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Forord

Den internationale afmatning har varet
leengere end oprindeligt ventet, og et
opsving skennes forst gradvist at sette
ind i lobet af efteriret og naste ar. Der
er ikke udsigt til noget kraftigt opsving.
USA plages af finansielle balancepro-
blemer, mens Europa har
strukturproblemer.

Dansk gkonomi er mere robust. Der er
stadig et — nedvendigt — overskud pa de
offentlige finanser og betalingsbalancens
overskud er overraskende stort. Produk-
tivitetsstigningerne  har  varet pane
sammenlignet med udlandet, men til
gengeld har vi stadig pris- og iser lon-
stigninger, der forringer konkurrenceevnen.

Ledigheden er stadig lav, men er steget noget over det seneste ér. Selv om
det gir bedre i Danmark, og selv om en del af stigningen i ledigheden
skyldes lavere aktivering, er det ogsé tegn pa, at vi ikke kan undga at blive
ramt af den internationale lavkonjunktur. Vi kan ikke regne med, at le-
digheden igen falder for tidligst til efteraret.

I 2004 er der udsigt til hgjere vakst, hvilket indeberer lidt hojere beskaef-
tigelse og lavere ledighed. Hertil bidrager forventede bedre udlandskon-
junkturer og en betydelig stimulans fra den lave rente. Aftalen om lavere
skat péd arbejdsindkomst har til formal at ege den langsigtede tilskyndelse
til at arbejde, men giver ogsé fra januar et bidrag til eget forbrug og vakst.

Det er ikke muligt at finjustere det aktuelle udsving i beskaftigelse og
ledighed. Men regeringen vil gore sit til at sikre, at planlagte investeringer
og byggeri gennemfores si tidligt som muligt i 2003 og vil tage en raekke
ekstra malrettede initiativer i den aktive arbejdsmarkedspolitik i tilfelde af
omrader med serlige ledighedsproblemer.

Mod 2010 skal vi fortsette med at reducere gelden og oge beskeftigelsen.
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Kapitel 1 — Sammenfatning

1. Sammenfatning

1.1. Indledning
Den internationale konjunkturnedgang startede for godt to ar siden i
USA og bredste sig forholdsvis hurtigt til Europa.

I USA blev vaksten i 2002 holdt oppe af meget store penge- og finans-
politiske lempelser, som ogsd pévirker vaksten i 2003. Opsparings-
problemerne i USA er ikke blevet mindre, men har skiftet karakter fra
manglende privat opsparing til store offentlige underskud. Det er sand-
synligt med en stigning i den underliggende efterspargselsvaekst, men som
folge af balanceproblemerne bliver opsvinget i USA nappe kraftigt.

I euroomradet blev veeksten under 1 pct. 1 2002, og blandt andet i kraft af
en svag start pd 2003 bliver veksten for dret som helhed neppe hojere
end i 2002. Euroomradet har ikke opsparingsproblemer i den private
sektor, men har store strukturproblemer pd arbejdsmarkederne og i de
sidste fem &r har produktivitetsvaeksten desuden varet meget lav. Inflatio-
nen er derfor ikke aftaget meget. Den lave vakst har synliggjort de under-
liggende problemer med sikring af holdbar finanspolitik.

I modsetning til euroomridet er produktivitetsvaksten ikke faldet i
Danmark, og vekstafmatningen er derfor ikke s& kraftig. P4 trods af for-
ringelser af konkurrenceevnen har der varet kapacitet til at vinde betyde-
lige markedsandele i de seneste 4-5 4r. Sammen med storre vakst i for-
brug og investeringer har det afdempet gennemslaget fra den lave ud-
landsvakst pa dansk ekonomi.

Det underliggende vakstpotentiale skennes til omkring 2 pct. om éret. I
bide 2002 og 2003 vurderes vaksten til, med 1,6 pct. arligt, at veere mo-
derat lavere, mens vaeksten for 2004 med 2,4 pct. skennes at vere mode-
rat hojere end det underliggende potentiale.
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Kapitel 1 — Sammenfatning

Konjunkturindikatorerne giver for starten af 2003 et blandet indtryk af
en gkonomi i moderat svag vakst. Eksporten og detailomsetningen er
vokset ganske pant, hvilket synes afspejlet i industriproduktionen. Om-
vendt er bilkebet faldet kraftigt og byggeriet er svagt. Erhvervsinvesterin-
gerne — der 14 paent hejt i 2002 — synes at vere den eftersporgselskompo-
nent der for 2003 er svaerest at bedemme. Hvis investeringerne falder
bliver vaeksten i 2004 mindre end skennet. For bide Danmark og udlan-
det er det usikkert, i hvilket omfang der har veret en udskydelse af for-
brug og investeringer som folge af geopolitisk usikkerhed.

Arbejdslosheden er steget med ca. 25.000 personer siden marts 2002,
hvor den var faldet til et historisk lavt niveau. En del af stigningen over
det seneste 4r skal ses i lyset af, at faldet frem til vendingen blev overra-
skende stort. Hertil kommer et kraftigt fald i aktiveringen. Korrigeret for
dette fald har stigningen i ledigheden veret 16.000 personer siden bun-
den i marts 2002. Summen af ledige og aktiverede har udviklet sig som
forudsat i december.

Ledigheden kan ikke forventes at falde for tidligst til efteriret og korrige-
ret for aktivering forventes nogen stigning i ledigheden frem til hen over
sommeren. Aktiveringsindsatsen forudsettes at stige igen igennem 2003.
Sker det ikke bliver stigningen over sommeren i den registrerede ledighed
storre. I takt med stigende vakst forventes en svagt faldende tendens fra
efterdret og ind 1 2004.

Den danske vakst er forholdsvis selvkerende i kraft af pzne stigninger i
de reale disponible indkomster og stimulansen fra den lave rente. Det kan
fortsette sd lenge eksporten og betalingsbalancen — der har vare overra-
skende god — udvikler sig pent. En egentlig vending i tendensen til fal-
dende beskaftigelse og stigende ledighed, athenger dog af vaksten i ud-
landet.

Forudsztningen om hgjere vakst i 2004 bygger pé tre faktorer. For det
forste en moderat fremgang i udlandskonjunkturerne. For det andet en,
tidsforsinket, kraftig stimulans af forbrug og investeringer fra det allerede
stedfundne rentefald. For det tredje en finanspolitisk effekt af de aftalte
skattenedszttelser, som gennemfores for at ege tilskyndelsen til at arbejde,
men ogsd fir en markbar konjunktureffekt pa kortere sigt.
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Kapitel 1 — Sammenfatning

Blandt disse tre faktorer er udlandskonjunkturerne den storste usikker-
hedsfaktor. Til gengzld vil renten med stor sikkerhed blive lavere end
forudsat, hvis udlandskonjunkturerne fortsat er svage.

Der er ikke tegn pd aftagende lon- og prisstigninger. Iser lgnningerne
vokser fortsat klart mere end i euroomrédet. Faldet i strukturledigheden
synes pa den baggrund at vere ophert. Fra 1. januar bidrager skattened-
settelserne til en oget vekst, og det konjunkturmassige riderum til ekstra
stimulanser af eftersporgselen i 2004 er meget begrenset.

Det stedfundne udsving i beskeftigelse og ledighed ligger inden for den
normale usikkerhed pa kortfristede konjunkturforudsigelser og har en
karakter som er forventelig inden for rammerne af et vellykket mellemfri-
stet vakstforlob. Udsving af den storrelse kan ikke finjusteres.

Ressourcerne kan imidlertid udnyttes bedre ved at planlagte investeringer
og byggeri gennemfores s tidligt som muligt i 2003, og ved malrettede
initiativer i den aktive arbejdsmarkedspolitik i tilfzlde af omrider med
serlige ledighedsproblemer. Det vil endvidere vare bedre tilpasset kon-
junkturforlgbet, om aktiveringsstigningen, efter det stedfundne fald, kan
ske 1 2003 frem for i 2004, hvor der ventes storre beskaftigelse.

Overskuddet pi de offentlige finanser i 2002 blev storre end ventet i de-
cember. Til gengeld betyder en nedrevision af den generelle vaekst og
beskeftigelse og flere serlige faktorer, herunder faldet i bilkebet, en ned-
revision af overskuddene 1 2003 og 2004.

Redegorelsen indeholder ogsd en teknisk opdateret fremskrivning til
2010, hvor blandt andet den nye konjunkturvurdering og aftalen om
lavere skat pd arbejdsindkomst er indregnet.

I forhold til de seneste fremskrivninger er der en beskeden nedrevision af
mulighederne for storre beskaftigelse, og udgangspunktet for de offentli-
ge finanser er forringet lidt. Den primere drsag til nedjusteringen er — i
lyset af nye oplysninger om den lgbende tilgang — en yderligere vakst i
tilbagetrekningen iser efterlon, men ogsé fortidspension.

Finanspolitikken er fortsat omtrent holdbar under forudsztning af en — i
forhold til et centralt sken for virkningerne af allerede vedtagen politik —
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ekstra stigning i beskeftigelsen svarende til det forudsatte i tidligere frem-
skrivninger.

I fraveer af en sidan ekstra stigning vil beskaftigelsen vare omtrent uaend-
ret fra 2003 til 2010, og den finanspolitiske holdbarhed vil mangle en
tilpasning pé ca. 1 pct. af BNP.

1.2. Vakstbilledet i de kommende ar

Udviklingen i den internationale okonomi

Den internationale afmatning har varet lengere end oprindelig ventet, og
et opsving skennes forst gradvist at sztte ind i lobet af efterdret og tiltage
naste ar. Der er ikke udsigt til noget kraftigt opsving. USA har finansielle
balanceproblemer, og Europa har strukturproblemer.

Nedgangen har iser i USA, men ogsd i Europa, veret ledsaget af betydeli-
ge finans- og pengepolitiske lempelser, der sammen med de automatiske
stabilisatorer har forhindret en starkere afdempning af den internationale

vaekst.

Lempelserne har imidlertid samtidig udskudt tilpasningen af de ameri-
kanske opsparingsproblemer, og i bide USA og en rekke store europaiske
lande er der igen opstiet markante offentlige budgetunderskud.

De meget store underskud i USA’s private sektor er dempet noget, men
bedringen er fuldt ud modsvaret af omslaget pa de offentlige finanser, der
de seneste ar er forringet med et historisk meget kraftigt omsving.

Det markante fald i dollaren over for euroen har styrket den amerikanske
konkurrenceevne i forhold til euroomriddet. Det understotter isoleret set
vekstudsigterne for USA, men oger til gengzld inflationen gennem hgje-
re importpriser, hvorfor renten bliver hejere end den ellers ville vere. 1
Europa dempes vekstudsigterne omvendt af valutakursbevagelserne, der
dog samtidig mindsker inflationspresset, og dermed eger mulighederne
for en lav rente.

De tiltagende amerikanske betalingsbalanceunderskud, der naste &r ven-

tes at stige til 6 pct. af BNP, er udtryk for, at investeringerne ikke kan
finansieres af opsparingen. Det ene problem ved denne geldsetning er en
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Kapitel 1 — Sammenfatning

gradvis udhuling af indkomsterne i kraft af storre renteudgifter. Det andet
problem er et muligt yderligere fald i dollaren, hvis den nedvendige fi-
nansiering fra udenlandske investorer aftager.

Efter en betydelig opbremsning i 2001 var vaksten i USA i 2002 for-
holdsvis pzn, afledt af den meget ekspansive gkonomiske politik. Der
ventes i 4r og naste ar en vakst i USA pd omkring 2% pct., hvilket vurde-
res at vare lavere end det potentielle niveau. I bide 2002 og 2003 er vak-
sten nasten udelukkende drevet af den ekspansive gkonomiske politik,
hvilket gor den skrebelig, jf figur 1.1a og 1.16.

Den amerikanske forbrugertillid steg kraftigt i april, neppe uathaengigt af
afslutningen af krigen i Irak, der kan have medfert udskydelser af for-
brugsbeslutninger. Stigningen afspejles dog forelgbig ikke i detailsalget,
der faldt i april. Den amerikanske erhvervstillid faldt i april yderligere til
det laveste niveau i 18 mdineder. Beskeftigelsesforventningerne har nu i
33 méneder veret under det niveau, der indicerer fremgang.

Figur 1.1a. Veksten i USA og euroomri- Figur 1.1b. Pengepolitiske renter i USA

det og euroomridet
Pct. Pct. Pct. Pct.
51 r5 |7 M7
6 r6
4 L4
5 rs
34 r3 4 r4
2 F2| | 3] M3
2 r2
1 -1
1 ri
0 r 0 0 , . , , , 0
99 00 01 02 03 04 99 00 01 02 03 04 08 a9 00 01 02
USA Euroomradet — USA — Euroomradet

Kilde: EU-Kommissionen.

Forudsetningen om et rimeligt opsving i USA athenger blandt andet af
erhvervsinvesteringerne, der er faldet siden den i hej grad linefinansierede
ekspansion frem til 2000. Den meget ekspansive gkonomiske politik har
primert holdt forbrugsvaksten oppe.

Der ventes en vakst i euroomradet i ir pd begreensede 1 pct. stigende til
ombkring det potentielle niveau pd 2V4 pct. naste dr, jf. figur 1.1a.
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Forelgbige tal for vaksten i euroomréidet i forste kvartal 2003 viser nul-
vakst i forhold til kvartalet for, og en stigning pa 0,8 pct. i forhold til aret
for.

Ledigheden i euroomréidet steg i marts yderligere til 8,7 pct. Detailsalg og
industriproduktion udvikler sig svagt. Forbrugertilliden har ligget pd et
lavt niveau i to &r, og erhvervstilliden har haft et historisk kraftigt fald.

Nedgangen i vaksten i 2001 var mindre dyb i euroomridet end i USA.
Til gengzld ventes den at vare lengere. Den forskellige udvikling er til
dels udtryk for, at de skonomisk politiske lempelser har veret kraftigere i
USA end i euroomradet, men hertil kommer en vesentligt kraftigere pro-
duktivitetsvekst i USA end i euroomridet.

Euroomradet har i modsatning til USA ikke finansielle balanceproblemer
i den private sektor, men har i stedet klare strukturproblemer pd béde
arbejdsmarkedet og produktmarkederne.

I euroomradet har lav vakst og nogen stigning i ledigheden kun i begren-
set omfang dempet inflationen, og for omradet som helhed fremstir be-
skeeftigelsesproblemerne helt overvejende bestemt af strukturproblemer pé
arbejdsmarkederne.

Ogsd produktivitetsstigningerne har veret meget lave de sidste fem 4r,
hvilket indeberer at prisstigningerne fortsat er i overkanten af 2 pct., selv
om lgnstigningerne kun har varet godt 3 pct. arligt.

Inflationen har begrenset mulighederne for yderligere rentefald.

Den utilstrekkelige konsolidering af de offentlige finanser under
1990ernes gode konjunkturer betyder, at flere, iser de store lande, i eu-
roomradet og EU har vanskeligt ved at leve op til budgetkravene i Stabili-
tets- og Vakstpagten. Disse problemer er kun et symptom pé det mere
underliggende problem, at en rekke lande er langt fra at have sikret fi-
nanspolitikkens langsigtede holdbarhed i forhold til udfordringen fra den

voksende andel af ldre i befolkningen.

Konjunktursituationen afviger noget mellem eurolandene, hvor pengepo-
litikken jo er lagt til rette efter omradet som helhed. Sammenlignet med
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tidligere reducerer det, for andre lande end Tyskland, risikoen for at pen-
gepolitikken ikke er afstemt efter deres konjunkturmassige behov.

Mens flere lande har en rimelig vaekst og en raekke lande forholdsvis hgj
inflation, har Tyskland i tilleg til sine strukturproblemer pd arbejdsmar-
kedet ogsd et ekstra eftersporgselsbestemt konjunkturproblem.

Den private finansielle opsparing — opsparingen minus investeringerne —
er steget kraftigt i de seneste dr i et omfang, der minder om stigningen i
Danmark frem til lavkonjunkturen i 1993. Hvor tilbageslaget i Danmark
dengang skete pa grundlag af en hgj rente, er renten i Tyskland allerede
historisk lav, hvilket kan gore det svarere at vende situationen.

I kraft af den lave tyske inflation pd kun godt 1 pct. kunne renten have
veret lidt lavere, hvis den var bestemt af rent tyske forhold, men situatio-
nen kan i hejere grad vare péavirket af svagheder pa kreditmarkedet og
maske iser den stigende opmarksomhed pad en uholdbar finanspolitik,
der kan f3 forbrugerne til at spare op til forventede finanspolitiske stram-
ninger.

Risikomomenterne i den internationale gkonomiske udvikling peger fort-
sat nedad i kraft af de amerikanske balanceproblemer, de europaiske
strukturproblemer, og manglende tegn pi stabil og varig fremgang i de
okonomiske indikatorer.

Bade for Tyskland og euroomridet som helhed er toppen af arbejdsmar-
kedsproblemerne konjunkturbestemte og med den lave rente er der udsigt
til en konjunkturvending i 2004. Et mere markant opsving vil imidlertid
bide krave storre produktivitetsvakst og reformer til nedbringelse af
strukturproblemerne pé arbejdsmarkedet. Som for USA er det usandsyn-
ligt, at der sker en tilbagevenden til vaekstrater som i 1990 erne.

Vakstbilledet i Danmark

Som i andet halvir 2002 smitter den internationale udvikling i begyndel-
sen af 2003 af pd Danmark, hvor veksten imidlertid fortsat er mindre
pavirket end i de fleste europziske lande.

Der ventes en vakst pd 1,6 pct. i r, hvilket er 0,2 pct.enheder lavere end
skennet i Okonomisk Redegorelse, december 2002. Nedjusteringen skal ses i
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Kapitel 1 — Sammenfatning

sammenhang med lavere forventninger til vaksten i privatforbruget, iser
bilkebet, og erhvervsinvesteringerne, jf- figur 1.2a og tabel 1.1.

Naste dr ventes vaeksten at tiltage til 2,4 pct., hvilket er over det underlig-
gende potentiale, som er ca. 2 pct. med en faldende tendens i takt med
den demografiske udvikling. Det er en opjustering af vaksten pa 0,3
pct.enhed i forhold til december, afledt af blandt andet de aftalte nedsat-
telser af skatten pd arbejdsindkomst og de aktuelt ekspansive pengepoliti-
ske betingelser, som ventes at virke med tiltagende styrke ind i 2004.

Figur 1.2a. BNP-vakst Figur 1.2b. Vkstbidrag
Pct. Pct. Pct. Pct.
51 rs5 2,5 1 r25
4 - L4 1,5 1 F1,5
3 L3 0.5 - - 05
-0,5 4 r-0,5
2 A F2
-1,5 r-1,5
14 ri
-2,5 — - -2,5
Privat  Off. Faste Lagerinv.Eksport Import BNP
0 - r 0 forbrug forbrugbruttoinv.
98 99 00 01 02 03 04 2003 B 2004

Kilde: Danmarks Statistik og egne skon.

I begge ar vokser den indenlandske eftersporgsel i takt med BNP, iser
trukket af privatforbruget og i tiltagende omfang erhvervs- og bolig-
investeringerne, mens nettoeksporten ventes at yde et henholdsvis svagt
positivt og svagt negativt bidrag i takt med eget indenlandsk efterspergsel,

Jf figur 1.2b.
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Tabel 1.1. Andringer i sken for udvalgte negletal for dansk gkonomi
2002 | 2003 | 2004
Dec. Maj Dec. Maj Dec. Maj

————————————————————— Realvakst, pct. --------mmmmmmeeeeev

BNP e 1,5 1.6 | 18 16 | 21 2,4
Privat forbrug ........ccoccveiiinenne. 2,4 2,1 2,2 1,7 2,4 2,9
Faste investeringer ..........cceeue. 0,6 0,0 2,2 1,3 3.4 3,8
Eksportmarkedsvakst ................. 0,4 1,0 6,5 4,5 8,4 7,5
Pct. af BNP
Offendigt overskud .......c.cco.e... 1,5 1,9 1,7 1,3 2,2 1,5
Betalingsbalance .......c.ccoeueuenneee. 2,0 2,9 2,0 3,0 2,0 3,0
———————————————————— -- Stigning, pct. --------------------—-
Forbrugerprisindeks ................... 2,4 2,4 2,0 2,3 1,8 1,9
Timefortjeneste, privat sektor ..... 4,1 4,2 3,9 3,9 3,7 3,7
Pct.
Rente, 10-4rige statsobligationer . 5,1 50 | 49 44 | 53 5,1
————————————————————— 1.000 personer ---------------------
Ledighed ..ccooviviiininiiiniiiccicnnes 146 145 155 163 150 155

Kilde: Danmarks Statistik, DA, OECD og egne beregninger.

Produktivitetsstigningerne i Danmark har de senere ar ikke varet hojere
end normalt, men markbart hgjere end i euroomridet. Det er medvir-
kende til, at klart hejere lonstigninger end i omverdenen indtil nu ikke
har givet vasentlige problemer, jf tabel 1.2.

Tabel 1.2. Lon-, produktivitets- og prisstigninger
1998-2002 2002
Danmark Euroomridet Danmark Euroomridet
————————————————— Ganst. 4rlig stigning, pct. -----------------

Lonstigning .......ccccecevveeenenn 3,9 2,6 3,5 2,9
Produktivitetsstigning........... 1,7 0,8 2.1 0,5
Prisstigning......coccoveerveruencnne, 2,2 1,8 2,4 2,3

Kilde: OECD, EU-Kommissionen og egne beregninger.

P4 trods af markbare forringelser af konkurrenceevnen, mélt pé lonudvik-
lingen i forhold til udlandet, har dansk industrieksport i perioden 1999-
2002 genvundet 7% pct.enhed af det fald i markedsandelene pd over 13
pct., der blev tabt i perioden 1996-1998, jf. afsnir 3.5. Den hgjere lon-
stigningstakt er kun delvist opvejet af det fald i den effektive kronekurs,
som stigningen i blandt andet dollaren beted i perioden. Udviklingen
bekrafter, at restriktionerne pd dansk produktion siden midten af
1990’erne har veret altovervejende udbudsbetingede. Den afdempede
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eftersporgsel fra udlandet har siledes kunnet modvirkes af ogede mar-

kedsandele.

Selv med hejde for kapacitetseffekter har eksporten udviklet sig overra-
skende kraftigt, hvilket ogsd medferer den — set i forhold til at forbrug og
investeringer er vokset mere end i omverdenen — overraskende gode saldo
pa betalingsbalancens lebende poster.

Lonningerne vokser, som navnt, fortsat hurtigere end i udlandet, og i
2001 vendte det forudgdende fald i den effektive kronekurs til en vasent-
lig stigning i takt med euroens stigende kurs i forhold til dollar mv. I en
situation hvor det i storre omfang end de foregiende ar er eftersporgselen,
der begrenser produktionen, kan fortsatte konkurrenceevneforringelser
medfere efterfolgende tab af beskeftigelsesmuligheder og svaekkelser af
betalingsbalancen.

Ledigheden er steget med 25.000 personer siden foriret 2002, jf. figur
1.3a. Sammenlignet med forudsztningerne i 2010-fremskrivningen og
tidligere sken kan denne stigning overvejende henfores til to forhold. For
det forste faldt ledigheden overraskende meget frem til fordret 2002, og
der er derfor i nogen grad tale om en tilbagevenden til det tidligere ni-
veau. For det andet har der varet et kraftigt fald i aktiveringen som folge
af omlegninger i forbindelse med implementeringen af Flere i Arbejde.
Korrigeret for faldet i aktiveringen har stigningen siledes varet 16.000
personer, jf. tabel 1.3. Ledigheden er endnu knap 20.000 lavere end i
1998, hvor Pinsepakken blev gennemfert for blandt andet at mindske
presset pa arbejdsmarkedet, jf. figur 1.36.

Figur 1.3a. Antal ledige Figur 1.3b. Antal ledige

1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer
375 4 r 375 400 Kickstart r 400
350 r 350 (lempelse)
325 4 L 325 350 - k350
300 r 300
275 | [ 575 300 - k300
250 250 250 1 ' - 250
225 - 25 e
200 r 200 200 ~ r
175 4 r 175
150 - 150 150 7
125 — T 125 100 4

93 95 97 99 01 03 Marts Skenfor 1993 Marts 1998

2003 2003 2003
—Ledighed (maj03) — Ledighed (dec02) FRO1

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Ledigheden skennes for 2003 til et niveau, der er ca. 14.000 personer
flere end antaget i 2010-fremskrivningen fra januar 2001. Heraf kan ca.
5.000 personer tilskrives lavere end forventet aktivering, hvorved den
underliggende ledighed fremstir omkring 9.000 personer hgjere end for-
ventet pd det tidspunke, jf tabel 1.3.

Tabel 1.3 Ledighedssken i Danmark 2010 og @konomisk Redegorelse

2000 2001 2002 2003 | And. mar. 2002-
mar. 2003
1.000 personer

DK 2010, 150 152 150 149 2
ORjan02 .......cocvvveverenninenn, 150 144 149 145 2
ORmMaj03 .o 150 145 145 163 25
Forskel @Rmaj03-DK2010.. 0 -7 -5 14

AF-aktiveringsfald................. 57 9
Andre forhold...........cueeu.. 9 16

1) Givet et AF-aktiveringsomfang pd 45.000 personer i 2003 og en antagelse om, at
faldet i AF-aktiveringen medferer en tilsvarende stigning i ledigheden.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Frem til marts 2002 faldt ledigheden uventet meget til det historisk lave
niveau pd ca. 140.000 personer. En del af stigningen igennem det seneste
dr er pd den baggrund udtryk for en tilbagevenden fra et serligt udsving
forinden.

I sammenhang med lon- og prisudviklingen fremstir ledigheden aktuelt
pa et niveau tet pd den skennede strukturelle ledighed, jf. figur 1.4a. Det
skal understreges, at strukturledighed ikke er udtryk for et bestemt antal
ledige med serlige beskaftigelsesproblemer, men afspejler en lang rekke
forhold med indflydelse pd ledighed, lenstigninger og inflation. Blandt
disse er fx manglende fagligt og geografisk match, dagpengeregler og soge-
intensitet blandt ledige og oplevelsen blandt beskeftigede af jobrisikoen
ved at kreve hejere lon. Disse og andre forhold har betydning for det
niveau, under hvilket ledigheden i gennemsnit ikke kan bringes merkbart
lengere ned, uden at det udleser stigende inflation.

Vurderingen af beskeftigelsen har veret vanskeliggjort af kraftige revisio-
ner af de historiske tal de seneste méneder, men der tegner sig et billede af
et storre fald i 2002 end ventet i december, jf figur 1.46. Udviklingen
dakker over et storre fald i den private sektors beskaftigelse, mens vak-
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sten 1 den offentlige beskaftigelse i 2002 i henhold til de forelebige nati-
onalregnskabstal var lidt sterre end ventet.

Figur 1.4a. Faktisk og strukturel ledighed  Figur 1.4b. Beskaftigelsen

Pct. af arbejdsstyrken Pct. af arbejdsstyrken 1000 personer 1000 personer
14 14 2800 ~ r 2800
12 1 2750 - A :’///* 2750
10 4 2700 - r 2700
2650 - r 2650
87 2600 | - 2600
61 2550 137/ - 2550
80 82 84 8 88 90 92 94 96 98 00 02 04 2500 95‘ 96‘ 97‘ 98‘ 99‘ 00‘ 01‘ 02 03‘ 04 200

— Strukturel ledighed — Faktisk ledighed — @Rmaj03 — @Rdec02

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Beskeftigelsen ventes i dr at falde med 5.000 personer, afledt af de af-
dempede internationale konjunkturer og indenlandsk eftersporgsel, mens
der naste ar ventes en stigning pd 19.000 personer i takt med tiltagende
vekst. I forhold til december svarer det til en nedjustering p& 8.000 per-
soner i r og en opjustering pd 6.000 personer naste dr. Arbejdsstyrken
ventes dermed i &r og naste ir at vokse med henholdsvis 13.000 og
11.000 personer. Set over begge &r er det en merstigning p& 4.000 perso-
ner i forhold til december. En del af arbejdsstyrkestigningen i 2003 er
teknisk og skyldes faldet i aktiveringsomfanget.

Det er usikkert, hvordan udviklingen i erhvervsinvesteringerne har veret i
den forste del af 2003. Omvendt kan der bade for investeringer og — iser
for bilkebet — have varet udskydelser af aktivitet fra forste kvartal, pavir-
ket af Irak-krisen.

De nedadgiende risici knytter sig iser til en evt. endnu svagere end ventet
udlandskonjunktur og/eller negative virkninger pa markedsandelene af de
fortsatte forringelser af konkurrenceevnen. I modsat retning treekker et
potentiale for iser storre privat forbrug og boligbyggeri fra den lave rente.

Endelig er det for sket i den internationale konjunktur, at der som i det

seneste halvdr har veret serligt store aktivitetsfald umiddelbart for en
vending er indtruffet.
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Tabel 1.4. Eftersporgsel, import og produktion

2002 1999 2000 2001 2002 | 2003 2004

Mia.kr, | ——emememeee- Realvakst, pct. ----------------

Privat forbrug .....cccoevevvrueurennes 654,1 0,7 -1,9 0,4 2,1 1,7 2,9
Offentligt forbrug ......ccccvvveuece 3550, 20 1,1 21 10| 07 07
Offentlige investeringer ............ 23,3 4,4 56 133 -8, 0,0 2,0
Boliginvesteringer .........coceueu... 534 -1,0 99 -142 40| 20 40
Erhvervsinvesterin%er ............... 190,6 1,9 8,5 4,8 0,2 1,3 4,0
Lagerinvesteringer  ................... 1,8 1 -1,1 06 -03 03 02 00
Indenlandsk eftersporgsel ......... 1278,3 0,1 1,9 0,9 1,0 1,6 2,6
EKSPOLT woovvooeoooooeoseoeoooooon 6006 | 123 130 30 36| 35 45
- heraf industrieksport .............. 291,1 85 11,8 2,8 4,6 4,3 6,0
Import ..cocovviiiiiiiiii, 520,6 ¢ 55 11,3 L9 25 37 53
- heraf vareimport ....cc.occennes 38,0 55 90 05 38| 40 55
Bruttonationalprodukt (BNP) ..  1358,3 2,6 2,9 1,4 1,6 1,6 2,4
Bruttovaerditilvekst (BVT) ....... 1162,4 3,0 3,5 1,7 1,6 1,6 2,3
- heraf i private byerhverv ......... 7788 34 49 28 10| 16 28
BNP pr. indbygger (1.000 kr.) . 2527 | 23 26 11 1,3 1,3 21

1) Angiver lagerendringernes bidrag til BNP-vaksten.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

I appendiks 1.1 er foretaget en nzrmere gennemgang af prognosen.
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Tabel 1.5. Nogletal

1999 2000 2001 2002 | 2003 2004
----------------------- Stigning, pct. -------------------
Realt BNP ......ooeieiiiieiiieieeecee e 2,6 2,9 1,4 1,6 1,6 2,4
Handelsvagtet BNP i udlandet...................... 3,0 3,7 1,3 1,5 1,7 2,7
Eksportmarkedsvekst (industrivarer).............. 6,3 12,3 0,1 0,3 4,5 7,5
Lonkonkurrenceevnen i samme valuta ........... -0,4 3,1 2,2 2,3 -3,5 -0,8
Industrieksport i faste priser 85 11,8 2,8 4,6 43 6,0
Timelon ..c.ceveieieieiiieieieeeeeee e 4,8 3,6 4,2 4,2 3,9 3,7
Forbrugerprisindeks..........cccocoveiiiiiniininnnnn. 2,5 2,9 2,4 2,5 2,3 1,9
Kontantpris pd enfamilichuse.........cceeueuencee. 6,9 6,5 6,0 2,7 2,5 2,0
EKSpOrtpriser, Varer.......cccoceeeevuevevereerenireneenen -0,6 6,9 25 0,5 0,6 0,0
Importpriser, varer.... -3,9 7,0 L5 0,0 0,3 0,2
Bytteforhold, varer.......cooveueciininniiiciccnne. 34  -0,1 Lo -0,5 03 -02
Timeproduktivitet i private byerhverv ........... 2,6 3,2 3,2 1,5 2,2 2,1
Real disponibel indkomst, husholdninger” ....  -0,4 1,3 1,9 0,4 2,7 3,4
Arbejdsmarked:
Arbejdsstyrke (1.000 personer) ......c.cceeeeneee. 2.874 2.884 2.895 2.881 2894 2.905
Beskeftigede (1.000 personer) .........cccceueuee 2.716 2.734 2750 2736 2.731 2.750
- heraf i privat seKtor......occevveineivincnniicnnene 1.896 1913 1.921 1.897 1.888 1.904
- heraf i offentlig forvaltning og service .......... 820 821 829 839 842 845
Beskeftigelse (stigning, pct.) .ccccovvvvvuruencunnnes 1,3 0,7 0,6 -0,5 -0,2 0,7
Ledighed (1.000 personer) ..........ccccevrvrunnnee 158 150 145 145 163 155
Efterlonsmodtagere (do.) ......cccoovviiiiiiins 149 156 159 169 181 191
Personer pé arbejdsmarkedsorlov (do.) ........... 32 26 22 16 4 3
Ledige i pct. af arbejdsstyrken ... 5,5 5,2 5,0 5,0 5,6 5,3
Ledige i pet. af arbejdsstyrken, EU-def. ......... 4.8 4.4 4,3 4,5 5,1 4.8
Obligationsrenter, valutakurs:
10-4rig statsobligation (pct. p.a.)..coceevrereeernenes 4,9 5,6 5,1 5,1 4,4 5,1
30-4rig realkreditobligation (do.) .......ccocueeeee. 6,8 7,4 7,1 6,3 5,3 5,9
Effektiv kronekurs (1980=100).......c..cocu...... 99,6 95,6 96,8 97,7 | 100,3 100,4
Beralingsbalance og udlandsgeld:
Vare- og tjenestebalancen, mia.kr 57,8 76,6 857 80,0 857 87,6
Betalingsbalancen (do.) R 21,2 19,9 40,7 39,4 | 424 438
Do. ipct. af BNP ....ccocoviiiiiiiiiieiciene 1,8 1,6 3,1 2,9 3,0 3,0
Nettogeld til udlandet, mia.kr.......ccoeucuecnes 163,0 189,0 228,0 249,4| 207,0 163,2
Do. i pct. Af BNP oo 13,5 14,8 17,2 18,4 14,7 11,1
Offentlige finanser:
OfF. sektors saldo, mia.kr.” voovveveeeeeeeeeeennn 38,8 31,7 36,6 26,0 18,1 21,6
Do. i pet. af BNP” ..o, 32 25 28 1,9 1,3 1,5
Samlet offentlig bruttogeld, mia.kr 639,7 606,3 601,4 614,6 5953 595,0
Do. i pct. af BNP ..o 53,0 47,3 454 452 424 405
Skattetryk, pct. af BNP 7 ..o 51,5 49,5 49,8 49,2 48,6 48,5
Udgiftstryk (d0.)..oocereiiiiicccciien 554 53,8 542 543 54,0 53,5
1) Korrigeret, jf. note 1 til tabel 3.1.
2) Danmarks Statistik har senest oprevideret saldoen pé betalingsbalancens lgbende

poster 1 2002 til 39,4 mia. kr. svarende til 2,9 pct. af BNP.

3) I drene 1999-2001 indeholder den offentlige saldo og skattetrykket henholdsvis
netto- og bruttoopsparingen i Serlig Pensionsopsparing (ca. 0,5 pct. af BNP).
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1.3. Udfordringer for finanspolitikken

Den nye prognose indeholder en nedjustering af BNP-vaksten og beskaf-
tigelsen i 2003, men @ndrer ikke vasentligt ved vurderingen af udfor-
dringerne for dansk gkonomi. Dansk gkonomi er grundleggende sund
med store overskud pd betalingsbalancen og i international sammenhang
pane overskud pd de offentlige finanser. P4 det korte sigt er presset péd
arbejdsmarkedet aftaget, men udviklingen i tilbagetrekningen skaerper
kravene til initiativer, der kan skabe rammer for en langsigtet fremgang i

beskaftigelsen.

Nedjusteringen af vaksten i 2003 betyder, at outputgabet bliver svagt
negativt, jf- figur 1.5a. Afdempningen af presset pd arbejdsmarkedet har
stort set fjernet risikoen for ophedning i labet af 2003. Den ventede vakst
pa 2,4 pct. i 2004 skonnes omvendt at medfere, at outputgabet igen ven-
des til svagt positivt i 2004.

Aktiviteten er i hele perioden tet pd kapacitetsgreensen, og lonstigninger-

ne er fortsat hejere end i udlandet, jf. figur 1.56.

Figur 1.5a. Outputgab i dansk ekonomi Figur 1.5b. Stigning i lenomkostningerne

og euroomridet i Danmark og udlandet (fremst.virks.)
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Kilde: Danmarks Statistik, EU-Kommissionen og egne beregninger.

Veksten i produktionspotentialet i dansk gkonomi begrenses af den fort-
sat lave ledighed, nedsattelser af arbejdstiden samt af, at den demografisk
betingede stigning i arbejdsstyrken i de seneste artier er ophert. Derfor
kan en BNP-vakst, der vasentligt overstiger 2 pct. i gennemsnit for 2003
og 2004, ege presset pa arbejdsmarkedet og medfore kapacitetsproblemer
med fortsatte eller forsterkede tab af konkurrenceevne til folge.
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Skatteaftalen, der indeholder nedsettelser af skatten pé arbejdsindkomst,
indeberer, at realvaeksten i det samlede offentlige forbrug skal fastholdes
pa 0,7 pct. i 2004, ligesom i 2003, hvilket er lidt lavere end den bereg-
ningstekniske antagelse om en realvaekst pa 1,0 pct. i decembervurderin-
gen.

Den forudsatte realvaekst i det offentlige forbrug pa 0,7 pct. i 2004 over-
stiger vaksten i det trek pd den offentlige service, som under forudsat-
ning af konstante reale enhedsudgifter er en konsekvens af den demografi-
ske udvikling, og giver derfor fortsat muligheder for en vis vaekst i de sa-
kaldte reale udgiftsstandarder, om end lidt mindre end hidtil forudsat.

Vezksten i de reale udgiftsstandarder er et gennemsnit, som kan dekke
over markbare forskelle mellem udgiftsomridderne. Hojere udgiftsvaekst i
forhold til brugergrundlaget pa et omride end det samlede gennemsnit —
fx indenfor sundhedsomridet — krever en tilsvarende lavere vakst eller
miske nedgang péd andre omrider.

I tilleg til den reale vakst i det offentlige forbrug har det betydning for
omfanget og kvaliteten af de offentlige ydelser, hvor store stigningerne i
ydelsernes effektivitet kan blive.

For 2003 vil den gkonomiske politik have en neutral aktivitetsvirkning,
da en svagt positiv finanseffekt for 2003 pa 0,1 pct. udlignes af aktivitets-
dempende virkninger af tidligere ars finanspolitik, jf kapizel 5.

Den internationale afmatning og en lempelig pengepolitik i euroomridet
har medfort et rentefald, der som folge af fastkurspolitikken ogsa er sldet
igennem pa det danske renteniveau. De positive aktivitetsvirkninger af det
stedfundne rentefald er i lyset af de neutrale aktivitetsvirkninger af den
okonomiske politik foreneligt med en balanceret konjunkturudvikling.

Stigningen i ledigheden siden fordret 2002 kan ikke finjusteres gennem
en mere lempelig finanspolitik, og en generel yderligere konjunkturstimu-
lans ville risikere at virke pd aktivitet og ledighed tidligst mod slutningen
af 2003 og i 2004, hvor der i kraft af rentefald og skattenedsattelser samt
formentlig steerkere udlandskonjunkeur er udsigt til forsterket vakst og

faldende ledighed.
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En fremrykning af investeringer herunder byggeri, og malrettede tiltag i
den aktive arbejdsmarkedspolitik gennemfort s3 tidligt i 2003 som muligt
vil imidlertid vere en fordel.

Den nedvendige stramhedsgrad for finanspolitikken i 2004 er ikke fast-
lagt pd nuverende tidspunkt, men i prognosen er en aktivitetsmaessig
nogenlunde neutral udgiftspolitik lage til grund. Fra finanspolitikkens
indtegtsside vil udgd en ekspansiv aktivitetsvirkning. Det skyldes serligt
aftalen om lavere skat pa arbejdsindkomst, virkningen af skattestoppet og
det fulde gennemslag af lavere afgifter pd greensehandelsfelsomme varer
som folge af bortfaldet af 24-timersreglen med virkning fra 1. oktober
2003.

Den nejagtige stramhedsgrad for finanspolitikken i 2004 vil blive naerme-
re disponeret frem til fremleggelsen af finanslovsforslaget i august.

Overskuddet pa de offentlige finanser i 2002 er opjusteret fra 1,5 til 1,9
pct. af BNP, jf figur 1.6a. Det skyldes primert en opjustering af offentli-
ge indtegter fra personskat og ferre udgifter til investeringer, jf figur
1.6b.

Figur 1.6a. Offentlige finanser, faktisk og Figur 1.6b. Andring i den offentlige fakti-
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Kilde: Danmarks Statistik, EU-Kommissionen, OECD og egne beregninger.

Overskuddet pd de offentlige finanser i 2003 er nedjusteret til 1,3 pct. af
BNP. Nedjusteringen kan primeart henfores til lavere indtegter fra regi-
streringsafgift og sterre udgifter til indkomstoverforsler — som folge af
blandt andet gennemslaget pd dansk gkonomi fra den internationale af-
matning — og pavirker ikke overskuddet pd den strukturelle saldo.
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Faldet i overskuddet pa de offentlige finanser fra 1,9 pct. af BNP i 2002
til 1,3 pet. af BNP i 2003 skyldes overvejende en reduktion af outputga-
bet i 2003 der bidrager til en saldoforringelse pa 0,4 pct. af BNP i 2003.
Hertil kommer gvrige konjunkturforhold og en forringelse af den struk-
turelle saldo, der samlet set bidraget til en saldoforringelse pd 0,2 pct. af

BNP i 2003, jf figur 1.7a.

Figur 1.7a. Forringelse af den offentlige Figur 1.7b. Mellemfristede maélsztninger
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Overskuddet pd de offentlige finanser i 2004 er nedjusteret til 1,5 pct. af
BNP. Nedjusteringen skyldes udover konjunkturbidrag ogsd lavere skatte-
indtegter som folge af skatteaftalen samt en nedjustering af provenuet fra
pensionsafkastskatten. Hertil kommer en opjustering af overferselsudgif-
ter til tilbagetrekningsordninger.

Den offentlige sektors strukturelle saldo i 2004 er nedjusteret fra 1,9 til
1,5 pct. af BNP. Det skyldes serligt fremrykningen af skattenedsettelser
pa arbejdsindkomst i 2004 i forhold til de hidtidige beregningsmassige
forudsetninger — hvilket forringer den strukturelle saldo pa kort sigt — og
opjusteringen af tilgangen til tilbagetreekningsordninger.

Den strukturelle offentlige saldo udviser i 2003, som nevnt, et overskud
pa 1,9 pct. af BNP. Det beregnede krav til den offentlige saldo fra fremti-
dige nettoforpligtigelser er 2,1 pct. af BNP. Den offentlige saldo korrige-
ret for fremtidige nettoforpligtelser — den sikaldte holdbarhedsindikator —
udviser sdledes et underskud pa ca. 0,1 pct. af BNP i 2003.
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Kapitel 1 — Sammenfatning

Holdbarhedsindikatoren angiver den permanente hypotetiske finanspoli-
tiske tilpasning, som er ngdvendig for at finanspolitikken kan viderefores
uden efterfolgende @ndringer i skattesatser eller udgiftsstandarder. I lyset
af den beregningsmassige usikkerhed vurderes finanspolitikken at opfylde
kravet om holdbarhed. Det vil sige, at overskuddet pé de offentlige finan-
ser, inklusive virkninger af den forudsatte udvikling frem tl 2010, er til-
strekkeligt til at rumme det stigende udgiftspres som folge af befolk-
ningsaldringen.

Finanspolitisk holdbarhed stiller krav om, at overskuddet pé de offentlige
finanser i gennemsnit udger 1,9 pct. af BNP frem til 2010, hvilket ligger
inden for mélintervallet om overskud pd de offentlige finanser pa 1v2-2%2
pct. af BNP frem til 2010, jf figur 1.7b.
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Appendiks 1.1.
Hovedtraek af prognosen

Den gkonomiske vakst i Danmark ventes at tage gradvis til igen efter et
par &r med en vakst i underkanten af potentialet. Der har varet forholds-
vis kraftige produktivitetsstigninger, som i 2002 har oversteget vaksten i
produktionen, sdledes at beskaftigelsen er faldet.

Denne udvikling har fort til en stigning i ledigheden, der tidligst forven-
tes at falde til efterdret, og der imodeses et fald i ledigheden i 2004. Hidtil
har arbejdsmarkedet varet presset, og ledigheden har ligget under det
strukturelle niveau. Stigningen i ledigheden i 2003 vurderes at bringe den
svagt under det strukturelle niveau, og outputgabet paregnes at blive svagt
negativt. Selv om presset pd arbejdsmarkedet er mindsket, er pris- og lon-
stigningerne fortsat hurtigere end i udlandet. I 2004 skonnes ledigheden
igen at falde under det strukturelle niveau og outputgabet igen at blive —
en anelse — positivt.

Den gkonomiske udvikling i Danmark er grundleggende sund, og der
ventes fortsat internationalt set pazne overskud pd de offentlige finanser og
betalingsbalancen, om end overskuddet pd de offentlige finanser i 2003
og 2004 bliver mindre end tidligere ventet. Der er god balance mellem
opsparing og investeringer i den private sektor, og inflationen er rimelig
lav. Husholdningernes situation er komfortabel som folge af den hgje
beskeftigelse, den meget lave rente — der har fort til omfattende konverte-
ringer — og heje ejendomspriser.

Hidtil har risikoen for den danske gkonomi varet et for stramt arbejds-
marked. I den nuvarende situation ma risikoen for, at vakstafdempnin-
gen trekker ud med sterkere stigning i ledigheden og svagere offentlige
finanser til folge, tillegges storre vagt end i decemberredegorelsen. Det
forekommer dog mest sandsynligt, at afdempningen er ved at vere til
ende, og at veksten oges igen.
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Det skal understreges, at vaekstpotentialet aktuelt og for de nermeste ar er
i storrelsesordenen ca. 2 pct. arligt, og at hverken 2002 eller den skonnede
udvikling i 2003 og 2004 afviger markant derfra.

Produktionen
Den reale BNP-vekst i 2003 skonnes nu at blive 1,6 pct. hvilket er 0,2
pct.enheder mindre end i @konomisk Redegorelse, december 2002.

Nedjusteringen skyldes navnlig en forventning om mindre stigning i det
private forbrug (bilkebene) og erhvervsinvesteringerne, jf tabel A. 1.

Tabel A.1. Sammenligning af skennene for 2003 og 2004 pa udvalgte
omrider med vurderingen i december

2003 | 2004
Dec. Maj Dec. Maj
———————————————— Realveekst, pct. --------------
Privat forbrug ......oeververrerresienrernsennenn. 2,2 L7 | 24 2,9
Samlede offentlig eftersporgsel ................ 0,6 0,7 1,1 0,7
- heraf offentligt forbrug .......ccccoeueeenee. 0,7 0,7 1,0 0,7
- heraf offentlige investeringer ................. 0,0 0,0 2,0 2,0
Boligbyggeri .....ccccviiiniiiiiiiicie 1,0 2,0 2,0 4,0
Faste erhvervsinvesteringer ........coeeeeenee. 2,7 1,3 3,8 4,0
I alt endelig indenlandsk eftersporgsel ..... 1,8 1,3 2,3 2,5
Lagerendringer” ........cocoeveierriereneeneenen. 0,0 0,2 0,0 0,0
I alt indenlandsk efterspergsel ................. 1,9 1,6 2,3 2,6
EKSPOLT v, 3,8 3,5 5,8 4,5
- heraf industrieksport .......cccocecenrueiennen. 5,2 4,3 7,4 6,0
Samlet eftersporgsel ......oeveeereinnreninnnen 2,5 2,2 3,5 3,2
IMPOTT et 4,3 3,7 6,8 5,3
- heraf vareimport” ...........cccooevvrrrerunnan. 4,9 4,0 6,8 5,5
BNP e 1,8 1,6 2,1 2,4
Bruttovarditilvakst ......c.oceceveveininreennn 1,9 1,6 2,1 2,3
- heraf i private byerhverv” ...................... 2,2 1,6 2,5 2,8
—————————— Andring i 1.000 personer ------

Arbejdsstyrke, i alt .oooceeenrerininciiecen 12 13| 8 11
Beskeeftigelse i alt .....cccoveeeiiiiiiniine, 3 -5 13 19
- heraf i den private sektor .....c.cccovueueeneneee 0 -8 9 16
- heraf i offentlig forvaltning og service ... 3 3 4 3
Ledighed ....cooviiiiiiiiiiiiiiiiic, 9 18 -5 -8

1) Angiver lagerendringernes bidrag til BNP-vaksten.
2) Ekskl. skibe og fly samt energi.
3) Ekskl. boligbenyttelse, sgtransport og imputerede finansielle tjenester.
(fortszttes)
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Dermed vil BNP-vaksten i 2003 svare til veeksten i 2002, som ifelge det
forelobige nationalregnskab har veret 0,1 pct.enhed hejere end skonnet i
decemberredeggrelsen. I 2001 var BNP-veksten 1,4 pct. jf- figur A. l1a.

I 2004 skennes BNP-vaksten at gd op til 2,4 pct. som folge af en foregel-
se af stigningen i alle de private indenlandske eftersporgselskomponenter
(bortset fra lagerinvesteringerne) og eksporten. BNP-vaksten i 2004 er
opjusteret med 0,3 pct.enheder i forhold til decemberredegprelsen, og der
er sdledes tale om en lidt storre samlet vaekst i 2003 og 2004 end tidligere
vurderet.

Tabel A.1 (fortsat). Sammenligning af skennene for 2003 og 2004 pa
udvalgte omrider med vurderingen i december

2003 2004
Dec. Maj Dec. Maj
——————————————————— Stigning, pct. —-------------—-
EKSportpriser, varer ........coceceeereeeereereereennenn, 0,6 0,6 1,0 0,0
Importpriser, do. ...ccoccueuerernirninccceriererenennn, 0,6 0,3 0,7 0,2
Bytteforholdet, do. ....c.eveveerninniriciiiiccinn, 0,0 0,3 0,4 -0,2
Kontantpris for enfamilichuse .......ccccccenunee, 2,0 2.5 1,5 2,0
Forbrugerprisindeks ........ccccovviveiciiccnnnnn, 2,0 2,3 1,8 1,9
Timelgnomkostninger pi DA-omridet ......... 4,0 4,0 3,7 3,7
Real disponibel indkomst, privat sektor ......... 2.2 2.4 1,7 2,5
Real disponibel indkomst, husholdninger” ..... 2,1 2,7 2,1 3,4
Timeproduktiviteten i private byerhverv” ...... 2,3 2.2 2,1 2,1
Pct.

Opsparingskvote i den private sektor ............. 29,3 29,1 28,8 28,9
Opsparingskvote for husholdningerﬂ .............. 5,5 5,7 5,8 6,5
Rente, 10-4rig, statsobligation ...........cccccceu.. 4,9 4.4 5,3 5,1
Rente, 30-4rig, realkreditobligation” .............. 6,2 5,3 6,6 5,9
De centrale balancestorrelser: e Mia.kr, oo
Betalingsbalancesaldo ..........coovuiiiiiinn, 29,0 42.4 30,0 43,8
Offentlig saldo .....cccovveveeueucinininieicicin, 24,6 18,1 33,5 21,6
Ledighed (1.000 personer) .......ccccovveveueuenne. 155 163 150 155
Forudsatninger:
Handelsvagtet BNP-vakst i udlandet, pct...... 2,5 1,7 3,0 2,7
Eksportmarkedsvakst, pct. ...c.oveeerviieenienns 6,5 4.5 8,4 7,5
Dollarkurs (kr. pr. dollar) ......cccoeveerreinnnenen, 7,6 6,9 7,6 6,9
Oliepris, US-$ pr. td. .eveveererrrirecicccninnn, 26 26 25 24
Oliepris, kr. pr. td. w.cerrrvevvooerssereressiosesn, 197,9 180,7 | 190,3 166,8

4) Korrigeret, jf. bilagstabel B.17.
5) I december 6 pct.’s obligation, nu 5 pct., jf. tabel 2.12.
Kilde: EU-kommissionen, OECD samt egne sken og forudsetninger.
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Opjusteringen af BNP-vaksten 1 2004 skal ses pd baggrund af nedjuste-
ringen af renten og den aftalte nedsettelse af indkomstskatten.

Beskeftigelse, produktivitet, arbejdsstyrke og ledighed

I 2003 skennes arsgennemsnittet for den private beskaftigelse at blive
8.000 personer (0,4 pct.) lavere end i 2002 efter et fald pa 24.000 perso-
ner fra 2001 til 2002.

I 2004 ventes det fornyede opsving i produktionen at fore til en stigning i
den private beskaftigelse pd 16.000 personer (0,8 pct.).

Figur A.1a. Den reale BNP-vaekst Figur A.1b. Stigningen i beskaftigelsen
Pct. Pct. 1.000 personer 1.000 personer
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4 - L4 40 - 40
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Skennene er baseret pd, at fremgangen i produktiviteten i de private byer-
hverv (malt per beskeftiget) i bdde 2003 og 2004 vil ligge omkring 2 pct.,
eller en smule lavere end i 2001 og 2002.

I 2000 var produktivitetsstigningen 3,5 pct. Den gennemsnitlige produk-
tivitetsstigning har siledes veret forholdsvis kraftig i de senere ar.

ZAndringerne i den private beskaftigelse er justeret ned med 12.000 per-
soner i 2002 og med 8.000 i 2003. Derimod er stigningen i 2004 justeret
op med 7.000 personer.

Beskeftigelsen 1 offentlig forvaltning og service vurderes at foreges med
3.000 personer (0,4 pct.) i 2003 pé baggrund af finansloven og kommu-
neaftalerne. Der forudsettes at ske en yderligere vakst af samme storrelse

12004.
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Den samlede beskeftigelse skonnes hermed at falde med 5.000 personer i
2003 efter en reduktion pd 14.000 personer i 2002. I 2004 ventes en
stigning p& 19.000 personer (0,7 pct.), jf- fig. A.1b.

Arbejdsstyrken skonnes at vokse med 13.000 personer (0,5 pct.) i 2003
efter et fald pa 14.000 personer i 2002, jf- fig. A.2a. 1 2004 ventes en fort-
sat stigning i arbejdsstyrken, pa 11.000 personer.

Mens skennene over vaeksten i arbejdsstyrken er justeret lidt op i 2003 og
2004 er der for 2002 sket en nedadgiende revision pd 8.000 personer i
forhold til decemberredeggrelsen.

Figur A.2a. Stigningen i arbejdsstyrken Figur A.2b. Ledigheden
1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer
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Den skonnede vakst i arbejdsstyrken skal blandt andet ses pa baggrund af
indsatsen med at forege antallet af erhvervsaktive, herunder foranstaltnin-
gerne i Flere i Arbejde. Hertil kommer nedsettelsen af indkomstskatten i
2004 og det forhold, at et opsving normalt treekker flere ind pa arbejds-
markedet.

Skennene for beskaftigelse og arbejdsstyrke indebarer, at ledigheden vil
vokse fra 145.000 personer (5,0 pct. af arbejdsstyrken) i 2002 til 163.000
personer i 2003 (5,6 pct.), stort set svarende til det sesonkorrigerede ni-

veau i april. I 2004 et fald til 155.000 personer (5,3 pct.), jf- fig. A.2b.

Vurderingen af ledighedens arsgennemsnit i 2003 og 2004 er sat op med
henholdsvis 8.000 og 5.000 personer i forhold til decemberredeggrelsen.
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Lon og priser

Timelonnen skonnes uzndret at stige med 3,9 pct. i 2003 og 3,7 pct. i
2004, mod 4,2 pct. 1 2002 jf figur A.3a. Det yderligere — moderate — fald
i lonstigningstakten i 2004, hvor der skal forhandles nye overenskomster i
storstedelen af den private sektor, skal blandt andet ses som folge af det
mindskede pres pad arbejdsmarkedet, lavere inflation og nedsazttelsen af
indkomstskatten.

Lonstigningerne vil dog hermed fortsat vere kraftigere end i udlandet.

Figur A.3a. Stigningen i timelgnnen Figur A.3b. Stigningen i forbrugerpriserne
Pct. Pct. Pct. Pct.
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Opgangen i forbrugerpriserne i 2003 er sat op med 0,3 pct.enheder, til 2,3
pct. som felge af navnlig storre prisstigninger pd tjenesteydelser end ven-
tet, hvortil kommer, at stigningen i energipriserne er hevet lidt. Den dan-
ske inflation har siden midten af 2002 ligget lidt hgjere end inflationen i
eurolandene.

I 2004 er skennet over forbrugerprisstigningen justeret marginalt op med

0,1 pct.enhed til 1,9 pet., jf figur A.3b.

Den ventede nedgang i forbrugerstigningen fra 2003 til 2004 skyldes
blandt andet den lidt langsommere lgnstigningstakt, grensehandelspak-
ken og lavere energipriser. Skattestoppets nominalprincip bidrager til at
dempe stigningen i forbrugerpriserne i forhold til nettopriserne.

Skennene indeberer, at udviklingen i de danske forbrugerpriser fortsat vil
holde sig omkring ECB’s mellemfristede mal pa hejst 2 pct. per ar. I kraft
af fastkurspolitikken over for euroen galder dette mal ogsd for Danmark.
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De reale disponible indkomster og det private forbrug
Husholdningernes okonomiske situation er gunstig. Selv om presset pd
arbejdsmarkedet er mindsket, er beskaftigelsen fortsat hej, og ledigheden
lav. Formuerne pavirkes positivt af de hoje huspriser. Ejendomsmarkedet
understottes af den meget lave rente pd ikke mindst flex- og rentetil-
pasningsldn, og der har veret omfattende konverteringer af realkreditlan.
Antallet af tvangsauktioner over ejerboliger er fortsat lavt.

Aktiekurserne er efter et yderligere fald lige for og under Irakkrigen stort
set vendt tilbage til niveauet i december 2002. Forbrugertilliden er ret
robust ifelge forbrugertillidsindikatoren, idet der dog har varet et vist fald
frem til og med april formentlig som folge af krigen.

Stigningen i husholdningernes reale disponible indkomster skennes at gi
op fra knap ¥2 pct. 1 2002 ¢l 2% pct. i 2003 og 3% pct. i 2004. Den be-
tydelige stigning i 2004, der vil vere den storste siden 1994, skyldes
blandt andet nedsettelsen af indkomstskatten, faldende nettorenteudgif-
ter, den foregede stigning i realindkomsterne og den ret store stigning i
produktion og beskaftigelse.

Mens stigningen i husholdningernes reale disponible indkomst i 2002 er
justeret ned med omkring 1% pct.enheder i forhold til decemberredege-
relsen, er fremgangen i 2003 og 2004 sat op med henholdsvis godt %2 og
1% pct.enheder.

Nedjusteringen i 2002 skyldes blandt andet den lavere beskeftigelse, en
ugunstigere indkomstudvikling i landbruget og hojere skattebetalinger
end tidligere vurderet. Opjusteringen i 2003 skyldes blandt andet lavere
renteudgifter og flere modtagere af efterlon mv. end tidligere skennet. For
2004 skyldes opjusteringen ligeledes lavere renteudgifter, hvortil kommer
nedsattelsen af indkomstskatten, ydelsen til pensionister med lav ind-
komst og opjusteringen af beskaftigelse og produktion.

For hele den private sektor skennes stigningen i de reale disponible ind-
komster' at gd op fra 1 pct. i 2002 til 2% pct. i 2003 og 3% pct. i 2004.

' Korrigeret for aktieafkastskat og Sarlig Pensionsopsparing, jf. afsnit 3.1 og bilagstabel
B.17.12004 er korrigeret for ndringen i hele pensionsafkastskatten.
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Den reale vakst i det private forbrugi 2003 skennes at blive 1,7 pct. mod
2,1 pet. 1 2002, jf figur A.4a. Dette fald i stigningstakten er blandt andet

et resultat af det lave salg af personbiler i den forste del af aret.

Forbrugsstigningen er i bdde 2002 og 2003 justeret ned med omkring V2
pct.enhed i forhold til decemberredeggrelsen.

I 2004 skennes vaksten i forbruget at gi op til 2,9 pct., hvilket er V2
pct.enhed mere end i december.

Figur A.4a. Real vakst i det private forbrug Figur A.4b. Do. i de faste erhvervsinvesteringer
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. Pct.
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Forbrugsskennene er baseret pa, at der sker et fald i husholdningernes
Jforbrugskvote (korrigeret) 1 2003 og 2004, hvilket blandet skal ses pa bag-
grund af den kraftige indkomststigning.

Det offentliges forbrug og investeringer

Det offentlige forbrug forudsattes at vokse realt med 0,7 pct. i sivel 2003
som 2004 i overensstemmelse med den mellemfristede strategi. Den be-
grensede ramme for vaksten i det offentlige forbrug skal hovedsagelig
udmentes pa de hejt prioriterede omrader, det vil sige blandt andet sund-
hed og ovrig velferd.

Investeringerne i offentlig forvaltning og service ventes at vere uzndrede i
2003 og vokse med 2 pct. i 2004

Ejendomsmarked, boligbyggeri og erhvervsinvesteringer

Udviklingen i ejendomspriserne er blevet afdempet, og der regnes med en
stigning i kontantprisen for enfamilichuse pa 2,5 pct. 1 2003 og 2,0 pct. i

34 Okonomisk Redegorelse + Maj 2003



Appendiks 1.1 — Hovedtrak af prognosen

2004. Huspriserne vil dermed vokse stort set svarende til stigningen i
forbrugerpriserne. Den meget lave rente understotter ejendomsmarkedet.

Skennet over stigningen i huspriserne er sat op med %2 pct.enhed i bade
2003 og 2004 som folge af den lavere rente og opjusteringen af stigningen
i de reale disponible indkomster.

Boliginvesteringerne skonnes at stige med 2 pct. i 2003 og med 4 pct. i
2004 (svarende til stigningen i 2002). De voksende boliginvesteringer er
en folge af den lave rente, stigningen i de reale disponible indkomster og

boligpakken.

De faste erhvervsinvesteringer skonnes at vokse ret svagt, med 1% pct., i
2003 efter stort set stagnation i 2002, jf. figur A.4b. 1 2004 ventes stig-
ningen i de faste erhvervsinvesteringer at g& op til 4 pct. som folge af den
steerkere vakst i produktionen og det udvidede outputgab.

For bdde 2002 og 2003 er stigningen i de faste erhvervsinvesteringer ju-
steret ca. 1% pct.enhed ned i forhold til decemberredeggrelsen.

Lagerinvesteringerne skonnes efter et fald pa 0,3 pct. af BNP at foreges
med 0,2 pct. af BNP i 2003 og derefter at vare uzndrede i 2004.

I alt skennes vaksten i den indenlandske eftersporgsel at g gradvis op, fra
1,0 pct. 1 2002 il 1,6 pet. 1 2003 og 2,6 pct. i 2004. For 2002 og 2003 er
det en nedjustering p& henholdsvis 0,6 og 0,3 pct.enheder, mens det for
2004 er en opjustering pd 0,3 pct.enheder.

Udenrigshandel og betalingsbalance

I alle tre r 2001-2003 med afdempet BNP-vakst holder eksporten vak-
sten oppe. Den samlede eksport af varer og tjenester skonnes at vokse
med 3,5 pct. i faste priser i 2003 — svarende til udviklingen i 2002 — og i
2004 ventes en forogelse af vaksten i eksporten til 4,5 pct. som folge af
den gunstigere internationale konjunktursituation.

For industricksporten skennes den reale vaekst at gé op fra omkring 4%2
pct. i bide 2002 og 2003 til 6 pct. 1 2004.
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Skennene over eksportvaksten er sat noget ned, navnlig i 2004, som folge
af iser en nedjustering af markedsvaksten, hvortil kommer en lidt ugun-
stigere udvikling i konkurrenceevnen pd grund af den hgjere effektive
kronekurs.

Dermed skonnes vaeksten i den samlede efiersporgsel at foreges gradvis, fra
1,8 pct. 12002 ¢l 2,2 pet. i 2003 og 3,2 pct. i 2004.

Foregelsen af vaksten i eftersporgslen vil fore til en forsterket opgang i
importen. Den reale vakst i den samlede import af varer og tjenester
skennes sdledes at gd op fra 2,5 pct. i 2002 til 3,7 pct. 1 2003 og 5,3 pct. i
2004.

Ligesom for eksporten er den reale vakst i importen i 2003 og navnlig
2004 justeret ned. Skennene indebarer, at udviklingen i nettoeksporten i
faste priser i 2004 ikke leengere vil pdvirke BNP-vaksten positivt.

Efter en ret betydelig forringelse af bytteforholdet (varer og tjenester) pé
2,3 pct. 1 2002 som folge af blandt andet fald i priserne pa svineked og pd
tjenesteeksporten, skennes der en vis forbedring af bytteforholdet pd 0,7
pct. 12003 og 0,3 pct. 1 2004.

Skennene over de reale ndringer i eksport og import samt i bytteforhol-
det forer til, at overskuddet pa vare- og tjenestebalancen vil ga op fra 80
mia. kr. i 2002 til 86 mia. kr. i 2003 og 88 mia. kr. i 2004 (6 pct. af
BNP).

Nettobetalingerne af renter og udbytter mv. til udlandet skennes at stige
fra 21 mia. kr. 1 2002 til 23 mia. kr. i 2003, hvorefter der regnes med et
svagt faldende niveau i 2004.

P4 lengere sigt vil denne post reduceres som folge af den faldende netto-
gld til udlandet forarsaget af overskuddet pd betalingsbalancen, men der
kan vere fluktuationer fra 4r til ar blandt andet som folge af forskydnin-
ger i udbyttebetalingerne, herunder fra olie- og gasfelterne i Nordseen.

Nettobetalingerne af renter og udbytter er ret hoje i forhold til nettoud-

landsgelden. Det skal ses pd baggrund af sammensatningen af aktiver og
passiver, hvor en stor del af passiverne er obligationer, mens en storre del
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af aktiverne er aktier, hvis lobende afkast typisk er mindre. Hertil kom-
mer, at udbyttebetalingerne fra den udenlandsk ejede del af olie- og gas-
felterne i Nordseen er relativt store i disse 4r.

Figur A.5a. Saldoen p& betalingsbalancens Figur A.5b. Saldoen p& de samlede offentlige

lgbende poster finanser
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Nettooverforslerne til udlandet — der iser bestdr af ulandsbistand og EU-
betalinger — skonnes at stige fra godt 19 mia. kr. i 2002 til 21 mia. kr. i
2004.

Dermed ventes overskuddet pé betalingsbalancens samlede lobende poster
at foreges lidt, fra 39% mia. kr. i 2002 til 42%2 mia. kr. 1 2003 og 43%
mia. kr. 1 2004 (3,0 pct. af BNP), jf figur A.5a.

Overskuddet i 2001 er 6,5 mia. kr. storre end lagt til grund i december-
redegorelsen som folge af statistiske revisioner. Revisioner er ogsd hoved-
drsagen til, at overskuddet i 2002 er sat op med 11,4 mia. kr. Opjusterin-
gen er fort videre i skennene for 2003 og 2004.

Det fortsatte overskud pa betalingsbalancen ventes at fore til, at udlands-
geelden (netto) falder fra 18,4 pct. af BNP ved udgangen af 2002 il 11
pct. af BNP i slutningen af 2004.

Der er ved dette skon set bort fra mulige verdireguleringer af gelden i
2003 og 2004. Verdireguleringer har i rene 1999-2002 fort til, at ud-
landsgelden i hele perioden har veret stigende pa trods af overskuddet pd
betalingsbalancen. Det skyldes navnlig faldende kurser pd udenlandske
aktier i dansk eje og stigende kurser pa danske obligationer i udenlandsk
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eje. P4 lengere sigt vil der vere tendens til, at verdireguleringerne for de
enkelte ar udlignes.

De offentlige finanser
Overskuddet pa de samlede offentlige finanser i 2003 skennes at blive 18,1
mia. kr. eller 1,3 pct. af BNP mod 26 mia. kr. i 2002.

Faldet i overskuddet fra 2002 til 2003 pa ca. 8 mia. kr. skyldes hoved-
sagelig konjunkturudviklingen.

Saldoen i 2002 er justeret op med 4,6 mia. kr. som felge af blandt andet
storre skatteindtegter end ventet. Derimod er skennet over saldoen i
2003 justeret ned med 6,5 mia. kr. hovedsagelig som folge af den lavere
beskeftigelse og hojere ledighed samt den langsommere vaekst i det priva-
te forbrug end skennet i decemberredegorelsen.

I 2004 skennes overskuddet at gi op til 21,6 mia. kr. eller 1,5 pct. af
BNP. Stigningen i overskuddet fra 2003 til 2004 skyldes blandt andet en
foregelse af provenuet af pensionsafkastskatten og virkningerne af ven-
dingen af udviklingen i beskaftigelse og ledighed samt den storre vaekst i
det private forbrug.

Overskuddet i 2004 er 11,9 mia. kr. lavere end i decemberredeggrelsen.
Nir denne nedjustering er noget storre end nedjusteringen af overskuddet
i 2003, skyldes det blandt andet nedszttelsen af indkomstskatten og en
betydelig nedjustering af skennet over stigningen i provenuet af pensions-
afkastskatten fra 2003 til 2004.

Skattetrykket skonnes at falde fra 49,2 pct. af BNP i 2002 til 48,6 pct. i
2003 og 48,5 i 2004. Nedsattelsen af indkomstskatten i 2004 og skatte-
stoppet vil trekke i retning af et lavere skattetryk, mens opsvinget og
navnlig den ventede stigning i pensionsafkastskatten i 2004 vil virke mod-
sat.

Overskuddet pé de offentlige finanser vurderes at fore til, at den offentlige

bruttogeld (OMU-gelden) falder fra 45,2 pct. af BNP ved udgangen af
2002 til 40,4 pct. i slutningen af 2004.
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2. International gkonomi og
finansielle markeder

1 forhold til sidst er skonnet for vaksten i USA i 2003 opjusteret marginalt til
2,4 pct., mens skonnet for euroomrddet er nedrevideret fra 1,8 til 1,0 pct.

1 USA er vaksten fortsat trykket af eftervirkningerne efter den hoje — i ve-
sentligt omfang linefinansierede — vakst i 1990°erne og den store boble pa
aktiemarkederne frem til 2000. Vaksten er i USA udelukkende drevet af store
penge- og finanspolitiske lempelser. Det er sandsynligt, at der kommer mere
gang i den underliggende vakst, som er bestemmende for vaksten pd lengere
sigt, men den store geldsetning, som afledte en meget markant forbrugsefter-
sporgsel, gor det usandsynligt, at vaksten vil vende tilbage til niveauet i
1990°erne. Der udestir en stor tilpasning af den samlede opsparing, hvor
problemerne nu er flyttet fra den private til den offentlige sektor.

I euroomradet er inflationen ikke aftaget synderligt og er fortsat i overkan-
ten af 2 pet. Det afspejler, at problemerne med beskaftigelse og arbejdsudbud
helt overvejende er strukturbestemte og ikke kan fjernes af mere ekspansiv
makrookonomisk politik. I tilleg til problemerne pi arbejdsmarkedet har om-
rddet nu pd femte dr en lav produktivitetsvakst, hvilket medvirker til at holde
inflationen oppe pd trods af forholdsvis lave lonstigninger. Euroomrédet har i
modsatning til USA ikke finansielle ubalancer i den private sektor.

Imellem eurolandene er der ikke uvasentlige konjunkturforskelle. Mens fle-
re lande har relative hoj beskaftigelse og inflation er Tyskland i tilleg til sine
betydelige strukturproblemer ramt af en sarlig konjunkturbetinget svekkelse af
Jforbrug og investeringer. I Tyskland ligner de seneste drs kraftige stigning i
den private finansielle opsparing delvist den danske situation i starten af
1990°erne. Men hvor lavkonjunkturen i Danmark kunne afhjelpes, da ren-
ten falds, er renten i Tyskland allerede lav. Den stigende private opsparing
kan skyldes opmarksombed om den uholdbare situation pa de offentlige finan-
ser og dermed sandsynligheden for fremtidige finanspolitiske stramninger.

Der er ikke udsigt til noget kraftigt internationalt opsving, om end nedju-
steringen i 2003 for Europa skal ses som en udskydelse af et moderat opsving.
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2.1. Den internationale konjunkturudvikling

Den gkonomiske vakst i euroomradet og Japan blev i lighed med 2001
forholdsvis lav i 2002, jf tabel 2.1. 1 euroomradet var veeksten i BNP pd
0,8 pct. ensbetydende med et fald i vakstraten i forhold til 2001. Den
lave veekst i 2002 var pavirket af bide den svaekkede internationale kon-
junktur og svage stigninger i forbrug og investeringer internt i euroomra-
det. Den lave vakst i euroomradet er mere underliggende pavirket af hoj
strukturel ledighed og lave produktivitetsstigninger.

Efter den betydelige vakstopbremsning i 2001 blev vaksten i USA
forholdsvis pen i 2002 primeart drevet af en meget ekspansiv gkonomisk
politik.

Ogsa for indevarende &r skenner EU-kommissionen blandt andet som
konsekvens af strukturelle problemer en lav BNP-vakst i euroomradet pd
1 pct. stigende til 2,3 pct. i 2004. Vaksten i samfundsproduktionen i
USA forventes ligesom i 2002 at andrage omkring 2% pct. i 2003 og
2004. Den japanske gkonomi forventes at vokse med omkring 1%2 pct. i
indevarende og neste ar.

Tabel 2.1. Vekstsken for udlandet og dansk eksportmarkedsvaekst

Gnst.
1998- 1 2001 2002 2003 2004
2000
Dec. Maj Dec. Maj
Pct. realvaekst
USA e, 4,1 0,3 2,4 2,3 2,4 2,8 2,5
Euroomradet ............. 3,1 1,5 0,8 1,8 1,0 2,6 2.3
EU oo, 3,0 1,6 1,0 2,0 1,3 2,6 2,4
Japan ... 0,7 -0,1 0,3 1,2 1,5 1,4 1,3
Eksportmark.vakst .... 9,4 0,7 1,0 6,5 4,5 8,4 7,5

Kilde: EU-Kommissionen, OECD og egne beregninger.

De seneste kvartalers BNP-tal indikerer, at det skonomiske opsving i
verdensgkonomien fortsat lader vente pa sig, jf- figur 2.1. Givet den tilsy-
neladende afklaring af den militere konflikt i Irak forventer EU-
kommissionen, at stigende forbrugereftersporgsel og investeringsaktivitet i
virksomhederne samt lavere oliepriser vil affede stigende vakstrater i eu-
roomrédet fra andet halvir 2003. Efter et forventet lidt ujevnt, men set i
forhold til euroomrédet fortsat hojere, vakstforlob gennem 2003, skonnes
vaeksten 1 USA ligeledes at tage til 1 2004.
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Figur 2.1. BNP-vekst i USA og euroomridet
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Anm.: Annualiseret kvartalsvakst.
Kilde: Global Insight og EU-Kommissionen.

De samlede monetere forhold — opgjort ved @ndringen i en sammen-
vejning af den korte og lange rente samt @ndringen i valutakursen (et
sakaldt Monetary Condition Index (MCI)) — skennes i 2003 at bidrage
negativt til den pkonomiske vakst i euroomradet, jf figur 2.2a. Trods en
skennet pengepolitisk lempelse i 2003 i forhold til 2002 udviser MCI-
indekset sdledes en stigning, der kan henfores til en stigende valutakurs. I
USA skennes de monetere forhold at bidrage positivt til vaeksten i 2003
pa linje med de seneste dr. Finanspolitikken — mélt som @ndringen i den
primere strukturelle saldo — skennes tillige at bidrage ekspansivt til vak-
sten 1 USA 12003, jf figur 2.2b.
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Figur 2.2a. Udviklingen i de monetere Figur 2.2b. Finanspolitikken i USA og
forhold i USA og euroomridet (MCI- euroomridet”’

indeks)
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Anm.: MCl-indekset (Monetary Condition Index), der angiver udviklingen i de mone-
tere forhold, er opgjort som en ligelig sammenvejning af den korte rente, den
lange rente og @ndringen i den nominelle effektive valutakurs tillagt 100. Der ab-
solutte niveau for indekset kan siledes ikke gives nogen gkonomisk fortolkning.
En stigning (et fald) i indekset er udtryk for en negativ (positiv) effekt fra de mo-
netere forhold pé vaksten.

1) Opgjort som zndringen i den primere strukturelle saldo (med modsat fortegn).
Et positivt tal angiver, at der er tale om en finanspolitisk lempelse.

Kilde: EU-kommissionen, Global Insight og egne beregninger.

Den hejere vakstrate i USA i 2003 set i forhold til euroomradet skal
sdledes ses i lyset af en betydeligt mere ekspansiv skonomisk politik, jf°
tabel 2.2. Lempelserne af finans- og pengepolitikken bidrager til vaeksten i
USA i 2003 med 1,3 pct.enheder, hvilket er 1,2 pct.enheder mere end i
euroomridet. Doseringen af den gkonomiske politik er dermed betydeligt
storre i USA end i euroomridet — ogsé set i forhold til niveauet for den
ledige kapacitet i gkonomien.

Ogsd 1 2004 bidrager den historisk og i dret forte skonomiske politik i
USA og euroomridet til at oge niveauet for samfundsproduktionen set i
forhold til et forlob med neutral gkonomisk politik. Specielt i USA, men
ogsd i euroomradet, er bidraget imidlertid aftagende, hvilket delvist skyl-
des aftagende bidrag fra tidligere &rs okonomiske politik — langt overve-
jende finanspolitikken — og delvist forventningen om en stramning af
pengepolitikken gennem 2004, efterhinden som vaksten tager til.
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Tabel 2.2. Bidrag til BNP-vakst og -niveau i USA og euroomréidet

USA Euroomridet
2002 2003 2004 2002 2003 2004
Pct.

BNP-vakst ......cocovvrvnen 2,4 2,4 25 08 1,0 2,3
Bidrag fra: Pct.enheder
Okonomisk politik ........ 3,4 1,3 -1,4 0,4 0,1 -0,2
- heraf drets politik .......... 2,7 1,0 -0,3 0,5 0,2 -0,1
Andre faktorer ............... -1,0 1,1 3,9 0,4 0,9 2,5
Bidrag til BNP-niveau fra
pkonomisk politik .......... 4.4 5,7 4,3 2,2 2,3 2,2
Outputgab ..ccccoeveevrvennce -1,5 -2,2 -2,8 -0,3 -1,2 -1,0
Andring i outputgab ..... -0,4 -0,7 -0,6 -1,3 -0,9 0,2

Anm.: Beregningerne er foretaget pd baggrund af standardmultiplikatorer for finans- og
pengepolitiske sted — opgjort pa grundlag af @ndringer i den primeare strukeurelle
saldo samt @ndringer i en sammenvejning af den korte og lange rente ved fast va-
lutakurs — i OECDs INTERLINK model. Akkumulerede effekter fra pengepoli-
tikken siden 1996 og finanspolitikken siden 1999. Multiplikatorerne for euro-
omridet og USA adskiller sig fra multiplikatorerne anvendt ved beregningerne
for Danmark i tabel 2.4 og Kapitel 5 — bide som folge af gkonomiernes forskel-
lighed og som folge af forskelle i OECD’s INTERLINK model og den danske
ADAM model. Det er baggrunden for, at stort set samme udvikling i renterne
kan give anledning til relativt forskellige effekter pa vaksten i de respektive lande.

Kilde: EU-Kommissionen, OECD og egne beregninger.

Efter et meget stort amerikansk privat opsparingsunderskud pd godt
5% pct. af BNP i 2000 skonnes den private finansielle opsparing at fort-
sette sin stigning de senere ar tl -0,8 pct. af BNP i 2003, jf figur 2.3a.
Fortsat negativ opsparing i den private sektor vil fore til stigende rente-
byrde og dermed en reduktion af de disponible indkomster, som vil virke
afdempende pi eftersporgslen. I modsztning til USA skennes den samle-
de private opsparing at forblive pa sit meget hoje niveau omkring 10 pct.
af BNP i Japan i 2003 svarende til den seneste knap 10-arige periode.
Kombineret med deflationen i Japan er det hgje niveau et tegn pa under-
eftersporgsel i den japanske private sektor og en for stram pengepolitik
med hgj fokus pa inflationen. Et traditionelt pengepolitisk indgreb med
lavere pengepolitisk rente er pa nuverende tidspunkt givet rentens niveau
omkring nul ikke muligt.
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Figur 2.3a. Den private finansielle opspa- Figur 2.3b. Den private finansielle opspa-

ring i USA og Japan ring i euroomrddet, Tyskland og Dan-
mark
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Kilde: EU-kommissionen, Global Insight, Danmarks Statistik og egne sken.

Euroomradet har i modsetning til USA ikke finansielle ubalancer i
den private sektor. Den private finansielle opsparing i euroomradet skon-
nes til knap 4 pct. af BNP i 2003, hvilket blandt andet kan tilskrives et
hejt niveau for den private opsparing i Tyskland, jf figur 2.3b. Tyskland
synes séledes i tilleg til sine betydelige strukturproblemer ramt af en sar-
lig konjunkturbetinget svaekkelse af forbrug og investeringer. I Tyskland
ligner de seneste ars kraftige stigning i den private finansielle opsparing i
nogen grad den danske situation i starten af 1990’erne. Men hvor lavkon-
junkturen i Danmark kunne afhjelpes, da renten faldt, er renten i Tysk-
land allerede lav, jf boks 2.1.

I bade euroomridet, USA og Japan skennes forholdsvist store under-
skud pa de offentlige finanser pa henholdsvis 2,5, 4,8 og 7,0 pct. af BNP i
2003, jf- tabel 2.3.

I USA er forbedringen af den private opsparingsbalance siden 2000
mere end modgdet af et omslag i de offentlige finanser. En eventuel be-
gyndende konsolidering — som i hvert fald pd mellemfristet sigt synes
pakravet af hensyn til finansieringen af udgifterne til en aldrende befolk-
ning — kan risikere at udsztte det gkonomiske opsving yderligere — ikke
blot i USA, men ogsé i Europa.
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Boks 2.1. Sammenligning af lavvekstperioder i Tyskland og Danmark

De senere ar har vaksten i Tyskland veret lav, hvilket skonnes at fortsette pd samme
niveau i 2003 og 2004. Det skyldes dels interne strukturelle problemer og dels en
serlig konjunkturbetinget svakkelse af privat forbrug og investeringer.

Fra 2000 til 2003 er der siledes sket en markant stigning i den private sektors
finansielle opsparing fra —2,1 pct. af BNP i 2000 til skennet 5,9 pct. af BNP i 2003 il
trods for et markant fald i den lange realrente og fortsat positive eksportmarkedsvakst-
rater, jf. tabel a.

I modsetning til dansk gkonomi i starten af 1990’erne, som oplevede en tilsvaren-
de lavvekstperiode med markante stigninger i den private finansielle er vekstafdemp-
ningen ikke i samme grad drevet af eksterne forhold som stigende realrenter og ned-
gang pa eksportmarkederne. Det betyder omvendt ogsé, at den kick-start, som Dan-
mark fik med vendingen i de europwiske konjunkturer og lavere renter fra 1994,
neppe vil ske pd samme made i Tyskland.

Tabel a. Privat opsparing, realrente og eksportmarkedsvaekst, Danmark og Tyskland

Danmark Tyskland
1989 1993 And. 2000 2003  And.
Pct. af BNP
Privat finansiel opsparing..... -1,7 5,7 7,4 2,1 5,9 8,0
Pct.
Lang realrente.......ccccouvenenee. 4,5 5,9 1,4 5,6 2,9 -2,7
Pct.
- Arlig gnst. 1989-1993 - - Arlig gnst. 2000-2003 -
Eksportmarkedsveekst .......... 2,4 5,4

Kilde: EU-Kommissionen og Danmarks Statistik.

Tabel 2.3. Opsparingsbalancer i euroomradet, USA og Japan

Euroomridet” USA Japan
2000 2003 2000 2003 2000 2003
Pct. af BNDP
Offentlig saldo ............... 0,1 -2,5 1,5 -4,8 -7,4 -7,0
Privat finansiel opsparing -1,0 3,4 -5,6 -0,8 9,9 10,1
Betalingsbalance ............. -0,9 0,9 -4,1 -5,6 2,5 3,1
1) Betalingsbalancen er korrigeret for intrahandel i euroomrédet

Kilde: EU-Kommissionen.

Skennet pa -2,5 pct. af BNP i 2003 for de offentlige finanser i euro-
omradet som helhed afspejler, at en rekke lande — herunder Tyskland og
Frankrig — har problemer med at leve op til kravene i Stabilitets- og
Vazkstpagten om underskud péd ikke over 3 pct. af BNP. Det skyldes
blandt andet, at finanspolitikken i en raekke lande blev lempet tidligere i
2000, hvor saldoen si pznere ud pd grund af gode konjunkturer. Ud-
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gangspunktet pd 0,1 pct. af BNP i 2000 var siledes noget lavere end i
USA. Underskuddene er i en rekke lande ensbetydende med en uholdbar
situation pa de offentlige finanser i lyset af fremtidige udgifter til en ald-
rende befolkning. Sandsynligheden for betydelige fremtidige finanspoliti-
ske stramninger kan siledes have veret en medvirkende arsag til den sti-
gende private opsparing.

For dansk gkonomi indeberer lave renteniveauer i bide 2003 og 2004
kombineret med en forventet tiltagende vakst, at bidraget fra udenland-
ske faktorer til BNP-veksten skennes at andrage 1 pct.enhed i 2003 og
1,5 pct.enheder i 2004, jf tabel 2.4. Det bidrager til, at udenlandske fak-
torer samlet pavirker BNP-niveauet positivt i 2004, hvilket ikke har veret
tilfeldet siden i 2000.

Tabel 2.4. Bidrag til dansk BNP fra udenlandske faktorer, 2000-2004

2000 2001 2002 | 2003 2004
Pct.
Effekr pi BNP-nivea .............. 0,6 -1,6 -2,0 -1,0 0,5
- Importerede renter................ -0,2 -1,0 -1,2 -0,7 0,3
- Eksportmarkedsvekst............ 0,8 -0,6 -0,8 -0,3 0,2
Pct.enheder
Bidrag til BNP-vakst................ 0,6 -2,3 -0,4 1,0 L5
- Importerede renter................ -0,2 -0,9 -0,1 0,5 0,9
- Eksportmarkedsvekst............ 0,8 -1,4 -0,3 0,5 0,5

Anm.: Vakstbidrag fra r-til-ar @ndringer i importerede renter og eksportmarkedsvakst.
Der er medtaget flerrige effekter. Den importerede rente er opgjort som gen-
nemsnittet af den korte og den lange tyske rente. Bidragene fra eksportmarkeds-
vaekst er beregnet som vaeksteffekten fra endringen i eksportmarkedsveksten i
forhold til foregiende &r. Se endvidere anmerkning til tabel 2.2.

Kilde: EU-Kommissionen, ADAM’s databank og egne beregninger.

USA

Vaksten i den gkonomiske aktivitet i USA stiger langsomt i forhold til
lavpunktet i 2001, om end fremgangen endnu er serdeles ujevn. Vaksten
i 2002 var 2,4 pct., hvilket vurderes at vere lavere end det potentielle
niveau, jf. tabel 2.5. Det storste bidrag til veksten kom fra privat og of-
fentligt forbrug, mens virksomhedernes faste investeringer og nettoeks-
porten trak i den modsatte retning.
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Tabel 2.5. BNP-vakst og andre gkonomiske nogletal for USA

2001 2002 2003 2004
Dec. Maj Dec. Maj
Pct.
BNDP-vakst .c.coevveveeenenn. 0,3 2,4 2,3 2,4 2,8 2,5
Privat forbrug .......ccc....... 2,5 3,1 2,3 1,9 2,7 3,2
Faste investeringer ........... -2,9 -2,2 2,1 2,0 4,7 4,6
Lagerinvesteringer’ .......... -0,7 0,1 0,3 0,3 0,5 0,5
Offendigt forbrug ........... 4,0 4,5 3,7 7,2 3,6 -1,4
EKSPOrt .eooveveveeerceiienenen, -5,4 -1,7 3,9 2,9 4,2 5,1
IMport weeeevveveeinreieecnne, -2,9 3,6 6,1 6,1 7,0 7,0
Pct.
Forbrugerprisinflation ..... 2,8 1,6 | 23 20 | 23 1,7
—————————————————————— Pct. af arbejdsstyrke -----------ereceeeem
Ledighed ....coccenveveeinennnen, 4,8 58 | 6,0 60 | 60 6,2
Pct. af BNP
Betalingsbalance .............. -3,8 4,7 1 -52 56 | -5,8 -6,1

1) Pct. af BND.
Kilde: EU-Kommissionen.

Den forholdsvis beskedne forbedring af konjunkturerne illustreres af,
at det forelebige nationalregnskab for forste kvartal 2003 viser en fortsat
afdempet vakst svarende til 1,6 pct. pd drsbasis. Samtidig er forbrugertil-
liden pd et serdeles lavt niveau, ligesom virksomhedernes tillid ikke er
steget siden sidste dr, jf figur 2.4a. 1 forhold til decembervurderingen
skonnes en mere ujevn vakst fremadrettet, siledes at skennet for sam-
fundsproduktionen ved udgangen af 2004 er uendret, jf figur 2.4b.

Figur 2.4a. Forbruger- og erhvervstillid, Figur 2.4b. Udvikling i USA's reale BNP
USA
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Anm.: Forbrugertilliden er neutral ved 100, mens erhvervstilliden er neutral ved 50.
Kilde: EU-kommissionen, Global Insight og egne beregninger.
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Virksomhedernes ordreindgang har veret uendret siden sidste ar, jf-
Sfigur 2.5a. Til gengeld er huspriserne steget kraftigt i de seneste ar, hvil-
ket sammen med rentefaldet og stigende konverteringsniveau har mod-

virket en kraftigere opbremsning i privatforbruget, jf. figur 2.56.

Figur 2.5a. Ordreindgang for varige for- Figur 2.5b. Husprisstigninger og konver-

brugsgoder teringer’, USA
Mia. dollar Mia. dollar Pct. Pct.
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1) Pct. af samlede nyudlin.
Kilde: Global Insight og Mortgage Bankers' Association of America, Realtor og Federal
Reserve.

Det store betalingsbalanceunderskud, der forventes at stige til godt 6
pct. i 2004, viser, at landets opsparing er alt for lille til at finansiere inve-
steringerne. Det betyder, at investeringerne i stedet mé finansieres ved, at
udenlandske investorer placerer deres formue i amerikanske vardipapirer.
Séfremt de udenlandske investeringer svakkes, vil dette kunne medfere
yderligere fald i dollarens vardi — ogsd over for euroen.

Den offentlige sektor bidrager med det stigende budgetunderskud i
stadig storre omfang til den eksterne ubalance. Selv uden Irak-krigen ville
budgetunderskuddet i &r formentlig udgere 4 pct. af BNP. Med udgifter-
ne til krigen in mente mad finanspolitikken séledes siges at vare yderst
lempelig, idet der forventes et offentligt underskud pa 4,8 pct. af BNP i
2003, jf tabel 2.6.

Finanspolitikken er serdeles ekspansiv — ogsd set i lyset af den aktuelle
konjunkturnedgang. Siledes skennes den offentlige saldo renset for ren-
teposter og konjunkturer at blive forringet med godt 5 pct. af BNP i lgbet
af en relativt kort periode fra 2000 til 2003, jf. tabel 2.6. Denne lempelse
er halvanden gange s stor som reaktionen i forbindelse med oliekrisen i
1970erne og mere end dobbelt s& stor som Reagans stimulans i begyndel-
sen af 1980erne, selvom den igangverende konjunkturafdempning er
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mindre end ved begge de nzvnte historiske episoder. Omsvinget i den
beregnede strukturelle saldo overvurderer dog den finanspolitiske lempel-
se i perioden, idet der heri indgar faldet i skatteindtaegter siden ekstraor-
dinzre kapitalindkomster i 2000.

Tabel 2.6. Offentlige finanser, finanspolitik og outputgab i USA

2000 2001 2002 2003 2004

Pct. af BNP
Offentlig saldo .....cccoveveuenneee. 1,5 -0,5 -3,3 -4,8 -4,6
Strukturel saldo ................... 0,9 -0,2 -2,9 -4,0 -3,9
Primer strukturel saldo ........ 3,6 2,1 -1,0 2,1 -2,0
Outputgab ...coevvevreeirencncnnnn 2,2 -1,1 -1,5 -2,2 -2,8

Kilde: OECD og EU-Kommissionen.

USA star overfor et vanskeligt dilemma, som risikerer at pavirke resten
af verdensgkonomien. Pa den ene side er der behov for at fjerne opspa-
ringsunderskuddet, hvilket kan ske ved konsolidering i sivel den private
som den offentlige sektor. P4 den anden side kan finanspolitiske stram-
ninger i den nuvarende situation risikere at udstte det forventede op-
sving.

Euroomradet

Veksten i euroomrddets BNP i 2003 ventes at blive 1,0 pct., hvilket sva-
rer til sidste ars niveau, mens vaksten naste ar ventes at stige til 2,3 pct.,
Jf- tabel 2.7. Vekstskonnene er lavere end i Dkonomisk Redegorelse, decem-
ber 2002, hvilket iser for 2003 skyldes, at nye data og indikatorer mind-
sker forventningerne til forbrug og investeringer. Blandt andet er euroom-
radets BNP-vakst i forste kvartal forelebigt opgjort til nul.

Investeringer og eksport ventes at bidrage positivt til vaksten i 2003,
mens en skennet stigning i euroomradets importvakst fra -0,4 til 3,6 pct.
treekker i den modsatte retning, jf. figur 2.6a. Forventningen om hejere
vaekst 1 2004 bygger pa, at sdvel privatforbrug som investeringer og eks-
port ventes at stige mere end i ar, mens det negative vakstbidrag fra im-
porten forudses at stige yderligere.
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Tabel 2.7. BNP-vakst og andre gkonomiske negletal for euroomridet

2001 2002 2003 2004
Dec. Maj Dec. Maj
Pct.
BNP-vEKSt weveeee. 1,5 0,8 1,8 1,0 2,6 2,3
Privat forbrug .....cccoceeuennees 1,8 0,7 1,7 1,2 2,3 2,0
Faste investeringer ............... -0,3 -2,3 2,0 0,3 4,0 3,2
Lagerinvesteringer’ .............. -0,2 -0,3 0,1 -0,2 02  -0,1
Offendligt forbrug ............... 2,2 2,7 1,4 1,6 1,6 1,5
EKSPOLT weeveveeireevienreicinnns 2,7 1,1 5,0 3,1 6,9 5,7
IMPOrt weveeeeeeeviiiciriiiccenns 1,5 -0,4 5,6 3,6 7,0 6,0
Pct.
Forbrugerprisinflation ......... 2,4 22 20 2,1
———————————————————— Pct. af arbejdsstyrke
Ledighed weovvvveseeevccrerereren 8,0 83 | 83 88 |
Pct. af BNDP
Betalingsbalancez) ............... -0,2 0,9 0,7 0,9 0,8 1,0
1) Pct. af BND.
2) Betalingsbalancen er korrigeret for intra-handel i euroomridet.

Kilde: EU-Kommissionens forarsprognose 2003 samt egne skon.

Da fremgangen i euroomradets produktion nu skennes at indtreffe
omkring et halvt dr senere end péregnet i december, nedjusteres vaekst-

skonnene i forhold til Dkonomisk Redegorelse, december 2002, jf. figur

2.6b.
Figur 2.6a. Bidrag til vakst i euroomrddet Figur 2.6b. Udvikling i euroomridets
reale BNP
Pct. Pct. Indeks Indeks
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Kilde: Global Insight og egne beregninger.

Forbrugertilliden ligger fortsat pa det lave niveau fra 2002, hvilket
blandt andet kan skyldes negative formueeffekter fra tab pd aktiemarke-
derne, de svage offentlige finanser og dermed forventning om finanspoli-
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tiske stramninger og i nogen udstrekning det svaekkede arbejdsmarked.
Erhvervstilliden er inde i et kraftigt fald, jf figur 2.7a. Desuden er andre
gkonomiske indikatorer — som f.eks. industriproduktion og detailhandels-
salg — ligeledes svage.

Figur 2.7a. Forbruger- og erhvervstillid i Figur 2.7b. Finanspolitisk holdbarhed

euroomradet
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Anm.: Figur 2.7a viser EU-kommissionens tillidsindikatorer. I figur 2.7b vises beregne-
de de behov for varig forbedring af den primare saldo for at opnd finanspolitisk
holdbarhed. Metoden og datagrundlaget for holdbarhedsberegningen er beskre-
vet i Niels Kleis Frederiksen, "Fiscal Sustainability in OECD Countries. Decem-
ber 2002”, Finansministeriet, Marts 2003.

Kilde: Global Insight, EU-Kommissionen og egne beregninger.

De offentlige finanser pévirkes negativt af de lave vakstrater. Saledes
var der i euroomridet et gennemsnitligt budgetunderskud pé 2,2 pct. af
BNP i 2002, hvilket forventes at stige til 2,5 pct. i 2003, jf tabel 2.8.
Tyskland, Irland og Holland forventes at stramme finanspolitikken i
2003. Frankrig og Tyskland overskred i 2002 Stabilitets- og Vakstpag-
tens forudsztning om budgetunderskud pa ikke mere end 3 pct. af BND.
EU-Kommissionen forventer, at Tyskland, Frankrig og Portugal i 2003
kommer i konflikt med malsetningen, medmindre der sker stramninger
af landenes finanspolitik.

Den veasentligste udfordring for finanspolitikken er dog ikke Stabili-
tets- og Vakstpagtens krav til saldoen, men derimod at de europaiske
lande generelt ikke er godt rustede over for de fremtidige aldringsudgifter.
Séledes vurderes bide Frankrig og Tyskland at have behov for en varig
forbedring af de offentlige finanser pd godt 4 pct. af BNP for at sikre fi-
nanspolitisk holdbarhed, jf. figur 2.75.
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Tabel 2.8. Offentlige finanser, finanspolitik og outputgab i euroomrai-
det

2000 2001 2002 2003 2004

Pct. af BNP
Offentlig saldo” ................... 0,1 -1,6 -2,2 -2,5 -2,4
Strukturel saldo ....cceeeeune.... -1,8 2.1 2.2 -2,0 -2,0
Primer strukturel saldo ........ 2,2 1,8 1,5 1,6 1,5
Outputgab .c.coevvvvvreiiencannnes 1,8 1,0 -0,3 -1,2 -1,0

1) Ekskl. provenu fra salg af UMTS-licenser.

Kilde: EU-Kommissionen.

Sverige og Storbritannien

Den svenske gkonomi viste sig forholdsvis robust i 2002 med en vakstra-
te pd 1,9 pct. trods de svage internationale konjunkturer, jf zabel 2.9.
Hermed steg vaksten i forhold til 2001, hvor den var 1,1 pct.

I lighed med flere andre lande har et vedholdende privatforbrug holdt
gkonomien oppe. Dette kan i hej grad tilskrives en stigning i den dispo-
nible indkomst. Skattelettelser bidrog hertil, medens et robust arbejds-
marked forhindrede et fald i indkomsterne. Lidt overraskende bidrog eget
nettoeksport ogsa til veksten. I 2002 faldt den svenske eksport som folge
at det internationale tilbageslag. Serlig hardt ramt blev telesektoren og
dele af fremstillingssektoren. Imidlertid faldt importen relativt mere,
hvorfor nettoeksporten steg. Endelig oplevede landet et markant voksen-
de offentligt forbrug samt et lavt niveau for investeringer.

Grundet den usikre situation for 2003 forventes en relativt svag vakst
pa 1,4 pct. Dette er en nedjustering i forhold til sidste vurdering. Afge-
rende er, hvordan privatforbruget udvikler sig, og om det forventede in-
ternationale opsving indtrader, si nettoeksporten gges. I 2004 forventes
en vakstrate pd 2,7 pct. i takt med, at det internationale opsving bider sig
fast.

Tabel 2.9. Vekstskon for Sverige og Storbritannien

Gnst. 2002 2003 2004
1998-
2001 Dec. Maj Dec. Maj
Pct. realvaekst
Sverige ..o, 3,4 1,9 2,2 1,4 2,4 2,7
Storbritannien ........... 2,6 1,8 2,5 2,2 2,7 2,6

Kilde: EU-Kommissionen.
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Den britiske gkonomi har klaret sig relativt godt gennem den interna-
tionale konjunkturnedgang. Siledes var vaeksten i 2002 1,8 pct., jf- tabel
2.9. Medens nettoeksport og investeringer var faldende, holdt det private
og offentlige forbrug hinden under ekonomien. Rentefaldet og de stigen-
de huspriser — primert i London — har varet afgerende for opretholdelsen
af det private forbrug i en tid med store fald pi aktiemarkederne. De
voldsomme prisstigninger pa huse indebarer samtidigt en vasentlig risiko
for den ekonomiske udvikling i form af risikoen for, at det afspejler en
midlertidig boligprisboble. Arbejdslesheden har overraskende holdt sig p&
et lavt niveau, muligvis pavirket af at virksomheder i stor grad har bibe-
holdt deres ansatte i hdb om en snarlig konjunkturvending. Dette har
imidlertid fort til et fald i produktivitetsveeksten.

1 2003 forventes en relativ peen vakst pa 2,2 pct. Drivende faktorer i et
kommende opsving forudses at blive nettoeksport og det privat forbrug. I
2004 péregnes en vakstrate pa 2,6 pct.

Japan og Ostasien

I forste halvdel af 2002 oplevede Japan en vakstrate, der 18 over det
forventede. Opsvinget var imidlertid kortvarigt og anden halvdel af 2002
bod igen pd svag vakst. Den lavere vakst kan primert tilskrives fald i
nettoeksporten, lavere privatforbrug og nedgang i lagre.

Den japanske gkonomi er stadigvaek praget af betydelige strukturelle
problemer, der skal lpses, for landet kan vende tilbage til et normalt
vekstbillede. Den fortsatte deflation og svaghederne i den finansielle sek-
tor — serligt grundet omfanget af uerholdte 18n — er de vasentligste for-
hold, der skal tages hdnd om. Situationen kompliceres af, at problemerne
har fiet en mere permanent karakter, da man pd grund af manglende
politisk handlekraft ikke har veret i stand til at gennemfore de pakrevede
reformer og omlegninger af den ekonomiske politik. Regeringen har dog
i oktober 2002 fremlagt en plan, der sigter mod at halvere andelen af dér-
lige l14n i banksektoren i 2005, hvilket kan ses som et forste skridt i den
rigtige retning,.

Den japanske centralbank har pd trods af den lave vakst i en lang ar-
rekke fort en forholdsvis stram pengepolitik, der primert har sigtet mod
at undgd et fremtidig inflationert pres. Dermed har man undladt at
adressere den alvorligere situation med vedvarende deflation. For nyligt er
pengepolitikken dog blevet justeret, siledes at centralbanken kan ege sit
opkeb af statsobligationer.
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Kombinationen af store strukturelle problemer og den internationale
afmatning ger, at den japanske okonomi fortsat forventes at opleve svag
vakst, lavt privatforbrug, svigtende nettoeksport og voksende arbejdslos-
hed. T 2003 og 2004 skennes vaeksten siledes at blive omkring 1%2 pct.
Yderligere forventes store underskud pé de offentlige finanser i storrelses-
ordenen 7-8 pct. af BNP, og som felge heraf vil der vere en betydelig
vaekst i den offentlige gald.

Efter en periode med relativ lav vakst pa 3,5 pct. 1 2001 oplevede de
ostasiatiske pkonomier et fornyet opsving i 2002 med vakstrater pd op
imod 6 pct. Serligt bemarkelsesverdig var stigningen i intra-regional
handel — serlig med Kina — men indenlandsk forbrug og investeringer
bidrog ogsa i positiv retning. I 2003 forventes et midlertidigt tilbageslag
pa grund af usikkerhederne i kelvandet pa Irak-krisen og SARS-
epidemien. SARS vurderes at have betydning for vaeksten pa kort sigt,
blandt andet pd grund af et forventet fald i turisme. Imidlertid forventes
der ingen virkning pd det mellemlange sigt. I 2003 forventes siledes en
vaekst i regionen pd godt 5 pct. og en stigning i vaksten til ca. 5,7 pct. i
2004.

2.2. Inflation, pengepolitik og finansielle markeder

Energi- og ravarepriser
Olieprisen udviste i 2002 betydelig volatilitet, med en klart stigende ten-
dens. Siledes steg olieprisen, som afregnes i dollars, gennem 2002 i un-
derkanten af 60 pct. Idet dollaren samtidig svaekkedes markant over for
euroen blev stigningen i euro, og dermed i kroner, dog klart mindre.
Starten af 2003 — i takt med stigende risiko for krig og dermed oget
usikkerhed om forsyningssituationen — indebar en fortsettelse af de sti-
gende oliepriser, jf- figur 2.8a. Indledningen af den militere konflikt pri-
mo marts udlgste markante olieprisfald. Mens starten af dret siledes sd
stigninger pd omkring 14 pct., ligger prisen nu mere end 30 pct. under
marts maneds hgjdepunkt. Dermed ligger prisen nu i overkanten af 25
dollars, hvilket er ensbetydende med et fald i lobet af 2003 pi omkring
17 pct.
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Figur 2.8a. Olieprisen i dollar og euro, Figur 2.8b. Révarepriser ekskl. energi i

2002 og 2003 dollar og euro, 2002 og 2003
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Anm.: Olietypen er Brent Crude.
Kilde: Global Insight og International Energy Agency.

En betydelig del af usikkerhedselementet vedrerende Mellemgsten er
nu, efter afslutningen af krigen i Irak, forsvundet. Desuden ma det for-
modes, at Iraks olieproduktion vil tiltage i takt med, at den igangvaerende
foregelse af produktionskapaciteten skrider frem. Derfor vurderes det, at
olieprisen i prognoseperioden vil ligge nogenlunde i det nuverende leje.
Dette svarer til gennemsnitspriser for 2003 og 2004 pa hhv. 26 og 24
dollars, jf. rabel 2.10. Prisen i euro forventes at vere omkring 7 pct. lave-
re.

Tabel 2.10. Oliepris

2001 2002 2003 2004
Dec. Maj | Dec. Maj | Dec. Maj

Pris pr. tonde (dollar) ............ 25 25 25 26 26 25 24

Kilde: EU-Kommissionen og egne beregninger.

Ravarepriserne eksklusive energi, afregnet i dollars, steg omkring 13
pet. i 2002, hvilket svarede til et svagt fald i euro, jf figur 2.86. Aret til
dato er priserne ligeledes faldet svagt opgjort bide i euro og dollar.

Inflation

Efter at inflationen i euroomradet tog et hop op i januar 2002, faldt den
frem mod sommeren, med lavpunke i 1,9 pct. i juni 2002, jf. figur 2.9a.
Kerneinflationen — inflationen renset for bidrag fra uforarbejdede fodeva-
rer og energi — holdt sig dog pa niveauet omkring 2,5 pct., hvilket er ho-
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jere end de 2 pct., som er ECB’s gvre grense for inflationen pd mellemfri-
stet sigt. Resten af aret kravlede inflationen siledes lidt op igen, mens
kerneinflationen aftog svagt.

Udviklingen med aftagende kerneinflation og tiltagende overordnet
inflation er fortsat i 2003, siledes at kerneinflationen nu er faldet til 2
pct., mens den overordnede inflation er steget til 2,4 pct., primart som
folge af stigende energipriser i 2002. Dermed er ECB’s mellemfristede
inflationsmalsatning netop opfyldt, hvilket betyder, at der var plads til de
rentesenkninger, som ECB gennemferte i slutningen af 2002 og
begyndelsen af 2003.

Figur 2.9a. Dekomponering af inflationen Figur 2.9b. Dekomponering af inflationen

i euroomridet i USA
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Anm: Tallene er manedlige &rsvekstrater. Kerneinflation er for USA's vedkommende
inflation ekskl. bidrag fra fedevarer og energi, mens kerneinflation i euroomridet
defineres som inflation ekskl. bidrag fra uforarbejdede fodevarer og energi.

Kilde: Bureau of Labor Statistics og Eurostat.

I USA faldt inflationen fra medio 2001 og frem til medio 2002 mar-
kant; fra over 3 pct. til omkring 1 pct., jf figur 2.9b. Dette skyldtes dog i
hej grad bidrag fra faldende energipriser, hvorfor kerneinflationen — infla-
tion renset for bidrag fra fodevarer og energi — kun faldt svagt gennem det
meste af 2002. I takt med energiprisernes stigning i andet halvér steg in-
flationen sdledes igen til omkring 3 pct. Stigningen har ogsd sammen-
heng med dollarens fald, som har gjort importvarer dyrere i USA. Desu-
den slar stigende energipriser relative hirdere igennem i USA end i euro-
omridet.

Mens den overordnede inflation er steget, er kerneinflationen i USA
faldet til et niveau omkring 1,4 pct., hvilket er det laveste niveau i en &r-
rekke. Méske lidt overraskende har den meget lempelige penge- og fi-
nanspolitik ikke sldet serligt igennem pa inflationen, med undtagelse af
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den indirekte effekt den lempelig pengepolitik kan siges at have pd valu-
takursen.

Produktivitetsudviklingen er fortsat svag i Europa, men der er dog sket
en lille stigning gennem 2002. Séledes steg produktivitetsudviklingen fra
at vare negativ i forste kvartal 2002 ¢l 1,1 pct. i fjerde kvartal, jf 2.10a.
Dermed faldt veksten i enhedslonomkostningerne fra omkring 3,5 pet. til
omkring 2 pct., hvilket gav plads til et svagt fald i kerneinflationen.

Figur 2.10a. Forbrugerpriser, lonomkost- Figur 2.10b. Forbrugerpriser, lonomkost-

ninger og produktivitet i euroomridet ninger og produktivitet i USA
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Anm.: Tallene er kvartalsvise drsvaekstrater. Inflationstallene for fjerde kvartal 2002 er
fra oktober.
Kilde: Global Insight og ECB.

P4 trods af den nedadgdende tendens for inflationen vurderes risikoen
for faldende priser at vere beskeden i USA og is@r i euroomradet, jf. boks
2.2,

USA’s overraskende hgje produktivitetsudvikling i 2002 har medfert
markant faldende enhedslonomkostninger gennem det meste af 2002, jf-
figur 2.10b. Effekten pd kerneinflationen har ogsd veret markant med et
fald fra omkring 2,5 pct. i starten af 2002 til 1,4 pct. i forste kvartal 2003.

Stigningen i lenomkostningerne i euroomridet udgjorde 2% pct. i
2002, jf- tabel 2.11. Idet den i de senere ar meget lave produktivitetsud-
vikling formodes at bedre sig frem mod 2004, forventes enhedslenom-
kostningernes vakst at aftage. De relativt store stigninger i enhedslenom-
kostningerne var med til at holde inflationen oppe i 2002. I trdd med
faldende stigninger i enhedslonomkostningerne skennes inflationen at
andrage 2,1 pct. i 2003 stigende til 1,7 pct. i 2004, hvor inflationen sale-
des vil opfylde ECB’s inflationsmélsetning.
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Boks 2.2. Beskeden risiko for deflation i euroomridet og USA

P4 trods af en skennet nedadgdende tendens for inflationen i euroomridet og USA i
2003 og 2004 vurderes risikoen for deflation begrenset — specielt i euroomridet.
Kerneinflationen skennes sdledes i 2003 at udgere 2 pct. i euroomridet og 1,4 pct. i
USA, jf figur a. 1 forhold til de foregende fem 4r er der tale om et fald i kerneinflati-
onen i USA og en stigning i euroomridet.

I modsatning til euroomridet og USA oplever Japan generelle prisfald. Kernein-
flationen i Japan skennes i 2003 at udgere —0,6 pct., hvilket er lidt sterre prisfald end
i den foregiende fem-4rige periode.

Det nedadgiende pres pé inflationen i euroomrddet og USA afspejler en lav ud-
nyttelse af kapaciteten i skonomierne. Séledes skonnes outputgabet i 2003 at udgere
1,2 pct. i euroomrddet og -2,2 pet. i USA, jf. figur b.

Risikoen for en periode med generelle prisfald er beskeden, men storre i USA end
i Europa. Det skyldes dels forventningen om en yderligere udvidelse af outputgabet i
USA i 2004 samt risikoen for en opretning af det amerikanske opsparingsunderskud,
der kan fordrsage lavere vekst. I gjeblikket modvirkes det nedadgdende pres pa inflati-
onen fra lav kapacitetsudnyttelse af den lempelige skonomiske politik samt den nylige
depreciering af dollaren. I Europa er risikoen for deflation meget beskeden. Inflatio-
nen er fortsat omkring 2 pct. og séledes over ECBs gvre grense pa mellemlangt sigt.
Det kan dog ikke udelukkes, at enkeltlande kan opleve kortvarige perioder med gene-
relle prisfald. Inden for Europa er inflationen lavest i Tyskland med 1,3 pct., mens
den er hgjest i Irland med 4,2 pct. Hvis deflation indtraffer for store lande, som f.eks.
Tyskland, vil det formentlig sli igennem pa hele euroomridets inflation i en sidan
grad, at ECB kan udnytte riderummet i pengepolitikken og reagere med rentesenk-
ninger.

Figur a. Kerneinflation i euroomridet, Figur b. Outputgab i euroomridet,

USA og Japan USA og Japan
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Kilde: EU-Kommissionen, OECD og egne beregninger.

Mens lgnningerne i USA i 2002 14 nogenlunde pi niveau med euro-
omrédets, fordrsagede den — i modsatning til euroomridet — sterke pro-
duktivitetsudvikling faldende enhedslonomkostninger. Dette sammen-
holdt med svag vakst og stigende arbejdsleshed bevirkede, at forbruger-
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priserne i USA 1 2002 kun steg 1,6 pct. Givet den moderate udvikling i
enhedslonomkostninger og tiltagende gennemslag fra de faldende oliepri-
ser skennes fremadrettet en inflation i 2003 og 2004 pa hhv. 2,0 pct. og
1,7 pct.

Tabel 2.11. Inflation, produktivitet og lon i euroomridet og USA

2001 2002 2003 2004
Dec. Maj Dec. Maj Dec. Maj
Veakst i pct.
Euroomridet:
Lenomkostninger ............ 2,9 2,9 2,7 2,8 2,8 2,9 2,8
Produktivitet ................... 0,1 0,4 0,5 1,4 1,1 1,6 1,7

Enhedslenomkostninger . 2,8 2,5 2,2 1,3 1,7 1,2 1,1
Forbrugerprisinflation

(HICP) et 2,4 2,3 2,2 2,0 2,1 1,8 1,7
USA:

Lenomkostninger ............ 29 24 2,6 4,0 4,2 4,5 3,1
Produktivitet .......eeeee....... 0,5 2,9 3,1 1,9 2,1 2,2 2,0

Enhedslgnomkostninger . 2,3 | -0,4 -0,5 2,0 2,1 2,3 1,1
Forbrugerprisinflation
(@353 ) I 2,8 1,6 1,6 2,3 2,0 2,3 1,7

Anm.: Lonomkostninger er opgjort som den samlede lensum pr. medarbejder.
Kilde: EU-Kommissionen.

Renter og pengepolitik

Den Europziske Centralbank (ECB) valgte i december 2002 og marts
2003 at senke de pengepolitiske renter med henholdsvis 50 basispoints
og 25 basispoints jf- figur 2.11a.

Figur 2.11a. Pengepolitiske renter Figur 2.11b. 10-&rig statsobligationsrenter
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Kilde: Global Insight.
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Efter de to rentesenkninger er ECBs ledende rente 2,5 pct. Rente-
senkningerne bidrager til at understotte den gkonomiske vekst i euroom-
ridet og afspejler, at det inflationzre pres er aftaget. Dette skyldes en
kombination af lav kapacitetsudnyttelse og en styrket euro. Danmarks
Nationalbank fulgte efter med tilsvarende senkninger af de pengepoliti-
ske renter i forbindelse med ECBs rentesznkninger.

Den amerikanske centralbank har holdt de pengepolitiske renter kon-
stante siden november 2002, hvor banken sznkede federal funds renten
med 50 basispoints til 1,25 pct.

Renten pa lange statsobligationer i bide Danmark og euroomradet er
pa stort set samme niveau som lavpunktet midt i marts 2003, hvor der
herskede stor usikkerhed om den internationale politiske og gkonomiske
situation, jf- figur 2.11b. Usikkerhederne med hensyn til Irak-konflikten
drev eftersporgslen efter sikre statspapirer i vejret og pressede hermed ren-
terne i bund. Efter afslutningen pa Irak-krigen steg renterne lidt, men har
efterfolgende i Danmark og euroomridet udvist et fald og er dermed sta-
dig serdeles lave set i et historisk perspektiv.

I lyset af det lave renteniveau mé pengepolitikken i USA fortsat beteg-
nes som szrdeles lempelig, jf figur 2.12a. Siledes er den korte rente ca.
1,2 pct.enheder under det normale udsvingsb&nd for renten i en konjunk-
tursituation som den nuverende mélt pd inflation og skennet ledig kapa-
citet. Den korte rente i euroomradet er ogsi noget under det forventelige
niveau givet inflation og skennet ledig kapacitet, jf. figur 2.126.

Figur 2.12a. Faktisk (skennet) og bereg- Figur 2.12b. Faktisk (skennet) og bereg-
net kort rente i USA net kort rente i euroomridet

Pct. Pct.

. [nflation B Outputgab H Inflation B Outputgab
Beregnet rente — — @vre og nedre band Beregnet rente — — @vre og nedre band
Rente v. normal kap.udn. — Faktisk rente Rente v. normal kap.udn. — Faktisk rente

Anm.: Bindet omkring den beregnede rente er givet som den gennemsnitlige absolutte
afvigelse p& den beregnede rente og den faktiske rente historisk. Renten ved nor-
mal kapacitetsudnyttelse angiver renten ved en inflation pd 2 pct. og et output-
gab pd nul.

Kilde: Global Insight og egne beregninger, jf. Dkonomisk Redegorelse, maj 2002.
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Pengepolitikken i USA forventes fortsat at forblive lempelig gennem
2003 for at understotte pkonomien. Det forudses, at de pengepolitiske
renter igen haves, i takt med at vaksten fir fodfeste i 2004. I forlengelse
heraf forventes det, at de korte pengemarkedsrenter stiger svagt hen imod
slutningen af 2003.

I modsatning til USA forventes det, at pengepolitikken i euroomradet
lempes yderligere pa det korte sigt. Baggrunden er svag ekonomisk aktivi-
tet og et faldende inflationart pres, der skaber grundlag for en yderligere
senkning af de pengepolitiske renter. Det forventes endvidere, at de pen-
gepolitiske renter heves i takt med det begyndende opsving i lobet af
2004. Pa kort sigt forudses et svagt fald i de korte renter med en stigende
profil igennem 2004. De korte danske renter ventes at folge euroomradets
profil i 2003 og 2004.

Forventningerne til renteudviklingen giver anledning til et drsskon pd
2,4 pct. 1 2003 for de korte pengemarkedsrenter i euroomridet, medens
de korte danske pengemarkedsrenter forventes at blive 2,6 pct., jf- tabel
2.12. Det lave spend pé 20 basispoints afspejler den relativt gunstige
gkonomiske situation i Danmark. I 2004 forudses stigende korte penge-
markedsrenter med et niveau pd 2,7 pct. i euroomridet og 3,0 pct. for
Danmark.

Tabel 2.12. Skon for renter og rentespend

2002 | 2003 2004

Dec. Maj Dec. Maj
Renter: Pct.
Euroomr., 3-mdrs. pengemarked ...... 3.3 3.2 2,4 3,7 2,7
Tyskland, 10-4rig statsobligation ...... 4,8 4,6 4,1 4,9 4,7
USA, 3-mdrs. pengemarked ............. 1,8 2,5 1,4 3,2 2,4
USA, 10-4rig statsobligation ............. 4,6 4,3 4,0 5,0 4,6
Danmark, 3-mdrs. pengemarked ...... 3,5 3,5 2,6 4,1 3,0
Danmark, 10-4rig statsobligation ..... 5,1 4,9 4,4 5,3 5,1
Danmark, 1-4rig rentetilpasning ...... 3,8 3,8 2,8 4,5 3,4
Danmark, 5-4rig rentetilpasning ...... 4,9 4,9 4,0 5,3 4,7
Danmark, 30-4rig realkredit, 5 pct. .. 5,7 5,7 5,3 6,1 5,9
Danmark, 30-4rig realkredit, 6 pct. .. 6,3 6,2 5,9 6,6 6,4
Rentespend: e Pct.enheder —------—--cmceee
Danmark - euroomridet, 3-mdr. ...... 0,2 0,3 0,2 0,4 0,3
Danmark - Tyskland, 10-4rig stat ..... 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4

Anm.: Fra 2002 tl 2003 og 2004 er der sket et skift i benchmarkserie p4 realkreditobli-
gationer fra 6 pct. ldn til 5 pet. l&n.
Kilde: Global Insight og egne skon.
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De lange statsobligationer forventes at holde sig pa deres aktuelle og
meget lave niveau gennem 2003. Udsigterne for den gkonomiske situati-
on og de manglende tegn pa snarlig vekst kan betyde, at investorerne i
hej grad vil beholde sikre statspapirer og afvente udviklingen. P4 arsni-
veau i 2003 skeonnes det, at 10-drige tyske statspapirer vil ligge pa 4,1
pct., medens de danske 10-rige statspapirer vil ligge pd 4,4 pct. I 2004
forventes stigende lange renter i takt med den stigende vakst.

Realkreditrenterne forventes at udvikle sig parallelt med renterne pa de
lange statsobligationer. Siledes forventes de pa kort sigt at forblive uend-
rede pa deres aktuelle niveau og med en stigende profil fra begyndelsen af
2004. Det betydelige rentefald har fort til, at 5 pct. realkreditobligationer
er blevet toneangivende, medens 6 pct. realkreditobligationer i hejere
grad er blevet konverteret.

Medens de amerikanske virksomheder i en periode pa trods af de fal-
dende renter pd statsobligationer stod over for strammere kreditvilkar, er
spendet mellem renten pé virksomhedsobligationer og statsobligationer
indsnavret siden midten af 2002, jf figur 2.13a. Virksomheder med rela-
tivt lav kreditverdighed blev dengang ramt hirdere end virksomheder
med hej kreditverdighed, men den seneste udvikling har fort til et min-
dre spend mellem de to kategorier.

Figur 2.13a. Rentespend mellem er- Figur 2.13b. Udlan fra penge- og realkre-
hvervs- og statsobligationer i USA ditinstitutter, konkurser og rentabilitet i
rivate erhverv, Danmark
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Anm.: Data i figur 2.13a vedrerer det amerikanske kreditmarked. Betegnelserne AAA og
BBB angiver en kreditrating. Ratingen AAA afspejler storre kreditvardighed end
BBB. I figur 2.13b vedrerer andelen af virksomheder med underskud kun sel-
skabsformerne ApS og A/S. Udlén er opgjort som @ndringer i forhold til &ret for.
Global Insight, Danmarks Nationalbank, Danmarks Statistik og Kebmandstan-

dens Oplysningsbureau.

Kilde:
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Den gkonomiske afmatning har fort til en svag stigning i antallet af
virksomheder med underskud og konkurser i Danmark, jf figur 2.130.
Imidlertid vurderes kreditmarkedet ikke som varende stramt for danske
virksomheder. Faldet i udlin til ikke-finansielle virksomheder tolkes der-
for mere som udtryk for en lavere efterspergsel efter kredit end en egent-
lig restriktion fra udbudssiden. Det kan dog ikke afvises, at visse virksom-
heder har oplevet stigende udldnsrenter som folge af en @ndret risikovur-
dering fra bankernes side.

Aktie- og valutamarkeder

Efter at have ligget nogenlunde konstant pa et niveau omkring pari gen-
nem 3. kvartal 2002 er euroen efterfolgende steget til omkring 1,15 USD
pr. euro svarende til en stigning pd omtrent 15 pct., jf- figur 2.14a. Set
over det seneste &r er euroen steget omkring 28 pct. i vaerdi over for dol-
lar. Over samme periode er kursen mellem japanske yen og dollars @ndret
fra ca. 0,75 dollars pr. 100 yen til et niveau pa knap 0,85 dollars pr. 100
yen — eller lidt over yen-dollarkursen ultimo 2002.

Figur 2.14a. Euro og yen over for dollar  Figur 2.14b. Real effektiv valutakurs
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Kilde: Global Insight og ECB Monthly Bulletin.

Den reale effektive eurokurs har i takt med den faldende dollarkurs de
seneste maneder fortsat sin stigende tendens og ligger i ojeblikket pa sit
hejeste niveau siden midten af 1998, jf figur 2.14b. Siden lavpunktet
medio 2000 er den reale effektive eurokurs steget omkring 25 pct., hvilket
har trykket den europziske eksport. Modsat er den reale effektive dollar-
kurs faldet en anelse, hvilket maske kan bidrage lidt til at athjelpe de ba-
lanceproblemer i forhold til udlandet, som i gjeblikket er i den amerikan-
ske okonomi. Set i historisk perspektiv er der dog fortsat tale om et meget
hejt niveau for den reale effektive dollarkurs.
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At stigningen i den reale effektive eurokurs er vesentligt storre end fal-
det i den reale effektive dollarkurs afspejler, at det i hojere grad er euroen,
der er steget over for bdde dollar og andre valutaer, end det er dollaren
isoleret, der er faldet. En reekke valutaer folger siledes dollaren tet.

Det seneste drs stigning i euroens verdi over for dollaren afspejler en
pan stigning i nettotilstremningen af langsigtet investeringskapital — di-
rekte investeringer og aktieportefeljeinvesteringer — til euroomradet i
samme periode, jf figur 2.15a. En stor tilstromning af langsigtet investe-
ringskapital eger efterspargslen efter euro og dermed euroens vardi over
for andre valutaer.

Figur 2.15a Euro-dollarkurs og langsigtet Figur 2.15b. Aktieindeks
kapitaltilstremning til euroomridet
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Anm.: Den langsigtede kapitalindstremning bestdr af direkte investeringer og aktiepor-
tefoljeinvesteringer. S&P er Standard & Poor's 500 indeks.
Kilde: Global Insight og ECB Monthly Bulletin.

I resten af prognoseperioden forudsettes euro-dollarkursen at ligge pd
1,07 dollar pr. euro, hvilket er en stigning p& 14 pct. i forhold til 2002, jf
tabel 2.13. 1 forhold til decembervurderingen er skennet for euro-
dollarkursen opjusteret med knap 10 pct. Det bygger pa en beregnings-
teknisk forudsztning om en konstant real valutakurs set i forhold til den
seneste historiske udvikling. Tilsvarende bygger skennet for euro-
kronekursen pa 7,44 kr. pr. euro i bide 2003 og 2004 pé en forudsztning
om konstant nominelt forhold mellem kroner og euro. Fastkurspolitikken
over for euro og den forudsatte verdi af euroen over for dollar har som
konsekvens, at den effektive kronekurs gges med 2V2 pct. fra 2002 til
2003.
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Tabel 2.13. Valutakurser

2001 2002 2003 2004
Dec. Maj Dec. Maj Dec. Maj
Dollar pr. euro ........ 0,90 094 094; 098 1,07 0,98 1,07
Kroner pr. euro........ 7,46 7,43 7,43 7,46 7,44 7,46 7,44
Kroner pr. dollar ..... 8,32 7,93 7,89 7,61 6,95 7,61 695
Effektiv kronekurs ... 96,80 97,60 97,70 98,60 100,30 98,60 100,40

Kilde: EU-Kommissionen og egne beregninger.

Aret 2002 var tredje ar i trek med markante fald pi verdens aktiemar-
keder, jf tabel 2.14. De toneangivende aktiemarkeder i Europa, USA,
Japan og Danmark har dermed alle udvist et markant fald i drene 2000-
2002 i storrelsesordenen 45-70 pct. — mindst i USA og sterst i Japan.
Forud for krigen i Irak fortsatte aktiemarkederne med at falde i starten af
2003, men efter indledningen primo marts og den efterfolgende afslut-
ning af den militere konflike er aktiekurserne igen steget, jf- figur 2.156.

Tabel 2.14. Aktiekursgevinster i forskellige lande

19. nov.

9%?;;@ 2000 2001 2002 2003” 228 Oi 2
2003

Pct.

USA .o 15 -9 -13 -22 3 3
Europa ..c.ccoveenen 13 -5 -20 -31 -5 -8
Japan ..o -7 -26 -24 -19 -7 -4
Danmark ............. 10 23 -13 -25 2 2

Anm.: Aktieindeks: S&P500, Eurostoxx, Nikkei 225, KFX. I tabellen refereres til 19.
november 2002, da Dkonomisk Redegorelse, december 2002 byggede pd begiven-
heder frem til denne dato.

1) Geometrisk gennemsnit pr. 4r.

2) 1. januar — 20. maj.

Kilde: Global Insight.

De amerikanske aktiekurser var i 2000 helt ude af sammenhang med
den reale indtjening i virksomhederne, jf figur 2.16a. Dette er baggrun-
den for, at de amerikanske aktiekurser — efter markante stigninger op til
2000 — er faldet betydeligt i drene 2000-2002.

De seneste érs udvikling pd aktiemarkederne har bevirket, at aktiekur-
serne nu ligger pd et mere realistisk niveau i forhold til den indtjening,
som virksomhederne som udgangspunkt kan forvente i de kommende ar.
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Den implicitte forventede érlige reale indtjeningsvakst indeholdt i de
amerikanske aktiekurser skonnes séledes at ligge pa et niveau pd knap 2V2
pct. 1 april 2003, hvilket er lidt lavere end den skennede reale udvikling i
den samlede samfundsproduktion frem til og med 2004, jf. figur 2.160.

Figur 2.16a. Udvikling i reale aktickurser Figur 2.16b. Implicit &rlig real indtje-

og real indtjening i USA ningsvakst og (skennet) BNP-vakst, USA
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Anm.: Aktiekurserne i figur 2.16a er Wilshire 5000-indekset, mens indtjeningen angiver
profit for skat for ikke-finansielle virksomheder med korrektion for lagerverdi og
kapitalforbrug i nationalregnskabet. Udregningerne i figur 2.16b er baseret pd
Standard og Poors’ indeks 500. Den skennede BNP-vakst er gennemsnittet af
skennene for det sidste kvartal i 2002 og hele 2003 og 2004.

Kilde: Global Insight, Goldman Sachs og egne beregninger, jf. Qkonomisk Redegorelse,

maj 2002, Finansministeriet.
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3. Indenlandsk efterspargsel
og udenrigshandel

Den indenlandske eftersporgsel ventes at vokse med 1,6 pct. i 2003 og 2,6 pct.
i 2004. Husholdningernes okonomiske situation er fortsat gunstig, og de reale
disponible indkomster skonnes at stige 2,7 pct. i 2003 og 3,4 pct. i 2004.

Det private forbrug skonnes at vokse med 1,7 pct. i indeverende dr og 2,9
pet. i 2004 efter en stigning pd 2,1 pet. i 2002. Forbruget ventes dermed, at
bidrage vasentligt til eftersporgslen i dansk okonomi i prognoseperioden, hvil-
ket understottes af en pan fremgang i de reale disponible indkomster, specielt i
2004, et sardeles gunstigt renteniveau og en overstdet tilpasning til hojere
opsparing i perioden 1999-2001.

Erhvervsinvesteringerne steg i 2002 med 0,2 pct. i modsetning til de ovri-
ge skandinaviske og fleste europaiske lande, hvor erhvervsinvesteringerne falds.
Stigningen var dog mindre end ventet, hvilket skal ses i lyset af konjunktur-
udviklingen. Erbvervsinvesteringerne ventes at stige med henholdsvis 1,3 pct.
og 4,0 pct. i 2003 og 2004. Afmatningen i de internationale konjunkturer
ventes at legge en demper pd investeringerne i 2003, mens vaksten tager mere
Jart i 2004 i takt med, at den okonomiske aktivitet oges.

Pi ejendomsmarkedet vurderes det, at der er ved at ske en vis afmatning.
Stigningen i kontantprisen for enfamiliehuse ventes siledes at aftage til 2%2
pet. i 2003 og 2 pet. i 2004. Boliginvesteringerne skonnes at stige med hen-
holdsvis 2 og 4 pct. i 2003 og 2004. Initiativerne i boligforliget ventes grad-
vist at bidrage til at lofte boliginvesteringerne, herunder via det stottede bolig-
byggeri.

Eksporten af varer og tjenester ventes i dr og naste dr at vokse 3%2 og 445
pet. realt, mens importen af varer og tjenester skonnes at stige med henholdsvis
3% og 5% pct. Overskuddet pi betalingsbalancens lobende poster skonnes i
prognosedrene at blive 42%5 og 43% mia. kr. eller 3,0 pct. af BNP. Udlands-
geelden vil dermed — med forbehold for vaerdireguleringer — falde fra 18%2 pct.
af BNP ultimo 2002 til 11 pct. af BNP ultimo 2004.
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3.1. Indkomster og formue

Husholdningernes reale disponible indkomster

Husholdningernes okonomiske situation er fortsat ret gunstig pa trods af
den afdempede okonomiske vekst i 2001-2003 og en mindre stigning i
de reale disponible indkomster i 2002 end tidligere skennet. Beskaftigel-
sen er stadig hej, om end der har varet et fald i 2002, og ledigheden er
trods den senere tids stigning stadig forholdsvis lav.

Huspriserne er hoje og stabile de fleste steder i landet, understottet af
den lavere rente, der har muliggjort omfattende konverteringer, hvilket
har reduceret husholdningerne renteudgifter. Antallet af tvangsauktioner
og konkurser er stadig lavt.

Forbrugernes vurdering af den gkonomiske situation er ifglge forbru-
gertillidsindikatoren i et vist omfang blevet negativt pavirket af den usikre
internationale situation i forbindelse med krigen i Irak. Men det m& ven-
tes, at forbrugertillidsindikatoren vil g& noget op igen som folge af krigens
afslutning og faldet i olieprisen.

Tabel 3.1. Privat forbrug, reale disponible indkomster og formue

Gnst.
1991- 1999 2000 2001 2002 ¢ 2003 2004
2002
Realveekst i pct. ------mn-mmmemeeeeee-
Privat forbrug.......ccccoeovvinininnnnne. 1,7 0,7 -1,9 0,4 2,1 1,7 2,9
Real disponibel indkomst:
Samlet privat sektor ................ 1,6 -1,0 2,3 1,0 2,1 24 25
Samlet privat sektor, korr. ... 1,5 0,6 22 -0,1 1,0 2,5 33
Husholdninger korrigeret "..... 1,0 -04 1,3 1,9 0,4 2,7 34
Privat formue ”.....covvrerencenneene. 1,9  -02 4,1 12 07 06 25
—————————————————— Pct. af disponibel indkomst ----------------o---
Forbrugskvore:
Samlet privat sektor, korr. " ....... 72,0 745 71,5 71,8 725 72,0 71,7
Husholdninger, korr. R 95,8 100,3 97,1 95,6 97,2 96,2 95,7
1) Korrigeret for udviklingen i aktieafkastskat og for omlegningen af den Serlige

Pensionsopsparing (SP), jf. bilagstabel B.17. 1 2004 korrigeret for 2ndringen i
den samlede pensionsafkastbeskatning.

2) Onmfatter ikke verdierne af akdier, jf° Okonomisk Redegorelse, august 2002, appen-
diks 3.1.

Kilde: ADAM’s databank og egne skon.

Aktiekurserne er nu tilbage omkring niveauet fra december 2002 efter

et dyk i forste del af i ar forud for Irak-krigen. Dermed er kurserne p.t.
fortsat knap 25 pct. lavere end i begyndelsen af 2002. Den direkte, nega-
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tive pavirkning af husholdningernes eftersporgsel herfra er forholdsvis
begrenset .

Veksten i husholdningernes samlede reale disponible indkomster (korri-
geret) skonnes 1 2003 at gi op til 2,7 pct. efter en stigning pa 0,4 pct. i
2002, jf- tabel 3.1 og figur 3.1b. 1 2004 ventes veksten at foreges til 3,4
pct., hvilket vil vere den storste fremgang siden 1994.

I tabel 3.2 er vist en dekomponering af stigningen i husholdningernes
reale disponible indkomst i 2003 og 2004. Det fremgar, at den vasentlig-
ste 4rsag til den storre stigning i indkomsterne i 2004 er nedsettelsen af
indkomstskatten, hvortil kommer en foregelse af fremgangen i realind-
komsten for sdvel lanmodtagere som modtagere af overforselsindkomst.

Tabel 3.2 Dekomponering af stigningen i husholdningernes reale di-
sponible indkomst i 2003 og 2004

2003 2004

Stigning i husholdningernes reale disponible Dct.

INAKOMST” e 2.7 3.4
Heraf bidyrag fra: Pct.enheder -------------——-
Stigning i reallon per beskeftiget ..........cccocuneene 0,9 1,1
Nedszttelse af indkomstskatten ......ceeeeeeeeeeeennnn.... - 0,8
Fald i nettorenteudgifter ..........ccccooveiiiiiincnnne. 0,4 0,4
R E10170 1721 U 1,3 2,3
Stigning i bruttooverskud ... 0,2 0,3
Fald i "gvrige kildeskatter” S 0,5 0,0
Dvrige faktorer” .......ooveveeieeieieieieiee e 0,7 0,8

1) Korrigeret, jf. note 1 til tabel 3.1.

2) Jf. bilagstabel B.22. Bestdr hovedsagelig af beskatning af akdier.

3) Bestar af (med tallene for henholdsvis 2003 og 2004 i parentes): Realindkomst-
stigning for overferselsmodtagere (0,2 og 0,4), vakst i arbejdsstyrken (0,3 og
0,3), skift fra ledighed til beskaftigelse: (-0,2 og 0,1), stigning i antal overfor-
selsmodtagere (ekskl. ledige) (0,1 og 0,1), evrige indkomstskattenedsttelser mv.
for husholdningerne (0,1 og 0,0) og andre faktorer (0,2 og -0,1).

Kilde: Egne beregninger.

Realindkomsterne i 2004 pévirkes positivt af nedsazttelserne af afgif-
terne pa grensehandelsfolsomme varer per 1. oktober 2003 og det vente-
de fald i olieprisen. For overferselsindkomstmodtagerne pavirkes realind-
komsten positivt af, at satsreguleringsprocenten skennes at blive ret stor i

forhold til stigningen i forbrugerpriserne (3,3 mod 1,9 pct.).

' Jf. appendiks 3.1 i @konomisk Redegorelse, august 2002.
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Figur 3.1a. Vaksten i det reale BNP og Figur 3.1b. Vaksten i den private sektors
den private sektors reale disponible ind- og husholdningernes reale disponible

komst indkomst
Pct. Pct. Pct. Pct.
4 -4 4 -4
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Anm.: Indkomsterne er korrigeret, jf. tabel 3.2.

Den kommunale og amtskommunale beskatning forudsettes at vare
uzndret i 2004 ligesom i 2003.

Den skonnede stigning i de reale disponible indkomster i 2004 er sat
op med 1,3 pct.enheder i forhold til decemberredegorelsen som folge af
navnlig den aftalte nedsattelse af indkomstskatten pd 5,7 mia. kr. i 2004,
svarende til 0,8 pct. af husholdningernes disponible indkomster. Hertil
kommer foregelsen af ydelserne til pensionister med lav indkomst mv. og
en nedjustering af husholdningernes nettorenteudgifter.

For 2003 er den skennede vaekst i husholdningernes reale disponible
indkomst justeret op med 0,6 pct.enheder i forhold til decemberredege-
relsen pd trods af nedjusteringen af produktionen og beskeftigelsen. Det
skyldes, at faldet i husholdningernes nettorenteudgifter mv. fra 2002 til
2003 er justeret op med 3 mia.kr., svarende til 0,3 pct. af husholdninger-
ne bruttoindkomster, hovedsageligt som folge af konverteringer mv., jf-
afsnit 3.2. Desuden er vaeksten i overforselsindkomsterne justeret op som
folge af storre tilgang til efterlon og fortidspension end ventet, uden at
veeksten i arbejdsstyrken er sat ned.

I 2002 har vaksten i husholdningernes reale disponible indkomster
ifelge det forelgbige nationalregnskab varet 1,3 pct.enheder mindre end
vurderet i decemberredeggrelsen. Forskellen skyldes blandt andet en lave-
re stigning i bruttooverskuddet fra selvstzendig erhvervsvirksomhed end
paregnet, herunder et storre fald i landmandenes indkomster som folge af
is@r lavere svinepriser end skennet. Hertil kommer, at den reale lonsum
er vokset langsommere end tidligere vurderet pd grund af det storre fald i
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beskeftigelsen. Endelig vurderes det nu, at skattebetalingerne har veret
storre end ventet.

I hvert af drene 2001-2003 reduceres stigningen i husholdningernes
reale disponible indkomster isoleret set med Y-%2 pct.enheder som folge
af den gradvise forkortelse af den arlige arbejdstid i form af flere fridage.
Der er endvidere en lille arbejdstidsforkortelse fra arsgennemsnittet i
2003 til arsgennemsnittet i 2004.

De reale disponible indkomster i hele den private sektor
For den samlede private sektor skonnes den reale disponible indkomst (li-
geledes korrigeret) at vokse med 2,5 pct. i 2003 mod 1,0 pct. i 2002. 1
2004 skonnes stigningen at gd op til 3,3 pct., jf. tabel 3.1 og figur 3.1.
Profilen for vaksten i hele den private sektors reale disponible ind-
komst i 2002-2004 svarer dermed til den for husholdningerne, om end
forogelsen af stigningstakten er noget mindre.”
Som for husholdningerne er der sket en nedjustering af vaksten i den
private sektors reale disponible indkomst i 2002 og en opjustering i 2003
og 2004.

Formuen

Den samlede nettoformue’j’, der spiller en vis rolle for udviklingen i det
private forbrug, skennes i 2003 at vise et lille realt fald pa 0,6 pct., stort
set svarende til udviklingen i 2002, jf. tabel 3.1. I 2004 ventes en stigning
pa 2,5 pct.

Udviklingen i den reale disponible indkomst for typiske familier
Typiske lonmodtagerfamilier og pensionister skennes i 2003 at & en for-
ogelse af den reale disponible indkomst pd %-1 pct. mod %-1Y%2 pct. i
2002, jf- tabel 3.3.

I 2004 skennes en vasentlig storre fremgang, pd 2%2-3 pct. for lon-
modtagerfamilierne, som folge af iser nedszttelsen af skatten pa arbejds-
indkomst (beskaftigelsesfradraget). Hertil kommer, at stigningen i for-
brugerpriserne ventes at falde fra 2,3 pct. 1 2003 il 1,9 pct. i 2004, mens
stigningen i lennen ekskl. pensionsbidrag foreges for arbejdere.

* En narmere beskrivelse af de faktorer, der er af betydning for forholdet mellem udvik-
lingen i den reale disponible indkomst i henholdsvis husholdningerne og hele den priva-
te sektor (og videre sammenhangen med udviklingen i BNP) findes i Okonomisk redego-
relse, december 2002, boks 3.1, s. 66-67.

* Opgjort ekskl. aktier, jf. note 2 til tabel 3.1.
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Ogsié for pensionisterne er der en foregelse af stigningstakten i den rea-
le disponible indkomst, fra ¥5-1 pct. i 2003 tl 1-1% pct. i 2004. Det
skyldes, at satsreguleringen skennes at gi lidt op, fra 3,2 pct. i 2003 il
3,3 pct. i 2004, samtidig med mindskelsen af forbrugerprisstigningen.

Tabel 3.3. Udviklingen i den gennemsnitlige reale disponible indkomst

for familietyper mv.

Gnst.
94-01 1999 2000 2001 2002 ; 2003 2004
Boligejere: Stigning, pct.
Privatansat LO-par........ 0,6 0,3 -0,6 0,1 1,0 0,2 2,9
-7- funkdonerpar.......... 1,8 0,6 0,2 1,1 1,6 1,1 2,9
Offentlig ansat par ........ 0,9 0,1 -0,4 0,8 0,8 0,2 2,5
Pensionistpar’ ............... 0,4 0,6 0,9 1,0 0,8 0,9 1,5
Lejere:
Privatansat LO-par........ 0,9 1,3 0,4 1,1 0,7 0,2 2,5
Enlig LO’er, 35 pct.
ledig....oooveiniiiiiiiis 1,5 1,7 5,3 1,3 0,8 0,4 2.1
Enlig pensionist”........... 0,3 00 -04 0,8 0,6 0,6 0,9
Faktisk gnst. for alle’:
Besk. lanmodtagere. ...... 2,0 1,5 1,6 1,3 - - -
Over 66-drige................ 2,2 0,9 1,7 2,4 - - -
Anm.: Beregningsmetoderne er uddybet i Finansministeriet Fordeling og Incitamenter,
Jjuni 2002.
1) Ekskl. stigende udbetalinger fra private pensionsordninger. Parret forudsattes at

have en ATP-indkomst pd 15.400 kr. i 2003, hvorfor det ikke modtager den
supplerende ydelse til pensionister uden anden indkomst. Sifremt den enlige
pensionist har en likvid formue pd under 53.100 kr., og supplerende indkomst
under 4.800 kr., modtager vedkommende i 2003 en skattepligtig supplerende
ydelse pd 5.000 kr., sdledes at veksten i den reale disponible indkomst i 2003 vil
foreges fra de angivne 0,6 pct. til 3,6 pct. I 2004 er endvidere beregningsteknisk
forudsat en ydelse til pensionister uden supplerende indkomst.

2) Baseret pd en stikprove pd 3,3 pct. af befolkningen.

Kilde: Egne beregninger.

I bide 2003 og 2004 bevirker loftet over ejendomsverdiskatten en for-
ogelse af indkomstfremgangen for boligejerne pa op imod 0,1 pct.enhed,
idet realveerdien af skattebetalingen reduceres i takt med, at det generelle
prisniveau stiger.

Veksten i den reale disponible indkomst i 2003 er for alle familiety-
perne justeret ned med knap %2 pct.enhed i forhold til december-
redegorelsen iser som felge af opjusteringen af forbrugerprisstigningen,
mens lgnstigningen er uendret.
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I 2004 er stigningen i den reale disponible indkomst for lenmodtager-
ne opjusteret med 1-1% pct.enhed pa grund af iser beskeftigelsesfradra-
get.

Angdende sammenligning af "mikrotallene” for indkomstudviklingen
med “makrotallene” kan stigningerne i den reale disponible indkomst for
familietyperne i tabel 3.3, for si vidt angdr boligejerne, bedst sammenlig-
nes med linjen “subtotal” i tabel 3.2.

Ved en sidan sammenligning skal dog erindres, at lonbegrebet i tabel
3.3 er ekskl. pensionsbidrag, mens det i tabel 3.2 er inkl. pensionsbidrag.
For arbejderne skonnes stigningen i drslennen ekskl. pensionsbidrag som
nzevnt at vere storre 1 2004 end 1 2003, mens det modsatte er tilfeldet for
lonnen inkl. pensionsbidrag. Desuden er der forskel i vagten af ind-
komstskattenedsattelsen i 2004 i de to opgerelser, blandt andet fordi
beskeftigelsesfradraget giver lavtlennede den relativt storste skattenedsat-
telse.

Som anfert ovenfor, indebarer arbejdstidsforkortelserne i hvert af dre-
ne 2001-2003, at arslennen vokser %-%2 pct.enheder langsommere end
timelgnnen, og der er yderligere en lille arbejdstidsforkortelse fra 2003 til
2004 malt pa drsgennemsnittet.

I de to nederste linjer i tabel 3.2 er vist udviklingen i faktiske gennem-
snit for den reale disponible indkomst for henholdsvis fuldtidsbeskaftige-
de lonmodtagere og de "over 66-drige” baseret pd en stikprove af befolk-
ningen. Disse tal viser en noget gunstigere udvikling end familietype-
beregningerne.

For lonmodtagerne skyldes forskellen blandt andet de sterkt stigende
ejendomspriser i perioden, idet boligejernes indkomst i denne beregning
far tillagt 4 pct. af ejendomsvardien som afkast af boligformuen. Hertil
kommer, at der hvert ar sker en forskydning af arbejdsstyrkens sammen-
sztning over mod flere hgjtuddannede.

For de "over 66-4rige” er forklaringen — ud over de stigende ejendoms-
priser — at der hvert &r sker en relativt stor foregelse af pensionisternes
supplerende indkomst fra ATP og private pensionsordninger.

3.2. Det private forbrug
Det private forbrug skennes at vokse med 1,7 pct. i indevarende ar og
2,9 pct. i 2004 efter en stigning pd 2,1 pct. i 2002, jf tabel 3.4 og figur
3.2.

Forbruget ventes dermed at bidrage vensentligt til eftersporgslen i
dansk gkonomi i prognoseperioden, hvilket understottes af en pen frem-
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gang i de reale disponible indkomster, specielt 1 2004, et serdeles gunstigt
renteniveau og en overstdet tilpasning til hejere opsparing i perioden
1999-2001. Skattepakkens indfasning fra 2004 bidrager til fremgangen i
de reale disponible indkomster dette ar.

Tabel 3.4. Realvakst i det private forbrug og udvalgte” underkompo-

nenter

2002 19922-) 2002 2003 2004
2002 Dec. Maj  Dec. Maj  Dec. Maj
Miakr., | —--merememeeee e Realveekst i pct. -------mmmmmmmeeeeee

Forbrug ekskl. biler ............ 629 1,6 1 1,8 1,4 1 2,1 2,4 2,3 2,6

Forbrugialt.....ccccccevunununnnes 654 L7 24 21 22 1,7 24 29
Heraf

Detailomsetning................. 239 24 34 27 25 2,8 3,3 3,8
heraf

- Fodevarer.......ccoouvvevnnnennn. 73 0,4 0,3 -0,1 1,0 1,5 1,0 1,5

- Nydelsesmidler ................ 37 0,3 1,0 L5 25 3,0 6,0 6,0

- Ovrige ikke-varige varer 76 23 45 22 30 L5 3,5 3,5

- QDvrige varige varer........... 53 7,1 70 7,1 35 5,5 4,0 5,5

Bilkgb ...ovveeieiiciieeenne 25 3,21 22,0 192 6,0 -15,0 5,0 10,0

Ovrige tjenester .................. 165 L3, 03 -12 2,0 2,0 2,3 2,3

Andet. i, 225 1,0 0,8 1,8 1,6 2,3 1,1 1,4

1) En fuldstendig oversigt over realvekst og vakstbidrag i det private forbrug er

angivet i bilagstabel B.13.
2) Gennemsnit for perioden 1992-2002.
Kilde: ADAM’s databank og egne sken.

Husholdningernes bilkeb ventes at falde med 15 pct. i indevaerende ér,
blandt andet som folge af udskydelser af bilkeb i forbindelse med krigen i
Irak og heje oliepriser i begyndelsen af &ret. Bilkebet vil dermed trakke
vaeksten i det samlede private forbrug i 2003 ned med 0,6 pct.enheder. I
2004 ventes omvendt en pan stigning i bilkebene pa 10 pct. svarende til
et vekstbidrag pd 0,4 pct.enheder, jf. tabel 3.4.

Forbrugskvote, indkomstudvikling og skattepakke

Husholdningernes reale disponible indkomster skennes at vokse 2,7 pct. i
indeverende 4r og 3,4 pct. i 2004 efter at vaere vokset 0,4 pct. i 2002, jf.
tabel 3.1. Det indeberer, at husholdningernes forbrugskvote ventes at
aftage gradvist til 96,2 1 2003 og 95,7 i 2004, efter at have ligget pa 97,2
pet. 12002, jf figur 3.3a og tabel 3.1. Skattepakken bidrager i 2004 med
en fremgang pé ca. 0,8 pct.enheder til husholdningernes reale disponible
indkomst.
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I hele den private sektor falder forbrugskvoten til 72,0 pct. i ar og 71,7
pct. naste dr, efter at have ligget pd 72,5 pct. i 2002, jf figur 3.3b. og
tabel 3.1. Der er siledes fortsat tale om solide og gunstige balancer i den
private sektor, hvilket underbygger den fortsatte pzne fremgang i det
private forbrug.

Figur 3.2. Udvikling i det private forbrug
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Kilde: Danmarks Statistik, ADAM s databank og egne sken.

Skattepakken gger isoleret set vaeksten i det private forbrug i 2004 med
ca. 0,2 pct.enheder i forhold til Dkonomisk Redegorelse, december 2002.
Specielt forbruget af de konjunkturfelsomme varige forbrugsgoder ventes
at vokse mere i 2004 som folge af skattepakken, jf. tabel 3.4.

Finansielle forhold og renteudvikling

Som folge af et betydeligt rentefald gennem 2002 og starten af 2003 for
bide de korte og lange renter er der i forste kvartal 2003 sat ny rekord i
konverteringer af realkreditlin, samtidig med at refinansieringsrenten for
rentetilpasningslin var historisk lav pd skeringstidspunktet december
2002.
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Figur 3.3a. Privat forbrug og hushold- Figur 3.3b. Forbrugs- og formuekvote i

ningernes forbrugskvote den private sektor
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Anm.: Forbrugskvoten er i begge figurer korrigeret for omlegningen af den serlige
pensionsopsparing (SP) samt udviklingen i aktieafkastskatten, jf. tabel 3.1 og bi-
lagstabel B17-18. I formuekvoten i fig. 3.3b er der foretaget en korrektion for
udskudte skatter, som er forskellig fra den i ADAM.

Kilde: ADAM’s databank og egne skon.

For boligejerne har det betydet gode muligheder for omlegning af ek-
sisterende realkreditlin og refinansiering af rentetilpasningslan.

Omfanget af fortidige indfrielser i ejerboliger og fritidshuse (konverte-
ringer i husholdninger) ndede i forste kvartal 2003 op pé ca. 85 mia.kr.,
hvilket kan sammenlignes med tidligere konverteringsbelger pa ca. 76
mia.kr. i fjerde kvartal 2001 og ca. 50 mia.kr. i forste kvartal 1994, jf
figur 3.4a. Rentetilpasningslin vinder fortsat udbredelse og udger ved
udgangen af forste kvartal 2003 ca. 26 pct. af realkreditinstitutternes sam-
lede udlinsmasse, mens andelen af bruttonyudlénet i tredje kvartal 2003
udgjorde ca. 30 pct., jf figur 3.4b.

Det vurderes, at rentebesparelserne for boligejerne vil oge den dispo-
nible indkomst (efter skat) med ca. 2 mia.kr. i 2003, hvoraf ca. 1%
mia.kr. kommer fra refinansieringen af rentetilpasningslin og ca. %2
mia.kr. kommer fra konvertering af fastforrentede 18n, jf. boks 3.1. Samlet
svarer det til en stigning i den disponible realindkomst pé ca. 0,2 pct.

Effekten pd forbruget er noget usikker. For det forste er forbrugstilbe-
jeligheden af besparelser pd RT-ldn formentlig mindre end ved en generel
indkomststigning pa grund af usikkerheden forbundet med den fremtidi-
ge refinansiering. For det andet indebrer rentefaldet en lavere forrent-
ning af husholdningernes likvide formue i ovrigt, hvilket skal modregnes,
ndr effekterne af rentefaldet opgeres.
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Figur 3.4a. Fortidige indfrielser i ejerboli- Figur 3.4b. Bruttoudlin i ejerboliger og

er og fritidshuse, 1994q1-2003q1

fritidshuse, 1992q1-2003q1
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Anm.: I figur 3.4a. svarer byggerenten til renten pi 1-drige Flex-lan. Statistikken for
fortidige indfrielser fordelt pd ejendomskategorier starter i 1994.
Kilde: Realkreditridet, Nationalbanken, DriWefa og egne beregninger.

For det tredje er der i hoj grad tale om en omfordeling fra fremtidige
pensionister til nuverende boligejere. Da en stor del af obligationerne
holdes af pensionskasser, betyder den lavere forrentning, at det fremtidige
pensionsafkast ligeledes bliver mindre. Dem der bor til leje "kompense-
res” — i modsatning til boligejerne — imidlertid ikke herfor.

Isoleret set indeberer rentefaldet imidlertid, at opsparing bliver mindre
fordelagtig, hvormed forbruget pd kortere sigt stimuleres. Renteudviklin-
gen er siledes pd kort sigt blevet yderligere gunstig i forhold til hushold-
ningernes lane- og forbrugsmuligheder, hvilket understotter den robuste
stigning i det private forbrug,.
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Boks 3.1 Konvertering og rentetilpasningslin

Der blev i 1. kvartal 2003 foretaget fortidige indfrielser i ejerboliger og fritidshuse for
ca. 85 miakr., hvilket er det storste nogensinde. De tidligere konverteringsbolger i
henholdsvis 4. kvartal 2001 (ca. 76 mia.kr.) og 1. kvartal 1994 (ca. 50 mia.kr.) blev
hermed overgdet, jf. figur 3.4a. Den okonomiske effekt af den seneste konverteringsbel-
ge vil imidlertid ikke helt kunne méile sig med den omkring ultimo 1993. Konverte-
ringsbelgen ultimo 1993 — primo 1994 havde forholdsvis stor virkning da rentefaldet
pa omkring 2¥2 pct.enheder blev kombineret med en betydelig lgbetidsforlengelse. De
to forhold forte til vasentlig storre reduktioner i ydelser og renteudgifter. Omvendt er
der i starten af 2003 en effeke fra rentetilpasningslinene, idet disse ikke var i brug i
forbindelse med konverteringsbelgen ultimo 1993, jf. figur 3.4b.

Under den aktuelle konverteringsbelge har der veret et mindre fald i renten (typisk 1
pct.enhed) og en stort set uzndret lgbetid. Imidlertid har der — i lighed med konverte-
ringerne i 4. kvartal 2001 — veret en betydelig omlegning til RT-l&n. Séledes udgjorde
RT-l4n ca. 1/2 af bruttoudlénet til ejerbolig og fritidshuse i forbindelse med konverte-
ringerne i 4. kvartal 2001 mens de udgjorde ca. 30 pct. af bruttoudldnet i forbindelse
med den seneste konvertering. Omlegning til RT-lan resulterer i et betydeligt fald i
ydelse som folge af de meget lave korte renter.

Ud over det store konverteringsomfang har den ordinere refinansiering af RT-1n i
december 2002 fort til besparelser for boligejere. Dette skyldes, at refinansieringen skete
tl en rente, som var godt 1,5 pct.enheder lavere end ved refinansieringen december
2001, jf. figur 3.4a. Dette gelder generelt for RT-1in uanset lobetid, men effekten er
storst pd de 1-&rige RT-1an, hvor hele udestdende skal refinansieres.

Bide de korte og lange renter er nedjusteret ca. 0,5 pct.enheder for
2003 i forhold til Dkonomisk Redegorelse, december 2002, jf. tabel 2.11.
Modelberegninger pd den makrogkonomiske model ADAM viser, at ren-
tefaldet pa 0,8 pct.enheder 1 2003 og 0,6 pct.enheder i 2004 (set i forhold
til Dkonomisk Redegorelse, december 2002) isoleret set stimulerer vaeksten i
det private forbrug med omkring 0,1-0,2 pct.enheder i begge ar. Det
skyldes hovedsageligt en formueeffeke fra hojere boligpriser, men ogsé en
lavere opsparingstilbgjelighed, idet fx indlin i pengeinstitutterne bliver
mindre attraktivt og udlan tilsvarende mere attraktiv.

Modsatrettede indikatorer
De to vigtigste indikatorer for det private forbrug peger i starten af 2003 i
hver sin retning, jf. figur 3.5a.

Mengdeindekset for detailomsztningen steg efter sesonkorrektion
med 1,8 pct. i januar 2003 i forhold til december 2002 og yderligere 0,7
pct. i februar. I forhold til januar og februar 2002 svarer det til en stig-
ning pd hele 5,3 pct., hvilket stdr i sterk kontrast til husholdningernes
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bilkeb der i arets forste fire maneder ligger ca. 23 pct. under niveauet fra
den tilsvarende periode i 2002, jf. figur 3.5a.

Figur 3.5a. Detailomsztning og bilsalg Figur 3.5b. Forbrugertillid i Danmark,

Euroomridet og USA
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Anm.: I figur 3.5a vises personbiler i husholdningerne. Bide tal for biler, detailomsat-
ning og dansk forbrugertillid er sesonkorrigeret.

Forbrugerforventningerne har efter en brat stigning i januar og et lige
sd brat fald i februar ligget i intervallet —1,5 til —3,5 (sasonkorrigeret) i
perioden februar til april4, JjI- figur 3.5b. Den internationale usikkerhed
omkring krisen i Mellemgsten har givetvis spillet en rolle i den seneste

udvikling.

Gransehandelspakke

Graensehandelspakken treder i kraft pr. 1. oktober 2003, hvilket som
folge af lavere priser pa specielt spiritus og cigaretter vil ege forbruget fra
og med fjerde kvartal 2003 og konjunkturperioden ud’. Dette er medvir-
kende til den lidt hgjere vekst i forbruget af detailhandelsvarer i 2004 i
forhold til 2003. Fra 2004 ophaves den sikaldte 24-timers regel, hvilket
fjerner begrensningerne pé indkeb mv. i andre EU-lande.

* Forbrugerforventningerne for maj ventes offentliggjort af Danmarks Statistik ultimo
maj 2003.

’ Med virkning fra 1. oktober senkes afgifterne pé spiritus fra 275kr./liter til 150kr./liter,
mens cigaretafgiften nedsettes fra 95,70re/stk. til 79,70re/stk. Herudover ophaves den
sikaldte 724-timers regel” med virkning fra 1. januar 2004, hvilket indeberer, at danske
forbrugere ikke lengere behover at vere uden for Danmarks grenser i 24 timer eller
mere for — ufortoldet — at indfere begrensede maengder af spiritus og alkohol til eget
brug. 24-timers reglen ophaves ogsé i Sverige med virkning fra 1. januar 2004.
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Den samlede virkning af greensehandelspakken og ophavelsen af 24-
timers reglen ventes isoleret set at oge salget af nydelsesmidler i Danmark
med 1,5 pet. i 2003 og 4,5 pet. i 2004".

For dret som helhed ventes forbruget af detailhandelsvarer at vokse 2,8
pct. 12003 og 3,8 pct. 1 2004 efter en stigning pd 2,7 pct. 1 2002.

Biler
Udviklingen gennem 2002 kan vere pavirket af fremrykkelse af bilkeb
som folge af rygtedannelser om forestdende prisstigninger.

Bilsalget til husholdningerne i drets forste fire maneder ligger ca. 23
pct. under de tilsvarende méneder i 2002, men det er forudsat, at salget
vender indenfor de naste méneder og herefter vokser jevnt siledes, at
niveauet for hele 2003 ender ca. 15 pct. under niveauet for 2002.

Udviklingen i husholdningernes bilkeb i rets forste méneder kan dels
vere pavirket af spekulation i mulige afgiftsnedsattelser (og dermed tilba-
geholdenhed) og dels den foregede internationale usikkerhed ombkring
situationen i Irak i perioden, jf boks 3.2.

En stigning i olieprisen gger driftsomkostningerne ved at have bil og
skaber usikkerhed om den fremtidige braendstofpris. Udgifter til benzin
udger en vasentlig del af de samlede driftsomkostninger, jf. boks 3.3.

I tilfelde af ekstraordinere stigninger i nettoprisen p& nye personbiler
fra og med april 2003 vil de @ndrede regler for registreringsafgiften fri-
holde bilkeberne for de medfelgende ekstra stigninger i afgifterne. Heref-
ter er der sdledes udstrakt sikkerhed omkring forbrugerprisernes udvikling
for biler, og sammen med stigende indkomst i 2004, og det hidtil meget
lave bilkeb i den kendte del af 2003, bidrager det til, at husholdningernes
bilkeb ventes at vokse med ca. 10 pct. i 2004.

°Jf. side 75 i Qkonomisk Redegorelse, december 2002.
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Boks 3.2 Bilsalg, oliepriser og Irak-krisen

Husholdningernes bilkeb i &rets forste méneder kan vere pavirket af den forggede in-
ternationale usikkerhed omkring situationen i Irak i perioden. Bilsalget til husholdnin-
gerne i drets forste fire méneder ligger ca. 23 pct. under de tilsvarende méaneder i 2002,
Jf figur b. Olieprisen er steget gradvist siden november-december 2002, men med kri-
gens formelle afslutning midt i april er olieprisen atter tilbage pa niveauet fra for krisens
tilspidsning, jf. figur b.

Det samme monster sds ogsd i 1990/91, hvor Iraks invasion af Kuwait i august 1990
og udsigterne til en efterfolgende militer international aktion forte til et spring op ad i
olieprisen. Samtidig faldt antallet af nyregistrerede personbiler, jf figur a. Et forhold der
normaliseredes umiddelbart efter krigens afslutning i februar 1991. Betragtes dette
forleb vil der vere en normalisering af husholdningernes bilkeb i Igbet af de kommende
méneder.

Figur a. Bilsalg og oliepris, 1990-91 Figur b. Bilsalg og oliepris, 2002-03
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Anm.: 12002-03 vises personbiler i husﬁoldningeme. 1 1990-91 vises det samlede salg
til husholdninger og erhverv, da der ikke pé dette tidspunke eksisterede relevant
statistik for salget til husholdningerne alene. Brent olie, spotpris.
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Boks 3.3 Bilkeb og driftsomkostninger (usercost)

Bilsalget udger den storste gruppe af de varige forbrugsgoder og udviklingen heri er
pavirket af konjunkturforhold, strukturelle forhold og usercost. Usercost er driftsom-
kostningerne ved at bruge en bil, og er her defineret som summen af omkostninger
forbundet med finansiering, afskrivning, drift (reparation, vedligeholdelse, brendstof og
forsikringer) samt afgifter (vegt- og gron ejerafgift). De enkelte faktorer fordeler sig i
2002 som illustreret i figur a. Det ses, at breendstof er den vigtigste enkeltfaktor efter-
fulgt af reparation og vedligeholdelse, idet disse i 2002 udgjorde henholdsvis 34 pct. og
27 pet. af de samlede usercost. Usercost har indvirkning pa bilsalget, og den kraftige
stigning i usercost i 1999-2000 — specielt som folge af hgjere oliepriser — bidrog til
nedgangen i bilkebet i disse ar, jf figur b-d.

Figur a. Usercost 2002 Figur b. Udvikling i usercost og bilsalg i
husholdningerne
Pct. Pct.
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Anm.: Bilsalget viser et 3 mdr. glidende gennemsnit (szsonkorrigeret) af de samlede
nyregistreringer i husholdninger og erhverv, og forlgbet frem til 2004 er forene-
ligt med prognosen i Dkonomisk Redegorelse maj 2003. 1 beregningen af usercost
er der taget udgangspunkt i nationalregnskabets detaljerede opgerelse af hus-
holdningernes brendstofforbrug, udgifter til reparation og vedligeholdelse af ko-
retgjer, udgifter til autoforsikring, vagtafgifter, bilbeholdning, afskrivning pd
bilbeholdningen samt udlansrenter i pengeinstitutterne, inflation og skatteregler.
Afskrivningen reprasenterer verditab i forhold til anskaffelsesprisen, og det an-
tages at en ny bil er afskrevet helt efter 14V% ar, jf7 Okonomisk Redegorelse, decem-
ber 2002, s. 76 ff.
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Boks 3.3 Bilkeb og driftsomkostninger (usercost) - fortsat

Figur c. Usercost, brendstof og reparati- Figur d. Udvikling i usercost, forsikring,

on og vedligeholdelse finansiering og afgifter
Pct. Pct. Pct. Pct.
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

Anm.: Brendstof vegter 41 pct., reparation vegter 33 pct., afgifter vaegter 12 pct.,
forsikring vagter 10 pct. og finansiering vagter 4 pct. (Der er set bort fra af-
skrivninger og vagtene er derfor korrigeret tilsvarende op.).

Hvad der maske kan virke overraskende er, at omkostninger forbundet med finansiering
af bilkebet er den faktor, der har den mindste andel i de samlede usercost med 3 pct., jf°
figur a. Det henger sammen med den meget lave efter-skat realrente der har veret de
seneste 4r. En stigning i det gennemsnitlige renteniveau i 2002 pa 2 pct.enheder fra 6,4
tl 8,4 pct. vil omtrent fordoble finansieringsomkostningerne efter skat og inflation
sdledes, at andelen stiger fra ca. 3 pct. til ca. 6 pct.

Prisendringer pd brendstof har derimod relativ stor indvirkning pd usercost og bil-
salg, og skattestoppets indvirkning herpd virker siledes stimulerende p& husholdninger-
nes bilkeb, idet driftsomkostningerne fra afgifter og breendstof mindskes realt i takt med
inflationen (i 2004 vil der som folge af skattestoppet isoleret set ske en reduktion i
brendstofudgifternes del af de samlede driftsomkostninger pa ca. 0,3 pct.enheder og i
afgifternes andel af de samlede driftsomkostninger pd ca. 0,25 pct.enheder.).
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3.3. Boligmarkedet

Kontantprisen

Efter en stigning pa 2,7 pct. i 2002 ventes kontantprisen for enfamilichu-
se at stige med 2,5 pct. i 2003 og 2 pct. i 2004. Kontantprisen ventes
sdledes at stige stort set i takt med de ovrige priser. I forhold til Gkono-
misk Redegorelse, december 2002 er der tale om en lille opjustering pd V2
pct.enhed i bide 2003 og 2004. Det kan blandt andet tilskrives en nedju-
stering af forventningerne til renterne i 2003 og 2004 i forhold til de-
cemberredegorelsen. Renterne forudsettes stadig at stige fra 2003 il
2004, hvilket bidrager til en afdempning af vaksten i kontantprisen.

Figur 3.6a. Arsstigningstakten i kontant- Figur 3.6b. Antallet af kundgjorte tvangs-

risen for enfamiliehuse auktioner
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Anm.: De stiplede linjer i figur 3.6a angiver &rsniveauer for stigningstakten. Den reale
kontantpris er kontantprisen deflateret med forbrugerprisindekset. I figur 3.6b er
foretaget egen szsonkorrektion, og antallet af tvangsauktioner vises som 3 méine-
ders glidende gennemsnit.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM s databank og egne sken.

Stigningstakten for priserne péd ejerboliger er steget svagt gennem
2002. For enfamilichuse er den arlige stigning i kontantprisen aget til 3,8
pct. i fjerde kvartal 2002 mod 2,6 pct. i samme kvartal 2001, jf figur
3.6a. Det skal dog bemerkes, at kontantprisen var relativt lav i fjerde
kvartal 2001, og at de nyeste tal fra Realkreditradet for 1. kvartal 2003
indikerer en ny afdempning af kontantprisen. Med en 4rlig stigningstakt
pa 7,9 pct. i fjerde kvartal 2002 oges priserne pa ejerlejligheder fortsat
noget hurtigere end enfamiliehuse’. Regionalt er prisudviklingen for sivel

" En del af den kraftigere stigning for ejerlejligheder mé henfares til, at prisstigningerne
pa ejerboliger er storst i hovedstadsregionen, og at der er forholdsmassigt flere ejerlejlig-
heder i hovedstadsregionen.
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enfamilichuse som ejerlejligheder stadig kraftigst i hovedstadsomridet,
men forskellen er blevet mindre gennem det seneste ér.

Priserne pa ejerboliger understottes blandt andet af den stadig mere
udbredte brug af rentetilpasningsldn. Fra 2001 til 2002 er realkreditinsti-
tutternes udestdende rentetilpasningslin eget med nasten 40 pct. Hidtil
har den effektive rente pa rentetilpasningslan ligget godt 2 pct.enheder
under renten pi langtlobende realkreditlin’. Lavere rente reducerer finan-
sieringsomkostningerne ved keb af ny bolig og vil derfor bidrage til at age
eftersporgslen, hvorved kontantprisen presses op.

Bide de korte og de lange realkreditrenter er faldet med nasten %
pct.enheder siden decemberredeggrelsen, og ligger nu pé et historisk lavt
niveau. Dette forhold medvirker til at underbygge forventningen om en
vis stigning i kontantprisen i 2003 og 2004.

Antallet af kundgjorte tvangsauktioner er faldet en anelse i starten af
2003. Set over de sidste 2-3 dr er der imidlertid tale om en stigning i an-
tallet af tvangsauktioner, og det er serligt tvangsauktioner over enfamilie-
huse, der har bidraget til stigningen, jf- figur 3.66. Denne udvikling un-
derstotter indtrykket af, at de reale kontantpriser har ndet et midlertidigt
toppunkt. Historisk set ligger antallet af tvangsauktioner dog fortsat pa et
ganske lavt niveau, og mélt i absolutte storrelser er der kun tale om be-
skedne stigninger.

Skattestoppet omfatter et nominelt loft over ejendomsverdiskatten pd
maksimalt 2001-niveauet plus 5 pct. Endvidere har Folketinget i decem-
ber 2002 vedtaget lovforslag om indferelse af en stigningsbegreensnings-
regel for grundskylden. Grundskylden vedrerende den enkelte ejendom
kan fremover i det enkelte &r maksimalt stige svarende til vaksten i det
kommunale udskrivningsgrundlag plus 3 pct.enheder, dog maksimalt i alt
7 pet. 1 2003 ventes stigningsbegrensningen at indebare et — midlertidigt
— provenutab pé cirka 640 mio. kr. Disse forhold trekker alt andet lige i
retning af lavere reale udgifter for ejerboliger. Her er dog ferst og
fremmest tale om en effekt pa boligefterspergslen, som kun gradvist op-
bygges i takt med en stigning i boligpriserne, og det vurderes, at der ikke
inden for prognosedrene vil vere en nevneverdig priseffekt herfra.

* I modsztning til fastforrentede langtlobende realkreditlin indebarer rentetilpasnings-
lan hejere fremtidige ydelser, sifremt renten stiger. Derfor vil valg af finansieringsform i
forbindelse med keb af ejerbolig i hej grad komme til at athznge af de forventede frem-
tidige renter pé rentetilpasningslin sammenlignet med den aktuelle rente pa et fastfor-
rentet langtlebende realkreditlin og de forventede fremtidige muligheder for konverte-
ringer.
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Boliginvesteringerne

Boliginvesteringerne skonnes at stige med henholdsvis 2 og 4 pct. i 2003
og 2004 efter en stigning pd 4 pct. i 2002. Det er en opjustering pa 1
pct.enhed for 2003 og 2 pct.enheder for 2004.

De forelobige nationalregnskabstal for fjerde kvartal 2002 viste et fald i
boliginvesteringerne pé 2,7 pct. i forhold til tredje kvartal 2002, jf figur
3.7a. Boliginvesteringerne er efter en revision nu vokset gennem hele
2001 og de forste 3 kvartaler i 2002, hvor tallene inden revisionen viste
uafbrudt fald i stort set samme periode. Boliginvesteringerne 13 i fjerde
kvartal 2002 lidt over decemberredeggrelsens implicitte skon.

I det seneste &r har indikatorerne for byggesektoren udviklet sig i nega-
tiv retning, og den sammensatte konjunkturindikator for bygge- og an-
legssektoren er siledes faldet 12 enheder fra april sidste &r til nettotal —25,
hvilket er det laveste niveau siden starten af 1990’erne, jf- figur 3.7b. Det
pabegyndte etageareal for beboelsesbygninger, der er et vaesentligt pejle-
mearke for udviklingen i boliginvesteringerne, er til gengeld steget med
12 pct. i forste kvartal 2003 i forhold til forste kvartal 2002. Serligt antal-
let af pibegyndte etageboliger bidrager til den positive udvikling, med en
stigning pa hele 63 pct. En tendens til efterfolgende revisioner indebaerer

dog, at den seneste udvikling i antallet af pabegyndelser skal tages med
forbehold.

Figur 3.7a. Boliginvesteringerne og det Figur 3.7b. Konjunkturindikator for

ibegyndte etageareal bygge- og anlegssektoren
Mia.kr. 1995-priser 1000 kvm Pct. (nettotal) Pct. (nettotal)
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— Boliginvest. — Pabegyndt areal (h.akse) — Ordrebeholdning for boligbyggeri

Anm.: Egen szsonkorrektion for pdbegyndt etageareal i figur 3.7a samt for indikator for
ordrebeholdningen for boligbyggeri i figur 3.7b.
Kilde: Danmarks Statistik.

Et usikkerhedsmoment knytter sig til, hvor hurtigt boligpakkens
initiativer slar igennem pd den faktiske byggeaktivitet. Indberetninger

86 Okonomisk Redegorelse ¢+ Maj 2003



Kapitel 3 — Indenlandsk eftersporgsel og udenrigshandel

vedrerende det almene boligbyggeri viser, at antallet af tilsagn er steget
betydeligt i specielt slutningen af 2002” og efterfolgende reduceret i
starten af 2003, jf- figur 3.8a. Antallet af pdbegyndelser viser et tilsvarende
menster.

Samlet set ventes nedsettelsen af den kommunale grundkapital og
kvoteforggelsen for det stottede andelsboligbyggeri at give anledning til
en forogelse af det stottede boligbyggeri'.

Figur 3.8a. Tilsagn og pabegyndelser i det Figur 3.8b. Boliginvesteringerne og den

kommunale almene boligbyggeri relative kontantpris
Antal Antal Mia. kr. 1995-priser Indeks 1995=1
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. . — Boliginvesteringer
— Tilsagn — Pabegyndelser — Relative kontantpris (h. akse)

Anm.: I figur 3.8a er tilsagn og pabegyndelser vist som 12 méneders glidende gennem-
snit, og der er medtaget familie-, andels-, ungdoms- og zldreboliger.
Kilde: Erhvervs- og boligstyrelsen og ADAM’s databank.

P4 det boligmassige omride indeholder finanslovforslaget for 2003
endvidere initiativer vedrerende ungdomsboliger, offentlig byfornyelse
samt privat byggeri af lejeboliger. Der afsattes 1 mia.kr. over de kom-
mende 5 4r til stotte til byggeri af ungdomsboliger, hvoraf de 100 mio.kr.
tildeles i 2003. Det offentliges andel i byfornyelsesindsatsen sznkes frem-
over med 250 mio.kr. Desuden afszttes midler til et styrket privat lejebo-
ligbyggeri svarende til en arlig investeringsramme pé cirka 1 mia.kr.

Det skal bemarkes, at det langt fra vil vere alle projekterede boliger i
et givet &r, der pibegyndes og fuldferes inden &rets udgang. Dermed
kommer en vasentlig del af aktivitetsvirkningen til at foregd i det efterfol-
gende ar.

’ Det almene boligbyggeri reprasenterer sammen med det ovrige stottede boligbyggeri
godt 40 pct. af det samlede boligbyggeri opgjort efter antal boliger.
" Som et led i kommuneaftalen for 2003 opherer den szrlige adgang, som kommunerne
12001 og 2002 havde til at l3nefinansiere grundkapitalindskuddet.
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Den forventede effeke af boligforliget pd antallet af tilsagn udger 3.225
boliger, jf tabel 3.6. Tages hojde for en vis forsinkelse fra tilsagnene er
givet til boligerne pabegyndes, skonnes en effeke pa 5.200 og 3.800 boli-
ger i henholdsvis 2003 og 2004, svarende til henholdsvis ca. 5,3 mia. og
3,8 mia. kr. Det skal ses i sammenheng med, at der i 2002 blev fuldfert
16.800 boliger. Hvis de nye initiativer ikke fortrenger andet boligbyggeri,
kan det samlede antal fuldferte boliger nd op p& godt 20.000 pr. &r. I
forhold til de samlede boliginvesteringer udger de nye initiativer 5-10 pct.

Tabel 3.6. Andring i antal tilsagn givet regeringens boligpolitiske initi-
ativer

2002 | 2003 2004 2005 2006 2007
Almene familieboliger................... 3473 600 600 - - -
Almene ungdomsboliger............... 769 - - - - -
Almene @ldreboliger..................... 3827 - - - - -
Selvejende ®ldreboliger................. 122 225 225 225 225 225
Stottede andelsboliger................... - 800 800 - - -
Private ungdomsboliger-................ - 350 800 800 800 800
Tagboliger......cccovvveieenecninieinnes - 450 450 450 450 450
Stottede private udlejningsboliger. - 800 800 800 800 800
Tilsagn i alt, antal” ........cocovvueenee 8421 | 3225 3675 2275 2275 2275
Skennet investering2>, mio.kr. ....... 5000 5300 3800 3100 2400 2400
1) For 2002 faktiske tal. For 2003-07 i henhold til boligpakken.
2) Der er antaget en forsinkelse pd 4-8 mdr. fra tilsagn til aktivitet.

Pabegyndelserne af privat boligbyggeri (parcelbyggeri) er faldet med 4
pct. fra fjerde kvartal 2001 ¢l 2002. Sammenlignet med 1998 ligger det
pabegyndte parcelhusbyggeri ca. 20 pct. lavere i 2002, hvor der blev pa-
begyndt 5.690 parcelhuse.

Den forholdsvis moderate udvikling i nybyggeriet antyder, at der ikke
er markante incitamenter til at bygge nye boliger, og at kontantprisen
dermed ikke ligger voldsomt over omkostningerne ved at bygge nyt. Her
kan manglen pd egnede byggegrunde serligt i hovedstadsomridet dog
presse det samlede kontantprisindeks i vejret, uden at det af den grund
giver anledning til vasentligt foreget byggeri''. Samlet set ma kontantpri-
serne imidlertid vurderes at ligge lidt hgjere end omkostningerne ved at
bygge nyt, hvilket taler for en underliggende styrkelse af byggeaktiviteten.

"' P4 kort sigt vil omfanget af nybyggeri ikke afgorende kunne pavirke beholdningen af
boliger, hvorfor kontantprisen vil vere bestemt af boligefterspergslen — og dermed iser
af indkomst- og renteforhold.
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Samlet set skonnes boliginvesteringerne at stige med henholdsvis 2 og
4 pct. 1 2003 og 2004.

3.4. Erhvervsinvesteringer

De samlede private erhvervsinvesteringer steg i 2002 med 0,2 pct., hvilket
skal ses i lyset af den internationale afmatning. Det lave renteniveau bi-
drog til at atbede nedgangen i investeringerne.

Erhvervsinvesteringerne ventes at stige med hhv. 1,3 pct. og 4,0 pct. i
2003 og 2004, jf- tabel 3.7. Dette er en nedjustering p& 1,4 pct.enheder i
2003 og en opjustering pa 0,2 pct.enheder i 2004 i forhold til Dkonomisk
Redegorelse, december 2002. Den fortsatte afmatning i de internationale
konjunkturer ventes at legge en demper pi investeringerne i 2003, mens
de udskudte investeringsplaner i hgjere grad ivarksettes i 2004, i take
med at den gkonomiske aktivitet ages.

Tabel 3.7. Private erhvervsinvesteringer

2002 Gnst. 2002 2003 2004
91-02
Mia. 1995-kr. | ----------- Arlig realvaekst i pct. -—--————-
Samlede erhvervsinvest. ....... 202,2 4,7 0,2 1,3 4,0
- heraf materiel .................... 155,9 5,7 0,6 1,6 4,5
- heraf bygninger og anleg .. 46,0 1,9 -1,7 0,4 2,1
Konjunkturfelsomme inv.” .. 163,0 4,8 0,6 1,6 4,0
- heraf materiel .................... 135,0 5,1 0,9 2,2 4,4
- heraf bygninger og anleg 28,0 3,0 -2,0 -1,4 2,4
Sarlige investeringer” .......... 37,8 4,4 -1,4 0,1 3,7
1) Fortrinsvis byerhvervenes investeringer.
2) Fortrinsvis investeringer i energisektoren, transport (inkl. skibe og fly) og kom-

munikation.
Kilde: Danmarks Statistik, egne beregninger og skon.

Erhvervsinvesteringerne bidrog ikke til BNP-vaksten i 2002, men
vekstbidraget i 2003 og 2004 ventes at blive pd hhv. 0,2 og 0,7
pct.enheder.

Kapacitetspresset i okonomien — maélt ved outputgabet — er stadig
svagt positivt i 2003, hvilket indikerer, at der ikke har varet overinveste-
ret, jf. boks 3.4. Kapacitetspresset ventes at stige i 2004. Investeringskvo-
ten i den private sektor, som erfaringsmeassigt er tet korreleret med out-
putgabet, folger outputgabet i 2003 og 2004 jf. figur 3.9a. Udviklingen

dakker over, at investeringskvoten for materielinvesteringerne falder i
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2003, men stiger i 2004, mens investeringskvoten for bygge- og anlegsin-
vesteringerne ventes at falde i begge r, jf. figur 3.9b.

Investeringskvoten for materielinvesteringer har siden 1993 veret sti-
gende, hvilket blandt andet skyldes konjunkturudviklingen, men ogsa et
stigende indhold af IT-produkter med kort levetid. Investeringskvoten
har dog de seneste ar veret forholdsvis konstant.

Figur 3.9a. Investeringskvote i den private Figur 3.9b. Investeringskvoter i den priva-

sektor og outputgab te sektor
Pct. af BNP Pct. af BVT Pct. af BVT Pct. af BVT
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Kilde: ADAM’s databank, egne beregninger og skon.
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Boks 3.4. Erhvervsinvesteringer i udvalgte lande

I lyset af afmatningen og den kraftige nedgang pd aktiemarkederne kan det umiddelbart
virke overraskende, at erhvervsinvesteringerne ikke er faldet i 2002 i Danmark, som i
alle de lande vi normalt sammenligner os med, jf tabel a.

Det svagt positive outputgab i 2002 antyder dog, at den lille investeringsvakst i 2002
er berettiget, og at der siledes ikke er tegn pa overinvesteringer. Den negative investe-
ringsveekst 1 2002 for de gvrige lande hanger i hoj grad sammen med, at landene har
haft et negativt outputgab, med undtagelse af Irland og Norge, hvor serlige forhold gor
sig gzeldende, jf. tabel a.

Tabel a. Erhvervsinvesteringer og outputgab i udvalgte lande

—————————— Erhvervsinvesteringer ------------ | Output gab
2000 2001 2002 2002

———————————— Arlig realvakst i pct. ~--------- | Pct. af BNP
Belgien ..c.cccoveeevncinniccnnes 4,2 2,9 -3,6 -2,0
Danmark .........ocuueeeeeennen... 8,5 4,9 0,2 0,3
Finland ..cooooininiiiiiinnn 6,6 10,4 -2,5 -1,0
Frankrig ..ccoeceeineiecniccnnnee 9,2 3,0 -1,1 -0,3
Irland.....coooveeineiirccnes 1,4 0,0 -4,8 5,7
Ttalien ..cocoveveniiiiiiieee 8,1 1,2 -2,1 -1,8
Nederland.......ccccoevveviunnenene. 3,7 -3,0 -4,6 -1,0
Spanien......coeceevreenenrenennnnen 7,6 3,7 -0,5 -0,8
Storbritannien.......ccccoeueeee. 1,8 1,6 -9,8 -1,3
SVerige c.ooveveirireieeeene 9,5 -0,1 -7,4 -1,7
Tyskland......ccoovveenecnnnnnee. 6,2 -4,5 -7,3 -1,5
EU-15 e, 6,6 0,5 -4,4 -1,1
Europa......cccoviiiiiiniiinnn 7,3 0,2 -3,5 -1,0
NOIZE v, -2,9 7,2 -4,4 0,3
USA Lo 7,8 -5,2 -5,7 -1,4

Kilde: ADAM, OECD (2003). Economic Outlook 73 (preliminary) og egne beregnin-
ger.

De konjunkturfelsomme erhvervsinvesteringer

De konjunkturfelsomme investeringer ventes under ét at stige med 1,6
pct. 1 2003 og med 4,0 pct. i 2004 i take med, at den ekonomiske vakst
tager til. Nedjusteringen i 2003 pd 1,7 pct.enheder skal primeert ses i lyset
af udskydelsen af det ventede konjunkturopsving.

Nedjusteringen af skennet for materielinvesteringerne skal ogsd ses i
lyset af en faldende import af maskiner. En stagneret omsztning i investe-
ringsgodeindustrien trakker i samme retning, jf. figur 3.10a.

Ordreindgangen i investeringsgodeindustrien har haft en faldende
tendens de seneste kvartaler, og industriens investeringsplaner bliver fort-
sat lobende nedjusteret, men dog i mindre grad, end hvad tendensen har
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veret siden starten af 2001, jf figur 3.10b. Ydermere er konjunkturindi-
katoren for industrien faldet de seneste méneder og har nu varet negativ i
to ar med undtagelse af én méned, jf figur 3.11a. Disse ledende indikato-
rer er med tl at understotte en nedjustering af investeringsvaksten i
2003.

Figur 3.10a. Import af investeringsgoder, Figur 3.10b. Ordreindgang i investerings-
omsetning i investeringsgodeindustri og godeindustrien ekskl. skibsverfter og

materielinvesteringer ekskl. skibe og fly industriens @ndringer i inv.planer
Indeks 1996=100 Indeks 1996=100 Indeks 1996=100 Pct. (nettotal)
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— Inv.godeindustriens ordreindgang fra hj.marked

Anm.: Szsonkorrigerede tal og i figur 3.10a ogsa treméneders glidende gennemsnit.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Den forventede negative vekst i de konjunkturfolsomme bygge- og
anlegsinvesteringer i 2003 understottes af, at den sammensatte konjunk-
turindikator for bygge- og anlegsvirksomhed er rekordlav og fortsat fal-
dende, jf. figur 3.11a. Samtidig faldt det pdbegyndte erhvervsbyggeri i
tredje kvartal og fortsatte siledes byggeriets nedgangstendens. Niveauet
for det pabegyndte erhvervsbyggeri i kvadratmeter er det laveste siden
starten af 1997, jf. figur 3.11b. Herudover er det ledige kontorareal i ho-
vedstadsomradet steget markant gennem 2002 og ligger omtrent dobbelt
sd hojt som 4ret for.

Det ventes imidlertid, at det lave renteniveau kan atbode nedgangen i
byggeriet, og at de konjunkturfelsomme bygge- og anlegsinvesteringer
igen stiger i 2004 i takt med det gkonomiske opsving, jf. tabel 3.7.
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Figur 3.11a. Sammensat konjunktur- Figur 3.11b. Pibegyndt erhvervsbyggeri
indikator for henholdsvis industri- og og konjunkturfelsomme byggeinveste-

bygge- og anlegsvirksomhed ringer
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Anm.: Szsonkorrigerede tal.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De sarlige investeringer

De serlige investeringer omfatter de offentlige erhvervsmeassige investe-
ringer i infrastruktur mv., investeringer i energisektoren og investeringer i
skibe og fly. De serlige investeringer faldt med 1,4 pct. i 2002, og ventes
at vere uendret i 2003, men stige med 3,7 pct. i 2004, jf. tabel 3.7.

Efter et samlet fald i investeringerne i skibe og fly i 2002 pa 5,2 pct.,
ventes yderligere et fald i 2003 pd yderligere knap 16 pct., mens der i
2004 ventes en stigning. Investeringsaktiviteten i Nordseen bidrager ne-
gativt til de sarlige investeringer i bide 2003 og 2004.

Lagerinvesteringer

Lagerinvesteringerne bidrog i 2002 negativt til veeksten i BNP med 0,3
pct.enheder, mens vakstbidraget ventes at vere 0,2 pct.enheder i 2003 og
tet pd nul i 2004.
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3.5. Udenrigshandel, betalingsbalance og udlandsgzld
Verdenshandlen anslds i ar at vokse omkring 6 pct. realt, og er séledes
tiltagende efter et svagt 2002 og fald i 2001. Vaksten i udenrigshandlen
ventes 1 ar kraftigst i Osten afledt af blandt andet udviklingen i Kina, hvor
der skennes stigning pi op mod 20 pct. Et risikomoment udgeres dog af
SARS, hvis fulde omfang og konsekvenser endnu ikke er kendte. De vest-
lige lande er fortsat i nogen grad berort af den internationale afmatning,
og OECD-landenes handel skennes i 2003 at stige knap 5 pct.

Den danske eksport af varer og tjenester ventes i ar at vokse realt med
3V pct. eller % pct.enheder mindre end skennet i Dkonomisk Redegorelse,
december 2002. Nedjusteringen kan primeart henfores til reviderede sken
for industrieksporten, som felge af blandt andet en svagere end ventet
markedsvaekst. Realveksten i den samlede import af varer og tjenester i &r
er nedjusteret ¥2 pct.enhed til 3% pct., afledt af nedjusteringen af vaksten
i den indenlandske eftersporgsel og eksporten.

Overskuddet pad vare- og tjenestebalancen er i perioden 1998-2002
forbedret knap 57 mia.kr. og udgjorde 80 mia.kr. eller 6 pct. af BND i
2002, primert afledt af udviklingen i nettoeksporten af industri- og ener-
givarer samt gvrige tjenester (primert sotransport). Overskuddet ventes at
stige svagt i &r og neaste &r til omkring 86 og 88 mia.kr. som felge af aget
real nettoeksport og bytteforholdsforbedringer pd henholdsvis Y2 og %
pct.
Saldoen pa betalingsbalancens lebende poster er i 2003 opjusteret med
13%2 mia.kr. til 42%2 miakr. eller 3,0 pct. af BNP. Den betydelige opju-
stering kan primert henfores til en niveaumeassig korrektion af betalings-
balancesaldoen i forbindelse med revision af betalingsbalancestatistikken.
I 2004 ventes et betalingsbalanceoverskud pd 43% mia.kr. eller 3,0 pct. af
BNP.

Udlandsgelden ventes ultimo 2003 og 2004 at udgere henholdsvis
14% og 11 pct. af BNP, hvilket er 1 pct.enhed hgjere i 2003 og uendret i
2004 i forhold til december. Den &rlige @ndring i udlandsgelden er be-
heftet med betydelig usikkerhed, blandt andet som folge af bevagelser i
aktiekurserne. Verdireguleringer i udlandets faver medferte siledes i
2002 en stigning i udlandsgelden pd 21%2 mia.kr. pd trods af et beta-
lingsbalanceoverskud p& 39%2 mia.kr.

Udviklingen i eksporten

Eksporten af industrivarer steg kraftigt i andet kvartal 2002 efter at have
ligget pé et forholdsvis stabilt niveau i 1¥2 &r. Fremgangen viste sig, som
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forudsat i december, at vere midlertidig, og veksten i industrieksporten
blev i 2002 som skennet 4%z pct., jf figur 3.12a.
Inden for industrien var det iser maskiner (vindmeller) og kemiske
produkter (medicinske og farmaceutiske), der trak veksten op.
Udviklingen i industrieksporten afspejles i indgangen og beholdningen
af eksportordrer, der begge har udviklet sig forholdsvis afdempet det se-
neste 1%2 ar, jf. figur 3.120.

Figur 3.12a. Eksporten af industrivarer Figur 3.12b. Indgang og beholdning af
eksportordrer i industrien
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Anm.: Ordreindgang og -beholdning er seksmineders glidende gennemsnit.
Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

En forelobig opgerelse af udviklingen i den reale industrieksport i for-
ste kvartal 1 &r viser fremgang i forhold til fjerde kvartal 2002, og der er
dermed samlet set et niveaumassigt overhaeng pa omkring 2 pct. i forste
kvartal i 4r i forhold til gennemsnitsniveauet for 2002. Industrieksporten
er siledes fortsat forholdsvis robust, og der ventes i ir og nzste r en real-
vaekst pd 4% og 6 pct. svarende til en svagt tiltagende vakst hen over
prognoseperioden i takt med blandt andet stigende international vakst.

Danske industrivirksomheder har i betydelig grad vundet eksportmar-
kedsandele i perioden 1999-2002, jf tabel 3.8. Fremgangen skal ses i lyset
af tab af markedsandele i drene forud. Der har derfor formentlig i nogen
grad veret tale om, at noget af det tabte er genvundet.

I perioden 1996-2002 tabte danske industrivirksomheder 5% pct. i
markedsandele, hvilket dekker over et tab pd 13% pct. frem tl 1998,
efterfulgt af en markedsandelsgevinst pd 7%2 pct. Beregninger viser, at
tabet primert kan henfores til kapacitetsbegransninger og produktivitets-
forskelle mv., idet effekten af de i perioden hgjere danske lgnstigninger i
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forhold til udlandet, er blevet neutraliseret af fald i den effektive krone-
kurs, som folge af kursbevaegelser pd de internationale finansmarkeder.

I drene 1996-1998 steg den indenlandske eftersporgsel med 3% pct.
arligt i gennemsnit, hvorved et stigende kapacitetspres medvirkede til at
dempe veksten i eksporten. Udviklingen i 1998 skal blandt andet ses i
lyset af fordrets storkonflikt pd arbejdsmarkedet. I perioden 1999-2002
steg den indenlandske eftersporgsel med under 1 pct. rligt, og der var
dermed i storre grad plads til at vinde markedsandele.

I ar og neste ar ventes igen tab af markedsandele, afledt af iszr den
kraftigere lgnudvikling i Danmark end i udlandet, og en betydelig styr-
kelse af den effektive kronekurs i &r, hvis effekt dog delvist modgds af
udskudte virkninger af de senere &rs fald. Det forholdsvis begrensede tab
af markedsandele i 4r, og den forholdsvis pene vakst i industrieksporten,
skal ses i lyset af et yderligere aftagende kapacitetspres, som folge af den
afdempede indenlandske eftersporgsel. I 2004 ventes kapacitetspresset
igen at tiltage, og dermed ogsd tabene af markedsandele.

Tabel 3.8. Udviklingen i markedsandele og lankonkurrenceevne
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 | 2003 2004

Pct.
Eksportmarkedsveekst.. 7,1 10,6 10,0 6,2 124 0,7 1,0 45 75
Industrieksport ........... 30 62 53 85 11,8 28 46| 43 6,0
Markedsandele............ 4,1 -44 47 23 -06 21 36 -02 -1,5
Akk. markedsandele.... -4,1 -8,5 -13,2 -10,9 -11,5 -94 -5,8 -6,0 -7,5

Bidrag fra:
- Relative lgnninger..... -0,1 -0,3 -1,0 -2,0 -29 -39 -51 -62 -7,2
- Effektiv kronekurs ... 0,4 1,5 1,5 24 42 47 50 45 45

- Kapacitet mv. ......... 44 97 -13,8 -11,3 -12,8 -10,2 -5,8  -43 -4,8
Arb.omk. pr. time:

- Danmark......cccoc..... 37 39 41 45 44 40 42 40 3,7
- Udlandet................... 3,5 3,2 2,6 2,4 3,2 3,1 2,8 3,0 3,0
Effektiv kronekurs....... -1,0 -2,8 13 -1,6 -4,1 ,3 09 26 0,1

Lgnkonkurrenceevne.. 0,8 22 -26 -04 3,1 -22 -23 -35 -08
Kilde: EU-kommissionen, OECD og egne beregninger pd ADAM.

Eksporten af energivarer voksede 14% pct. i 2002. Den kraftige stig-
ning er i nogen grad udtryk for en normalisering efter faldet pa 11% pct.
dret for — fordrsaget af blandt andet produktionsnedgang i den danske del
af Nordsgen som folge af en eksplosionsulykke. I &r og naste r ventes
mere moderat vakst i energieksporten pd 3 og 4%2 pct. baseret blandt
andet pd sken over nordsgproduktionen.
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Den samlede eksport af varer steg med forholdsvis begrensede 4% pct.
i 2002 afledt af en svag vakst i landbrugseksporten pa % pct. Den af-
dempede udvikling i landbrugseksporten — der i nogen grad ventes at
fortsette i prognosedrene — skal ses i lyset af de senere érs stabilisering af
svinebestanden pd omkring 13 mio. stk., afledt af blandt andet den i pe-
rioden lave svinenotering. I ar og naste ar ventes den samlede eksport af
varer at vokse 4 og 4% pct., jf. figur 3.13a.

Eksporten af tjenester har i betydelig omfang vearet berort af den in-
ternationale afmatning og voksede siledes kun 1 pct. i 2002, jf figur
3.13b. Udviklingen de seneste ir deekker over fremgang for turistsektoren,
mens aktiviteten ved sotransport har varet faldende. Forelgbige tal for
forste kvartal 2003 peger i retning af stigende eksport af sgtransport for
forste gang i mere end et & — en udvikling der ventes at fortsette de
kommende &r i takt med stigende international handel.

Den samlede eksport af tjenester ventes i ir og neste ar at vokse 2 og 4

pct.

Figur 3.13a. Eksport og import af varer Figur 3.13b. Eksport og import af tjenester
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Importen

Importen af industrivarer udviklede sig relativt afdempet i 2002 som
folge af den forholdsvis svage vekst i den indenlandske eftersporgsel og i
eksporten af industrivarer. En forelobig opgerelse for forste kvartal 2003
viser, som for industrieksporten, en stigende tendens, og et niveaumassigt
overheng pd omkring 2V2 pct. i forhold til gennemsnittet for 2002. For
dret som helhed ventes importen af industrivarer at vokse 4% pct., stigen-
de tl 6% pct. i 2004. Nedjusteringerne pd henholdsvis 1 og 1%
pct.enhed i forhold til december er primart afledt af den nedjusterede
vakst i industrieksporten.
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Importen af energivarer faldt kraftigt i fjerde kvartal 2002 og derfor
med Y2 pct. for dret som helhed. De senere drs tendens til eget selvforsy-
ning fortsatte siledes og ventes ogsi at fortsette de kommende &r.

Afledt af de nedreviderede skon for udviklingen i den samlede efter-
sporgsel, er skonnet for den samlede vareimport i 2003 og 2004 senket
omkring 1 pct.enhed i begge ar til henholdsvis 4 og 5% pct., jf. figur
3.13a.

Importen af tjenester faldt 22 pct. i 2002 som folge af nedgang i se-
transporten. Tiltagende handel og dermed oget sotransport skennes at
medvirke til, at den samlede import af tjenester i &r og naste ar vil vokse
med 2% og 4Y2 pct., jf. figur 3.13b.

Den ventede udvikling i den samlede reale import af varer og tjenester,
herunder importen af industrivarer, er i overensstemmelse med den trend-
massige udvikling i de standardiserede importkvoter” i 90erne, jf figur
3.14a og 3.14b.

Figur 3.14a. Standardiseret importkvote Figur 3.14b. Standardiseret importkvote

for samlet import af varer og tjenester for industrivarer
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Nettoeksporten bidrog i 2002 til BNP-vaeksten med 0,7 pct.enheder,
og var sdledes en vesentlig kilde til vakst. I &r ventes vakstbidraget fra
nettoeksporten at aftage til 0,2 pct.enheder faldende til —0,1 pct.enhed i
2004 i takt med den ogede vakst i den indenlandske eftersporgsel.

" Den standardiserede importkvote angiver vaksten i importen som folge af, at det
direkte og indirekte importindhold i de endelige anvendelser @ndres over tid. Udviklin-
gen i de standardiserede importkvoter er blandt andet udtryk for relative prisendringer
og udviklingen i den internationale arbejdsdeling mellem Danmark og udlandet, jf
Udviklingen i de standardiserede importkvoter i lobende og faste priser, Finansministeriets
Arbejdspapir nr. 6, 2002.
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Betalingsbalancens lebende poster og udlandsgzlden

Saldoen pa betalingsbalancens lebende poster viste i 1998 et underskud
pd 10% mia.kr. I 2002 var underskuddet vendt til et overskud pd 39%2
mia.kr., svarende til en @ndring pa 49% mia.kr. eller 3% pct. af BND, jf.
tabel 3.9.

Den markante forbedring af betalingsbalancen er iser afledt af udvik-
ling i nettoeksporten af industri- og energivarer samt gvrige tjenester
(primert sgtransport).

Nettoeksporten af industrivarer er i perioden forbedret 19%2 mia.kr.,
hvoraf halvdelen skyldes oget nettoeksport af kemiske produkter (iser
medicinske og farmaceutiske). Den reale nettoeksport af industrivarer er
fra 1998 til 2002 eget 12 mia. 1995-kr. og forklarer séledes omkring 60
pct. af den verdimessige stigning, mens den resterende @ndring kan hen-
fores til bytteforholdsforbedringer. Nettoeksporten af industrivarer ventes
i &r at stige svagt i forhold til 2002, som et nettoresultat af bytteforholds-
forbedringer og mengdemessig tilbagegang. I 2004 ventes mengdemas-
sig tilbagegang at overstige effekten af bytteforholdsforbedringer, hvorved
nettoeksporten af industrivarer vil reducere overskuddet pd betalingsba-
lances lobende poster.

Tabel 3.9. Andringer i betalingsbalancens lgbende poster siden 1998
1998 1999 2000 2001 2002 | 2003 2004 ; 2004

Mia.kr. | - /Andring i forhold til 1998, mia.kr. ----- Mia.kr
Handelsbalancen........ 13,8 | 21,4 27,8 34,5 37,6 41,7 40,4 54,2
- Landbrugsvarer........ 35,5 2,8 4,5 9,8 6,4 6,8 6,6 42,1
- Energivarer .............. -1,3 52 17,5 13,2 18,6 21,3 21,9 20,6
- Industrivarer............. -22,0 | 12,4 11,0 19,8 19,6 19,9 18,1 -3,9
- Andre varer.............. 1,7 1,0 -51 -82 -7,0 -63 -6,2 -4,5
Tjenestebalancen........ 9,5 13,1 254 27,9 19,1 20,7 23,8 33,3
- Turister ...oeeveuveeennnns -0,7 0,7 1,4 2,8 3,0 2,8 4,6 3,9
- @Vrigc ..................... 10,2 12,5 24,0 25,1 16,1 | 17,8 19,3 29,4

Vare- og tjenestebal.... 23,3 ' 34,5 533 62,4 56,7 62,4 643 87,6
Len- og formueindk... -18,4 1,0 -13,6 -63 -2,7 -47 -42 -22,6
EU-betalinger, netto..  -3,4 L3 02 06 -21 -19 -24  -58
Andre lobende overf... -11,8 | -5,5 -9,7 -57 -23 -32 -3,7 -154

Lobende poster, ialt... -10,2 : 31,4 30,1 51,0 49,7 52,6 54,0, 43,8
Do. i pct. af BNP....... -09 | 26 24 40 38 39 39 3,0

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.
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Nettoeksporten af gvrige tjenester — der iser udgeres af sgtransport —
er i perioden 1998-2002 forbedret 16 mia.kr. Af verdistigningen kan
knap halvdelen henfores til @get real nettoeksport, mens den resterende
del hovedsageligt er afledt af en styrket dollar (som setransport afregnes i).
Trods eget real nettoeksport faldt bidraget til betalingsbalancen fra ovrige
tjenester 9 mia.kr. i 2002, som folge af en svakket dollar og faldende
fragtrater i kelvandet pd den internationale afmatning. I 2003 og 2004
ventes nettoeksporten af gvrige tjenester igen at bidrage til oget overskud
pa betalingsbalancens lebende poster.

Der ventes samlet set et overskud pa betalingsbalancens lebende poster
i &r og neste ir pd 42V5 og 43% mia.kr. svarende til 3,0 pct. af BNP, jf
tabel 3.10.

Tabel 3.10. Betalingsbalancens lobende poster og udlandsgzlden

1998 1999 2000 2001 2002 | 2003 2004

Mia.kr.
Lgbende poster, i alt........... -10,2 21,1 199 40,7 39,4 | 42,4 438
Do. i pct. af BND............... -0,9 1,8 1,6 3,1 2,9 3,0 3,0
Udlandsgeld, ultimo.......... 299,0 163,0 189,0 228,0 249,4 207,0 1632
Do. i pct. af BNP............... 259 13,5 148 172 184 14,7 11,1
Verdireguleringer .............. -3,8 114,8 -459 -79,7 -60,8 0,0 0,0

Kilde: ADAM'’s databank og egne beregninger.

Udlandsgzlden steg i 2002 med omkring 1 pct. af BNP pa trods af det
betydelige overskud pé betalingsbalancens lobende poster. Stigningen kan
henfores til verdireguleringer i udlandets faver pd knap 61 miakr., jf.
tabel 3.10. Udlandsgzlden ventes — med forbehold for verdireguleringer
— at udggere henholdsvis 14% og 11 pct. af BNP ultimo 2003 og 2004.
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4. Produktion, arbejdsmarked,
lan og priser

Vaksten i BNP skonnes i 2003 til 1,6 pct. og 2,4 pct. i 2004. Det svarer til
en nedjustering hhv. opjustering pd 0,2 og 0,3 pct.enheder. Justeringerne skal
bl.a. ses i lyset af at den internationale afmatning har trukket ud, effekterne
af de aftalte skattenedsattelser og de lempelige pengepolitiske betingelser.

I lyset af udviklingen i 2003 og justeringerne af vakstskonnene er ledighe-
den opjusteret med 8.000 personer i 2003 — til et drsgennemsnit pd ca.
163.000 personer — og 5.000 personer i 2004 til et drsgennemsnit pa ca.
155.000 personer. Beskaftigelsen ventes i dr at falde 5.000 personer og stige
med 19.000 personer i 2004. I forhold til vurderingen i december svarer det
til en nedjustering pa 8.000 personer i dr og en opjustering pd 6.000 personer
til naste dr. Arbejdsstyrken ventes som folge heraf at vokse med 13.000 perso-
ner i dr og 11.000 personer til naste dr. Set over begge dr er det en merstig-
ning pd 4.000 personer sammenlignet med vurderingen i december.

Presset pd arbejdsmarkedet vurderes at aftage noget i 2003, men givet den
ventede vending i ledigheden oges det en smule igen ind i 2004.

Lonstigningstakten pd det private arbejdsmarked var i 2002 4,2 pct. og
ventes at blive 3,9 pct. i 2003. 1 2004 forhandles nye overenskomster for stor-
stedelen af det private arbejdsmarked. Lonstigningstakten i 2004 antages at
blive 3,7 pet., hvilket vil betyde en storre stigning i den udbetalte lon end i de
foregiende dr. Skonnene for lonstigningstakterne i 2003 og 2004 er uandret i
Jforhold til decemberredegorelsen.

Forbrugerprisinflationen ventes i 2003 at blive 2,3 pct., hvilket er en op-
justering pa 0,3 pct.enheder i forhold decembervurderingen. Opjusteringen
skal primart ses i lyset af hojere end ventede prisstigninger pi energi og tjene-
steydelser. 1 2004 ventes forbrugerprisinflationen at falde til 1,9 pct. Af-
daempningen i inflationen skal ses i sammenhang med en moderat vakst i
enhedslonomkostningerne i 2003 og 2004. Endvidere bidrager senkelsen af
afgifterne pa sodavand, spiritus og tobak samt skattestoppets nominalprincip
til den aftagende inflation.
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4.1. Produktion

Der forudses nu lidt mindre vakst i gkonomien i 2003 end ventet tidlige-
re. Det skyldes, at afmatningen i verdensekonomien har trukket ud,
blandt andet som folge af usikkerheden omkring Irak-krisen, der kan have
udskudt forbrug og investeringer — ogsd i Danmark. Fx har husholdnin-
gernes bilkeb i Danmark ligget relativt lavt de forste méaneder af 2003.
Formentlig kan noget af det tabte i starten af dret indhentes senere i 2003,
men det er vurderingen, at der ogsa vil ske en udskydelse af eftersporgslen
til 2004.

I Danmark ventes derfor en moderat BNP-vakst i 2003 pd 1,6 pct.,
hvilket er det samme som i 2002. Vaksten i 2003 er nedjusteret en anelse
(0,2 pct.enheder) sammenlignet med Dkonomisk Redegorelse, december
2002. Til neste 4r ventes veksten at tage til igen, og der ventes en BNP-
veekst p& 2,4 pct. Det er 0,3 pct.enheder hgjere end i december. Den oge-
de vakst skal udover den udskudte eftersporgsel ses i sammenhang med
de aftalte skattenedsattelser og de lempelige pengepolitiske betingelser.

I alle &rene 2001-2003 ligger BNP-vakstraterne under de 2,1 pct.,
der er den gennemsnitlige vakst fra 1990-2002. Under hgjkonjunkturen
fra 1994-2000 var der en gennemsnitlig BNP-vakst pa 3,1 pct. Fremad-
rettet kan der ikke i lengere perioder ventes vaekstrater i denne storrelses-
orden. Det skyldes, at mulighederne for at oge kapaciteten pa beskaftigel-
sessiden er forholdsvis begrensede givet den relativt lave ledighed og den
demografiske udvikling, med beskeden vakst i antallet af personer i de
primere arbejdsdygtige aldre og en sammensztning, hvor der bliver rela-
tivt flere personer i de aldersklasser, der har de laveste erhvervsfrekvenser
og som samtidig arbejder ferre timer.

De forelobige nationalregnskabstal vedrerende 2002 viste negativ
vakstrate i tredje kvartal og forholdsvis svag vakst i fjerde kvartal', Jf figur
4.1a. 1 det forudsatte forleb ventes BNP-vaksten at tage til efter forste
kvartal 2002.

Vaksten i 2002 var primert trukket af det private forbrug og netto-
eksporten, jf. figur 4.1b. Selvom bide vaksten i det private forbrug og de
private investeringer er nedjusteret i 2003 sammenlignet med december,
er det fortsat fra disse komponenter, der ventes de storste vaekstbidrag.
Det er ogsé tilfeldet i 2004, hvor vekstbidragene eges i takt med, at op-
svinget konsolideres. I modsatning til vurderingen i december ventes

" Der var derfor ikke sikaldt teknisk recession dvs. to pa hinanden folgende kvartaler
med negativ kvartalsvaekst.
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derudover i 2003 svagt positive vekstbidrag fra nettoeksporten og lager-
investeringerne.

Figur 4.la. Kvartalsudvikling i BNP Figur 4.1b. BNP-vakst og vakstbidrag
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Anm.: I Figur 4.1a vises den kvartalsvise (szsonkorrigerede) udvikling i BNP, det forud-
satte forlgb til 2004, samt de annualiserede kvartalsvise vakstrater.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De fleste konjunkturindikatorer har ligget lavt de forste maneder af
2003, jf- figur 4.2a og 4.2b. Det peger i retning af et svagt forste kvartal
og maske endda forste halvar 2003.

Figur 4.2a. Konjunkturindikatorer (1) Figur 4.2b. Konjunkturindikatorer (2)
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Anm.: De vandrette streger i figur 4.2a angiver gennemsnittet af konjunkturbarometret
for henholdsvis industri og bygge- og anleg siden 1998 og service fra april 2000.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

I 2003 er vaeksten nedjusteret noget bade for de private byerhverv og

den private sektor sammenlignet med december. Nedjusteringerne er
blandt andet sket inden for bygge- og anlegssektoren, de private service-
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erhverv og industrien. I 2004 er vaksten til gengaeld opjusteret, hvilket
serligt er inden for industrien og de ovrige erhverv.

Tabel 4.1. Vekst i produktionen (BVT) fordelt pa erhverv

2001 Gns. 2002 2003 2004
Pct. af | 1980-
BVT | 2001 | Dec. Maj  Dec. Maj | Dec. Maj
Maj
———————————————————— Realvekst i pet. -------mmmmmmmmm-
Samlet produktion (BVT) ........ 100,0 1,9 1,2 1,6 1,9 1,6 2,1 23
Heraf
Landbrug .....cccceoeveininiinnnnns 3,8 32 06 -1,1: 20 22 20 19

Udvinding af olie og gas mv.. 1,4 | 34,6 93 24 89 89 41 4,1
Bygge- og anlegsvirksomhed .. 4,5 01 |-03 -021| 1,4 1,1 24 25

Industri mv. .oocovevevvveiiiiieeens 19,2 1,5 1,6 0,6 2,5 1,3 1,9 2,7
Private serviceerhverv.............. 45,6 2,6 1,4 1,3 21 1,8 28 29
Offentlige genester ................. 20,0 1,2 08 09 02 02 01 0,1
Ovrige ethverv........c.coceeen.e. 5,5 1,5  -0,6 12,7 35 3,6 32 3,6
Privat seKtor ...eeeeeeeeeeeeeeeeen. 78,7 2,1 1,3 1,8 24 19 26 29
Private byerhverv.................... 69,2 2,1 14 1,0 22 1,6 25 28
BNP-v2KSt weevveeeeeeieeeeeieeeeeen. 1,9 1,5 1,6 | 1,8 1,6 2,1 24

Anm.: Qvrige erhverv omfatter sgtransport, boligbenyttelse, og imputerede finansielle
fenester. Private byerhverv er eksklusive boligbenyttelse, imputerede finansielle
jenester og sgtransport. Andelene er beregnet i forhold til BVT i faste priser.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

4.2. Beskftigelse, ledighed, kapacitetspres og arbejdsstyrke
Presset pa arbejdsmarkedet er som ventet aftaget en smule siden vurderin-
gen i december. Der har imidlertid veret en lidt storre stigning i den regi-
strerede ledighed, end i det forleb der 13 til grund for udarbejdelsen af den
seneste vurdering, jf- figur 4.3a. Imidlertid modsvares en stor del af denne
merstigning af faldende AF-aktivering, serligt de forste tre maneder i
2003, jf- boks 4.1. Ledigheden og AF-aktivering har derfor stort set ligget
som forventet, jf. figur 4.3a.

Ledigheden er steget med ca. 25.500 personer fra marts 2002 til marts
2003. I samme periode er AF-aktiveringen faldet med ca. 9.500 personer.
Korrigeret for dette fald er ledigheden siledes steget 16.000 personer.
Derudover skal stigningen ses i forhold til det rekordlave niveau for le-
digheden de forste maneder af 2002. Niveauet 18 her (szsonkorrigeret) pd
ca. 140.000 personer, hvilket er ca. 10.000 personer lavere end det ni-
veau, der var forudsagt for hele 2002 i den oprindelige 2010-plan.
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I lyset af ledighedsudviklingen de forste maneder af 2003, forventnin-
gerne til aktiviteten i prognoseperioden og udviklingen i aktiveringsind-
satsen ventes i 2003 en gennemsnitlig ledighed pd 163.000 personer og i
2004 155.000 personer. Sammenlignet med vurderingen i december sva-
rer det til en opjustering pa henholdsvis 8.000 og 5.000 personer.

Ledigheden kan ikke forventes at falde for tidligst til efterdret og korri-
geret for aktivering forventes nogen stigning i ledigheden frem til hen
over sommeren. Aktiveringsindsatsen forudsattes at stige igen igennem
2003, jf. figur 4.3a. Korrigeret for AF-aktivering forudses en fortsat stig-
ning i ledigheden pd 1.500-2.000 om méineden og ferst vending ved ind-
gangen til fjerde kvartal 2003.

Figur 4.3a. Ledighed og AF-aktivering Figur 4.3b. Manedlig seesonkorrigeret
ledighed 1980-2003

1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer
325 4 r 325 375 r 375
300 Marts t 300 350 4 r 350
275 2003 L 275 3251 [ 325
250 + k250 300 + F 300
275 A r 275
225 A r 225 250 r 250
200 A~ 200 225 A r 225
200 - r 200
175 4 r 175
150 1 A= 150 175 - 175
150 r 150
125 T T T T T T T T 125 125 +—+rrrrrrrr 125
96 97 98 99 00 01 02 03 04 8183 85878991939597990103
Ledighed+AF-aktiv. (maj03) —— Ledighed+AF-aktiv. (dec02) _ . o .
Ledighed (maj03) — Ledighed (dec02) Ledighed+AF-aktiv. — Ledighed

Anm: Der findes ikke en officiel sesonkorrigeret serie for den samlede ledighed pa
méneder tilbage til 1980. Der er derfor foretaget sesonkorrektion pd en samlet
ikke-s@sonkorrigeret ledighedsserie.

Kilde: Danmarks Statistik, Arbejdsmarkedsstyrelsen og egne beregninger.

Det har forst i forste kvartal 2003 varet muligt at spore det seneste ars
stigning i den registrerede ledighed i den reelle ledighed mélt ved AKU-
statistikken. AKU-statistikken, der er stikprovebaseret, maler hvor mange
personer i befolkningen, der er ledigez, aktivt soger arbejde og reelt stér til
ridighed for arbejdsmarkedet. Der var en stigning i AKU-ledigheden fra
forste kvartal 2002 til forste kvartal 2003 pd 16.000 personer. Det tyder

* Ledighedsbegrebet i AKU adskiller sig fra det registrerede ledighedsbegreb. Det skyldes
dels at en dagpengemodtager eller ledig kontanthjelpsmodtager der i referenceugen har
haft blot en times beskeftigelse ikke teller som ledig, men som beskeftiget, og dels at
personer der ikke er registreret ledig, men som sgger beskaftigelse tller med. Derudover
skal personerne uanset om de er registrerede ledige eller ¢j sege aktivt og veere klar dl at

tiltreede et job (std til ridighed) for de teeller med i AKU-ledigheden.
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pa. at den reelle ledighedsstigning har varet lidt mindre end den registre-
rede ledighedsstigning, der fra forste kvartal 2002 til forste kvartal 2003
er gget med ca. 21.500 personer.

Boks 4.1. AF-aktivering

Skennet for AF-aktivering er nedjusteret med 5.700 heldrspersoner i forhold til decem-
bervurderingen. Nedjusteringen sker pd baggrund af de seneste tre méineders fald i
aktiveringsomfanget pi 6.500 heldrspersoner (sesonkorrigeret). Sammenlignet med
marts 2002 er aktiveringsomfanget faldet med 9.500 helarspersoner.

I decemberskgnnet var indregnet isolerede bidrag til lavere aktivering som folge af
“Flere i Arbejde”. Nedlaggelsen af aktiveringsinstrumentet “intensiv jobsegning” fra 1.
januar 2003 var ventet at bidrage til lavere aktiveringsomfang i sterrelsesordnen 2.000
heldrspersoner. En hurtig udfasning af ordningen er en medvirkende 4rsag til det kraf-
tige fald i AF-aktiveringen i drets forste tre mineder. Endvidere er 75-procent aktive-
ringskravet afskaffet til fordel for en mere fleksibel og koncentreret aktiveringsindsats,
herunder et styrket individuelt kontaktforlgb.

Samlet set var der ved decembervurderingen imidlertid ventet en mindre stigning i
aktiveringen fra 2002 til 2003, bl.a. som konsekvens af den ventede stigning i ledighe-
den, hvorfor faldet i drets forste maneder har veret overraskende stort. Med det nuve-
rende udgangspunkt kraeves en betydelig foregelse af aktiviteten for at nd op pa det
forudsatte aktivitetsniveau i 2003 som helhed.

Niveauet for den registrerede ledighed i marts 2003 er stadig lavt set i
et lengere perspektiv. Det er ca. 20.000 personer lavere end ved gennem-
forelsen af Pinsepakken 1998 og ca. 190.000 personer lavere end ved den
sakaldte “kickstart” i 1993, jf. figur 4.3b.

Stigningen det seneste r er ogsd beskeden sammenlignet med de to
konjunkturafmatninger i 1980’ene og 1990’erne. Séledes steg ledigheden
fra januar 1980 til januar 1981 med ca. 75.000 personer og med ca.
45.000 personer fra december 1987 til december 1988. Sarligt nar der
det seneste dr korrigeres for aktiveringsfaldet har stigningen i ledigheden
varet relativ beskeden.

Det statistiske grundlag for belysning af beskeftigelsesudviklingen mv.
undergdr i 2003 betydelige forandringer, hvilket vanskeliggar prognose-
arbejdet vedrerende arbejdsmarkedet, jf boks 4.2

’ Siden udarbejdelsen af Okonomisk Redegorelse, december 2002 har nationalregnskabet
skiftet kilde og opgerelsesmetode for beregning af beskaftigelsen. De nye tal har skabt
lide usikkerhed omkring beskeftigelsesudviklingen for arene 2000 og 2001, fordi den
forste offentliggorelse viste en markant anderledes udvikling sammenlignet med de gam-
le tal, mens der i den seneste udgave af nationalregnskabet var en bedre overensstemmel-

se med de gamle tal, jf. boks 4.2.
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Boks 4.2. De nye beskaftigelsestal i nationalregnskabet

Den nye opgerelse af beskeftigelsen i nationalregnskabet (NR) tager udgangspunke i
beskeftigelsen (inkl. orlovspersoner) og arbejdstiden, som den maéles i arbejdstidsregn-
skabet (ATR). I den foreliggende version af ATR opgeres beskeftigelsen i de endelige
4r stort set som i det gamle NR, dvs. som gennemsnittet af to pd hinanden folgende
opgorelser fra den registerbaserede arbejdsstyrke statistik (RAS). I de forelgbige 4r fore-
tages med udgangspunkt i niveauerne fra de endelige (og registerbaserede) ar ligeledes
fremskrivninger som i det gamle NR med mere konjunkturbaserede statistikker.

Princippet i fremskrivningerne i den foreliggende version af ATR er i meget grove
trek, at antal presterede arbejdstimer findes ved at multiplicere antal fuldtidsbeskefti-
gede med den gennemsnitlige arbejdstid for fuldtidsbeskeftigede. Beskaftigelsen malt i
antal personer findes dernest ved at dividere med et gennemsnitligt (prasteret) arbejds-
timetal per person, jf. Statistiske Efterretninger arbejdsmarked 2001:56 og 2002:52. I
de forelgbige ar findes oplysningerne om antallet af fuldtidsbeskaftigede ud fra ATP-
statistikken, mens timeoplysningerne generelt kommer fra AKU-statistikken. Udviklin-
gen sattes til sidst i forhold til niveauet, som det er opgjort i de endelige ar.

Udover at indarbejde ATR som ny kilde korrigeres beskeftigelsen i NR nu ogsd —
ud over som hidtil for sort gkonomi, sefarende mv. — for grensearbejdere. Beskeftigel-
sen i NR eksklusive orlovspersoner krever derudover yderligere korrektion. Disse revi-
sioner (ny kilde og &ndret opgerelsesmetode) har givet anledning til et loft af beskefti-
gelsesniveauet (ekskl. orlovspersoner) pa 20-30.000 personer, og samtidig kom der i
den forste udgave en markant anderledes udvikling i drene 2000 og 2001 sammenlignet
med de tdligere ATP-fremskrevne beskaftigelsestal, jf figur a (Nye 3.kvt og Gamle
2.kvt). Forskellen il udviklingen var ifelge Danmarks Statistik, at det nu var muligt at
tage hojde for &ndringer i arbejdstiden i de forelobige 4r — noget der i den gamle opge-
relse forst var muligt med indarbejdelsen af RAS-statistikken.

Imidlertid er Danmarks Statistik i Figur a. Beskaftigelsen i NR

gang med en hovedrevision af ATR, og de | 1000 personer 1000 personer
registerbaserede informationer (RAS) for | 2800 - - 2800
2000 er endnu ikke indarbejdet. Da RAS

vedr. (november) 2001 udkom i april | 2730 2750
2003, valg@ man at.ad hoc korr.ige.re de | 500 | | 5700
nye beskaftigelsestal i NR, s udviklingen

kom til at passe med de registerbaserede | 2650 - - 2650
oplysninger. Ved den lejlighed kom ud-

viklingen i 2000 og 2001 i hgjere grad il | 2600 o5 9 00 o1 02 2600
at ligne den udvikling, der var i de gamle

og ATP-fremskrevne beskaftigelsestal, jf. —Nye4.kvt —Gamle 2.kvt —Nye 3.kvt
figur a (Nye 4.kv). Kilde: Danmarks Statistik.

Hvad der pracist kommer til at ske med beskeftigelsen i NR, nir Danmarks Stati-
stik er feerdig med hovedrevisionen af ATR, stir fortsat uklart. ATR skifter dog meto-
de, siledes at beskeftigelsesudviklingen i hojere grad kommer il at afspejle beskaeftigel-
sesudviklingen i AKU-statistikken hen over 4ret, med korrektioner for niveauet i RAS-
statistikken i fjerde kvartal hvert &r. Efter planen skulle arbejdet have veret ferdigt,
men er imidlertid blevet udskudt til ultimo maj 2003. Det betyder hgjst sandsynligt, at
de hovedreviderede tal ikke nir at blive indarbejdet i NR i juni.
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Der var i 2002 et storre fald i beskaftigelsen end ventet i december.
Udviklingen dakker over et storre fald i den private sektors beskaftigelse,
mens veksten i den offentlige beskeftigelse, i den forelgbige opgerelse,
voksede mere end ventet, jf tabel 4.2. Det var serligt inden for industri-
en, der var et kraftigt beskaftigelsesfald.

Tabel 4.2. Beskaftigelse, arbejdsstyrke og ledighed

2001- Gns. 2002 . 2003 . 2004 .
niveau 1980-| Dec. Maj Dec. Maj | Dec. Maj
2001
Looo Andring, 1.000 personer ----------------
personer
Privat sektor ............... 1921 6| -12 24 0 -8 9 16
Offentlig sektor ........... 829 3 6 10 3 3 4 3
Talt oo 2750 9 -6 -14 3 -5 13 19
Landbrug mv.” ............ 118 S)0-30 -l B3 2] 30 2
Industri coceeveneeniencenee 462 -3 -8 -17 -3 -6 -2 -2
Bygge- og anlegsvirk..... 168 -1 -2 -2 -1 -3 2 4
Private serviceerhverv”.. 1214 11 1 -1 7 3 12 16
Offentlige tjenester ...... 788 6 6 8 3 3 4 3
Arbejdsstyrke ............... 2895 71 -6 -l4 12 13 8 11
Ledighed ...ccocovvvennnnnee. 145 -2 0 0 9 18 -5 -8
1) Inklusive boligbenyttelse og udvinding af olie og gas mv.
2) Inklusive sgtransport.

Anm.: Der er tidsseriebrud i beskaftigelsen fra 1994 il 1995, den gennemsnitlige vakst
1980-2001 er derfor sat sammen af de gamle og nye serier.
Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Udviklingen for den private sektor skal formentlig ses som en tilpas-
ning til det lavere vakstleje, der satte ind 2001. I 2001 var der fortsat en
pan beskeftigelsesvakst pa trods af en mere afdempet aktivitetsfremgang.
Der kan have veret tale om et vist beskeftigelseseftersleb fra 2000 som
folge af et forholdsvis presset arbejdsmarked med mangel inden for flere
omrider. I 2002 gik vaksten yderligere ned, og med udsigt tl en lidt
leengere periode med lavere aktivitetsvakst har virksomhederne formentlig
valgt at tilpasse beskaftigelsen. Det afspejles i produktivitetsvakstraterne,
der i 2002 har ligget relativt hejt (og hejere end det historiske gennem-
snit) for sivel den private sektor som de private byerhverv, jf tabel 4.3.

Med udgangspunke i beskaftigelsesudviklingen, serligt i anden halvdel
sidste dr, og nedjusteringen af den arlige vakst i 2003 reduceres skonnet
for beskaftigelsesvaksten i 2003 med 8.000 personer. I 2004, hvor vak-
sten er opjusteret, er beskeftigelsesvaeksten opjusteret med 6.000 perso-
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ner. Den samlede beskaftigelse forudses siledes at falde med 5.000 perso-
ner i dr, men stige med 19.000 personer til naste 4r.

Vurderingen for 2003 underbygges af, at beskeftigelsesforventninger-
ne i konjunkturbarometrene har varet relativt lave de forste méineder af

2003, jf figur 4.4a.

Figur 4.4a. Beskaftigelsesforventninger Figur 4.4b. Beskeftigelsen

Nettotal Nettotal 1000 personer 1000 personer
40 - r 40 2000 - r 2800
307 30 1950 - - 2750
201 [ 2 1900 | - 2700
10 4 r 10

0 - 10 1850 F 2650
-10 A r-10 1800 r 2600
-20 7 20 1750 - 2550
-30 A r-30
40 40 1700 T T T T T T T T T 2500
- T T T T T -

03 99 00 o1 02 03 95 96 97 9?3 99 .00.01 02 03 04
— Industri — Service — B&A — Beskaftigede i private sektor
ndustri ervice — Samlet beskaftigelse (h. akse)

Anm.: Markeringer i figur 4.4a angiver beskaftigelsesforventningerne til andet kvartal.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

I 2003 er beskaftigelsen nedjusteret i industrien, bygge- og anlegssek-
toren og de private serviceerhverv. I 2004 er beskaftigelsesvaksten pri-
mert opjusteret indenfor bygge- og anlegssektoren og de private ser-
viceerhver.

Samlet ventes den private sektors beskaftigelse at falde i 2003 med
8.000 personer og stige i 2004 med 16.000 personer — det svarer til en
nedjustering pd 8.000 personer henholdsvis opjustering pa 7.000 personer
sammenlignet med december.

Den offentlige sektors beskeftigelse vokser uzndret med 3.000 perso-
ner i 2003. I 2004 er vaksten nedjusteret fra 4.000 til 3.000 personer,
hvilket blandt andet skal ses i lyset af lavere vakst i det offentlige forbrug.

Med de givne beskaftigelsestal forudsattes et forleb, hvor den samlede
beskeftigelse falder en smule i forste kvartal 2003, hvorefter den stiger
igen. For den private sektors beskaftigelse ventes et fortsat fald i de forste
kvartaler i 2003, for vendingen sker i andet halvar, jf figur 4.4b. Den
forelgbige opgerelse af ATP-beskaftigelsen for forste kvartal 2003 viser en
stort set uzndret sesonkorrigeret lonmodtagerbeskaftigelse sammenlignet
med fjerde kvartal 2002. Det dkker som ventet over en faldende beskaf-
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tigilse i den private sektor og stigende beskeftigelse i den offentlige sek-
tor .
Med det givne vakst- og beskeftigelsesbillede betyder det, at produk-
tivitetsveeksten (produktionen i forhold til antal beskaftigede) i den priva-
te sektor falder lidt ned igen i 2003 og 2004, jf tabel 4.3. For de private
byerhverv forudses kun et mindre fald i produktivitetsveksten, der i begge
prognosedr ventes at ligge hojere end det historiske gennemsnit (fra 1980-

2001), jf. tabel 4.3.

Tabel 4.3. Produktivitetsvaekst fordelt pd erhverv

Gnst.
80-01 | 2000 2001 2002 | 2003 2004
Vekst i pet.

Landbrug mv......cccccervvvecnnenenn, 4,6 6,7 1,2 1,9 4,1 3,6
Bygge- og anlegsvirksomhed....... 0,4 -1,8 -8,0 1,1 3,0 0,0
Industri Mv. ...cooveeevereecneeeneeenneen, 2,2 3,0 4,6 4,4 2,7 3,2
Private serviceerhverv ................. 1,9 4,2 2,0 2,8 1,9 2,0
Priv. serviceerhv. ekskl. sg, imp.. 1,5 4,5 2,4 1,4 1,5 1,6
Private seKtor......uuueeeeeeeeeeee. 2,0 3,3 1,6 3,1 2,4 2,0
Private byerhverv......ccccccoceeuene 1,6 3,5 2,2 2,1 2,0 1,8
Samlede gkonomi....................... 1,6 2,8 1,1 2,1 1,8 1,6

Anm.: Produktion pr. beskeftiget. Landbrug mv. er inklusive boligbenyttelse og udvin-
ding af olie og gas mv. Private serviceerhverv ekskl. sg, imp. angiver at sgtrans-
port og imputerede finansielle tjenester ikke er inkluderet. Private byerhverv er
eksklusive boligbenyttelse, sotransport og imputerede finansielle tjenester.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Ledighed og kapacitetspres

Den gkonomiske afmatning har ramt bredt i gkonomien. Det kan ses i
ledighedsudviklingen, hvor der er sket stigninger i alle A-kasser det sene-
ste ar. Nogle omrader er imidlertid blevet hirdere ramt end andre. Det
gelder iser de A-kasser, der traditionelt har veret tilknyttet bygge- og
anlegssektoren, men ogsd A-kasserne for de hejt uddannede har oplevet
relativ stor stigning i ledigheden, jf boks 4.3. Omvendt ligger ledigheden
stadig meget lavt for sygeplejersker, folkeskolelerere og stats- og teleansat-
te.

* De forelgbige sesonkorrigerede ATP-beskaftigelsestal er behzftet med nogen usikker-
hed og indflydelsen p& nationalregnskabstallene er desuden mindre klar end tidligere
som folge af kildeskift og @ndret opgerelsesmetode i nationalregnskabet.
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Boks 4.3. Fakta om ledigheden — udviklingen det seneste ar

Den samlede szsonkorrigerede registrerede ledighed er vokset med ca. 22.800 personer
fra marts 2002 il marts 2003. Det svarer efter Danmarks Statistiks opgerelse til en
foregelse af den szsonkorrigerede ledighedsprocent pa 0,8 enheder fra 5,0 til 5,8 pct.

Den szsonkorrigerede ledighed er steget stort set lige meget for mand og kvinder.
Udgangspunktet for mandene var lavere end kvindernes, og kvinder har stadig en
generelt hgjere sesonkorrigeret ledighedsprocent end mend.

Stigningen i den szsonkorrigerede ledighed gennem det seneste r har veret nogen-
lunde ligeligt fordelt pa aldersgrupper. De 16-24-4rige har den laveste szsonkorrigerede
ledighed pé ca. 4 pct., mens den for 25-29-4rige ligger hojest pé ca. 7 pct. Den sason-
korrigerede ledighed for de 50-66-4rige er ikke storre end for de 30-39-4rige og mindre
end for de 25-29-4rige.

Stigningen det seneste ir har veret storre for fuldtidsforsikrede end for ikke-
forsikrede og deltidsforsikrede.

Der har veret stigende sazsonkorrigeret ledighed i alle amter p4 nzr Viborg Amt.
Vestsjellands Amt, Frederiksborg Amt og Senderjyllands Amt har de storste stigninger
pa lidt over 1 pct.enhed, mens den szsonkorrigerede ledighed i Viborg Amt og Ring-
kgbing Amt er uandret og stort set uendret. Generelt ligger den sasonkorrigerede
ledighedsprocent i amterne mellem 4 og 8 pct. Den s@sonkorrigerede arbejdslesheds-
procent er lavest - mellem 4 og 5 pct. - i Roskilde Amt, Viborg Amt, Ringkebing Amt,
Frederiksborg Amt og Kebenhavns Amt, og hgjest for Nordjyllands Amt med godt 7
pet.

Fordelt pd A-kasser har @ndringerne veret mere forskellige. Den sasonkorrigerede
ledighed er steget for alle a-kasser, der indgdr i statistikken det seneste &r. Relative (malt
i personer) er den sezsonkorrigerede ledighed steget mellem 1 og 137 pct. Mélt i for-
hold til antallet af forsikrede er den szsonkorrigerede ledighedsprocent gget med mel-
lem 0 og 4 pct.enheder.

Den szsonkorrigerede ledighedsprocent er steget mest for malerfaget og maritim,
el-faget, IT- og merkonomer, teknikerne, blik og rer, specialarbejderne, treindustri og
byg, restaurationsbranchen, magistre, pzdagogmedhjelpere og metalarbejdere. For
folkeskolelerere, sygeplejersker og stats- og teleansatte har den sasonkorrigerede ledig-
hed stort set vaeret konstant.

Der har det seneste ar varet en tendens til, at stigningen i den sazsonkorrigerede
ledighedsprocent har varet storst i de A-kasser, hvor den sesonkorrigerede arbejdsles-
hed i forvejen var hgj.

Relativt er det sesonkorrigerede antal af ledige iser steget for de A-kasser, der tradi-
tionelt er tilknyttet bygge- og anlegssektoren (blik og rer, el-fag, maler og maritim,
treindustri og byg). Derudover er den sesonkorrigerede ledighed ogsd steget relativt
kraftigt for hejtuddannede (akademikere, ingeniorer, civilokonomer, magistre, IT-
uddannede og merkonomer).

Antallet af bererte ledige faldt i forste og andet kvartal af 2002, men er derefter
steget i fjerde kvartal 2002 og forste kvartal 2003. Der er sket en stigning i antallet af
langtidsledige, opgjort som personer, der er ledige mere end 80 pct. af et &r. Det har
medvirket til, at den gennemsnitlige varighed af ledighedsforlebene er steget gennem
hele 2002 samt forste kvartal 2003.
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Der er en tendens til, at ledigheden er foreget for de A-kasser, hvor
den i forvejen 13 hejt. Varigheden af ledighedsforlgbene forklarer en stor
del af ledighedsstigningen det seneste ar. Det indikerer, at der er ferre
jobabninger end tidligere, si de ledige ma vente leengere med finde et job.
Det peger pa, at det senere drs stigning i ledigheden ogsd er konjunktur-
betinget.

At ledighedsstigningen pd tvars af A-kasser har veret forskellig under-
streges af, at mis-matchindikatoren de seneste maneder er steget efter stort
set at have ligget fladt gennem 2002, jf figur 4.5a.

Der legges til grund at den strukeurelle ledighed er nogenlunde uznd-
ret fra 2002 til 2004, jf figur 4.56. Med den forudsete ledighedsudvikling
lukkes gabet mellem den faktiske og den strukturelle ledighed i &r, mens
gabet oges en smule igen til naste r. Det indikerer, at der fortsat er et vist
pres pd arbejdsmarkedet, selvom presset aftager en anelse ind i 2003.

2004 er skudir og desuden ligger flere helligdage i weekenden, hvor
mange normalt har fri. Det oger antallet af arbejdsdage i forhold til et
“normalt” dr. Isoleret set vil det oge produktionskapaciteten siledes, at
kapacitetspresset mindskes, men der kan dog ogsd vere modgiende effek-
ter som folge af storre eftersporgsel.

Figur 4.5a. “Faglig” mismatch Figur 4.5b. Faktisk og strukturel ledighed
i forhold til arbejdsstyrken
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Anm.: Faglig mismatch er beregnet som den vagtede spredning i arbejdslosheden over
A-kasser, idet det antages, at A-kassegrupperingen kan anvendes som en approk-
simation til faggrupper (frit valg af A-kasse fra 2002 gor denne antagelse mere
problematisk). Serien er s@sonkorrigeret. Niveauet for den strukturelle ledighed
er behaftet med usikkerhed. Til illustration af usikkerheden viser konfidensban-
dene, at den faktiske strukturledighed med 80 pct. statistisk sandsynlighed ligger
inden for disse bind.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Sammenlignet med december er ledighedsgabet blevet mindre i bade
2003 og 2004. Hvis den forudsete lonafdempning i 2003 og 2004 ikke
realiseres vil det vere tegn pd en opadgiende tendens i den strukturelle
ledighed.

Flere indikatorer i indeverende ar peger ogsd i retning af et svagere
pres pa arbejdsmarkedet sammenlignet med tidligere. Udover beskeftigel-
sesforventningerne, der som navnt har ligget lavt de forste maneder af
2003, ligger indikatorerne for manglen pa arbejdskraft inden for industri
og bygge- og anlegssektoren ogsd lavt sammenlignet med tidligere.

I vurderingen fra Arbejdsmarkedsridene vedrerende forste og fjerde
kvartal 2003 ventes stigning i den kvartalsvise &r-til-&r-ledighed. Imidler-
tid ser det ud til, at ridenes vurdering af forste kvartal ikke i tilstreekkeligt
omfang fir fanget faldet i AF-aktiveringsomfanget, idet ledighedsvurde-
ringen ligger lavere, end hvad den faktisk blev. Arbejdsmarkedsradene
vurderer, at ledigheden i fjerde kvartal 2003 vil ligge ca. 10.000 personer
hojere end i fjerde kvartal 2002. Det harmonerer med det forlgb, der er
lagt til grund for ledigheden i den aktuelle vurdering, hvor der sker et fald
i anden halvdel af 2003, jf. figur 4.3a.

Arbejdsmarkedsridenes vurdering omkring flaskehalssituationen peger
overordnet set pa et aftagende pres. Der meldes dog fortsat om problemer
pa omréder af det offentlige arbejdsmarked, hvilket iser gelder for leger,
sygeplejersker og folkeskolelerere. Pa det private arbejdsmarked meldes
generelt om farre flaskehalse. For nogle regioner er der dog stadig mangel
pa visse grupper som fx maskinsnedkere, elektrikere, smede og bagere.

P4 lengere sigt (fjerde kvartal 2002) peger arbejdsmarkedsridene p3, at
der fortsat er risiko for flaskehalse serligt pa det offentlige arbejdsmarked.

Lonstatistikken fra fjerde kvartal 2002 viser fortsat stigninger, der lig-
ger hojere end i udlandet, jf afsnit 4.3. Samtidig har inflationen de sene-
ste méneder ligget hojere end i udlandet, jf afsnit 4.4. Det underbygger
ogsi opfattelsen af, at der fortsat er et vist pres pd arbejdsmarkedet.

Arbejdsstyrken

Med den ventede udvikling i beskeftigelse og ledighed vokser arbejds-
styrken 13.000 personer i 2003 og 11.000 personer i 2004. Sammenlig-
net med vurderingen i december svarer det til en opjustering af veksten
med 4.000 personer set over de to r. En del af stigningen i 2003 er dog
af mere teknisk karakter, idet den kan henfores til at et lavere AF-
aktiveringsniveau, som i et vist omfang overveltes i den registrerede le-

digheden og dermed arbejdsstyrken.
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Arbejdsstyrkeudviklingen og udviklingen i antallet af overferselsmod-
tagere, der primeart kategoriseres uden for arbejdsstyrken, kan settes i
forhold til befolkningsudviklingen. Det giver et indtryk af udviklingen i
antallet af gvrige”, dvs. personer der hverken er i arbejdsstyrken eller pa
overforsler. Selvom der kan vare et beskedent overlap mellem de forskel-
lige kategorier, og opgerelsesenhederne ikke i alle tilfelde er identiske,
kan denne type "bogholderi” anvendes som et groft konsistenstjek af de
forskellige statistikker, og den usikkerhed disse métte indeholde. Derud-
over kan bogholderiet anvendes som tjek af udviklingen for skennene i
arbejdsstyrke og overforselsmodtagere i prognosedrene.

Med de gamle beskaftigelsestal fra nationalregnskabet kunne antallet
af "gvrige” opgores til ca. 40.000 personer i 2000, jf- tabel 4.4 (Dec02).

Tabel 4.4. ”Befolkningsbogholderi”

1000 Overforselsmodt.” | Arbejdsstyrke | Befolkning” ODvrige
personer niveau  vaekst | niveau vakst | niveau vakst | niveau vakst
2000 662 -7 2856 13 3561 4 43 -3
2001 653 -9 2865 9 3567 6 48 6
Dec02 2002 659 6 2859 -6 3573 6 54 6
2003 656 -3 2871 12 3578 5 51 -4
2004 649 -7 2879 8 3585 7 57 6
2000 662 -7 2894 20 3561 4 5 -9
Feb03” 2001 | 655 -7 2885 9 356 5 26 22
2002 664 8 2864 -21 3570 4 43 17
2000 662 -7 2884 11 3561 4 14 0
2001 655 -7 2895 10 3566 5 16 2
Maj03 2002 662 7 2881 -14 3570 5 28 12
2003 671 9 2894 13 3578 8 14 -14
2004 671 0 2905 11 3585 7 9 -4
1) Opgorelsen for februar 2003 blev foretaget efter offentligggrelsen af national-

regnskabet med de nye beskaftigelsestal vedr. 3. kvartal 2003, og hvor 4. kvartal
blev fundet ved fremskrivning med ATP-statistikken. Antallet af overforselsmod-
tagere i 2002 blev opgjort ift. den tilgengelige statistik og i visse tilfelde frem-
skrevet pd baggrund af 2001 med vaksten for de kendte kvartaler i 2002.

2) Overforselsmodtagere dekker over efterlon, fortidspension, overgangsydelse, bar-
sel, orlov, kontanthjelp, revalidering, aktivering, individuel jobtrening, evrig
uddannelses aktivering, uddannelsesgodtgerelse og ledighedsydelse.

3) 15-64 &r.

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Med den forste udgave af de nye beskaftigelsestal (inklusive Flash-
udgaven vedr. fjerde kvartal 2002) var antallet af "ovrige” svundet ind til
ca. 5.000 personer i 2000, jf. tabel 4.4 (Feb03). Det skyldes udelukkende
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loftet i niveauet for beskeftigelse og dermed arbejdsstyrke, jf. boks 4.2.
De nye tal viste samtidig fald i arbejdsstyrken i bidde 2001 og 2002, uden
at det kunne ses i antallet af overforselsmodtagere. Det betod, at "ovrige”
steg steerkt, hvilket antydede inkonsistens mellem opgerelserne.

Med de reviderede nye beskftigelsestal fra nationalregnskabet kom der
igen en bedre sammenhzng mellem statistikkerne. Niveauet for antallet af
gvrige” 1 2000 er blevet loftet lidt igen, og samtidig eges antallet mindre
kraftigt frem til 2002, jf. tabel 4.4 (Maj03).

Set i et lengere perspektiv kan foregelsen af antallet af gvrige i 2001 og
2002 ses som et brud med den langsigtede tendens til, at der bliver ferre
og ferre personer, der hverken er pd overfersel eller i arbejdsstyrken, jf-
figur 4.6a. Man skal tilbage til 1990, for der findes en storre foregelse af
denne gruppe, jf. figur 4.6b.

Figur 4.6a. ”Befolkningsbogholderi”, Figur 4.6b. "Befolkningsbogholderi”,
niveauer (Maj03) @ndringer (Maj03)
1.000 pers. 1.000 pers. 1.000 pers. 1.000 pers.
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M Arbejdsstyrke B Overforsim. O @vrige — Arbejdsstyrke @vrige — Overforsim.

Anm.: Stregen angiver databrud som folge af de nye beskeftigelsestal.
Kilde: ADAMs databank og egne beregninger.

Stigningen i antallet af “gvrige” i 2002 pd 12.000 personer dakker
over, at faldet i arbejdsstyrken ikke blev modsvaret af en tilsvarende stig-
ning i antallet af overforselsmodtagere. Givet, at antallet af overforsels-
modtagere i de historiske ar er kendt med rimelig sikkerhed, kan det vare
tegn pd, at beskaftigelsesniveauet i 2002 enten er for lavt, at faldet i ar-
bejdsstyrken i overvejende grad er konjunkturelt betinget, eller at arbejds-
styrkebevagelserne slir ud i overforslerne med en vis forsinkelse’.

’ Der er ikke umiddelbart beleg for det sidste, idet 2ndringer i overferselsmodtagerne
tveertimod historisk leader endringerne i arbejdsstyrken. Det har fx heller ikke vere
muligt at aflaese beskaftigelsesfaldet i indkomstskatteindtegterne, der i 2002 blev storre
end forventet.
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I modsetning til vurderingen i december vokser antallet af overfor-
selsmodtagere nu fra 2002 til 2003, samtidig med at arbejdsstyrken stiger,
sd antallet af ovrige falder med 14.000 i 2003 og 4.000 i 2004. Der er
sdledes — i modsztning til december og hovedtendensen siden 1980 —
ikke modsatrettede bevagelser i arbejdsstyrke og overforselsmodtagere i
prognoseperioden, jf. figur 4.6b. Det antyder, at arbejdsstyrkevaeksten fra
2002 dl 2003 er overvurderet eller at beskeftigelsesniveauet og dermed
arbejdsstyrken i 2002, som nzvnt tidligere, kan ligge for lavt®.

4.3. Lon

Lonstigningstakten i den private sektor blev 4,2 pct. i 2002. Stigningstak-
ten forventes at blive 3,9 pct. i 2003 og 3,7 pct. i 2004. Det er uandret i
forhold til vurderingen i december. Skennene indeberer, at lonstignings-
takten fortsat vil vere pa et relativt hejt niveau i forhold til et overens-
komstbaseret referenceforlob for udviklingen i timefortjenesten pa DA-

omridet, jf figur 4.7a.

Figur 4.7a. Timefortjeneste og reference- Figur 4.7b. Lenudvikling i Danmark,

forleb pd DA-omridet euroomridet og udlandet i alt
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Anm.: Referenceforlgbet er baseret pd tre centralt fastsatte lgnelementer: Lonsatser,
pensionsbidrag og arbejdstid. For overenskomstomrider uden aftalte satsforhgjel-
ser 1 2003 er indlagt samme relative @ndring som 4ret for. P4 hovedparten af
overenskomstomriderne fastsettes alene mindstebetalings- og minimallgnssatser
centralt, mens de faktiske lonreguleringer forhandles lokalt. Referenceforlgb base-
ret pd de centralt fastsatte satseendringer er derfor forholdsvis usikre pejlemerker
for udviklingen i timefortjenesten.

Kilde: DA, BLS, EU-kommissionen, OECD og egne beregninger.

® Det er isar nye skon for antallet af efterlonsmodtagere, der oger vaksten i begge prog-
nosedr. I 2003 bidrager udviklingen i antallet af kontanthjelpsmodtagere og barselsorlo-
ven ogsd til &ndringen.
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Lonstigningstakten — som opgjort i DA’s kvartalsvise lonstatistik — steg
fra godt 4 pct. i tredje kvartal til godt 4% pct. i fjerde kvartal 2002. Det
skyldes blandt andet et hgjere bidrag fra genebetalinger sammenlignet
med tredje kvartal.

Det forventede fald i lonstigningstakten fra 2002 til 2003 skal ses i ly-
set af hojere ledighed i 2003 samt nye overenskomstaftaler for slagteriar-
bejdere og finanssektoren, jf appendiks 4.1. 1 2004 ventes ledigheden igen
at falde som folge af en eget vaekst. Isoleret set vil det oge presset pd ar-
bejdsmarkedet. P4 den anden side ventes inflationen at aftage.

I februar-marts 2003 blev der for en rekke overenskomstomrider af-
talt satser for den resterende del af indeverende overenskomstperiode,
som leber frem til foriret 2004. Herunder var ogsd industrien og byg-
ge/anleg. Andringen i de aftalte satser 13 p& niveau med satsforhgjelser i
de gzldende overenskomster, jf. appendiks 4.1.

Som noget nyt blev der i overenskomsten for slagteriarbejdere aftalt en
sikaldt Fritvalg Model. I overenskomsten for finanssektoren aftaltes til-
svarende de sdkaldte lonpakker. Falles for Fritvalg Modellen og lonpakker
gelder, at medarbejdere i princippet frit kan valge mellem lon, pension

og ferie eller kombinationer heraf, jf. boks 4.4.

Boks 4.4. Fritvalg Modeller/lonpakker i nye overenskomstaftaler

Fritvalg Modellen p3 slagteriomradet
Som noget nyt indeholder overenskomstforliget en sikaldt Fritvalg Model, der i forste
omgang kerer som et forseg fra 1. april 2003 til 31. december 2004.

Modellen indebarer, at medarbejderne frit kan velge mellem mere i lon, pension,
ferie eller en kombination af de tre. Medarbejderen kan @ndre sammensetningen en
gang arligt inden for den samlede ramme pa 2,7 pct. af lansummen.

Fritvalg Modellen omfatter slagternes eksisterende 4 feriefridage. Nar en feriefri-
dag omregnet udger 0,4 pct.enheder af lonstigningerne, betyder det, at stigningen i
lennen som folge af Fritvalg Modellen kun eger arbejdsomkostningerne med 1,1 pct.

Velger medarbejderen mere fritid, indsettes den aftalte sats i pct. af lensummen
lobende pd en opsparingskonto. Ved aftholdelse af en fridag udbetales et belgb fra
kontoen svarende til det aktuelle indtegtstab. Opsparingskontoen opgeres en gang
arligt og det eventuelle overskud bliver udbetalt til medarbejderen.

Lenpakker
Principperne i lonpakkerne p& de to omrider inden for den finansielle sektor er stort
set identiske.

Valgmuligheden bestdr i udarbejdelsen af et sikaldt Lonkaralog, som aftales mel-
lem virksomheden og medarbejderreprasentanten. Udover den traditionelle lon kan
lenkataloget indeholde aflonningsformer i form af fx personalegoder, supplerende
forsikringer, mere ferie etc.
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(boks fortsat)

Inden for rammerne af den aftalte lonpakke kan den enkelte medarbejder ud fra
sin hidtidige overenskomstmessige aflenning eksklusive pensionsbidraget selv sam-
mensette sin egen lonpakke. P4 de enkelte overenskomstomrider er der mere speci-
fikke aftaleforhold, der ikke kan indgd i en lenpakke. Aftalen om individuelle lonpak-
ker m3 ifelge overenskomsten ikke stille medarbejderen ringere set ud fra en samlet
bruttolensbetragtning.

Minimum seks punkter skal fremgd af lonkataloget, herunder blandt andet ele-
menternes verdiansettelse, dvs. ombytningsforholdet til traditionel lon (ekskl. pensi-
on), og hvordan der sikres fuld overenskomstmessig regulering af alle elementer i
kataloget.

Derudover ber aftalen om lonkataloget ifelge overenskomsten fastsette regler for,
pa hvilket tidspunkt og med hvilke intervaller medarbejderen kan foretage valg af
sammensaztningen af sin egen lenpakke.

Det er endnu usikkert, hvordan ansatte i finanssektoren vil valge mellem fritid,
lon og pension. I marts 2003 valgte hovedparten af slagteriarbejderne mere fritid frem
for mere lon og pension. Det medferer isoleret set fald i den gennemsnitlige arbejds-
tid. En effekt der kan blive forsterket, hvis tendensen afspejles i finanssektoren. Der-
udover skal de nye modeller for frit valg blandt ogsé ses i lyset af overenskomstfor-
handlingerne pd DA/LO-omridet i 2004.

I 2004 forhandles nye overenskomster for storstedelen af det private
arbejdsmarked. Den forudsatte timelenstigning pd 3,7 pct. i 2004 kan
resultere i en storre stigning i den udbetalte lon end i drene forud. De
aftalte skattelettelser kan ogsd bidrage til at dempe stigningen i timelon-
nen i 2004. Samtidig forventes inflationen at aftage til 1,9 pct., og den
reale timelen vil derfor med skennene for lonstigningstakten i 2004 stige
med 1% pct. Det svarer til gennemsnittet for perioden 1997 til 2002.

Virksomhedernes samlede arbejdsomkostninger steg med 4,5 pct. i
2002 og ventes at stige med 4,0 pct. i 2003. De gvrige arbejdsomkostnin-
ger steg sdledes med 0,3 pct.enheder i 2002 og skennes at heve stignings-
takten med 0,1 pct.enhed i 2003 i forhold til stigningen i timefortjene-
sterne. I 2003 skal det blandt andet ses i sammenhzng med afviklingen af
ATP-kompensationen pd Finansloven for 2003, der ellers ville overkom-
pensere erhvervene for merafgiftsbetalinger vedrerende energiafgifter.

Hoje lonstigninger er hovedirsagen til, at virksomhedernes samlede
arbejdsomkostninger de sidste fem &r er vokset hurtigere i Danmark end i
udlandet, jf figur 4.7b. Dette forhold ventes ogsd at vere gzldende i
prognoseperioden, men i modsatning til tidligere vil virkningen pd de
danske virksomheders konkurrenceevne ikke blive modereret af et fald i
den effektive kronekurs i 2003 og 2004.

Lonstigningstakten i fremstillingsvirksomhed er efter et fald fra 5,3
pct. i andet kvartal 2001 til 3,8 pct. i andet kvartal 2002 igen steget, og
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var 4,6 pct. i fjerde kvartal 2002. Efter gradvise stigninger siden fjerde
kvartal 2001 er stigningstakten i bygge/anleg faldet fra 4,8 pct. i tredje
kvartal 2002 til 3,8 pct. i fjerde kvartal 2002, jf figur 4.8a. 1 de service-
pregede erhverv er stigningstakten pa trods af bortfaldet af feriefridagsef-
fekterne oget en smule — fra 3,8 pct. i tredje kvartal il 4,1 pct. i fjerde
kvartal 2002.

Lonstigningstakten for tredje og fjerde kvartal 2002 skal ses i lyset af
indregningen af en stigning i pensionsbidraget. Det pavirker iser stig-
ningstakten i bygge/anleg og fremstillingsvirksomhed.

Figur 4.8a. Lonudvikling pd hovedbran- Figur 4.8b. Lonudvikling for arbejdere og

cher inden for DA-omridet funktionarer pd DA-omridet
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Kilde: DA.

Stigningstakten i fjerde kvartal 2002 var svagt stigende for bide funk-
tionzrer og arbejdere i forhold til tredje kvartal, jf figur 4.8b. Det afspej-
ler hojere bidrag fra genebetalinger til stigningstakten. Bidraget til stig-
ningstakten for arbejdere var siledes 0,3 pct.enheder i fjerde kvartal mod
0,1 pct.enhed i tredje kvartal 2002.

P4 baggrund af overenskomsterne pé det statslige og kommunale om-
ride vurderes drslonnen eksklusive reststigning i den offentlige sektor at
stige med 2,5 pct. i 2002, 3,6 pct. i 2003 og 3,3 pct. i 2004, jf- tabel 4.5.

Lonstigningstakten i staten steg markant fra midten af 2000 til forste
kvartal 2002. Det skyldes i vidt omfang profilen i den foregdende over-
enskomst, men samtidig har der varet en oget reststigning. P& trods af
faldet i lonstigningstakten i staten i andet og tredje kvartal 2002, er der
stadig en vasentlig reststigning.
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Tabel 4.5. Lonstigninger og satsreguleringsprocent

1999 2000 2001 2002 2003

————————————————— Stigning, pct. --------------—-

Privat sektor:

Timelpnomkostninger ..........ccoccvcieinienne, 47 39 43 45 4,0 3,7
Timeforfjeneste ....oeoeevvveveeerrerereruererennenenns 48 3,6 42 42| 39 3,7
Arslon for arbejdere ..o 38 34 35 38 37 36
Arslon for funktion®rer .o.ooveveeeeeeeeveeeeeenn, 43 38 4,1 3,8 38 3,6
Offentlig sektor, rslon ekskl. reststigning... 2,6 2,8 33 25 36 33
Satsreguleringsprocent” .............................. 2,6 3,2 3,2 2,7 3,2 3,3

Anm.: For offentligt ansatte er angivet den overenskomstmessigt aftalte lonstigning inkl.
bidrag fra reguleringsordningen, men eksklusive eventuel reststigning. Lonstig-
ningstakterne for offentligt og privat ansatte kan derfor ikke sammenlignes.

1) Satsreguleringsprocenten er skonnet for 2004. Reguleringen af belobsgrenser mv.
i skattesystemet er i de angivne &r sket med en procentsats svarende til satsregule-

ringsprocenten plus 0,3.
Kilde: DA samt egne beregninger.

Overenskomster i bdde staten og kommunerne indebarer isoleret set
en betydelig reduktion af lenstigningstakten frem til andet kvartal 2003,
JF figur 4.9a og b, hvilket ogsé skal ses i lyset af de forholdsvis heje aftalte
lenstigninger i slutningen af forrige overenskomstperiode.

Da stigningstakten for staten i tredje kvartal 2002 13 en smule over
stigningstakten for den private sektor, resulterer det i en nedadgiende
regulering af den statslige lonstigningstakt i andet kvartal 2003, svarende

til ca. 0,2 pct.enheder.

Figur 4.9a. Timefortjeneste og reference- Figur 4.9b. Timefortjeneste og reference-
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Anm.: Referenceforlgbet er baseret pi den samlede overenskomstramme i henholdsvis

staten og kommunerne.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Lonstigningstakten i kommunerne har de seneste knap 2 ar ligget un-
der lonstigningstakten for den private sektor. I tredje kvartal 2002 13 den
noget under stigningstakten for den private sektor. Derfor reguleres lon-
stigningstakten i kommunerne i andet kvartal 2003 opad med ca. 2
pct.enheder som folge af reguleringsordningen.

4.4. Priser
I 2003 ventes stigningstakten i forbrugerpriserne at blive 2,3 pct., et fald
pd 0,1 pctenhed i forhold til 2002. Sammenlignet med december er
skennet for forbrugerprisinflationen opjusteret med 0,3 pct.enheder. I
2004 ventes forbrugerprisinflationen at falde til 1,9 pct.

I forste kvartal 2003 har den samlede forbrugerprisstigningstake ligget
pa omkring 2,8 pct. i gennemsnit, mod 2,6 pct. i det foregiende kvartal,
Jjf figur 4.10a. Det er noget mere end ventet i decembervurderingen.

Figur 4.10a. Forbruger- og nettopriser, Figur 4.10b. Forbrugerpriser pa energi og

arsstigningstakt tjenesteydelser, &rsstigningstakt
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Anm.: Tjenesteydelser er opgjort eksklusive husleje.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De relativt hgje stigningstakter i forbrugerpriserne skal ses i sammen-
heng med ogede prisstigningstakter pa energivarer, jf figur 4.10b. Pris-
stigningerne indenfor energi kan primert tilskrives markante olieprisstig-
ninger i begyndelsen af 2003. @gede prisstigninger pd elektricitet, som
folge af et reduceret el-udbud i Norge og Sverige, har ligeledes bidraget til
de stigende energipriser. I takt med, at olieprisen siden marts er faldet fra
$ 35 til omkring $ 24, er prisstigningstakten pé energi dog aftaget igen.

Derudover er forbrugerprisinflationen pa tjenesteydelser, som siden
midten af 2002 har ligget over 4 pct., steget yderligere til omkring 4,4
pct. i april 2003. Udviklingen kan henfores til egede prisstigninger pé
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uddannelse, forsikringer samt boligrelaterede tjenester, jf- boks 4.5. Den
fortsat hgje prisstigningstakt pa tjenesteydelser har i hej grad bidraget til
at udsette den ventede afdempning i inflationen.

Boks 4.5. Prisstigninger pa tjenesteydelser

En dekomponering af prisstigningstakten pa tjenesteydelser eksklusive husleje viser, at
den hgje forbrugerprisstigningstakt pa tjenesteydelser skyldes ogede inflationsbidrag
fra boligrelaterede tjenester og uddannelse, jf- tabel a. Derudover bidrager ogsd hojere
prisstigninger pa gvrige tjenester, herunder primert forsikringer.

Det hgje bidrag fra boligtjenester skyldes primert, at prisen pd havearbejde steg
markant i april 2002. Den kraftige prisstigning kan henfores til afskaffelsen af hjem-
meservice-tilskuddet til havearbejde i forbindelse med Finanslov 2002. Fra april 2003
er lovendringens effekt p& den &rlige prisstigningstakt dog bortfaldet, og inflationsbi-
draget er aftaget igen.

Prisstigningen pd uddannelse er i den forlobne del af 2003 oget il 24,5 pct., som
folge af hgjere brugerbetaling pa efteruddannelse og aftenskole. Stigningen vurderes at
vare enkeltstiende, og prisstigningstakten pd arsbasis ventes siledes at aftage til et
normalt leje i 2004. Isoleret set ventes dette at sznke den samlede prisstigningstakt pd
genester eksklusive husleje med omkring 0,6 pct.enheder. For det samlede forbruger-
prisindeks vurderes effekten pa 4rsstigningstakten at vaere 0,1-0,2 pct.enheder.

Tabel a. Dekomponering af forbrugerprisstigningstakten pa tjenesteydelser

Vege 2001 2002 2003

Jan. Feb.  Mar.  Apr.

2003  —memeemmeeeeeee Vakstbidrag, pct.enhed ------------------

Boligtjenester” ........ 9,5 0,6 0,8 1,1 1,1 1,1 0,4
Sundhed ................. 5,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Transporttjenester... 18,1 0,6 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7
Kommunikation ... 75  -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Fritid m.v.” .o 34,4 1,1 1,0 0,6 0,6 0,7 0,8
Uddannelse............. 3,1 0,1 0,2 0,8 0,8 0,8 0,8
DVIGE oo, 22,1 1,2 1,3 1,4 1,4 1,4 1,4
Tjenester i alt’ ........ 100,0 3,6 4,1 4,6 4,5 4,8 4,4

Anm.: Afrunding ger, at bidragene ikke summer til totalen.

1) Opgjort eksklusive husleje.

2) Indeholder tjenester inden for fritid og kultur samt restauranter og hoteller.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Prisstigningstakten pd personbiler er ligeledes tiltaget i den forlobne
del af 2003. Opgangen i prisstigningerne pé biler i 2002 og 2003 kan
ikke ses uathengigt af meget lave prisstigninger i de foregdende &r. Udvik-
lingen indtil nu kan siledes kun i mindre grad opfattes som en delvis til-
pasning til prisniveauet i andre lande i lyset af nye EU-konkurrenceregler.
I tilfelde af ekstraordinare stigninger i nettoprisen pd personbiler fra april
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2003 vil de ®ndrede regler for registreringsafgiften friholde bilkeberne for
de medfelgende ekstra stigninger i afgifterne.

Engrosprisstigningerne pd danske varer eksklusive energi er trods en
stigning siden midten af 2002 fortsat relativt moderate omkring 1% pct. i
forste kvartal 2003, jf figur 4.11a. Samtidig er priserne pd importerede
varer eksklusive energi faldet i starten af 2003. De faldende importpriser
kan blandt andet tilskrives, at den effektive kronekurs er steget markant
siden drsskiftet og nu ligger pd sit hojeste niveau siden 1999, jf figur
4.11b. Udviklingen skyldes primert, at US-dollaren er faldet i vardi. Den
heje effektive kronekurs har derudover reduceret olieprisstigningernes
effeke p& de indenlandske energipriser.

En uendret effektiv kronekurs i resten af 2003, svarende til en stigning
pa 2% pct. i forhold til niveauet for 2002, vurderes isoleret set at reducere
forbrugerprisinflationen med %2-% pct.enheder i 2003.

Figur 4.11a. Engrospriser, rsstigningstakt Figur 4.11b. Den effektive kronekurs
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Kilde: Danmarks Statistik og Nationalbanken.

Samlet set ventes 1 2003 en stigning i forbrugerpris- og nettoprisindek-
set pd henholdsvis 2,3 pct. og 2,5 pct., jf- tabel 4.6. Forventningen til
forbrugerprisinflationen i 2003 er i forhold til vurderingen i december
opjusteret med 0,3 pct.enheder.

Det er primert indenlandske forhold, i form af relativt heje prisstig-
ninger pa tjenesteydelser, som bidrager til den lidt hgjere forbrugerprisin-
flation i 2003. Bidraget fra den underliggende inflation, hvor tjenester
udger en relativt stor andel af indekset, er siledes opjusteret med 0,2
pct.enheder i forhold til sidste vurdering.

Opjusteringen skal ligeledes ses i sammenheng med den nuvarende
heje prisstigningstakt pd energi. Efter faldet i olieprisen i marts antages
olieprisen i den resterende del af 2003 at ligge stabilt omkring $ 24 pr.
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tonde. Kombineret med den lave dollar vil dette bidrage til en vasentlig
afdempning i de olierelaterede energipriser i resten af 2003. For 2003
som helhed er inflationsbidraget fra energi siledes kun opjusteret med
omkring 0,1 pct.enhed i forhold til sidste vurdering.

I 2004 ventes forbruger- og nettoprisinflationen at aftage til henholds-
vis 1,9 pet. og 2,2 pct. Afdempningen i inflationen i 2004 kan blandt
andet henfores til et lavere bidrag fra den underliggende inflation, som
folge af aftagende prisstigninger pa tjenesteydelser. Endvidere ventes et
lavere bidrag fra energipriserne i 2004.

Tabel 4.6. Prisudvikling og forklarende faktorer
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Stigning, pct.

EU-harmoniseret forbruger-

prisindeks (HICP).................. 2,1 2,7 2,3 2,4 2,3 1,8
Forbrugerprisindeks............... 2,5 3,0 2,4 2,4 2,3 1,9
Afgifter, bidrag.....c.cccoueneunnn. 0,4 -0,2 0,0 -0,1 -0,2 -0,3
Nettoprisindeks.........coucueee... 2,1 3,2 2,4 2,5 2,5 2,2
——————————————————— Vakstbidrag, pct.enhed --------------—--
Fodevarer.......ccccooeenincuinnnee 0,1 0,3 0,5 0,3 0,2 0,2
Energi..ccccoevinininiiiniiiinns 0,1 1,2 -0,1 0,1 0,2 0,0
Husleje og offentlige takster... 0,8 1,0 0,9 0,8 0,8 0,8
Importvarer, ekskl. energi....... -0,0 0,6 0,2 0,0 0,0 0,1
Underliggende inflation ......... 1,1 0,1 0,9 1,3 1,3 1,1
Stigning, pct.
Enhedslonomkostning”.......... 1,9 -0,0 2,6 1,5 1,6 1,5
Lonkvote, pct. af BVT'.......... 633 628 641 639 | 634 631

1) Opgjort for de private byerhverv.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

En del af afdempningen i forbrugerprisinflationen i bide 2003 og
2004 skyldes et stigende negativt inflationsbidrag fra afgifter. Det kan til
dels tilskrives skattestoppets nominalprincip, hvor afgifterne fastldses i
kroner og ere. Senkelsen af afgifterne pa sodavand, spiritus og tobak fra
og med oktober 2003 vil treekke yderligere ned i forbrugerpriserne. Det
gelder specielt i 2004, hvor inflationsbidraget fra afgifterne ventes at blive
omkring -0,3 pct.enheder.

Den underliggende inflation, som er et udtryk for den indenlandske
markedsbestemte inflation, har i 2002 ligget pd omkring 3,5 pct. i gen-
nemsnit, jf- figur 4.12a. 1 forste kvartal 2003 er den underliggende infla-
tion faldet til omkring 2,0 pct.
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Faldet i den underliggende inflation skal ses i sammenhang med de
seneste médneders stigende révarepriser. Stigende ravarepriser opfanges pa
kort sigt typisk i avancerne, hvilket reducerer den underliggende inflation.
I takt med, at rdvarepriserne er aftaget igen, er den underliggende inflati-
on i april eget til 3,0 pct. Den udvikling forventes at fortsette i de kom-
mende méneder, og for 2003 som helhed ventes den underliggende infla-
tion siledes at blive omkring 3% pct.

Til naste ar vurderes den underliggende inflation at aftage til 2,8 pct.
Udviklingen skal ses i lyset af en relativ moderat vakst i enhedslenom-
kostningerne i 2003 og 2004, som felge af blandt andet aftagende lon-
stigninger.

Det ogede outputgab i 2004 ventes at indebare et vist opadgiende
pres pé den underliggende inflation. I lyset af den lave vakst i enhedslon-
omkostningerne i bdde 2003 og 2004 vurderes denne effekt dog at have
mindre betydning.

Figur 4.12a. Den underliggende inflation  Figur 4.12b. Inflationen i Danmark og

euroomradet
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Kilde: Danmarks Statistik, Eurostat og egne beregninger.

Siden midten af 2002 har den danske stigningstakt i det EU-
harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP) ligget over euroomrédets, jf-
Sfigur 4.12b. 1 den forlebne del af 2003 har inflationforskellen mellem
Danmark og euroomridet ligget p& knap %2 pct.enhed.

Forskellen mellem Danmarks og euroomridets HICP-inflation kan i
hoj grad forklares af de relativt heje danske prisstigninger pd tjenester,
herunder blandt andet uddannelse, jf zabel 4.7. Samtidig bidrager den
heje prisstigningstakt pa personbiler til at ege forbrugerprisinflationen i
Danmark over euroomridets.

Okonomisk Redegorelse + Maj 2003 125



Kapitel 4 — Produktion, arbejdsmarked, lon og priser

De vedholdende hoje danske prisstigninger pa tjenester har bidraget
til, at kerneinflationen — malt ved HICP-indekset eksklusive uforarbejde-
de fodevarer og energi — i 2002 og den forlgbne del af 2003 har ligget
relativt stabilt pd omkring 2,5 pct. i Danmark. Modsat er kerneinflatio-
nen i euroomradet aftaget til 2,2 pct. i april 2003 ned fra 2,5 pct. i 2002.

Tabel 4.7. HICP-inflation i Danmark og Euroomradet

Danmark Euroomridet
April Seneste April Seneste
Vagte 2003 12 Vegte 2003 12
mdr. mdr.
—————————————————————— Arlig stigning, pct. —----------mmmeeeeeee

HICP-indeks i alt................ 100,0 2,5 2,5 100,0 2,1 2,2
Fode- og drikkevarer............ 16,1 2,0 1,7 16,4 1,6 1,7
Dl/spiritus og tobak ............ 5,9 0,6 0,9 4,0 5,6 4,6
Bolig og brendsel................ 19,0 2.8 3,3 15,0 2,4 1,7
- herunder Brandsel............. 7,6 2,5 3,5 5,0 2,8 0,6
Transport...cccocceeeeerveneecnnenn 16,2 2,6 3.4 15,2 2,0 2,6
- Personbiler.........coouveeunennn 6,5 5,1 4,3 4,6 1,4 1,6
- Braendstof .......ccceovveeennenns 3,0 -3,6 2,3 3,6 1,5 3,6
Fritid og underholdning....... 11,8 1,6 1,4 9,5 0,9 1,0
Uddannelse .......ooovvveveeeenii. 0,9 24,6 13,3 0,9 3,8 3,8
Restauranter og hoteller....... 5,5 2,4 2,2 9,0 34 4,3
Andre varer og tjenester........ 7,2 4,7 4.8 7,7 2,8 2,8
Varer.oooeeeeeeeeeieeeee e 65,5 1,5 1,8 61,1 1,5 1,6
Tjenester ......cooweverenennnn. 34,5 3,9 3,8 38,9 2,9 3,0
HICP-indeks ekskl. energi... 89,3 2,6 2,4 91,4 2,1 2,2
Kerne-inflation.................... 83,0 2,6 2,6 83,3 2,2 2,3

Anm.: Seneste 12 mdr. er opgjort som den gennemsnitlige inflationsrate over de seneste

12 mineder.
Kilde: Eurostat.

Samlet set ventes HICP-inflationen for Danmark i 2003 at blive 2,3
pct. mod 2,1 pct. i euroomridet. Til nzste ar, hvor de danske prisstignin-
ger pd tjenesteydelser ventes at aftage, forventes inflationen i Danmark
stort set at ligge pd linje med euroomradets pa omkring 134 pct.
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Appendiks 4.1.
Sats- og overenskomstforhandlinger
2003

I 2003 forhandlede Dansk Industri og Narings- og Nydelsesmiddelarbej-
der Forbundet nye overenskomster pa slagteriomridet, mens Finanssekto-
rens Arbejdsgiverforening forhandlede nye overenskomster med hen-
holdsvis Finansforbundet og Danske Forsikringsfunktionarers Landsfor-
ening.

Derudover blev der forhandlet satser for en rzkke omrider under

DA/LO.

Slagteriomradet

Den 9. februar indgik Dansk Industri og Nerings- og nydelsesmiddel
forbundet en etirig' overenskomst for ca. 13.500 slagteriarbejdere og ca.
3.000 medarbejdere i foredlingsindustrien.

Aftalen indeberer blandt andet stigninger i grundlennen med 2% kr.
og en stigning i timetillegget pd 2V kr. S& normallennen efter 24. februar
udger 105 kr. i timen. Dertil kommer en stigning i akkordbasis med 0,65
kr., s& akkordbasis udger 62,5.

Pensionsbidraget oges fra 8,7 pct. til 9 pct., hvoraf arbejdsgiverne
mindst skal betale 2/3 svarende til 6 pct. Af den samlede stigning i pensi-
onsbidraget pd 0,3 pct.enheder oges arbejdsgivernes arbejdsomkostninger
sdledes med 0,2 pct.enheder. Derudover ages alle genetilleg med 4 pct. i
2003. Som noget nyt aftales forseg med en Fritvalg Model, jf. boks 4.4.

" Det etirige forlig gelder fra 1. marts 2003 og betyder at overenskomsterne for slagteri-
arbejderne fremover forhandles pd samme tidspunkt som de store omrider under
DA/LO, som skal have nye overenskomster geldende fra marts 2004. Forhandlingerne
forventes at starte i slutningen af 2003.

* Akkordbasis er her beregnet som et gennemsnit af akkordbasis for henholdsvis svine-
slagterier og kreaturslagterier. Dertil kommer, at akkordbasis for arbejdere ved svine-
slagtning og renselinje altid skal ligge 7 pct. over den geldende akkordbasis for svineslag-
terier.
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Samlet vurderes satsforhgjelserne at oge de samlede arbejdsomkostnin-
ger med ca. 3% pct. 1 2003. Dertil kommer stigningerne i pensionsbidra-
get og genetillegene, siledes at den samlede stigning i arbejdsomkostnin-
gerne kan vurderes til ca. 3,9 pct. 1 2003.

Tabel A.4.1 Oversigt over nye overenskomstaftaler i 2003

Omride | Grundlen | Timedilleg | Ak- Pension (arb. Generelt
/dato (kr. /time) | (kr. /time) | kordba- | giver) (point)
sis kr.
Slagteri- Normal- Genetilleg ages
omridet lon med i gennemsnit 4
2003 pet.
24. februar..| +2,50 +2,50 +0,65 +0,3 (0,2) | Den 5. feriefridag
indfort.
Forseg med Fritvalg
Model frem til 31.
december 2004.
Omrade Reguleringer Puljer (pct.) Pension (arb. Generelt
/dato (pct.) giver) (point)
Finansom- Nytarsaftensdag er
ridet nu en hel fridag
2003 (sognehelligdag).
1. april........ +0,75 +0,75 (0,5) | Lenpakker med frit
L. juli........... +2,1 valg mellem lon,
2004 pension og fritid.
L. april........ +0,75 Ret til deltidsarbej-
1. julie.......... 2,1 de for ansatte over
58 Ar.
Omride | Generelle satser | Puljer (pct.) Andre Generelt
/dato (pet.)
Forsikrings- Ret til nedsat ar-
omridet bejdstid for ansatte,
2003 der er fyldc 58 4r.
L. juli.......... +2,0 +0,3
2004 Lonpakker med frit
L juli........... +2,0 valg mellem lon,
2005 pension og fritid.
1. januar....., +1,9'
1) Der er i overenskomsten afsat 1,9 pct. til lokal len. Hvis der lokalt ikke er indgget

aftaler om anvendelsen af midlerne inden den 1. januar 2005 fordeles de 1,9 pct.
som generelle lonforbedringer pr. 1. januar 2005.

2) Andre forbedringer omfatter blandt andet 2ndrede pensionsregler for deltidsan-
satte samt alder og anciennitet med hensyn til hvorndr ansatte er berettiget til
pension.
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Finanssektoren
Den 3. februar indgik Finanssektorens Arbejdsgiver (FA) og Danske For-
sikringsfunktionerers Landsforening (DFL) en ny 2-arig overenskomst
for ca. 10.000 medarbejdere i forsikringsselskaberne. Parterne har angivet,
at overenskomsten ligger inden for en gkonomisk ramme pi 6,2 pct. over
de to &r, hvoraf i alt 5,9 pct. er til generelle lonforbedringer. En tilsvaren-
de ramme er aftalt for ca. 50.000 ansatte pa finansomridet ved indgdelsen
af en ny 2-3rig overenskomst mellem FA og Finansforbundet den 8. fe-
bruar 2003, hvor 5,7 pct. gér til generelle lonforbedringer.

Overenskomsterne i den finansielle sektor vurderes samlet at oge lon-
omkostningerne pr. kalenderir med 3,6 pct. i 2003 og 3,2 pct. i 2004.
Nir den samlede stigning i lenomkostningerne siledes vurderes at blive
6,8 pct. skyldes det et overhang fra den forrige overenskomst i 2001. Den
samlede ramme for de nye overenskomster ligger noget under de forrige
overenskomster, som havde en skonomisk ramme pé ca. 7%2 pct.

I overenskomsten pé finansomradet er nytdrsaftensdag nu en hel fridag
mod tidligere en halv.

I overenskomsterne for finanssektoren aftaltes sikaldte lonpakker, jf.

boks 4.4.

Satsforhandlinger pd DA/LO omradet

I februar-marts 2003 blev der for en rekke overenskomstomrider aftalt
satser for den resterende del af indevarende overenskomstperiode, som
leber frem til foraret 2004. Herunder var ogsd industrien og bygge/anleg.
P4 alle omrader aftaltes forhgjelser af lonsatser med 2,00 kr. svarende til
overenskomsterne de forste tre ar.
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5. Offentlige finanser og
finanspolitik

Overskuddet pa den offentlige saldo udgor 26,0 mia.kr. i 2002, hvilket svarer
til 1,9 pct. af BNP, og skonnes at udgore 18,0 mia.kr. i 2003 svarende til
1,3 pct. af BNP. 1 2004 skonnes overskuddet pa den offentlige saldo at udgore
21,6 mia. kr. svarende til 1,5 pct. af BNP. Ouverskuddet pa de offentlige fi-
nanser er nedjusteret med 62 mia.kr. i 2003 og ca. 12 mia. kr. i 2004 i for-
hold til Okonomisk Redegorelse, december 2002. Nedjusteringen af overskud-
det pa de offentlige finanser i 2003 skyldes serligt gennemslaget pi den danske
okonomi fra den internationale afmatning. Nedjusteringen i 2004 skyldes
udover konjunkturbidrag ogsi opjusteringer af udgifter til tilbagetraknings-
ordninger, en nedjustering af provenu fra pensionsafkastskatten samt virknin-
gen af skatteaftalen, hvor udmontningen af riderummet til skattenedsertelser
er fremrykket i forhold til de hidtidige beregningsmassige forudsetninger.

Det offentlige udgifistryk skonnes at falde fra 54,3 pct. af BNP i 2002 til
53,5 pet. af BNP i 2004, hvilket serligt skyldes et lavere renteudgifistryk.

Skattetrykket forventes at falde fra 49,2 pct. af BNP i 2002 til 48,5 pct.
af BNP i 2004. Skatteaftalen er den vasentligste faktor til at forklare falder i
skattetrykket. Hertil kommer bidrag fra selskabsskatteindtagter og lavere af-
gifisprovenu, der primart kan henfores til lavere bilkob. I modsat retning
trakker, at provenuet fra pensionsafkastskatten ventes foroget efter et meget
lavt provenu i perioden 2001-2003, der skyldes faldende aktiekurser.

Finanspolitikken i 2003 har en omtrent neutral aktivitetsvirkning og vur-
deres at vare afstemt med konjunktursituationen i lyset af positive aktivitets-
virkninger fra rentefald og en lonstigningstakt, der fortsat er hojere end i ud-
landet. Finanspolitikken for 2004 er endnu ikke fastlagt, men vil blive fast-
lagt med finanslovforslaget til august, si finanspolitikkens strambedsgrad i
2004 er tilpasset de seneste konjunkturudsigter, herunder det forventede pres
pa arbejdsmarkedet.

OMU-gelden skonnes at falde fra 45,2 pct. af BNP i 2002 til 40,4 pct. af
BNP i 2004.
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5.1. Den offentlige saldo og gld
I lyset af det forventede forlgb i samfundsekonomien og i de offentlige
udgifter og indtegter skonnes overskuddene pa de samlede offentlige fi-

nanser til 18,0 mia.kr. i 2003 og 21,6 mia.kr. i 2004, jf. tabel 5.1.

Tabel 5.1. Oversigt over den offentlige saldo og geld _
1999 2000 2001 2002% 2003 2004

————————————————————— Mia.kr, -
Den offentlige §aldo” oo, 38,8 31,7 36,6 26,0 18,0 21,6
Saldoen fordelt pd delsektorer:
Stat og kommuner ..o 22,1 12,4 14,6 12,1 3,7 90
Sociale kasser og fonde” oovverern, 16,7 19,3 22,1 14,0 14,3 12,6
———————————————————— Pct. af BNP oo -
Den offentlige saldo” ..........cooervrrrrennen. 32 25 28 1,9 13 1,5
De samlede udgifter...........ccccoceniicnns 55,4 53,8 54,2 543 54,0 53,5
Heraf nettorenteudgifter....................... 2,3 1,8 1,4 1,4 1,1 1,0
De samlede indtaegter,l) heraf: ............... 58,6 56,3 57,0 56,3 55,3 54,9
SKatter”.......vueveeeeeeeeeeeee e, 51,5 49,5 49,8 492 48,6 48,5
Andre indteegter ........ccoocinininnes 7,1 6,8 7,2 7,1 6,7 6,4
Den strukturelle saldo” ......c.ooveveereeeenn. 1,5 2,0 2,2 2,0 1,9 1,6
OMU-geld i mia. Kr..ooeveveeeriinne 639,7 606,3 601,4 614,6 598,2 594,0
Do.ipct. af BNP .cociviiiiiiiciice 53,0 47,3 454 45,2 42,5 404
Statsgeeld i mia. kr. .c.oooveenieciicines 561,7 538,3 514,1 520,6| 530,6 -
Do.ipct. af BNP ...ccoovviviiiiiniciineee, 46,5 42,0 38,8 38,3 37,7 -

1) I 1999-2001 indgir Serlig Pensionsopsparing (SP) med indbetalinger svarende
til ca. ¥4 pct. af BNP. Den enkelte indbetaler vil f3 godskrevet egne indbetalinger
fuldt ud i 2001, men forst fra og med 2002 vil SP-indbetalingerne blive regnet
som privat opsparing i nationalregnskabet.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De skonnede overskud svarer til henholdsvis 1,3 pct. af BNP i 2003 og
1,5 pct. af BNP i 2004. Det aftagende overskud i pct. af BNP skal ses i
sammenhzng med den midlertidige afmatning af konjunkturerne og per-
sonskattenedsattelser i medfer af skattepakken i 2004.

Faldet i overskuddet pa de offentlige finanser fra 1,9 pct. af BNP i
2002 dl 1,3 pet. af BNP i 2003 skyldes overvejende en reduktion af out-
putgabet i 2003, der bidrager til en saldoforringelse pa 0,4 pct. af BNP i
2003, jf- figur 5.1. Ovrige konjunkturforhold bidrager til en saldoforrin-
gelse pd 0,1 pct. af BNP 12003.

I 2003 forringes den offentlige sektors strukturelle saldo med ca. 0,1
pct. af BNP i forhold til 2002, hvilket primeart skyldes en stigning i de of-
fentlige udgifter til tilbagetrekningsordninger.
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Figur 5.1. Forringelse af den offentlige saldo fra 2002-2003.
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Kilde: Egne beregninger.

Overskuddet pé de offentlige finanser i 2002 er opjusteret med ca. 42
mia.kr. Det skyldes primert en opjustering af offentlige indtagter fra per-
sonskatte- og afgiftsgrundlaget, som kun delvist baeres med over i 2003. I
modsat retning treekker en opjustering af udgifter til indkomstoverforsler.

De offentlige overskud er nedjusteret med 6%2 mia.kr. i 2003 og med
knap 12 mia.kr. i 2004 sammenlignet med skennet i december 2002, j£
ogsd Budgetoversigt 1, maj 2003.

Nedjusteringen i 2003 kan iser henfores til de svagere konjunkturers
gennemslag pa de offentlige finanser, jf ogsd afsnit 5.2 og 5.3. Nedjuste-
ringen skyldes blandt andet en opjustering af udgifterne til A-dagpenge og
kontanthjelp mv. med godt 1% mia.kr. i lyset af et hgjere sken for ledig-
heden. En mere afdempet vaekst i privatforbruget end ventet i december
bidrager til en nedjustering af provenuet fra moms og afgifter med godt 4
mia.kr., herunder navnlig provenuet fra registreringsafgiften. Endvidere er
det forventede provenu fra selskabsskatterne nedjusteret med knap 1
mia.kr.

I Okonomisk Redegorelse, december 2002 var der forudsat en saldofor-
bedring pé ca. 3 mia. kr. fra 2002 til 2003, hvor der nu forventes en sal-
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doforringelse pa ca. 8 mia. kr. fra 2002 til 2003. Forbedringen af den of-
fentlige sektors saldo fra 2002 til 2003 er dermed i alt nedjusteret med ca.
11 mia. kr. svarende til knap 0,8 pct. af BNP.

Nedjusteringen af den forventede forbedring af de offentlige finanser
fra 2002 til 2003 pé knap 0,8 pct. af BNP skyldes til dels en konjunktur-
betinget nedjustering af saldoforbedringen fra 2002 til 2003 pa 0,5 pct. af
BNP. Hertil kommer en nedjustering af den strukturelle saldoforbedring
fra 2002-2003 pa 0,3 pct. af BNP. Nedjusteringen af den strukturelle sal-
doforbedring skyldes til dels tekniske forskydninger, men ogsd en opjuste-
ring af tilgangen til tilbagetreekningsordninger i 2003.

I 2004 skal nedjusteringen af overskuddet blandt andet ses i sammen-
haeng med, at justeringerne af de offentlige udgifter og indtaegter i 2003
barer over i 2004. Et hgjere niveau for ledigheden i 2004 end skennet i
december indebarer siledes en opjustering af udgifterne til A-dagpenge
og kontanthjelp med godt 1% mia.kr., og et lavere niveau for privatfor-
bruget, herunder sarligt bilkebet, medferer en nedjustering af provenuet
fra moms og afgifter med ca. 3% mia.kr. i forhold til decemberskennet.
Provenuet fra pensionsafkastskatten er desuden nedjusteret med godt 3%2
mia.kr. navnlig som felge af et forventet lavere obligationsafkast.

En opjustering af udgifterne til efterlon og fertidspension med knap
1% mia.kr. afledt af et hojere skon for antal modtagere bidrager desuden
til nedjusteringen af overskuddet i 2004. Dertil kommer aftalen om per-
sonskattenedsattelserne med virkning fra 2004, der isoleret set seenker det
skennede provenu fra kildeskatterne med knap 5% mia.kr. I modsat ret-
ning treekker en nedjustering af det offentlige forbrug som felge af en for-
udsat langsommere vakst i forbruget i medfer af skatteaftalen.

Den offentlige @MU-gzld skennes at falde fra godt 45 pct. af BNP i
2002 til omkring 40%2 pct. af BNP i 2004, jf. tabel 5.1. OMU-gzlden er
opgjort som en bruttogeld, der primart omfatter statens og kommuner-
nes obligationsgzld. Dog bliver der i opgerelsen korrigeret for beholdnin-
ger af statsobligationer i de offentlige delsektorer.

Opgjort nominelt, det vil sige i mia.kr., skennes @MU-gzlden at ud-
vise et fald pd ca. 20 mia.kr. fra 2002 til 2004. Faldet skyldes kun i be-
skedent omfang overskuddet pa statens finanser, men kan i vidt omfang
tilskrives en statslig portefoljeomlegning i form af en samtidig nedbrin-
gelse af det statslige indestdende i Nationalbanken og den indenlandske
obligationsgeld som felge af onsket om en forbedret likviditetsstyring i
staten. Statens indestdende i Nationalbanken modregnes ikke i @MU-
gelden — i modsaetning til i statsgelden. Udviklingen i de statslige og
kommunale saldi og ATPs beholdning af statsobligationer skonnes siledes
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stort set at svare til et oget udln fra staten (til eksempelvis de statsgaran-
terede broselskaber A/S Storebaltsforbindelsen og A/S Oresundsforbin-
delsen). Disse udlin pavirker ikke den statslige nettofordringserhvervelse
og kan reelt blot betragtes som en samtidig opskrivning af statens aktiver
og passiver, der oger den opgjorte @MU-gzld, da statens finansieringsbe-
hov og dermed obligationsgzlden oges.

Statsgeelden skennes at udvise et fald fra knap 38%5 pct. af BNP i 2002
til godt 372 pct. af BNP i 2003, hvilket er ca. 2 pct.enheder mindre end
faldet i OMU-gelden. Forskellen i faldene skyldes primert den statslige
portefeljeomlegning, som ikke pavirker statsgelden, og en forventet stig-
ning i ATP’s beholdning af statsobligationer, der pavirker @MU-gzlden,
men ikke statsgelden, i nedadgdende retning.

5.2. De offentlige udgifter

Det samlede offentlige udgiftstryk skennes at udgere 54,0 pct. af BNP i
2003, jf. tabel 5.2. Der forventes et fald i det samlede udgiftstryk fra 2002
til 2003 pa 0,3 pct.enheder, hvilket skyldes et forventet fald i renteudgif-
ternes andel af BNP. I 2004 skennes det samlede offentlige udgiftstryk at
falde med yderligere 0,5 pct.enheder til 53,5 pct. af BNP som folge af et
fald i fleste udgiftsposters andel af BNP. Skennet for de offentlige udgif-

ter i 2004 beror i et vist omfang pa beregningstekniske forudsetninger.

Tabel 5.2. De offentlige udgifters sammensatning
1999 2000 2001 2002 | 2003 2004

—————————————————————— Pct. af BNP -

Offentlige udgifter (udgiftstryk).... 55,4 53,8 54,2 54,3 54,0 53,5
Primeare udgifter .......oeveueueueneee 50,7 49,5 50,2 50,6 50,6 50,3
Offendigt forbrug.......c.ccoone.e.. 258 253 259 261 | 26,1 259
Offentlige investeringer ........... 1,7 1,7 1,9 1,7 1,7 1,7
Indkomstoverforsler................. 17,8 17,3 17,3 17,6 17,8 17,6
Subsidier ......oovvevriiiiieiiieenen. 2,3 2,2 2,1 2,1 2,1 2,0
Renteudgifter ....c.covvevnvvreinnenennne. 4,8 4,3 4,0 3,7 3,4 3,2

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Der skennes et lille fald i det offentlige forbrugstryk fra 2002 il 2004
blandt andet som folge af aftagende real veekst i det offentlige forbrug og
tiltagende vakst i den samlede skonomi.

Som i decembervurderingen skonnes realvaksten i det offentlige for-
brug at udgere 0,7 pct. i 2003. Skennet er baseret pd finansloven og de
kommunale budgetter for 2003 samt den yderligere information om ud-
giftsudviklingen, der foreligger i form af de ministerielle rammeredegorel-
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ser. I 2004 er der beregningsteknisk forudsat en realvaekst i det offentlige
forbrug pd 0,7 pct. I forhold til decembervurderingen er den forudsatte
realvekst 1 det offentlige forbrug i 2004 reduceret med 0,3 pct.enheder,
hvilket skal ses i sammenhzng med aftalen om skattelettelser.

I 2003 skennes en vakst i den offentlige beskeftigelse pd 3.000 perso-
ner, hvilket er uendret i forhold til decemberskonnet. I 2004 er der be-
regningsteknisk forudsat en vakst i den offentlige beskaftigelse pa 3.000
personer.

De offentlige investeringers andel af BNP skennes at udgere 1,7 pct. i
2003 og 2004. Pi baggrund af finansloven for 2003 og de kommunale
budgetter for 2003 forventes nulvakst i de offentlige investeringer i 2003.
I overensstemmelse med det forudsatte forleb i de mellemfristede frem-
skrivninger er der beregningsteknisk forudsat en realvaekst i de offentlige
investeringer pa 2,0 pct. i 2004. I 2001 kan de offentlige investeringers
hejere andel af BNP iser forklares ved ekstraordinart store investeringer
pa folkeskoleomradet.

Indkomstoverforslerne er foreget til 17,6 pct. af BNP i 2002, hvilket
blandt andet skal ses i sammenhang med vaksten i antal overferselsmod-
tagere pd knap 9.000 personer. I 2003 skonnes indkomstoverforslernes
andel af BNP at stige yderligere til 17,8 pct. navnlig i lyset af udgifterne
til A-dagpenge mv. som folge af det hojere ledighedsskeon. I forlengelse
heraf bidrager et forventet fald i ledigheden fra 2003 til 2004 til en reduk-
tion af indkomstoverferslernes andel af BNP. P4 baggrund af lenstignin-
gerne i den private sektor i 2001 er der fastlagt en satsregulering af over-
forslerne pd 3,2 pct. i 2003. I 2004 er der beregningsteknisk forudsat en
satsregulering af indkomstoverforslerne pa 3,3 pct. med udgangspunke i
skennet for den private lgnstigningstakt i 2002.

Malt i forhold til BNP skennes et svagt fald i subsidierne fra 2002 til
2004, hvilket blandt andet skal ses i sammenhang med forudsatte reduk-
tioner af statslige tilskud.

Der forventes fortsat faldende renteudgifter som andel af BNP fra
2002 il 2004 i lyset af lavere rentesatser.

I Budgetoversigt 1, maj 2003, er redegjort nermere for udviklingen i de
offentlige udgifter.
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5.3. De offentlige indtagter
De offentlige indtegter forventes at udgere 55,3 pct. af BNP i 2003, jf.
tabel 5.3. Sammenlignet med 2002 er der tale om et fald pd 1
pct.enheder. I 2004 forventes de offentlige indtegter at falde yderligere til
54,9 pct.

Skattetrykket forventes samlet set at falde fra 49,2 pct. af BNP i 2002
til 48,5 pct. i 2004, hvilket er et fald pd 0,7 pct.enheder.

Tabel 5.3. De offentlige indtaegters sammensatning
1999 2000 2001 2002% 2003 2004

————————————————————— Pct. af BNP oo
Offentlige indtegter.......c.ccne... 58,6 56,3 57,0 56,3 55,3 54,9
Skattetryk .o.ovveveeerienieiriiecrieen, 51,5 49,5 49,8 49,2 @ 48,6 48,5
Personskatter mv." ................. 22,3 223 225 225 224 219
AM-bidrag......ccovveinrereinnnnn, 4,5 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5
Selskabsskatter ...........cocu...... 3,0 2,4 3,1 2,9 2,7 2,6
Pensionsafkastbeskatning ....... 1,2 0,7 0,0 0,0 0,0 0,5
MOMS oo 9,9 9,7 9,7 9,7 9,7 9,7
Afgifter og indirekte skatter.... 8,5 7,7 7,8 8,0 7,7 7,6
Ovrige skatter” ....c.vvvereeeenens 2,1 2,3 2,2 1,7 1,7 1,6
Renteindtegter .........ccvveveeerunnnee, 2,5 2,5 2,6 2,3 2,2 2,2
Ovrige indtaegter’ ......ooovvrrrinnns 4,7 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3
1) Personskatter mv. indeholder: Kildeskatter, ejendomsverdiskat, vagtafgift fra

husholdninger, bo- og gaveafgift samt andre personlige skatter.

2) Ovrige skatter indeholder bidrag til sociale ordninger (ordinart ATP-bidrag,
bdrag til Serlig Pensionsopsparing i perioden 1999 til 2001, A-kassebidrag og
efterlonsbidrag).

3) Ovrige indtegter indeholder blandt andet overskud af offentlig virksomhed,
diverse drifts- og kapitaloverforsler fra andre indenlandske sektorer og EU samt
imputerede (beregnede) indtaegter i form af bruttorestindkomst og bidrag til
tjenestemandspensioner.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

For perioden 2002 til 2004 bidrager personskatterne med en redukti-
on i skattetrykket pad 0,6 pct.enheder, jf. tabel 5.4. Faldet i personskatte-
trykket i 2003 skyldes hovedsageligt lav vakst i personskatterne i forhold
til det offentliggjorte niveau for 2002', herunder lav vaekst i ejendoms-
verdiskatten som folge af skattestoppet. Faldet i personskattetrykket i

" Der er tegn pa, at det offentliggjorte skatteprovenu fra personskatterne er ekstraordi-
nert hejt 1 2002. Der vil fortsat vere usikkerhed om niveauet for personskatteprovenuet
1 2002 indtil efteriret 2003, hvor der foreligger en stort set endelige slutopgerelse for
indkomstaret 2002.
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2004 skyldes nedsattelser af skatten pd arbejdsindkomst i henhold til
skatteaftalen, jf boks 5.1.

Boks 5.1. Aftale om skattenedsaxttelse

Regeringen og Dansk Folkeparti har indgiet en aftale om lavere skat pa arbejdsind-
komst. Skattenedsettelsen bestar af to elementer.

*  Bundfradraget for mellemskatten forhejes ekstraordinert med 12.000 kr. ar-
ligt fra 2004 il 2007 eller i alt ekstraordinzrt 48.000 kr.

*  Der indfores et beskeftigelsesfradrag pd 2,5 pct. af arbejdsindkomsten med et
loft svarende til den nye mellemskattegrense. Beskeftigelsesfradraget udfor-
mes som et ligningsmassigt fradrag og vil kunne fratrekkes i den skattepligti-
ge indkomst, dvs. med virkning for kommune-, amts- og kirkeskatten.

Skattenedsattelsens umiddelbare provenuvirkning udger 5,7 mia.kr. i 2004 stigende il
9,6 mia.kr. 1 2007, jf tabel a. Med en lidt mindre vakst i det offentlige forbrug i 2004
0g 2005 svarer det netop til det realiserede finanspolitiske riderum inden ofr rammerne
af 2010-planen.

Tabel a. Provenuvirkninger af lavere skat pi arbejdsindkomst, mia.kr.
2004 2005 2006 2007

Samlet provenutab.........cccoeeirereinrennn, 5,7 7,2 8,5 9,6
- heraf forhgjelse af mellemskattegrense... 1,4 2,7 3,8 4.8
- heraf beskeftigelsesfradrag..................... 4,3 4,5 4,7 4,8

Nedsettelsen af skatten pd arbejdsindkomst medferer et yderligere bidrag til hojere
beskeftigelse. Den isolerede virkning skennes — med betydelig usikkerhed — at svare til
arbejdsindsatsen fra 10-12.000 fuldtidsbeskaftigede fordelt pa en kombination af flere
beskeftigede og lengere gennemsnitlig arbejdstid.

Der afsettes yderligere 1 mia. kr. som et rammebeleb til forbedringer for blandt
andet folkepensionister med lav indkomst og andre initiativer pé social- og sundheds-
omridet. Den konkrete udmentning aftales mellem parterne.

Selskabsskatten bidrager med et fald i skattetrykket pd 0,2 pct. af BNP
12003, og yderligere 0,1 pct. i 2003. Faldet i indtegterne fra selskabsskat-
ten skal primert ses i sammenhang med en gradvis tilbagevenden til et
mere normalt niveau for selskabsskatterne i forhold til det ekstraordinert
heje niveau i 2001.

Fald i bilkebet samt afskaffelsen af arbejdsmiljoafgiften er de vasent-
ligste bidrag til faldet i skattetrykket fra afgifter og indirekte skatter med
0,3 pct.enheder i 2003. Stigende bilpriser vil — pd grund af aftalen om de
afgiftsmassige virkninger af eventuelle ekstraordinare stigende bilpriser —

ikke kunne bidrage til at ege afgiftsprovenuet fra registreringsafgiften i
2003, jf- boks 5.2.
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Tabel 5.4. ndring i skattetrykket i 2003-2004

2003 2004
————————— Pct.enhed af BNP --————-
Andring i skattetryk....c.coeeeineirneiineineeenen -0,7 -0,1
Heraf:
Personskatter Mv........ccveeeeeeeeeerienienieneseesnennas -0,1 -0,4
AM-bIdrag.......cevevveiinieinccceceeen 0,0 0,0
Selskabsskatter .......ooveeeeeeeiiiee, -0,2 -0,1
Pensionsafkastbeskatning .........cccoeeeerveinnnencne. 0,0 0,5
MOMIS c.tteiieeiieeetee ettt 0,0 0,0
Afgifter og indirekte skatter..........cccociiicinns -0,3 -0,1
Dvrige skatter .....ccoveeeineininreiiicicceenes 0,0 0,0

Anm.: Se tabel 5.3.
Kilde: Egne beregninger.

Nedsattelserne af afgifterne pé spiritus, cigaretter og sodavand — som
folge af bortfaldet af 24-timers reglen — medferer en yderligere reduktion
af afgiftstrykket pa cirka 0,1 pct. af BNP fra 2003 til 2004.

I 2004 modvirkes faldet i skattetrykket af ogede indtaegter fra pensi-
onsafkastskatten. P4 baggrund af udsigterne for den internationale gko-
nomi forventes aktieafkastet i 2003 og sarligt 2004 at ligge over det histo-
riske gennemsnit, mens obligationskurserne omvendt ventes at falde i
2004 i takt med stigende rente. Der forventes ikke noget provenu af be-
tydning i 2003 eftersom fremfort negativ skat vedrerende 2001 og 2002
bliver modregnet i beskatningen i 2003.

De arlige udsving i skattetrykket i de enkelte &r som folge af udsving i
skatteindtegterne fra selskabsskatter, personskatter og serligt pensionsaf-
kastskatten kan vere ganske betydelige. Det skyldes @ndringer i skatte-
grundlagets sammensztning og er uathaengigt af skattestoppet. Skatte-
stoppets nominalprincip indebearer, at skattetrykket vil falde svagt over
tid som folge af fastfrysningen af punktafgifterne og ejendomsverdiskat-
ten. Men det udelukker ikke, at det samlede skattetryk vil kunne stige i et
givet ar. Ogsa afgiftstrykket kan stige — til trods for fastfrysning af satserne

— i en periode, hvor f.eks. privatforbruget og iser bilkebet vokser kraftige-
re end BNP.
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Boks 5.2. Lavere registreringsafgift ved ekstraordinzre prisstigninger pa
biler

Som en del af aftalen om skattenedsattelser mellem regeringen og Dansk Folkeparti
besluttedes det, at de moms- og afgiftsmessige virkninger af mulige kommende ekstra-
ordinzre stigninger i gennemsnitsprisen pd nye biler neutraliseres over registreringsaf-
giften. Aftalepartnerne gnsker siledes ikke, at eventuelle ekstraordinert store stigninger
i bilpriserne forsterkes af afgifterne.

Konkret vil der pd manedsbasis — baseret pd Danmarks Statistiks nettoprisindeks —
ske en opgerelse af, om de gennemsnitlige bilpriser for skat er steget mere end de gen-
nemsnitlige prisstigninger pd varer og tjenester for skat. En ekstraordiner stigning i
bilpriserne pd 1 pct.enhed vil medfore en parallel senkning af de 2 afgiftssatser pa hen-
holdsvis 105 pct. og 180 pct. med 2 pct.enheder.

Den procentvise korrektion beregnes forste gang pa grundlag af prisstigningerne pd
biler fra marts til april 2003. Den eventuelle korrektion af registreringsafgiftssatserne vil
f& virkning 2 méneder senere, fra juni 2003.

Aftalen er omtrent finanspolitisk neutral, idet afgiftsnedsettelser som folge af hojere
prisstigninger pa biler modvirker ekstraordinare afgiftsprovenu.

Hgjere nettopriser pa biler kombineret med nedslaget for ekstraordinare prisstig-
ninger indebarer dog en fortreengning af grundlaget for andre punkrafgifter og for an-
det momsbelagt forbrug. Sammenlignet med et finanspolitisk neutralt forleb medferer
forslaget derfor et provenutab pé ca. 35 mio.kr. pr. pct.enhed ekstraordiner stigning i
bilpriserne.

Indforelsen af beskaftigelsesfradraget fra og med 2004 som led i afta-
len om lavere skat pd arbejdsindkomst pavirker skonnet for det kommu-
nale udskrivningsgrundlag for 2004, hvorfor veksten kun vurderes at bli-
ve 2,1 pct. jf boks 5.3. Det umiddelbare provenutab som folge af aftalen
om lavere skat pd arbejdsindkomst dakkes af staten via en justering af
bloktilskuddet som led i kommuneforhandlingerne. Den konkrete ud-
formning dreftes med de kommunale organisationer.
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Boks 5.3. Det kommunale udskrivningsgrundlag 2004

Niveauet for det kommunale udskrivningsgrundlag er for 2004 fastsat til 660,6 mia.kr.
Der er tale om en nedjustering pd 11,6 mia.kr., som alene kan henfores til regeringens
skatteaftale med indferelsen af beskaftigelsesfradraget. Beskaftigelsesfradraget reduce-
rer isoleret det kommunale USG med 13,5 mia.kr. Underliggende er der séledes en
stigning i niveauet for det kommunale USG i 2004 pa 1,9 mia.kr., hvilket svarer til en
underliggende vakst pd 4,2 pct.

Nedjusteringen af vaeksten i det kommunale USG i 2003 primert som felge af ned-
justeringen af beskaftigelsen modsvares dermed af den underliggende opjustering i
2004, som dels kan henfares til hgjere vaekst i den personlig indkomst og dels nedjuste-
ring af vaeksten i nettorenteudgifterne.

Tabel a. Det kommunale udskrivningsgrundlag 2001-2004

2001 2002 2003 2004
Majvurderingen 2003, mia.kr. ................ 604,4 622,1 647,0 660,6
VEKSt L PClurviiiriiiiieiiieiisiecesiecenes 5,0 2,9 4,0 2,1
Decembervurderingen 2002, mia.kr........ 604,6 622,1 648,6 672,1
VEKST I PClurviniireiiniiieiiieiiiecisieiienes 5,1 2,9 4,3 3,6
Andring i miakr. oo -0,2 -0,1 -1,6 -11,6

Kilde: Egne beregninger.

Ifolge loven vedrerende loft over grundlaget for beregning af kommunal grund-
skyld opgeres reguleringsprocenten som den skennede stigning i det samlede kommu-
nale udskrivningsgrundlag for skattedret tillagt 3 pct. For 2004 bliver reguleringspro-
cent dermed pd 5,1 pct.

5.4. Finanspolitikkens aktivitetsvirkning
Finanspolitikken medforer en finanseffekt for 2003 pa 0,1 pct. af BNP.

De aktivitetsdempende virkninger af opsparingstiltag mv. og finans-
politik i tidligere ar skennes at have en svagt negativ virkning pa veksten,
der modsvarer den svagt positive finanseffekt for 2003, siledes at den
okonomiske politik samlet set har en omtrent aktivitetsneutral virkning i
2003.

Finanspolitikken har forudgiende — siden 1997 — virket dempende pa
den gkonomiske aktivitet, ndr der tages hensyn til forsinkede virkninger
af finanspolitiske stramninger og reduktionen af rentefradragets skatte-
verdi i forbindelse med Pinsepakken. Dette skal ses i ssammenhang med
de samtidige ekspansive virkninger af det store rentefald i drene 1995 il
1998, jf- boks 5.4.

Med de nuvarende udsigter for dansk gkonomi vurderes et omtrent
neutralt vaekstbidrag fra den okonomiske politik at vare passende for
2003, hvor ledigheden trods en stigning det seneste ar fra et historisk lavt
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niveau, stadig er lavere end i 1998, hvor Pinsepakken blev gennemfort
bl.a. for at dempe presset pa arbejdsmarkedet.

Boks 5.4. Aktivitetsbidrag fra flerarige effekter af finanspolitik og ren-
teeendringer, 1997-2003

Vaksten i drene 1997-2000 blev pavirket
af de flerdrige virkninger af rentefald og
finanspolitiske stramninger inkl. virk-
ningen af lavere rentefradrag.

Figur a. Bidrag til BNP-vakst fra flerrige
effekter af renteandringer og finanspoli-
tik, pct.enheder
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Kilde: Egne beregninger.

Samtidig med bortfaldet af afdempende effekter fra tidligere ars fi-
nanspolitik, modsvares den internationalt betingede afmatning af et ren-
tefald, hvor de stedfundne rentezndringer har bidraget til at oge veksten.
Denne effekt forstzrkes af den storre udbredelse af rentetilpasningslin’.
Den danske gkonomi er vekstmessigt i fase med euroomradet, men lon-
stigningstakten og kapacitetspresset er fortsat sterre i Danmark. Nedjuste-
ringen af den underliggende eftersporgsel i 2003 giver plads til den delvist
immuniserende virkning af lidt hejere vakstbidrag fra rentezndringer.
Med de nye udsigter for vakstbilledet vurderes finanspolitikken for 2003
at vere rimeligt afstemt med de risici, der tegner sig.

Finanspolitikkens stramhedsgrad i 2004 er ikke fastlagt pd nuvarende
tidspunkt. Den nedvendige stramhedsgrad for finanspolitikken i 2004 vil
blive tilrettelagt pd baggrund af de aktuelle konjunkturudsigter, herunder
presset pa arbejdsmarkedet, i august, hvor regeringen fremlaegger finans-
lovforslaget for 2004. Rentefaldet i lyset af den internationale afmatning
bidrager til at oge vaksten i 2004.

* Udbredelsen af flekslin betyder, at husholdningerne i hajere grad end tidligere ma for-
ventes at reagere p& @®ndringer i de korte renter. Det vil trekke i retning af, at gennem-
slaget fra pengepolitiske stramninger eller lempelser fremover mé formodes at vare mere
markant end hidtil, jf. en nermere beskrivelse i Finansredegorelse 2002, kapitel 2.
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Tabel 5.5. Bidrag til BNP-vakst
1997 1998 1999 2000 2001 2002%2003 2004

Pct.

BNP-vaekst......cceuemiiiiiinns 30 25 26 29 14 1,6 16 24
Et-4rig finanseffekt.......cccc....... -04 00 02 -01 05 01 0,1 -
Flerdrige virkninger, heraf: Pct.enheder

Okonomisk politik................... -0,7 -1,2 -1,1 -1,1 -0,2 -0,1 0,0 -
- Flerarig finanseffekt .............. -0,7 -08 -0,5 -0,6 02 -0,1 -0,1 -
- Opsparingsvirkninger mv...... 00 -04 -06 -05 -04 0,0 0,1 -
Stedfundne rentezndringer’ .. 1,0 1,0 1,1 08 -01 04 05 09
Andre forhold ........ccccouveuennnes 27 27 26 32 1,7 13 1,1 -

Anm.: Den flerdrige finanseffeke er virkningen pé vaeksten fra finanspolitiske 2ndringer i
bade det pigzldende og de forudgdende ar.

1) Opgjort som de isolerede virkninger pd vaksten af renteudviklingen fra 1993 og
frem til primo maj 2003. Der er i beregningen ikke indregnet effekten af, at en
stigende del af nye huslin optages som flekslan.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Det beregnede outputgab er mindsket siden 1998. I 2003 skennes
outputgabet at blive svagt negativt, hvilket giver plads til en lidt hojere
veekst 1 2004, hvor outputgabet forudsattes at blive svagt positivt, jf- figur
5.1a. Den beskedne BNP-vekst skyldes ikke alene gennemslaget p& den
danske ekonomi af den internationale afmatning, men ogsi at vakstpo-
tentialet begrenses af, at der er aftalt en nedsettelse af arbejdstiden, og af
at ledigheden ikke varigt kan bringes vasentligt lengere ned med de gel-
dende strukturer pa arbejdsmarkedet. En vakst, der ligger over 2 pct., ma
derfor som udgangspunkt forventes at skerpe kapacitetspresset i dansk
gkonomi, hvor stigningen i lanomkostningerne fortsat er hgjere end i ud-

landet, jf figur 5.16.

Figur 5.1a. Outputgab i Danmark og eu-  Figur 5.1.b Stigning i lenomkostningerne

roomradet i Danmark og udlandet (fremst.virks.)
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Kilde: Danmarks Statistik, EU-Kommissionen og egne beregninger.
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6. Dansk ekonomi til 2010

6.1. Indledning

Formélet med fremskrivningerne er at belyse de mellemfristede krav til
finans- og strukturpolitikken med udgangspunkt i de overordnede be-
slutninger, som er truffet, og en vurdering af de underliggende strukturer
i okonomien. Hovedsigtet er, at finanspolitikken skal vere robust i for-
hold til det demografiske pres, som tager til i styrke efter 2010. Den forste
fremskrivning til 2010 blev fremlagt i januar 2001 og er siden opdateret
flere gange pé baggrund af nye informationer og @ndringer i den gkono-
miske politik.

Den mellemfristede fremskrivning, som prasenteres i dette kapitel, er
en teknisk opdatering af det forlob, som blev presenteret i Finansredego-
relse 2002 (FR02). Fremskrivningen indregner virkningen af skatteaftalen,
nye mal for realvakst i det offentlige forbrug, finanslovsaftalen for 2003
samt nye skon for tilgangen til tidlig tilbagetrekning og andre arbejds-
markedspolitiske og sociale ordninger frem til 2010. Fremskrivningen
skal ses i forlengelse af den konjunkturvurdering, som er prasenteret i de

foregdende kapitler, jf. boks 6.1.

Boks 6.1.Reviderede beregningsforudsetninger i forhold til FR02

Fremskrivningen tager udgangspunke i forlgbet fra FR02, med realvakst i det offentlige
forbrug pd ¥2 pct. arligt fra 2006 til 2010, og fastholder samme krav til strukturrefor-
mer pd arbejdsmarkedet. Forlgbet opdateres pa folgende omréder:

*  Finansloven for 2003 er indregnet.

* Ny vurdering af konjunkturudsigterne frem til 2004.

*  Indarbejdelse af aftalen om lavere skat p4 arbejdsindkomst mv., maj 2003.

*  Nye skon for dlgang til tidlig tilbagetrekning mv. frem til 2010.

Kravene til finanspolitikken pa mellemfristet sigt athenger af den ak-
tuelle stilling pa de offentlige finanser og mulighederne for at styrke ind-
tegtsgrundlaget og derfor beskaftigelsen fremadrettet. Den historiske
udvikling i beskeftigelsen fra 2000 og frem til 2003 har kun betydning
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for de mellemfristede finanspolitiske muligheder i det omfang udviklin-
gen pavirker den aktuelle, underliggende stilling — eller den fremadrettede
udvikling — i de offentlige finanser. Gennemgangen er pa den baggrund
koncentreret om udviklingen fra 2003 (som er dekket af den seneste fi-
nanslov) og frem til 2010.

Der er som udgangspunkt ikke foretaget ndringer i storrelsen af de
overordnede krav til strukturforbedringer pa arbejdsmarkedet, som ind-
regnes i fremskrivningen. Det indebearer, at den stigning i beskaftigelsen
frem til 2010, som skennes at krave en yderligere strukturpolitisk indsats
(de ikke-udmentede krav) er uendret i forhold til FR02, hvis der ses bort
fra skatteaftalens virkning pd arbejdsudbuddet, som ikke er indregnet i
tidligere fremskrivninger. Dermed fir ®ndrede forudsatninger, fx for
tilgangen til tidlig tilbagetrekning, fuldt gennemslag pd de offentlige
finanser.

Opdateringen med de nye informationer medferer kun begrensede
justeringer af den samlede vurdering. Med de opstillede forudsztninger
om storre beskaftigelse opfylder finanspolitikken de overordnede betin-
gelser for holdbarhed. Kravet er, at beskaftigelsen (strukturelt) skal oges
med 53.000 personer fra 2003 til 2010 i forhold til et centralt forleb, som
indregner virkninger af gennemforte reformer mv. Kravet til nye initiati-
ver er ca. 9.000 mindre end i FRO2 som felge af skatteaftalen.

De offentlige finanser er samlet set svakket i forhold til FR02, men
@ndringen er begrenset i forhold til tidligere revisioner og den usikker-
hed, som beregningerne er underlagt. Andringen skyldes blandt andet

lavere vakst i arbejdsstyrken som folge af storre tilgang til efterlen, jf boks
6.2.

Boks 6.2. Konsekvenser af 2ndrede forudsetninger, hovedresultater

*  Veaksten i beskaftigelsen fra 2003 il 2010 reduceres med 14.000 personer. Ca.
2/3 af nedjusteringen har virkning pé de offentlige finanser.

*  Det forudsettes at nye initiativer eger beskeftigelsen med 53.000 personer. Det er
9.000 mindre end i FRO2 som folge af skatteaftalen.

*  Skatteaftalen og nominalprincippet i skattestoppet medferer en samlet reduktion
af beskatningen pé 1% pct. af BNP (i 2003-niveau) fra 2003 til 2010. Det er knap
Y pct. af BNP mere end i FRO2.

. Realveksten i det off. forbrug udger 0,7 og 0,6 pct. i hhv. 2004 og 2005, mod
tidligere 1 pct. i begge &r. Fra 2006 til 2010 er realvaeksten uendret ¥2 pct. arligt.

*  Finanspolitikken skonnes at opfylde de overordnede krav om holdbarhed. Det
gennemsnitlige overskud fra 2003 il 2010 er inden for det opstillede malinterval
og den finanspolitiske holdbarhed skonnes til -0,1 pct. af BNP. Det er en redukti-
on pa 0,2 pct. af BNP i forhold ¢l FRO2.

146  Qkonomisk Redegprelse ¢ Maj 2003



Kapitel 6 — Dansk gkonomi til 2010

6.2. Hovedtrak af det mellemfristede forlab
I det mellemfristede forlgb forudsattes for perioden 2003-10 en vakst i
BNP pa omtrent 1,9 pct. &rligt, jf tabel 6.1. Afdempningen af vaksten
sammenlignet med perioden 1995-03 skyldes bl.a., at det kraftige fald i
ledigheden i denne periode ikke kan gentages, og at der — i modstning
til perioden siden 1995 — kan forventes en reduktion af den gennemsnit-
lige arbejdstid frem til 2010 som folge af 2ndringer i befolkningens sam-
mensatning og aftaler om flere feriefridage.

Det er forudsat, at timeproduktivitetsvaksten i de private byerhverv i
gennemsnit svarer til ca. 2 pct. &rligt blandt andet understottet af initiati-

verne i forlengelse af Vekst med Vilje, Regeringen 2002, jf. appendiks 6.2.

Tabel 6.1. Samfundsgkonomiske nogletal

1995-03 2004-05 2006-10 2003-10
Arlig vakst, pct.
BNP, realt.......ccoovuverennen.. 2,3 2,2 1,9 1,9
Forbrugerprisdeflator ........ 2,3 1,8 1,7 1,8
Nettoprisdeflator............... 2,0 2,0 1,8 1,9
Timelon......coovveeeveceneenen. 4,0 3,7 3,8 3,8
————————— 1.000 personer, niveau i slutdr ------ | ---- £nd. ----
Beskaftigede .........cccucuuene. 2.731 2.756 2.790 59
- Privat..eeeccceeccieeee. 1.888 1.908 1.932 44
- Offentlig.......cocovvicunnnnne. 842 848 858 15
Arbejdsstyrke ........cccc.e.. 2.894 2.908 2.920 26
Ledighed.....coeeeevvevennnnnne 163 152 130 -33
Strukeurel ledighed ........... 156 151 130 -26
—————————— Pct. af BNP, niveau i slutir -------- | ---- And. ----
Offentlig saldo .................. 1,3 1,8 1,7 0,5
Betalingsbalance................ 3,0 3,2 3,5 0,5
Offentlig OMU-geld........ 42,5 38,1 28,1 -14,4
Udlandsgeld..................... 14,7 7,5 -9,4 -24,1

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Fremskrivningen er baseret pd en forudsetning om en stigning i ar-
bejdsstyrken pa 26.000 personer fra 2003 til 2010 og et fald i den faktiske
ledighed pa 33.000 personer. Det muligger en samlet fremgang i beskeaef-
tigelsen pd 59.000 personer, som er fordelt med 44.000 personer i den
private sektor og 15.000 i den offentlige sektor.

Da en del af ledigheden i 2003 skennes konjunkturbetinget (ca. 7.000
personer), forudsettes en stigning i den strukturelle beskaftigelse pa
52.000 personer fra 2003 til 2010. Det er 14.000 ferre end i FRO2.
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Omtrent 1/3 af nedjusteringen skal ses i lyset af, at den gennemsnitlige
arbejdstid er opjusteret som folge af skatteaftalen, og at kravet til oget
beskeftigelse derfor kan reduceres i forhold til tidligere. Den resterende
del af reduktionen slar fuldt igennem pa de offentlige finanser, og afspej-
ler navnlig storre tilgang til efterlon og i mindre grad fortidspension end
hidtil antaget.

Det skonnes usikkert, at beskeftigelsen underliggende vil vere omtrent
uzndret fra 2003 til 2010 i fraver af yderligere strukturpolitiske initiati-
ver. Dermed forudsattes, at en forstzerket indsats giver grundlag for en
fremgang pé i alt 52.000 beskaftigede fra 2003 tl 2010. Kravet er ca.
9.000 mindre end i FRO2 som felge af udmentning af skatteaftalen.

Fuldt indfaset medferer skatteaftale en reduktion i beskatningen pé
godt 9%2 mia.kr. (i 2003-niveau) — eller 2/3 pct. af BNP. Inklusiv nomi-
nalprincippet i skattestoppet, er der dermed samlet tale om en skattened-
settelse pd godt 1% pct. af BNP fra 2003 il 2010 (i 2003-niveau).

Det offentlige forbrug forudszttes at vokse realt med 0,7 pct. i 2004
og 0,6 pct. i 2005, mod 1 pct. i begge ar i de tdligere fremskrivninger.
Fra 20006 til 2010 sigtes uandret efter en realvakst pd 0,5 pct. drligt.

Kravet til beskaftigelsesudviklingen og den forudsatte finanspolitik in-
debzrer, at det strukturelle overskud pé de offentlige finanser kan opgeres
til ca. 1,7 pct. af BNP i gennemsnit fra 2003 til 2010, hvilket ligger inden
for det opstillede malinterval pa 12-2%2 pct. af BNP. Desuden kan den
finanspolitiske holdbarhed beregnes til -0,1 pct. af BNP. Det indebzrer
med en beskeden manko — og de opstillede krav til arbejdsmarkedet — at
gzldsnedbringelsen frem mod 2010 sker med den nedvendige styrke, og
at mélsztningerne omkring niveauet for beskatning og offentlige udgifter
frem tl 2010 kan fastholdes, nér zldreandelen oges, uden at overvelte
krav om senere stramninger.

I fraver af den forudsatte mervakst i beskaftigelsen, sammenlignet
med et centralt sken for stigningen i beskaftigelsen i fraver af yderligere
strukeurpolitiske tiltag, udestar alt andet lige et behov for en finanspolitisk
tilpasning pé i sterrelsesordenen godt 1 pct. af BNP. Det er en anelse
mere end beregnet i FRO2.

Den finanspolitiske holdbarhed er siledes svakket lidt siden FR02
(med 0,2 pct. af BNP). Andringen kan navnlig tilskrives lidt lavere ar-
bejdsstyrkevakst, en marginal forringelse af det finanspolitiske udgangs-
punkt (den strukturelle primare saldo i 2003) og at provenutabet i for-
bindelse med imedegielse af bortfald af 24-timers reglen (herunder gren-
sehandels-pakken) tidligere (i FR02) var forudsat finansieret. Givet usik-
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kerheden i beregningerne, og i forhold til tidligere revisioner, er der tale
om meget begrensede justeringer i de mellemfristede krav til finanspoli-
tikken.

Det skal understreges, at der — som i tidligere fremskrivninger — alene
er anlagt beregningstekniske forudsatninger om den gkonomiske politik,
herunder arbejdsmarkeds- og skattepolitikken, efter 2010.

Geldsnedbringelsen indebarer, at der skabes mulighed for, at geldende
regler for regulering af overforslerne kan fastholdes, at de offentlige udgif-
ter til service i pct. af BNP kan reguleres op som folge af @ndringerne i
befolkningssammensetningen, og endelig at skatteprocenterne som ud-
gangspunkt ikke oges efter 2010. Den konkrete prioritering efter 2010 er
ikke besluttet eller planlagt. Forudsetningerne for forlgbet er alene, at
finanspolitikken netto og korrigeret for demografiske @ndringer virker
uzndret efter 2010.

Fremskrivningen indebarer en holdbar lonudvikling pé ca. 3% pct. og
forbrugerprisstigninger pa omkring 13% pct., der samlet indebarer en real-
lonsfremgang pa omtrent 2 pct. arligt i hele forlgbet. Det svarer stort set
til den forudsatte veekst i produktiviteten i de private byerhverv.

Et voksende overskud pa vare- og tjenestebalancen medferer sammen
med faldende renteudgifter, at betalingsbalancen forbedres lidt i lobet af
fremskrivningen. Fortsatte overskud bidrager til en vasentlig reduktion af
udlandsgzlden, som med forbehold for de normalt betydelige verdiregu-
leringer kan vendes til nettotilgodehavender i lobet af perioden 2005-10.

6.3. Forudsatninger om finanspolitikken

Det er forudsat, at det reale offentlige forbrug eges med 0,7 pct. i 2004
og 0,6 pct. 1 2005, mod tidligere 1 pct. i begge ar. Fra 2006 til 2010 for-
udsattes realvaeksten uendret at svare til Y2 pct. om dret, jf. tabel 6.2.

Veksten i det reale offentlige forbrug indregner, at der i henhold til
skatteaftalen er afsat et rammebelgb pd 1 mia.kr., som ferst udmentes
senere. | fremskrivningen er rammebelgbet beregningsteknisk indlagt
med %2 mia.kr. til overforsler fra 2004 og Y2 mia.kr. til sterre offentligt
forbrug fra 2005 og frem, hvilket isoleret set @ger realveksten med godt
0,1 pct.enhed i 2005, jf boks 6.3, som redegor for @ndringer i forhold til
FRO2 som felge af skatteaftalen.

Det reale offentlige forbrug vokser dermed — akkumuleret — 2,4 pct.
mere end @ndringer i befolkningens storrelse og sammensatning isoleret
set tilsiger fra 2003 til 2010 (det demografiske trk). Det er mindre end i
FRO2, hvor forskellen var 2,8 pct. Andringen siden FRO2 er ikke helt sa
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stor, som @ndrede realvaekstforudsetninger isoleret set tilsiger. Det skyl-
des en revision af den anvendte befolkningsprognose, som indebarer en
lille mindre nedjustering af det beregnede demografiske treek frem til
2010 og en modgéende stigning i drene efter.

Tabel 6.2. Realvekst i offentligt forbrug og demografisk trek”

2004 2005 2006- 2003-10
10

Adige  Akk
Offentligt forbrug - Realvekst, pct. ---------m-----
FROZ ..o, 1,0 1,0 0,5 0,6 4,5
Beregnet demografisk trek pd service ....... 0,4 0,3 0,2 0,2 1,7
Forskel, FROZ .ooveeeeeeeeeean, 0,6 0,7 0,3 0,4 2.8
DRO3, Maj..ooreereeieieeireeeeeeeeeeenen, 0,7 0,6 0,5 0,5 3,8
Beregnet demografisk traek .......cccccveeneee, 0,3 0,3 0,2 0,2 1,4
Forskel, OR03, maj ...ccovvevvervruinucnrninnnnn, 0,4 0,3 0,3 0,3 2.4

Anm.: I FRO2 blev der vist to forleb. Der sammenlignes i tabellen med forlobet med
realveekst i det offentlige forbrug pé ¥ pct. arligt fra 2006 til 2010, hvilket svarer
til forudsetningerne i DK2010.

1) I tabellen er vist realveksten i det offentlige forbrug ekskl. afskrivninger (dvs.
offentlig lensum og nettovarekeb). Realvaeksten i det samlede offentlige forbrug
(dvs. inkl. afskrivninger) kan godt afvige herfra, hvis de reale afskrivninger vokser
hurtigere eller langsommere end den resterende del af det offentlige forbrug. Det
har imidlertid hverken betydning for vaksten i ressourcerne til offentlig service
eller overskuddet pa de offentlige finanser.

Kilde: ADAM’s databank, DREAM’s befolkningsprognose og egne beregninger.

Boks 6.3 Andret realvakst siden FR02 i lyset af skatteaftalen

Skatteaftalen indeholder en samlet reduktion i beskatningen af arbejdsindkomst pa godt
9% mia.kr. (svarende til 2/3 pct. af BNP). Derudover afsettes som navnt yderligere 1
mia.kr. som et rammebeleb til storre overforsler og service.

De samlede provenuvirkninger udger derfor godt 10%2 mia.kr. (3% pct. af BNP). I
FRO2 var beregningsteknisk indregnet et belgb til lavere skat pd arbejdsindkomst pd %2
pet. af BNP i et forleb med samme realveekst i det offentlige forbrug som i 2010-
fremskrivningen fra januar 2001.

For at finansiere en yderligere provenuvirkning pd % pct. af BNP sammenlignet
med tidligere fremskrivninger blev den forudsatte realvakst i det offentlige forbrug, som
udgangspunkt nedsat med 0,3 pct.enheder i 2004 og 0,5 pct.enheder i 2005 i forhold
til ddligere, jf. skatteaftalen. Antages beregningsteknisk, at halvdelen af det nevnte
rammebelob udmentes som storre offentligt forbrug fra 2005 og frem, loftes realvak-
sten fra de neevnte 0,5 pct. til 0,6 pct. i 2005.

Det demografiske trek er et groft gennemsnitsmal for, hvordan de of-
fentlige finanser pavirkes af befolkningsendringer, hvis de reale enheds-
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omkostninger forudsttes konstante. Mervakst i det offentlige forbrug
pa nogle omréader i forhold til det demografiske trek ma derfor modsvares
af mindre vakst — og méske endda tilbagegang — pd andre omréider. End-
videre kan en realvekst i det offentlige forbrug svarende til det demografi-
ske trek ikke opfattes som udtryk for status quo — heller ikke pa enkelt-
omrader — blandt andet fordi effektiviseringer i den offentlige sektor giver
et bidrag til bedre service i tilleg til veksten i ressourcerne.

Det fremtidige demografiske pres pd de offentlige finanser — sammen-
lignet med i dag — eger kravet til geldsnedbringelse, hvilket alt andet lige
reducerer rammen for vakst i det reale offentlige forbrug frem mod 2010
sammenlignet med udviklingen i 1990’erne.

Som andel af BNP falder det nominelle offentlige forbrug (ekskl. af-
skrivninger) med 0,7 pct.enhed fra 2003 til 2010. Faldet er storre end i
tidligere fremskrivninger, hvor det offentlige forbrug var omtrent uandret
i forhold til BNP. Fra 2005 til 2010 er faldet dog omtrent af samme stor-
relsesorden som i FRO2, jf tabel 6.3. Udviklingen — og de beregnede krav
til geldsnedbringelse mv. — forudsetter uendret, at lenudviklingen i den
offentlige sektor folger udviklingen i den private sektor.

Tabel 6.3. Udgifter til offentlig forbrugl)

2003 2005 2010

——————————————————— Pct. af BNP ~-----ee oo
DRO2, JanuAr........coceeeeireeeeireeeereeenns 23,3 23,5 23,4
FROZ ..ot 23,4 23,6 23,2
OR03, Maj.evieiiiiiiiiiiiiiiicces 24,2 24,0 23,5

Kilde: ADAM’s databank, DREAM’s befolkningsprognose og egne beregninger.
1) I tabellen er vist udgifter til offentligt forbrug ekskl. afskrivninger.

ZAndringen i realvaeksten i det offentlige forbrug i 2004 og 2005 er be-
regningsteknisk fordelt proportionalt pa offentlig beskeftigelse og netto-
varekob. Det indebearer, at forlgbet er afstemt med en stigning i den of-
fentlige beskaftigelse pa godt 15.000 personer fra 2003 til 2010, jf. zabel
6.4. Det svarer til en gennemsnitlig arlig vaekst i beskeftigelsen pé godt
2.000 personer. I forhold til FRO2 er stigningen nedjusteret med i alt ca.
6.000 personer — eller knap 1.000 personer om &ret.
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Tabel 6.4. Forudsztninger om det offentliges forbrug og investeringer
1995-02 2003-05 2006-10 | 2003-10
——————————————— Arlig ndring, 1.000 personer —------------

Offendlig beskeftigelse ........... 9,9 2,8 2,0 | 2,2
Arlig vakst, pct.
Offentlige investeringer, realt. 3,0 1,3 2,0 1,7
Offendlig beskeftigelse ........... 1,1 0,3 0,2 0,3
Antal udferte arbejdstimer ... 1,1 0,1 0,1 0,1
Offentligt nettovarekeb.......... 4,3 2,0 1,4 1,6
Arlig vakst, pct.
Forbrugsdeflator .................... 2,5 3,0 3,1 3,1
Implicit timelgnsdeflator........ 3,0 3,9 3,8 3,8
Lon i privat sektor.................. 4,0 3,8 3.8 3.8

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Som felge af aftaler om flere feriefridage og 2ndret alderssammensat-
ning er der indregnet et fald i den gennemsnitlige drlige arbejdstid pa i
gennemsnit 0,2 pct. arligt fra 2003 til 2010. Det indebzrer, at det samle-
de antal prasterede arbejdstimer i den offentlige sektor vokser svagt med
ca. 0,1 pct. arligt i gennemsnit. Den forudsatte realvakst i nettovarekgbet
giver herudover mulighed for keb af lidt flere personalekraevende tjeneste-
ydelser i den private sektor. Desuden kan eventuelle effektivitetsgevinster
i den offentlige serviceproduktion og mulighederne for omprioriteringer
medvirke til, at kvaliteten af de hejt prioriterede serviceomrader kan vok-
se mere end den gennemsnitlige veekst i ressourcerne til offentligt forbrug.

Den konkrete fordeling af ressourcerne til offentlig service mellem keb
af varer og tjenesteydelser i den private sektor og offentlig beskaftigelse vil
blandt andet athange af rekrutteringsmulighederne, den teknologiske
udvikling, mulighederne for gevinster ved udlicitering og den konkrete
prioritering af de offentlige serviceudgifter.

Indkomstoverforslerne er i henhold til satsreguleringsloven forudsat
reguleret med udgangspunkt i lenudviklingen i den private sektor. De
reale offentlige investeringer antages at stige med 2 pct. arligt. Det inde-
barer, at investeringerne udger en nogenlunde konstant andel af BNP.

Skattestoppets nominalprincip for punkrafgifter og ejendomsvardiskat
indeberer, at indtegterne fra disse omréider stiger mindre end nominelt
BNP og de offentlige udgifter, som med de givne regler automatisk stiger,
ndr lenninger og priser stiger. Denne fastfrysning af ejendomsvardiskat
og punktafgifter i faste kronebelgb vil isoleret set reducere skatteindteg-
terne med ca. 0,6 pct. af BNP fra 2003 il 2010 (i 2003-niveau). Det er
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en reel skattenedszttelse, fordi det betalte belgb falder i forhold il
indkomsterne.

Skatteaftalen indebarer en samlet reduktion af beskatningen pa ca. 9%
mia.kr. (svarende til 2/3 pct. af BNP), som er ligeligt fordelt pd et beskaef-
tigelsesfradrag og en forhgjelse af mellemskattegreensen. Skattenedsattel-
sen er ca. 2% mia.kr. sterre end forudsat i FRO2, jf zabel 6.5. Formaélet
med aftalen er at oge tilskyndelsen til at sege arbejde frem for at vare pad
overforselsindkomst (iser beskeftigelsesfradraget) og at ege tilskyndelsen
til at arbejde mere for personer, der allerede har job (iser hejere bund-
grense for mellemskatten).

Tabel 6.5. Lavere skat pa arbejdsindkomst

2004 2005 2006 2007-10
————————————————— Mia.kr. 1 2003-niveau---------------
Forhgjelse af mellemskattegrense ....... 1,4 2,8 3,8 4,8
Beskeftigelsesfradrag ......coccoevvenueucnnen. 4,3 4,5 4,7 4,8
OROZMA ... 5,7 7,3 8,3 9,6
FROZ.c.viovieeeeeeeeeeeeeeeeveeeveaan 2,5 5,0 7,0 7,0
FOrskel oo, 3,2 2,3 1,3 2,6

Anm.: I tabellen er sammenlignet med det forlgb i FR02, hvor realvaksten i det offent-
lige forbrug svarer til %2 pct. arligt fra 2006 til 2010.

Ud over nedsettelse af skatten pd arbejdsindkomst og rammebelabet
indeholder skatteaftalen en omlegning af registreringsafgiften. Omleg-
ningen indebearer, at @ndringer i bilpriserne, der afviger fra den generelle
prisudvikling, som udgangspunkt ikke udleser en stigning i moms og
registreringsafgift pd en gennemsnitsbil. Omlegningen af registreringsaf-
giften er indrettet, s den er omtrent neutral i forhold til den finanspoli-

tiske holdbarhed.

6.4. Forudsatninger om arbejdsstyrke og ledighed

I perioden 2003 til 2010 er det forudsat, at arbejdsstyrken vokser med
26.000 personer, mens den (strukturelle) ledighed gradvist reduceres fra
ca. 5%2 pct. af arbejdsstyrken i 2003 til ca. 4% pct. af arbejdsstyrken i
2010, svarende til et fald pa (ligeledes) 26.000 personer. Samlet indebaerer
det en (strukturel) stigning i beskaftigelsen pa 52.000 personer i perioden
2003-2010. Det stiller som navnt krav om yderligere strukturpolitiske
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initiativer, som oger beskeftigelsen med i storrelsesordenen 53.000 per-
soner fra 2003 til 2010

Som udgangspunkt kan stigningen i beskeftigelsen pa de nzvnte
52.000 personer ses i sammenhaeng med, at den demografiske udvikling
beregningsteknisk medferer et fald i arbejdsstyrken pa 40.000 personer
frem il 2010. Lavere strukturel ledighed og stigende erhvervsdeltagelse
for de enkelte ken, alders- og herkomstkategorier skal derfor give et sam-
let bidrag pa 92.000 personer. Stigende erhvervsdeltagelse giver det storste
bidrag p& 66.000 personer, jf- tabel 6.6. Kravet til storre erhvervsdeltagelse
er dermed reduceret med 9.000 personer i forhold til FR02 som felge af
skatteaftalen.

Tabel 6.6. Stigning i den strukturelle beskaftigelse fra 2003 til 2010
FR02 __ ORO03, maj
———————— 1.000 personer -------

Demografisk grundforlgb........cccoocccenieinncinnccnnae. -40 -40
Udmentet stigning i beskeeftigelse..........ccocvininnnan. 5 -1
Ikke-udmentet stigning i beskeftigelse..........cocoeiirinnne 62 53
Strukeurel stigning i beskaftigelse.......oveirveeiniicinnnenne. 66 52

Kilde: Egne beregninger.

Det er vurderingen, at beskeftigelsen vil veere omtrent uendret fra
2003 ¢l 2010 i fraver af yderligere skonomisk politiske tiltag (det ud-
montede forlgb). Det svarer til, at stigende erhvervsdeltagelse i de enkelte
drgange m.v. samt faldende ledighed kan ventes at give et bidrag svarende
til 39.000 personer i kraft af allerede besluttede initiativer, jf. tabel 6.7.

' Den faktiske beskaftigelse oges som nzvnt lidt mere, svarende til ca. 59.000 personer,
fordi en del af ledigheden i 2003 (svarende til ca. 7.000 personer) antages konjunkturbe-
tinget.
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Tabel 6.7. Bidrag til beskeftigelsen fra 2003 til 2010, 1.000 personer

ORO3maj

Konstant bestandsforlgb ..........ccoeovinioiiininiiniiiicicnceceae -40
Konstant tilgang til overgangsydelse .........ccoceervreinnevininccnneccnnen +9,5
Konstant tilgang til fortidspension.........ccceceeerveveinnreccnecrneeecnnen +7,5
Konstant tilgang til efterlgn.........coccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiciic -3
Konstant tilgangsforlgb ... -26
ZAndret tilgang til fortidspension, fertidspensionsreform muv.............. +15
ZAndret tilgang til efterlon, efterlonsreform mv. ......cocccevvveinncennnn -6

- reform samt ophavelse af boPpalskrav...............ccoeecereceeniecccnnncacn. (+14)

- storre underliggende tilgang..................ccoocvcviiiiiiiniiiiicn, (-20)
Omlegning af barselsorlov mv........ccccoveinecinnccnicnecceeene -4,5
Flere i arbejde (heraf 5.000 sfa. lavere strukturel ledighed) ................ 10
Lavere skat pé arbejdsindkomst ..........cccoieiiiiiiniiniiiiii, 3,5
Andre forhold.........cccoviiiiniiiiiiiiicicc e 2,5
Udmontet forlab ..o -1
Ikke-udmentet krav til erhvervsdeltagelsen ..........ccoccoociiiinnnne, 32
Ikke-udmentet krav til lavere strukturel ledighed.........coccociiinnnnen. 21
Kraviorlab.....cocoveuiiiieiiiiiiieiciicccccc e 52

Anm.: I forlgbet med fast bestandsfrekvens er andelen af modtagere i de enkelte alders-
grupper i 2000 antaget uendret. I forlobene med uendret tilgang er i stedet til-
gangsfrekvenserne fastholdt i hele fremskrivningsperioden. Overgangsydelsen
blev afskaffet i 1996, hvorfor tilgangen har veret nul siden. For fortidspension er
tilgangsfrekvenserne fra 2002, som er det sidste ar inden fertidspensionsreformen
treder i kraft, benyttet. For efterlon er frekvenserne fra 1997-1998 benyttet, da
det er de sidst kendte tilgangsfrekvenser, der ikke er pévirket af efterlgnsrefor-

men.

Kilde: Egne beregninger

Beskeftigelsesudviklingen i fraveer af yderligere tiltag skal iser ses i ly-
set af det stedfundne fald i perioden 1996-01 i tilgangen til fortidig tilba-
getrekning og gennemforte reformer af blandt andet overgangsydelse,
efterlon og fertidspension. Desuden er indregnet de ansldede virkninger
af udvidet barselsorlov, initiativerne i forbindelse med Flere i arbejde og

skatteaftalen, jf boks 6.4.
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Boks 6.4. Virkninger af lavere skat pa arbejdsindkomst

De afledte (adfeerdsmeassige) virkninger af skatteaftalen anslis med betydelig usikkerhed
at svare til arbejdsindsatsen fra 10-11.500 heldrspersoner — eller 0,35-0,40 pct. af ar-
bejdsudbuddet — efter skattenedsettelserne er fulde indfaset i 2007. Heraf tilskrives 0,26
pet. (7.500 personer) en forventet stigning i den gennemsnitlige arbejdstid, mens 0,09-
0,14 pct. (2.600-4.000 personer) vurderes at komme fra eget erhvervsdeltagelse, jf- tabel
a.

Bidraget fra storre erhvervsdeltagelse (primart som folge af beskeftigelsesfradraget)
er i fremskrivningen indregnet som et storre udmonter bidrag til stigning i beskaftigelsen
pd 3.500 personer, som antages modsvaret af et tilsvarende fald i antallet af kontant-
hjelpsmodtagere uden for arbejdsstyrken. Samtidig er det ikke-udmentede krav til
beskeftigelsen (kravet til nye initiativer) sat tilsvarende ned.

Det resterende bidrag til sterre effektivt arbejdsudbud er indregnet som en stigning i
den gennemsnitlige arbejdstid, som bidrager til at styrke de offentlige finanser, og derfor
isoleret set demper kravet om yderligere strukturtiltag. Den ansliede virkning pa de
offentlige finanser af den stigning i arbejdstiden, som tilskrives skatteaftalen (primart
storre bundgrense for mellemskatten) svarer til bidraget fra en stigning i arbejdsstyrken
pa knap 5.500 personer. Derfor er de ikke-udmentede krav til vakst i arbejdsstyrken
(og selve arbejdsstyrkevaksten) reduceret tilsvarende.

Reduktionen af kravet til beskaftigelse (5.500 personer) er lidt mindre end virknin-
gen pd det samlede effektive arbejdsudbud pa de nzvnte 7.500 personer. Det skyldes, at
stigninger i den gennemsnitlige arbejdstid for de grupper, som bergres af skatteaftalen,
har mindre virkning pd de offentlige finanser, end en tilsvarende stigning i det effektive
arbejdsudbud som felge af storre erhvervsdeltagelse.

Tabel a. Skatteaftalens virkning pé arbejdsudbud og kravene til storre beskaftigelse

Pct. 1.000

personer
Umiddelbar virkning pa effektivt arbejdsudbud:
Erhvervsdeltagelse .....c.ooevevinieiincinnccineceniccnn 0,09-0,14 2,6-4,0
Arbejdstid ..eoveveiinieiiiiecneec e 0,26 7,5
Arbejdsudbud i alt .....ccoociiiiiiiii 0,35-0,40 10-11,5
Reduceret krav til storre beskaftigelse:
Erhvervsdeltagelse .........ccociiiiiiiiiiiiiiiiins 0,09-0,14 2,6-4,0
Arbejdstid c..eeveveiiieiiiiecrecc e 0,18 5,3
Arbejdsudbud i alt ..eoovieiniiiiiiiiiicce 0,27-0,32 7.9-9,3

Anm: Det er forudsat, at virkningen pi de offentlige finanser som folge af en stigning i
den gennemsnitlige arbejdstid svarer til 70 pct. af den virkning, som fis ved en
stigning i erhvervsdeltagelsen, der giver samme bidrag til det effektive arbejdsud-

bud, jf. FRO2.

De afledte virkninger af skatteaftalen medforer derfor samlet en reduktion af kravet
om yderligere tiltag (de ikke-udmentede krav) pd i storrelsesordenen 9.000 personer i
forhold til FRO2. Det afspejler, at de umiddelbare provenuvirkninger i forvejen forud-
szttes finansieret inden for de rammer, som er opstillet frem il 2010.
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I FRO2 var skonnet, at beskaftigelsen steg med 5.000 personer fra
2003 til 2010 i fraver af nye strukturtiltag. Den nye fremskrivning inde-
barer dermed en nedjustering af det udmentede forleb med 6.000 perso-
ner pa trods af, at skatteaftalen isoleret set skonnes at give et mindre posi-
tive bidrag til sterre erhvervsdeltagelse, svarende til 3.500 personer. Den
svagere beskaftigelsesvakst i det udmentede forlgb skyldes saledes pri-
mert en storre underliggende stigning i tilgangen til efterlon og fortids-
pension end forventet i FR02, jf. boks 6.5.

Boks 6.5. Sammenligning af arbejdsstyrkefremskrivning med FR02

I forhold til FRO2 er stigningen i arbejdsstyrken fra 2003 ¢l 2010 nedjusteret med
15.000 personer. Den mindre stigning i arbejdsstyrken kan bl.a. henferes til stigende
tilgang til efterlen og fortidspension, jf” tabel a. Det modgdende bidrag pa 6,500 perso-
ner fra 2003 ¢l 2010 skyldes bl.a. et storre fald i antallet af kontanthjelps-modtagere fra
2003 til 2004 i henhold til den nye konjunkturvurdering.

Tabel a. Andring i arbejdsstyrke i kravforlgbet, 1.000 personer
Zndring 2000-2010 /Andring 2003-2010

FROZ oo 65 41
Fortidspensionister mv." .............. -9 -4
Efterlonsmodtagere..........c.ccccuee.. -17 -12
Bidrag fra beskaftigelsesfradrag..... +3,5 +3,5
Skatteaftalen ........cccovveeueeviveeenenn. 9 -9
Ovrige skon ... +2,5 +6,5

Bidrag i alt...cocoeivinieiiiniiccnnn, -29 -15

BRO3, M08 +rooooorrrrrrrrrorooeereeerr 36 26

1) Primert ledigheds- og fleksydelse.
Kilde: Egne beregninger.

Skatteaftalens bidrag til hejere gennemsnitlig arbejdstid indeberer som navnt, at
kravet til arbejdsstyrken kan nedsettes med i storrelsesordenen 5.500 personer (uden at
de offentlige finanser svekkes). Det lavere krav er indregnet som en reduktion i de ikke-
udmentede krav til arbejdsstyrken pd 9.000 personer, og en stigning i det udmentede
forlgb pé 3.500 personer. De 3.500 personer er det bidrag fra skatteaftalen som ikke kan
henfores til lavere arbejdstid.

For perioden 2000 til 2010 er vaksten i arbejdsstyrken nedjusterec med 29.000
personer i forhold til FR02, ogsd som folge af flere modtagere af efterlen og fortidspen-
sion, jf. appendiks 6.5, der nermere beskriver arbejdsstyrkefremskrivningen fra 2000 til
2010. Det afspejler, at stigningen i arbejdsstyrken fra 2000 til 2003 har veret omkring
14.000 mindre end tidligere antaget. Virkningen heraf er opfanget i skennet for de
offentlige finanser i 2003, og der er derfor taget hgjde for den historiske nedjustering af

arbejdsstyrkevaksten i beregningerne af den finanspolitiske holdbarhed og det mellem-
fristede forlgb.
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For at realisere den forudsatte beskeftigelsesstigning i det mellemfri-
stede forlgb kraves derfor yderligere initiativer, som kan ege beskaftigel-
sen med 53.000 personer. Det er 9.000 personer mindre end i FRO02,
hvilket skal ses i lyset af det ansliede bidrag fra udmentningen af skatteaf-
talen. Det ikke-udmentede krav omfatter mulige bidrag til sterre er-
hvervsdeltagelse fra blandt andet forbedret integration af indvandrere pa
arbejdsmarkedet, hurtigere gennemstremning i uddannelsessystemet samt
en styrket seniorpolitik.

Forudsetningen om at nd et ledighedsniveau pi 4%2 pct. af arbejds-
styrken i 2010 indebearer, at ledigheden altovervejende er af kortere va-
righed og modsvares af jobskifte og serlige forhold som dagpenge under
ferie, midlertidig hjemsendelse, supplerende dagpenge m.v. Det vil stille
store krav til arbejdsmarkedets funktionsmdde. De gennemforte strukeur-
forbedringer i 1990’erne, inklusive mélretningen af den aktive arbejds-
markedspolitik og skerpede ridigheds- og optjeningskrav, skal siledes
bevares fuldt ud samtidig med, at der bygges videre i samme retning, jf.
ogsa Flere i arbejde.

Fremskrivningen indebarer et lavt gennemsnitligt ledighedsniveau,
hvilket krever, at et markbart konjunkturtilbageslag undgas i perioden
frem til 2010. Konjunkturbetingede stigninger i ledigheden har dog pa
leengere sigt ikke betydning for de finanspolitiske muligheder, fordi de
medfelgende svaekkelser af finanserne kan forventes modsvaret af forbed-
ringer, nir konjunkturerne vender.

Et forudsat fald i den gennemsnitlige arbejdstid frem mod 2010 redu-
cerer isoleret set det effektive arbejdsudbud i fremskrivningen. Stigningen
i antallet af zldre og helt unge i arbejdsstyrken medferer en reduktion i
den gennemsnitlige arbejdstid, idet de som gennemsnit arbejder mindre
end andre. Derudover indebarer overenskomsterne et fald i den aftalte
arbejdstid 1 2004. I positiv retning trekker skatteaftalens ansliede virk-
ninger pa den gennemsnitlige arbejdstid.

Samlet set er der siledes forudsat, at den gennemsnitlige arbejdstid —
under forudsztning af uzndret aftalt arbejdstid efter 2004 — vil falde med
1,1 pct. fra 2003 til 2010, jf tabel 6.8. 1 fraver af skatteaftalens virknin-
ger ville faldet have svaret tl 1,4 pct.
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Tabel 6.8. Bidrag til vaekst i antal udferte arbejdstimer

2003 2005 2010 = 2003-10
—————————————————— Pct. af arbejdsstyrken -------------—----
Ledighed....ccoooeoinreicineinencnnnne, 5,6 5,2 45 | 12
—————————————————————— 1.000 personer ----------------------
T 163 152 130 33
Arbejdsstyrke .....cccovvereiniriinnnne, 2.894 2.908 2.920 26
Beskaftigelse ..oooveeeneinncinnnnn, 2.731 2.756 2.790 59
—————————————— Timer pr. person ------—----- | Vakst
Gennemsnitlig rlig arb.dd .......... 1.530 1.524 1.512 -1,1
————————————————— Mio. timer --------------- Veekst
Arbejdsudbud .....coooeiniiiiiinnne, 4.427 4.431 4.416 -0,2
Beskaftigelse ...ocovveneininiincnns 4.177 4.199 4.220 1,0

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.
6.5. Offentlige finanser og finanspolitikkens holdbarhed

Offentlig saldo og offentlig geld

Fremgangen i den private beskeftigelse og den forudsatte finanspolitik
indeberer, at overskuddet pa den offentlige saldo kan udgere ca. 1,7 pct.
af BNP i gennemsnit frem til 2010, jf figur 6.1a. Det ligger inden for det
opstillede mélinterval pd 1%2-2% pct. af BNP — om end i den nedre halv-
del — som overordnet skennes at vare afstemt med en holdbar udvikling.

Figur 6.1a. Offentlige saldo Figur 6.1b. Offentlig gzld
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
4 1 r4 80 1 r 80

3 L3 || 701 L 70

24 L2 60 - r 60
N——

11 /\/\\/\___—1 50 - /\ L 50
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_1\/\/ L4 || 301 T 30

1
24 F-2 20 1 20
3] L 3| | 10 10
D e R 0 0
90 95 0 05 10
90 95 00 05 10 — Statsgaeld — Offentlig @MU-gald

— Off. saldo — Off. saldo ekskl. ATP Stat/Kom. nettogzeld

Det opstillede interval tager hojde for usikkerhed i beregningen af det
specifikke krav til sikring af finanspolitikkens holdbarhed. Det afggrende
er, at overskuddet frem mod 2010 i gennemsnir ligger i intervallet, men
der er plads til afvigelser i enkeltdr fx pd grund af midlertidige aktiekurs-
udsving eller konjunkturbevagelser. Det sikrer blandt andet, at de auto-
matiske stabilisatorer kan f3 lov til at virke, nir konjunkturerne er darlige,
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og dermed bidrage til at dempe eventuelle tilbageslag. Omvendt skal de
automatiske stabilisatorer ~forbedre de offentlige finanser, nér
konjunkturerne er gunstige.

Overskuddet péd de offentlige finanser ekskl. fonde (ATP m.v.) inde-
barer, at den offentlige @MU-geald falder fra 422 pct. af BNP i 2003 til
28 pct. af BNP i 2010, jf figur 6.1b. Reduktionen af @MU-gzlden er
dermed ikke helt s kraftig som i tidligere fremskrivninger, jf tabel 6.9.

Tabel 6.9. Offentlig OMU-gzld

2003 2005 2010
—————————————————————— Pct. af BNP -

FROO ..o 42,4 37,7 26,9
DEK2010 .. 39,2 33,8 23,5
FROT ..o 38,1 32,4 22,0
ORO2, januar.......cccceeeveeveeneneennnn. 40,1 35,1 24,4
FROZ ..ooiiiiieiiieecececeeee 42,1 36,7 26,0
ORO3, Maj..ooeiiiiiiiicicccccees 42,5 38,1 28,1

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Den finanspolitiske udfordring skal bedemmes pa den finanspolitiske
holdbarhed og ikke p& tempoet i afviklingen af @MU-gelden. Variatio-
nen i niveauet for @MU-gzlden i forskellige fremskrivninger skyldes
blandt andet, at behovet for geldsnedbringelse frem til 2010 ogsd athen-
ger af den ansldede udvikling i offentlige indtagter og udgifter efter 2010.
Derudover betyder det forhold, at @MU-gzlden er opgjort som en brut-
togeld (der primert omfatter statens og kommunernes obligationsgzld),
at oget udln til blandt andet statsgaranterede selskaber (der reelt er en
samtidig opskrivning af statens aktiver og passiver) isoleret set vil oge den
opgjorte OMU-geld.

Det forudsatte overskud i stat og kommuner bidrager til en reduktion i
OMU-gzlden pi godt 6 pct. af BNP fra 2003 til 2010. Derudover vil
veksten i det nominelle BNP reducere @OMU-gazlden med nasten 12 pct.
af BNP, mens finansielle poster — herunder betalingsforskydninger pé
skatteomradet, emissionskurstab, genudlan m.v. — kan forventes at forege
OMU-gzlden — der opgeres brutto — med ca. 2% pct. af BNP. Over-
skuddet i de offentlige fonde (ATP m.v.) medvirker ikke til at afdrage
OMU-gelden, jf tabel 6.10.

I perioden 1995-02 bidrog finansielle poster en anelse til reduktionen i
den opgjorte OMU-geld. Det kan blandt andet henfores til salg af statsli-
ge aktiver — herunder salg af aktier i Tele Danmark — og @ndringer i kre-
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dittiden ved afregning af moms og kildeskatter. Over en lengere periode
ma3 de finansielle poster forventes at bidrage negativt under den forudsat-
ning, at de offentlige aktiviteter knyttet hertil folger udviklingen i BNP.

Tabel 6.10. Dekomponering af @ndringen i den offentlige OMU-gzld

1995-02  2003-05  2006-10 | 2003-10

—————————————————————— Pct. af BNP oo

OMU-geld, niveau slutdr ................ 45,2 38,1 28,1 28,1
Zndring i OMU-gald ....ooocccovec 24,0 7.2 10,0 17,2
Bidrag til 2ndring i OMU-geld:

- Stat og kommuners saldo............... -2,5 -1,8 -4,5 -6,3
- Vekstbidrag.........cccoeuiniciincnne. -16,8 -5,0 -6,6 -11,6
- ATP’s/DSP’s andel af statsobl.D..... -4,6 -1,1 -0,7 -1,8
- Finansielle poster m.v.?................. -0,2 0,7 1,8 2,5

1) Denne post afspejler, at fondenes (ATP m.v.) og DSP’s beholdning af statsobli-
gationer fradrages i den mélte OMU-geld.

2) Denne post indeholder indtegter fra salg af statslige aktiver (privatiseringer m.v.),
betalingsforskydninger pé skatteomradet, emissionskurstab, genudlén m.v.

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Overskuddet pa de offentlige finanser indeberer, at renteudgifterne
falder betydeligt som andel af BNP frem mod 2010. Nettorenteudgifter-
ne vil sdledes reduceres fra 1,4 pct. af BNP i 2003 til 0,2 pct. af BNP i
2010, mens nettorenteudgifterne ekskl. fonde (ATP m.v.) vil falde fra 2,3
til 1,2 pet. af BND i perioden 2003 il 2010, jf tabel 6.11.

Fraset renteudgifterne falder udgiftstrykket med 1,0 pct. af BNP fra
2003 il 2010. Det er overvejende et fald i indkomstoverforslernes andel
af BND, der bidrager hertil.

De primere indtegter falder med 1,5 pct. af BNP fra 2003 til 2010,
hvoraf 1,2 pct. af BNP kan henfores til fald i skattetrykket. Lavere skat pa
arbejdsindkomst bidrager her med 0,7 pct. af BNP, mens provenutabet i
forbindelse med imedegielse af bortfald af 24-timers reglen (herunder
grensechandelspakken) reducerer skattetrykket med knap 0,1 pct. af BND.
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Tabel 6.11. Offentlige indtegter og udgifter

Andring

2003 2005 2010 2003-10

—————————————————————— Pct. af BNP -
Offentlig saldo ......cccoevveeereccinenenns 1,3 1,8 1,7 0,5
Offentlig saldo ekskl. fonde............. 0,3 0,9 0,9 0,7
Nettorenteindtegter.........ccceuenenee. -1,4 -0,9 -0,2 1,2
Nettorenteindtegter ekskl. fonde .... -2,3 -1,7 -1,2 1,1
Primere indtegter.....cocoeeervereennenee. 53,0 52,7 51,6 -1,5
- sKatter. oo, 48,6 48,4 47,4 -1,2
© BVIIZE i 4,5 4,3 4,2 -0,3
Primare udgifter ......ccccovevrerruenenees 50,6 50,0 49,6 -1,0
- offentligt forbrug ... 26,1 25,8 25,4 -0,8
- indkomstoverforsler ............cu...... 17,8 17,4 17,5 -0,3
= BVIIGE covvviiiiiiiiiiics 6,7 6,7 6,8 0,0

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Endvidere reducerer skattestoppet det opgjorte skattetryk med ca. 0,4
pct. af BNP. Det er ca. 0,2 pct. af BNP mindre end opgjort i pct. af BNP
i 2002-niveau, hvilket afspejler, at den mindre stigning i afgifterne dem-
per BNP-veksten jf. tabel 6.12.

Det kraftige fald i aktiekurserne i 2001 og 2002 indeberer, at prove-
nuet fra pensionsafkastskatten skennes at udgere stort set 0 pct. af BNP i
drene 2001-03. Fra 2004 og frem er forudsat en tilbagevenden til mere
normale afkast, hvilket sammen med opbygningen af pensionsformuen
betyder, at pensionsafkastskatten kan udgere 1 pct. af BNP i 2010. Det
medferer isoleret set en stigning i skattetrykket pa 1 pct. af BNP fra 2003
til 2010.

Den forudsatte nedgang i antallet af modtagere af (skattepligtige) ind-
komstoverforsler indebzrer desuden ferre skattebetalinger og dermed et
fald i skattetrykket pd omtrent 0,1 pct. af BNP fra 2003 til 2010. Endvi-
dere bidrager en normalisering af det aktuelt hoje provenu fra selskabs-
skatten til et fald i skattetrykket pa 0,3 pct. af BNP.
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Tabel 6.12. Andring i skattetrykket

2003-10
———————————— Pct. af BNP -

SKALLESTOP v.vevvrvveiiereiirietciireietreeteesre et -0,4

- lavere nominelt BINP...........ooveueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaaaaaan, 0,2

- skattestop i 2002-Nivea................ccccoveueciniecunnnn, -0,6
Lavere skat pa arbejdsindkomst......cccocervecriniecnnennne -0,7
24-timersregel og grensehandelspakken .................... -0,1
Skattestop og lavere skat p arbejdsindkomst mv. ...... -1,2
Tekniske bidrag m.v.......ccccoconiiiiiiiniii,

- pensionsafkastskat......c.coveeerierecinrieiniieineeinnes 1,0
- indkomstoverfarsler .........ccooviiviieeiiiiieeeie e, -0,1
—selskabsskat. ..o eee e -0,3

- husholdningernes nettorenteindtegter ................... -0,3

= BVIIZE ottt -0,3
SKattetryk «veoveeeriniiiiiniciiiniccecc e -1,2

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Holdbarheden af de offentlige finanser

Centralt for det mellemfristede forlgb er en holdbar finanspolitik. Det vil
sige, om overskuddet pd de offentlige finanser inkl. virkninger af den for-
udsatte udvikling frem til 2010 er tilstrekkeligt til at rumme det stigende
udgiftspres som folge af befolkningsaldringen’.

I 2003 skennes overskuddet p& den primare strukturelle saldo for stat
og kommuner at udgere 3,1 pct. af BNP. Det strukturelle overskud —
dvs. det faktiske overskud renset for konjunkturbetingede udsving — kan
opfattes som den nuvzrende reserve til at finansiere renteudgifter og sti-
gende fremtidige nettoforpligtelser for den offentlige sektor. Ved at sam-
menholde statens og kommunernes strukturelle primare saldo med de
fremtidige nettoforpligtelser, fremkommer et mél for, om finanspolitik-
ken er holdbar. Det vil sige, om det er muligt at finansiere de fremtidige
nettoforpligtelser uden at stramme finanspolitikken i takt med stigningen
i de offentlige nettoudgifter.

De fremtidige nettoforpligtelser til offentlige udgifter, der gradvist vil
belaste den primeare saldo for staten og kommunerne, kan omregnes til en
fast arlig belastning pé 2,3 pct. af BNP i 2003.

Derudover medferer statens og kommunernes nettogzld en rentebyrde
pa ca. 1,0 pct. af BNP i 2003. Rentebyrden bestir af den del af renteud-

* Efter 2010 er det beregningsteknisk forudsat, at den primare offentlige saldo, korrige-
ret for demografiske forhold mv., underliggende folger udviklingen i BNP.
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gifterne, der ikke udhules af BNP-veksten, og derfor kraver finansiering
for at undga, at gelden stiger som andel af BNP. De fremtidige nettofor-
pligtelser og rentebyrden af geld stiller samlet set krav om et strukturelt
primert overskud pa 3,3 pct. af BNP i 2003.

Den strukturelle primare saldo korrigeret for fremtidige nettoforplig-
telser — den sdkaldte holdbarhedsindikator — udviser siledes et underskud
pd ca. 0,1 pct. af BNP i 2003, jf tabel 6.13. Holdbarhedsindikatoren
angiver den permanente hypotetiske finanspolitiske tilpasning, som er
nedvendig, for at finanspolitikken kan viderefores uden efterfolgende
@ndringer i skattesatser eller udgiftsstandarder.

Tabel 6.13. Langsigtede krav til de offentlige finanser

2003 2004
Status for de offentlige finanser: Pct. af BNP
Den offentlige saldo ..o 1,3 1,5
- heraf saldo i sociale kasser og fonde........ccccevveuecineinnecnneennnn 1,0 0,9
- heraf saldo i stat og kommuner .........cccoeeeiniicneinneiniecnn 0,3 0,6
Stat og kommuners nettorenteudgifter ...........ccoeieiiiiiiiniinennnn. 1,9 1,8
Stat og kommuners primeare saldo .......cocccevveeinnieniineines 2,2 2,4
Konjunkturbidrag til stat og kommuners primere saldo............... -0,9 -0,3
1. Stat og kommuners strukturelle primare saldo.............................. 3.1 2,7
Bidrag til fremtidige nettoforpligtelser:
Offentlige udgifter til overforsler og konsum........cccccoeiicnnnien. 1,8 2,0
Skattestop, skatteaftale og grensehandelspakken ..............cc.......... 1,3 0,8
Andringer i skat af privat pensionsopsparing...........c.cccevvveuerennene. -1,4 -1,5
Indtegter fra indvinding i Nordsgen ..........cccccviiiniiiincnnnnnn. 0,6 0,6
Rentebyrde af den offentlige nettogeeld ...........cocoviiiiiiicnnnn. 1,0 0,9
2. Krav til stat og kommuners strukturelle primere saldo .................. 3,3 2,8
3. Holdbarhedsindikator/korrigeret strukturel saldo (7-2).......... -0,1 -0,1

Anm.: Som felge af afrundinger vil den anforte difference i 2003 mellem den strukeurel-
le primere saldo og kravet til den primare saldo ikke vare lig holdbarheds-
indikatoren.

Kilde: Egne beregninger.

I 2004 falder det strukturelle overskud pa statens og kommunernes
primere saldo til 2,7 pct. af BNP, mens kravet til det primare overskud
nedbringes til 2,8 pct. af BNP. Holdbarhedsindikatoren har siledes sam-
me niveau som i 2003, men sammensztningen af bidragene til fremtidige
nettoforpligtigelser er ndret.

Det lavere bidrag fra de fremtidige nettoforpligtelser i 2004 skyldes
primert, at provenuvirkningerne af skattestop, lavere skat pa arbejdsind-
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komst og provenutabet i forbindelse med imedegéelse af bortfald af 24-
timers reglen (herunder grensehandelspakken) i 2004 ikke leengere indgéir
som en del af det fremtidige indtegtstab, men som en svakkelse af den
strukturelle saldo. Hertil kommer, at overskud pa de offentlige finanser
medferer en nedbringelse af den offentlige geld og dermed en reduktion
af rentebyrden pé gzlden fra 1,0 pct. af BNP i 2003 ¢l 0,9 pct. af BNP i
2004. I modsat retning treekker, at bidraget til de fremtidige nettoforplig-
telser fra offentlige udgifter tiltager frem til 2004, da befolkningsaldringen
rykker tettere pa.

Det beregnede krav til den strukturelle primare saldo kan omregnes til
et krav til den samlede offentlige sektors strukturelle saldo. Snavert for-
tolket indebzrer kravet, at overskuddet pd den strukturelle offentlige sal-
do skal udgere 2,1 pct. af BNP i 2003. I 2003 er den offentlige struktu-
relle saldo 1,9 pct. af BNP, hvilket stort set er pd niveau med det bereg-
nede krav, jf tabel 6.14.

Tabel 6.14. Krav til den strukturelle offentlige saldo

2003
Pct. af BNP

1. Krav til stat og kommuners strukturelle primere saldo ............. 3,3
- Stat og kommuners strukturelle nettorenteudgifter ................... 2,0
+ Strukturel saldo i sociale kasser og fonde ... 0,8
= 2. Krav dl den strukturelle offentlige saldo .......ccccoveveereurennee. 2,1
3. Den strukturelle offentlige saldo 1,9
4, Holdbarhedsindikator (3-2) ......covuvevveeviiiireeeceee e -0,1

Anm.: Som felge af afrundinger vil den anferte difference mellem den strukturelle of-
fentlige saldo og kravet til saldoen ikke vere lig holdbarhedsindikatoren.
Kilde: Egne beregninger.

Den stigning i erhvervsdeltagelsen og faldet i strukturledigheden, som
forudsettes realiseret i fraver af nye initiativer pd arbejdsmarkedet — det
sikaldte udmentede krav — indebrer i sig selv et finanspolitisk rdderum
pd ca. 0,7 pct. af BNP i forhold til det beregningsmassige udgangspunkt
(det demografiske grundforlgb), som ikke omfatter virkningerne af nomi-
nalprincippet i skattestoppet, lavere skat pd arbejdsindkomst, imedegielse
af bortfald af 24-timers reglen (herunder grensehandelspakken) som tid-
ligere (i FRO2) var forudsat finansieret og den forudsatte realvakst i det
offentlige forbrug, jf’ tabel 6.15.
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Tabel 6.15. Bidrag til holdbarheden af finanspolitikken i 2003

FR02 OR03, maj
———————————— Pct. af BNP -

Holdbarhedsindikator i demografisk grundforl@b” . -0,1 -0,1
Finanspolitisk rdderum fra udmentet krav............... 0,7 0,7
Skattestop” ............................................................. -0,6 -0,6
Realvakst i offentlige servicestandarder ................... -0,5 -0,4”
Lavere skat p8 arbejdsindkomst mv. ......ccccoeveurenee. -0,4 -0,6
Graensehandelspakken........cccoovieneinniicncicnns. - -0,1
Holdbarhedsindikator i udmentet forlgb ................ -0,9 -1,0
Finanspolitisk rdderum fra ikke-udmentet krav....... 1,0 0,9
Holdbarhedsindikator i kravforlgb ............ccueone.... 0,1 -0,1
1) Baseret pd et forleb med uendrede reale standarder, dvs. at realveksten i det

offentlige forbruger svarer til det demografiske trek frem tl 2010. Efter 2010
forudszttes uzndrede nominelle standarder.

2) Skattestoppet reducerer isoleret set de offentlige skatteindtegter med % pct. af
BNP i 2002-niveau frem mod 2010. Beregnet som en fast &rlig udgift (annuiter)
med udgangspunkt i 2003 modsvarer skattestoppet 0,6 pct. af BNP af det fi-
nanspolitiske rdderum i forhold til et forleb med prisindeksering af punkrafgif-
terne m.v.

3) Omfatter ogsd virkning af lidt lavere demografisk trek tl 2010. Ses bort fra
denne effeke er virkningen -0,3.

Kilde: Egne beregninger.

I det mellemfristede forlob er som navnt forudsat en yderligere ikke-
udmentet strukturel stigning i beskaftigelsen pad 53.000 personer udover
de allerede udmentede initiativer, som indebarer, at finanspolitikken
samlet set er holdbar. I fraver af denne merstigning i beskaftigelsen ude-
stdr en finanspolitisk tilpasning p& 1,0 pct. af BNP, eller strukturforbed-
ringer péd arbejdsmarkedet pd den anden side af 2010. Det er lidt mere
end i FR02, som folge af lidt lavere arbejdsstyrkevaekst, en marginal svak-
kelse af det finanspolitiske udgangspunkt (den strukturelle saldo i 2003),
og at provenuvirkningen af imedegdelse af 24-timers reglen (herunder
grensehandelspakken) tidligere (i FR02) var forudsat finansieret.
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Appendiks 6.1. Forudsatninger om
den internationale gkonomi

Veksten i udlandet svarer pi mellemfristet sigt til ca. 2,2 pct. arligt, sva-

rende til den skennede underliggende vakst i produktionspotentialet, jf’
tabel A.6.1.

Tabel A.6.1. Udlandsforudsatninger
1990-02 2003-05 2006-10 2003-10
—————————————————————— Arlig realvakst, pct. —-------mmmeeeeee

BNP .o 2,5 2,2 2,2 2,2
Eksportmarkeder”.................. 5,3 5,5 4,4 4,8
Standardiseret importkvote .... 1,1 1,1 1,0 1,0
Atrlig vaekst, pct.
Timel@nninger“ ..................... 3,7 3,3 3,8 3,6
Prisen p4 industrivarer”.......... -0,4 1,0 1,6 1,3
Bytteforhold, varer................. 1,0 0,2 0,2 0,2
Réoliepris, d.kr....cccoveveeennnnee. 3,2 -4,7 1,8 -0,6
Effektiv kronekurs.................. 0,6 0,9 0,0 0,3
Statsobligationsrente, 10 &r  ------—--mmeereemn Pct. enheder, niveau i slutir --------—-———-—-
- Tyskland/euroomridect......... 4,8 5,0 5,6 5,6
SUSA e, 4,6 5,0 6,0 6,0

1) Handelsvagtet.
Kilde: ADAM’s databank, Nationalbanken, OECD, Economic Outlook 73, 2002 og
egne beregninger.

Verdenshandlen vokser erfaringsmessigt kraftigere end de enkelte lan-
des produktion, hvilket afspejler virkningerne af @get international ar-
bejdsdeling. Det er derfor forudsat, at eksportmarkedsvaeksten ligger hoje-
re end BNP-veksten i udlandet. Mervaksten i forhold til udlandets BNP
modsvares af en arlig stigning i den standardiserede importkvote for varer
pa ca. 1 pct.

Hojere eksportmarkedsvakst har generelt kun marginal betydning for
BNP-vaksten i Danmark pd mellemfristet sigt. Det skyldes, at BNP-
veksten er bestemt af den underliggende vakst i produktionspotentialet.
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Storre veekst i udlandet end forudsat vil derfor pd mellemlangt sigt i stedet
sld ud i en forbedring af bytteforholdet og dermed storre mulig vekst i
det private forbrug. Modstykket hertil er lavere nettoeksport i mengder
(herunder storre import) og derfor et tab af markedsandele.

Bytteforholdet for varer antages efter 2003 at blive forbedret med om-
trent ¥ pct. arligt i gennemsnit. Det er en videreforelse af den historiske
tendens i en mere afdempet storrelsesorden. Modstykket er et vist tab af
markedsandele i mangder.

Der er ikke forudsat ekstraordinre gevinster eller tab af eksportmar-
kedsandele som folge af @ndret lonkonkurrenceevne. Det skal ses i lyset
af, at der i fremskrivningen er forudsat omtrent uzndret
lenkonkurrenceevne.

Blandt andet i lyset af de seneste pengepolitiske lempelser ventes ren-
ten pd den 10-drige statsobligation i Tyskland at vere 4,8 pct. i 2002,
mens der skennes en stigning til knap 5 pct. i 2003 pé grund af den ven-
tede kraftigere vaekst. Frem til 2006 er forudsat en yderligere stigning til
godt 5% pct.

Det dansk-tyske rentespend for 10-irige statsobligationer har siden ef-
terdret 2000 i gennemsnit veret ca. 0,30 pct.enheder. Det er ca. 0,15
pct.enheder mere end ventet ved deltagelse i eurosamarbejdet. Rente-
spendet til Tyskland forudsattes eget til ca. 0,5 pct.enheder frem mod
20006. Det svarer til en forudsat mérrente pd 0,35 pct.enheder end ved
deltagelse i eurosamarbejdet.
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Appendiks 6.2. Forudsatninger om
produktivitetsvaeksten

Timeproduktiviteten i de private byerhverv antages i gennemsnit at vokse
med ca. 2 pct. arligt i perioden 2003-10. Det svarer til den historiske
udvikling siden 1980. For hele den private sektor forudsettes timepro-
duktiviteten at vokse med ca. 2% pct. drligt. Da nationalregnskabet ikke
opgor produktivitetsstigninger i den offentlige sektor, hvor ca. 30 pct. af
de beskaftigede er ansat, regnes med en vekst i timeproduktiviteten for

gkonomien som helhed pé ca. 134 pct. arligt, jf tabel A.6.1.

Tabel A.6.1. Timeproduktivitet
1980-93  1995-02 1980-02 | 1980-02” 2003-10
Arlig vakst, pct.

Private byerhverv ................. 1,7 1,5 20 0 16 20
Privat sektor.......ccocvveerveeneenn, 2,1 1,9 23 20 | 23
Hele gkonomien................... 1,7 1,4 1,9 1,6 1,9
1) Eksklusive den ekstraordinert heje produktivitetsvekst i 1994, der kan vere

delvist overvurderet som folge af et databrud i opgerelsen af den gnst. arbejdstid.
Kilde: ADAM’s databank samt egne beregninger.

Sandsynligheden for at nd den forudsatte stigning vil styrkes med en
markant strukturpolitisk indsats. Initiativerne i forleengelse af regeringens
veekststrategi Viekst med Vilje, Regeringen 2002, vil bidrage til at ege pro-
duktiviteten. Det er vigtige bidrag til at realisere den forudsatte produkti-
vitetsvaekst p& 2% pct. for den private sektor som helhed, som er i over-
kanten af de seneste ars erfaringer.

Hojere produktivitet er den vasentligste drivkraft bag fortsat fremgang
i produktion og velstand. Derimod vil storre produktivitetsvekst som
udgangspunkt ikke styrke de offentlige finanser, selvom skatteindtegterne
vokser, ndr produktiviteten og dermed indkomsterne eges. Modstykket
hertil er, at udgifterne stiger i nogenlunde samme omfang, fordi nzsten
alle offentlige udgifter reguleres med lenudviklingen i den private sektor i
kraft af satsreguleringen og offentlige overenskomster.
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Appendiks 6.3. Hovedtrak af udvik-
lingen i den private sektor

Set over hele fremskrivningsperioden bidrager nettoeksporten ikke til
vaeksten 1 BNP. I sidste halvdel af forlgbet giver nettoeksporten et nega-
tivt bidrag, idet den forudsatte stigning i blandt andet bytteforholdet og
lavere skattetryk betyder en kraftigere fremgang i indkomsterne og der-
med storre vakst i det private forbrug end i BNP. Det muligger en stig-
ning i den private indenlandske eftersporgsel fra 2006-10, som er storre
end stigningen i BNP og produktionspotentialet, jf. tabel A.6.1.

Tabel A.6.1. Bidrag til produktionspotentialet og BNP
1995-03  2004-05 2006-10 | 2004-10
————————————————— Arlig realvekst, pct. ----------meev

Viekst i produktionspotentiale............ 2,3 2,0 1,9 1,9
heraf bidrag fra:
- Timeproduktivitet .......c.eevrnenene. 1,5 1,9 1,8 1,8
- Strukeurel ledighed ...........c......... 0,7 0,1 0,2 0,1
- Arbejdsstyrke ... 0,1 0,2 0,1 0,1
- Arbejdstid....c.covneinineiicie 0,0 -0,2 -0,2 -0,2
————————————————— Arlig realvaekst, pet. —------mmmmmeeev

Vakst i BNP ........ccccovveveiiiiiieaannann, 2,3 2,2 1,9 2,0
heraf bidrag fra:

- Indenlandsk eftersporgsel............. 2,2 2,1 2,0 2,0
- NettoekSport......eeweerineeveennennene. 0,1 0,0 -0,1 0,0

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Vezksten i den private sektors reale disponible indkomster er siledes
lidt storre end vaksten i BNP og produktionspotentialet. Det skyldes dels
den forudsatte forbedring af bytteforholdet samt skattestoppets reduktion
af den reale afgiftsbelastning, og dels lavere direkte skatter. Samlet vil dis-
se forhold bidrage med ca. 0,3 pct.enhed til veksten i de reale disponible
indkomster fra 2003 til 2010, jf tabel A.6.2.

De reale disponible indkomster vokser i gennemsnit med 2,5 pct. ar-
ligt fra 2003 til 2010, mens bruttoverditilveksten (BVT) er 2,2 pct. &r-
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ligt. Det private forbrug er i den samme periode forudsat at vokse med
2,4 pct., hvilket indebarer en forudsetning om et svagt fald i forbrugs-
kvoten.

Tabel A.6.2. Vakst i privat forbrug og disponible indkomster
2003-05 2006-10 | 2003-10
—————————————— Adlig realvekst, pct. -------——--

Privat forbrug.....c.coeeeeneccineecnecinenene 2,3 2,5 2,4
Forbrugskvote .........ccccoeiiiniiiniiiiicns -0,1 -0,1 -0,1
Vekst i disponible indkomster ................... 2,4 2,6 2,5
Heraf bidrag fra:

- BVT-vaekst” oo 2,2 2,2 2,2
- bytteforhold, afgifter m.v. ... 0,1 0,2 0,1
- &ndring i skatter.....cocceevvrevenivreinenecnnen 0,3 0,2 0,2
- &ndring i overferselstryk............cocceu. -0,1 0,0 0,0
- &ndring i nettorenteindtegter................. -0,2 0,0 -0,1
= ANAEE i 0,1 0,0 0,0

1) Den nominelle bruttovaerditilvakst (BVT) i hele oskonomien i forhold til BVT-
deflatoren i den private sektor.
Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Den private sektors bruttoopsparing faldt ca. 4%2 pct. af BNP i den
sidste halvdel af 1990’erne. Fra 1999 til 2002 steg opsparingen med ca.
2% pct. af BNP. I fremskrivningen forudsettes en yderligere stigning i
bruttoopsparingen pa ca. 1 pct. af BNP frem mod 2010, jf figur A.6.1a.

Efter at have ligget noget underdrejet i forste halvdel af 1990’erne steg
investeringskvoten i den private sektor pant i anden halvdel af 1990’erne.
I fremskrivningen er forudsat, at investeringerne i den private sektor fra
2002 og frem udger en stort set konstant andel af BNP. Da den private
opsparing i samme periode eges med omtrent 1 pct. af BNP, vil den pri-
vate finansielle opsparing eges med ca. 1 pct. af BNP fra 2002 til 2010.
Det bidrager til en styrkelse af betalingsbalancen.

Det private forbrug er forudsat at falde lidt som andel af de disponible
indkomster, mens det som andel af BNP udviser en svagt stigende profil i
fremskrivningen, jf figur A.6.1b. Det skyldes, at de disponible indkom-
ster vokser hurtigere end BNP, blandt andet pd grund af bidrag til de
disponible indkomster fra bedre bytteforhold og lavere skattetryk.
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Figur A.6.1a. DPrivat opsparing og Figur A.6.2b. Privat sektors forbrugskvote

investeringer
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Betalingsbalancen er en vigtig indikator for pres i gkonomien og struk-
turelle ubalancer i den private eller offentlige opsparing. Givet forudsat-
ningerne om de offentlige finanser og den private finansielle opsparing vil
betalingsbalancen vise overskud i hele perioden frem il 2010, jf figur
A.6.2a.

Udviklingen pa betalingsbalancen indebarer, at udlandsgelden kan
vendes til tilgodehavender i lobet af perioden 2005-10. Der er dog bety-
delig usikkerhed knyttet til det tidsmessige forleb som folge af konjunk-
turbevagelser og kursreguleringer.

Betalingsbalanceoverskuddet dzkker over et nogenlunde uandret
overskud pa vare- og tjenestebalancen, mens nettobetalinger af renter og
udbytter til udlandet reduceres med godt %2 pct. af BNP fra 2002 og
frem, jf figur A.6.2b.

Figur A.6.2a. Betalingsbalance og ud- Figur A.6.2b. Betalingsbalanceunderpo-

landsgeld ster
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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;g ] 2 27 2
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0 r 0 27 /\/ r-2
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-20 B LA N R R -2 -6 T T T T T T T T T -6
90 95 00 05 10 90 95 00 05 10
M Betalingsbalance (h.akse) — Udlandsgaeld — Vare- og tjenestebal. — Nettorenter fra udlandet

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.
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Selvom udlandsgzlden (der er et nettobegreb) kan vendes til tilgode-
havender i perioden 2005-10, vil nettobetalinger af renter og udbytter til
udlandet antageligt stadig vere negative i 2010. Det skal ses i lyset af, at
de indenlandsk ejede aktiver sandsynligvis er lavere forrentet end de uden-
landsk ejede passiver, og at en del af gevinsten ved danskeres nettoaktiver
i aktier i udlandet sker som kursreguleringer, der ikke opgeres pa beta-
lingsbalancen. Det indeberer isoleret set, at nettobetalinger af renter og
udbytter til udlandet ikke reduceres i samme takt, som udlandsgzlden
afdrages.
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Appendiks 6.4. Sammenligning med
tidligere fremskrivninger

Finanspolitisk holdbarhed, strukturel offentlig saldo og arbejdsstyrke

I FRO2-fremskrivningen var forudsat en strukturel stigning i beskaftigel-
sen pa 66.000 personer fra 2003 til 2010. Stigningen sikrede, at der var
plads til skattestop, den forudsatte realvakst i det offentlige forbrug og
lavere skat pé arbejdsindkomst indenfor en finanspolitisk holdbar ramme.

Holdbarheden af de offentlige finanser — mélt ved den sikaldte hold-
barhedsindikator (HBI) — kunne beregnes til 0,1 pct. af BNP, mens over-
skuddet pa den (strukturelle) offentlige saldo udgjorde 2,2 pct. af BNP i
gennemsnit fra 2003 til 2010. Overskuddet pa de offentlige finanser 13
dermed inden for det interval pd 1%2 — 2% pct. af BNP som vurderes at
veare foreneligt med en holdbar udvikling i den offentlige geld.

Kort efter offentliggorelsen af FR02 #ndrede Danmarks Statistik op-
gorelsesmetode over den offentlige saldo. Den nye metode (for indreg-
ning af SWAP-renter og afskrevne skatter) har betydet en teknisk nedju-
stering af overskuddet p& den offentlige saldo pa ca. 0,3 pct. af BNP, jf.
(DRO2, december. Justeringen har ikke betydning for den finanspolitiske
holdbarhed', Jf tabel A.6.1 .

Den netop vedtagne skatteaftale vurderes at kunne gge den gennem-
snitlige arbejdstid med godt % pct. Det indeberer, at kravet til fremgang i
beskaftigelsen kan nedsettes med 5.500 personer uden, at den
finanspolitiske holdbarhed svakkes.

Nye sken for blandt andet udviklingen i antallet af efterlonsmodtagere
og fertidspensionister mv. fra 2003 til 2010 indebzrer en reduktion i
arbejdsstyrken pd 8.500 personer sammenlignet med FR02. Dermed re-

' Andringerne har ikke betydning for den finanspolitiske holdbarhed og tempoet i
geldsafviklingen, idet SWAP-rente justeringen modsvares af tilsvarende storre kursregu-
leringer p4 den offentlige gld, mens fraregningen af afskrevne skatter indeberer, at der
ikke lengere skal reserveres en del af det offentlige overskud til at opbygge et uforrentet
aketiv.
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duceres holdbarhedsindikatoren og den strukturelle offentlige saldo med
ca. 0,1 pct. af BNP.

Tabel A.6.1. Holdbarhed, offentlige saldo og beskaftigelse

HBI Strukturel of- Beskeaftigelse,
fentlig saldo, stigning fra

2003-10 2003 il 2010

—————————————— Pct. af BNP ---------—--  1.000 personer
FROZ. .o, 0,1 2,2 66

Zndring pga.:

- ny opgorelsesmetode’............... 0,0 -0,3 0
- skatteaftalen .........oooveeeiil 0,0 0,0 -5
- ny arbejdsstyrkefremskrivning. . -0,1 -0,1 -84
- grensehandelspakken................ -0,1 -0,1 0
- lavere strukturel primer saldo... -0,1 0,0 0
- revision af HBI-beregning......... 0,1 0,0 0
DROBING corrrrrrsrreererssercneeeree 20,1 1,7 52

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

I FRO2 var det kun Finanslovsforslaget 2003, som var indarbejdet i det
mellemfristede forleb. Indarbejdelsen af Finanslov 2003 indeberer isole-
ret set, at der mangler finansiering fra 2004 og frem pid ca. 0,1 pct. af
BNP (1% mia.kr.) som felge af at provenutabet i forbindelse med imeade-
glelse af bortfald af 24-timers reglen (herunder graensehandelspakken)
tidligere (i FR02) var forudsat finansieret.

Nye provenusken for 2003 i forbindelse med konjunkturvurderingen
indebarer en nedrevision af overskuddet pd den strukturelle primeare sal-
do (ekskl. fonde) med ca. 0,1 pct. af BNP, som medforer en tilsvarende
svekkelse af den finanspolitiske holdbarhed. Den samlede strukturelle
offentlige saldo er dog ikke reduceret i konjunkturvurderingen.

Endelig har mindre revisioner i beregningen af holdbarhedsindikato-
ren, herunder blandt andet en ny fremskrivning af udgifterne til tjene-
stemandspensioner, medfort en forbedring af holdbarheden med ca. 0,1
pct. af BNP.

Samlet set indebarer revisionerne siden FR02 en svakkelse af holdbar-
heden med omtrent 0,2 pct. af BNP, mens det gennemsnitlige overskud
pa den strukeurelle offentlige saldo i perioden 2003-10 er nedjusteret med
ca. 0,5-0,6 pct. af BNP. Stigningen i beskeftigelsen fra 2003 til 2010 er
desuden 14.000 personer mindre end i FR02, hvoraf de 5.500 personer
som nevnt modsvares af skatteaftalens ansldede virkning pa den gennem-
snitlige arbejdstids.
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Sammenligning af hovedposter med tidligere fremskrivninger
I dette afsnit sammenlignes hovedtrekkene i den nye mellemfristede
fremskrivning med de mellemfristede fremskrivninger i henholdsvis Fi-
nansredegorelse 2002 og Dkonomisk Redegorelse 2002, januar. Fremskriv-
ningerne er baseret pi samme overordnede mal om fremgang i beskeefti-
gelsen, lav inflation, fald i skattetrykket, vakst i den offentlige service
samtidig med en vasentlig reduktion af den offentlige geld og udlands-
gelden.

BNP vokser som i de tidligere fremskrivninger med i gennemsnit knap
2 pct. arligt fra 2003 il 2010, hvilket svarer til fremgangen i produkti-
onspotentialet. Malsztningen for realvakst i det offentlige forbrug (ekskl.
afskrivninger) er i forbindelse med vedtagelsen af skatteaftalen nedjusteret

i forhold til tdligere fremskrivninger, jf tabel A.6.2.

Tabel A.6.2 BNP, forbrug og inflation i fremskrivningerne
ORO2, januar FRO2 ORO3, maj

2003 2006 2003 2003 2006 2003 2003 2006 2003

-05 -10 -10 -05 -10 -10  -05 -10 -10
Atlig stigning, pct.
BNPD, realt....ccccceeueenenne 20 1,8 19,19 1,8 1,8 20 1,9 19
Privat forbrug, realt....... 24 26 25 23 25 24 23 25 24
Offentlig forbrug, reale.. 0,9 0,5 0,7 09 05" 06 07 05 06
Forbrugerprisdeflator.... 1,7 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7 19 1,7 18
Timelgnninger.............. 38 38 38 40 38 39 38 38 38

1) Her er vist forlebet med samme realvaekstmalsetning som i DK2010.
Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

I den nye fremskrivning forudsttes arbejdsstyrken at stige med
26.000 personer fra 2003 til 2010, jf. tabel A.6.3. Det er 14.000 personer
ferre end i FR02 og 11.000 personer ferre end i @R02, januar.

Ledigheden forudsettes at falde med 33.000 personer fra 2003 til
2010. Det er ca. 20.000 mere end i FR02 og @R02, januar. Det storre
fald dekker over en forventet heojere konjunkturbetinget ledighed i 2003.
Den strukturelle ledighed falder siledes i omtrent samme storrelsesorden
fra 2003 il 2010. I alle tre fremskrivninger er det forudsat, at antallet af
ledige 1 2010 vil udgere 130.000 personer.

Stigningen i den offentlige beskeftigelse fra 2003 til 2010 forudsattes
at vere 7.000 personer lavere end i FR02, hvilket afspejler nedjusteringen
af realveksten i det offentlige forbrug.
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2003 2005 2010 Andring
2003-10
Samlet beskeftigelse e 1.000 personer -------------------
- @R, januar 2002 ....c.ooeeerrenennnne. 2.739 2.756 2.792 53
- Finansredeggrelsen 2002.............. 2.738 2.757 2.791 52
- @R, maj 2003 ......covrrenrrennnnne, 2.731 2.756 2.790 59
Privat beskeftigelse =~ —eeemeeemeemeeee- 1.000 personer -------------------
- OR, januar 2002 ....ovverreresreeeee 1.898 1.906 1,932 34
- Finansredeggrelsen 2002.............. 1.902 1.912 1.933 31
- OR, maj 2003 .....ccoovrirnnnn, 1.888 1.908 1.932 44
Offendig beskaftigelse ~  ——--mrrmrmmeee- 1.000 personer ----------=--------
- QR januar 2002 ......cccecvevvennennen, 841 850 860 19
- Finansredeggrelsen 2002.............. 837 845 858 22
- OR, maj 2003 .....ccoevriaennn, 842 848 858 16
Arbejdstytke e 1.000 personer ----------=--------
- QR januar 2002 ......ccccecvevenrennen, 2.884 2.906 2.922 38
- Finansredeggrelsen 2002.............. 2.880 2.897 2.921 41
- ©OR, maj 2003 ..., 2.894 2.908 2.920 26
Ledighed e 1.000 personer -------=--=--=-----
- OR, januar 2002 ........ccceevruennnen, 145 150 130 -15
- Finansredeggrelsen 2002.............. 142 140 130 -11
-OR, maj 2003 ....cooeiviiiiiaiennen, 163 152 130 -33
Strukturel ledighed e 1.000 personer -------------------
- OR, januar 2002 ...eeevereeerrcerren 157 150 131 26
- Finansredeggrelsen 2002.............. 156 148 131 -24
@R, 03 2003 «...oooorrrerrrrerrree 156 151 130 26

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Skattetrykket ligger i @R03, maj, pd et hojere niveau end i FR02 og

DR0O2, januar, hvilket primert skyldes en his

torisk nedrevision af nomi-

nelt BNP. Fra 2003 til 2010 falder skattetrykket lidt mere end tidligere

blandt andet som folge af udmentningen af skatteaftalen, jf. figur A.6.1a.
Det offentlige forbrug i pct. af BNP er ogsd oprevideret i de historiske

ar som folge et lavere nominelt BNP. Nedjusteringen af realveksten in-

debzrer imidlertid, at det offentlige forbrug

i pct. af BNP falder noget

mere end tidligere og i 2010 er omtrent pd samme niveau som i de tidli-

gere fremskrivninger, jf figur A.6.16.
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Figur A.6.1a. Skattetryk

Figur A.6.1b. Offentligt forbrug
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Overskuddet pd den offentlige saldo er nedjusteret i forhold til tidlige-
re fremskrivninger. Det kan som navnt hovedsageligt henfores til en tek-
nisk nedjustering som folge af @ndret opgerelsesmetode (for s& vidt angar
swap-renter og afskrevne skatter), storre tilgang til efterlon og fortids-
pension end ventet og at provenutabet i forbindelse med imedegielse af
bortfald af 24-timers reglen (herunder grensehandelspakken) tidligere (i
FRO2) var forudsat finansieret, jf. figur A.6.2a.

Den offentlige @OMU-geld afdrages fra 2003 til 2010 lidt langsomme-
re end i de tidligere fremskrivninger. Niveauet for den offentlige @MU-
geld 1 2010 er derfor lidt hejere, jf figur A.6.26.

Figur A.6.2a. Offentlig saldo Figur A.6.2b. Offentlig @MU-geld
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Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Den private finansielle opsparing er pd omtrent samme niveau som i
(DRO2 januar, mens den ligger noget over FR02 (hvilket igen blandt an-
det kan henfores til 2ndret opgerelsesmetode for swap-renter og afskrevne
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skatter), jf figur A.6.3a. Forbrugskvoten ligger i fremskrivningen lidt over
niveauet i de andre fremskrivninger. Fra 2005 til 2010 ventes nogenlunde

samme fald i forbrugskvoten som i FRO02, jf figur A.6.36.

Figur A.6.3a. Privat finansiel opsparing Figur A.6.3b. Forbrugskvote
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8 - -8 75 r7s
6 1 6 74 - 74
47 4 73 A - 73
2 -2 " ,
e — 72 L7
0 s 0
il N L
-2 1 L2 7 Nep—
_4 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T _4 70 T T T LI T T LI T T T T T LI T T T 70
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10
— @R02jan — FRO2 —— @RO3maj — @R02jan — FR02 — @RO3maj

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.

Overskuddet pé betalingsbalancen er opjusteret i forhold tl FRO02,
hvilket skyldes en historisk oprevision af betalingsbalancen i 2001 og
2002. Den fremadrettede udvikling er nogenlunde uendret, jf figur
A.6.4a. Afviklingen af udlandsgzlden forventes stadigt at ske i perioden
2005 til 2010, men det precise tidspunkt er svert at forudsige pd grund
af konjunkturbevagelser og kursreguleringer, jf. figur A.6.4b.

Figur A.6.4a. Betalingsbalancen Figur A.6.4b. Udlandsgzld
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
4 -4 40 - - 40
31 N 30 - 30
2 /: L2 || 20- - 20
14 [ - 10 = 10
0 0 0 — o
- L || -0 o
B e L A e e e e SN A e ) 20 v 7T+ -20
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10
— @R02jan — FRO2 @R0O3maj — @R02jan — FRO2 @R0O3maj

Kilde: ADAM’s databank og egne beregninger.
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Appendiks 6.5. Arbejdsstyrkefrem-
skrivning 2000-2010

I kapitlet er presenteret kravene til beskaftigelse og arbejdsstyrke for pe-
rioden 2003-2010, idet det er @ndringer i denne periode og niveauet for
de offentlige finanser i 2003, der har betydning for den finanspolitiske
holdbarhed. Af hensyn til sammenligningen med tidligere fremskrivnin-
ger gennemgds i det folgende, hvorledes kravet er sammenligninet med
2000.

Udviklingen i arbejdsstyrken frem til 2010 er vurderet med udgangs-
punkt i de nye konjunktursken, nye tal for tilgangen til fortidig tilbage-
trekning og effekten af skatteaftalen. Udgangspunktet er, at bidraget til
storre arbejdsstyrke som folge af nye initiativer (de ikke-udmentede krav)
fastholdes som i FRO2, idet der dog korrigeres for virkningen af skatte-
aftalen, som ikke tidligere var indregnet. P4 baggrund af de nye oplysnin-
ger er det s& vurderet, hvor meget arbejdsstyrken kan ventes at stige fra
2000 ¢l 2010.

Udviklingen i sammensatningen og sterrelsen af befolkningen bidra-
ger isoleret set til at reducere arbejdsstyrken med 54.000 personer fra
2000 til 2010 under forudsetning af uendret erhvervsdeltagelse (demo-
grafisk grundforlgb). Det er stort set det samme som i FR02.

I fraver af nye tiltag vurderes, at eget erhvervsdeltagelse for de enkelte
aldersgrupper bidrager til, at arbejdsstyrken eges med 36.000 personer fra
2000 til 2010. Dermed bidrager storre erhvervsdeltagelse til at ege ar-
bejdsstyrken med 90.000 personer, hvilket er en reduktion pa ca. 30.000
personer i forhold til FR02, jf tabel A.6.1.
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Tabel A.6.1. Udviklingen i arbejdsstyrken fra 2000 til 2010, 1.000 per-

soner
FR02 Maj03
Demografisk grundforlgb .......cccoovrinnincnnce. -53 -54
Konstant tilgang til overgangsydelse .............. +26 +26
Konstant tilgang til fertidspension................. +42 +28
Konstant tilgang il efterlon........cccccooennnnnen -6 -11
Konstant tilgang.......ccccoveveeneinncinncnnnennes 9 -11
Fortidspension..........ccccocvivniiniicinncnnnee +3 +8
S FEfOT TN (+24) (+24)
- andret tilgang mo. ............ccccooccivicinecan. (-14) (-4,5)
- effekt pd andre om’ningerl) ............................. (-7) (-11,5)
Efterlon .....cooviieeeeeieceee e +9,5 -8,5
- reform samt ophavelse af bopalskrav............... (+14) (+14)
- andyet tilgang Mmu. ..........ccoovvvvecennnnn, (-4,5) (-22,5)
Omlegning af barselsorlov mv........c.c.ccec.e. -4,5 -7,2
= OTUBGNING. ., (-2) (-2)
- forbedring som folge af FL 2002.................... (-1) (-1)
- pasning af born i eget hjem............................ (-3) -3)
- JRrre NUL-Grige.. ... (+1,5) (-1,2)
Flere i arbejde...oveueniiuicineiiiiinececcen +5 +5
Aktiverede uden for arbejdsstyrken ............... - +9
Aktiverede 1 alt .oooovvevieiiieiiiciieieeeeeeee, +2 -
Bidrag fra sken i konjunkturvurdering - +5
Effekt af beskaftigelsesfradrag ......cccccovenueeen. - +3,5
Udmentet forlgb ........ccccvvieeviierieninieceieens 24 4
Ikke-udmentede krav ........cccccoveevieviiiieeniene, 41 32
Kravforlgb.......cooeeviiiiiiiiiiiiicieceeceee 65 36
Bidrag fra @ndret erhvervsdeltagelse 118 90

Anm.: I forlebet med fast bestandsfrekvens er andelen af modtagere i de enkelte alders-

1)

grupper i 2000 antaget uendret. I forlobene med uendret tilgang er i stedet til-
gangsfrekvenserne fastholdt i hele fremskrivningsperioden. Overgangsydelsen
blev afskaffet i 1996, hvorfor tilgangen har veret nul siden. For fortidspension er
tilgangsfrekvenserne fra 2001 fastholdt i FR02, mens det er frekvensen fra 2002,
der benyttes i Maj03. Hojere tilgang i 2002 end i 2001 medferer en lavere effeke
af at fastholde frekvenserne. I FRO2 var til gengeld indlagt en korrektion pi
14.500 personer som folge af en forventning om stigende tilgang fra 2001 «il
2002. Denne korrektion er nu reduceret til 4.500 personer. For efterlgn er fre-
kvenserne fra 1997-1998 benyttet i bdde FR02 og Maj03, da det er de sidst
kendte tilgangsfrekvenser, der ikke er pavirket af efterlensreformen. Forskellen pd
5.000 personer kan tilskrives en justering i korrektionen for nedsettelse af pensi-
onsalderen fra 2004.

Primert ledigheds- og fleksydelse.

Kilde: Egne beregninger.
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Det vurderes, at 58.000 ud af det samlede krav pd 90.000 personer
kan realiseres som folge af allerede vedtagne tiltag, det stedfundne fald i
tilgangen til tidlig tilbagetrakning, den ansliede virkning i tilknytning til
Flere i arbejde, samt initiativerne i regeringens skattepakke. De ikke-
udmentede krav er 32.000 personer, hvilket er 9.000 personer mindre
end i FRO2, som folge af den indlagte effekt af skatteaftalen.

Udviklingen i arbejdsstyrken i fravar af nye tiltag (udmeontet forlgb)
Det vurderes, at arbejdsstyrken kan stige med 4.000 personer fra 2000 til
2010 i fraver af nye tiltag. Det afspejler det stedfundne fald i tilgangen til
tilbagetreekning, efterlons- og fertidspensionsreformen, virkningerne af
Flere i arbejde, samt initiativerne i regeringens skattepakke. Desuden er
der taget hgjde for udvidelsen af barselorloven i forbindelse med Finans-
loven for 2002 og muligheden for tilskud til pasning af bern i eget hjem.
En videreforelse af det lavere niveau for tilgangen til tidlig tilbagetraek-
ning frem til 2010 bidrager med godt og vel to tredjedele af den forudsat-
te stigning i erhvervsdeltagelsen fra 2000 til 2010. Sledes vil konstante
aldersspecifikke tilgangsfrekvenser til fortidig tilbagetrekning medfere, at
antallet af personer pd disse ordninger samlet set reduceres med 43.000
personer. Det indebarer isoleret set, at arbejdsstyrken kun falder med

11.000 personer fra 2000 til 2010, jf figur A.6.1.a og A.6.1b.

Figur A.6.1a. Tilgang til fortidig tilbage- Figur A.6.1b. Antal péd fortidig tilbage-

trekning, 15-64 ar trekning, 15-64 ar
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— Uaendret tilgang - - -Udmentet forleb — Uzend. tilgang - - -Udmentet forleb

— Maj03-fremskrivning Uand. bestandsfrek. — Maj03-fremskrivning

Kilde: Egne beregninger.
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Figur A.6.2a. Tilgang til fortidspension, Figur A.6.2b. Antal pa fertidspension, 15-

15-64 ar 64 ir
1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer 1.000 personer
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Figur A.6.2c¢. Tilgang til overgangsydelse  Figur A.6.2d. Antal pd overgangsydelse
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Figur A.6.2e. Tilgang til efterlon, 60-64 Figur A.6.2f. Antal pa efterlon, 60-64 ar
ar
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Anm.: I forlebene med fast bestandsfrekvens er andelen af modtagere i de enkelte al-
dersgrupper i 2000 antaget uzndret. I forlebene med uendret tilgang er i stedet
tilgangsfrekvenserne fastholdt i hele fremskrivningsperioden. For fertidspension
er tilgangsfrekvenserne fra 2002, som er det sidste 4r inden fortidspensionsrefor-
men treder i kraft, benyttet. For efterlen er frekvenserne fra 1997-1998 benyttet,
da det er de sidst kendte tilgangsfrekvenser, der ikke er pavirket af efterlensre-
formen.

Kilde: Egne beregninger.
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Det er serligt overgangsydelse og fortidspension, der giver positive bi-
drag. Séledes reduceres antallet pd overgangsydelse og fortidspension med
henholdsvis 26.000 og 28.000 personer. Det skyldes afskaffelsen af over-
gangsydelsen og en videreforelse af det indtrufne fald i tilgangen til for-
tidspension gennem 1990’erne. Antallet af efterlonsmodtagere stiger om-
vendt med 11.000 personer, hvis tilgangsmenstret fastholdes pd samme
niveau som for efterlonsreformen tridte i kraft (1998). Det skyldes blandt
andet stigende tilgang til efterlon i drene for efterlonsreformen tridte i
kraft, jf figur A.6.2a til f.

Forlgbet for konstant tilgang til fertidspension er vurderet med ud-
gangspunkt i tilgangen i 2002. Fra den 1. januar 2003 treder imidlertid
fortidspensionsrefomen i kraft, hvilket skennes at reducere nytilgangen til
fortidspension med ca. 3.000 pa &rsbasis. Frem til 2010 medforer den
lavere tilgang sdledes en reduktion af bestanden af fortidspensionister pa
ca. 24.000 personer. Desuden er indregnet en vis yderligere stigning i den
underliggende tilgang, som eger bestanden med 4.500 personer til 2010.

I forhold til forlebet med konstante tilgangsfrekvenser opnds dermed
et samlet arbejdsstyrkebidrag fra fortidspension pad 19.500 personer
(24.000-4.500).

I modsat retning treekker, at der som folge af fortidspensionsreformen
forventes en vis afledt tilgang til andre ordninger sisom ledigheds- og
fleksydelse pa ca. 11.500 personer.

Det er antaget, at det lavere antal fortidspensionister modsvares af en
tilsvarende stigning i arbejdsstyrken. Dette modsvares blandt andet af
oprettelsen af et storre antal fleksjob som alternativ til fortidspension.

Det er forudsat, at efterlonsreformen, modvirket af ophavelsen af kra-
vet om bopal i Danmark, reducerer tilgangen til efterlon svarende til en
samlet reduktion i efterlonsbestanden pa 14.000 personer i forhold til et
forleb med undret tilgangsmenster i forhold til 1998. En stigende med-
lemsgrad i fremskrivningsperioden og en revurdering af den historiske
tilgang pd baggrund af et nyt statistisk grundlag, medferer imidlertid en
storre bestand hen mod 2010. I fremskrivningen antages tilgangs-
frekvensen at falde noget i forhold til det forholdsvist hgje niveau i 2002
— men ndr ikke tilbage pé niveauet for reformen tradte i kraft. I forhold il
forlobet med konstante tilgangsfrekvenser opnds dermed et samlet nega-
tivt bidrag til arbejdsstyrken pa 8.500 personer.

Vedtagelsen af den udvidede barselsorlov vurderes at oge antallet af
barselsydelsesmodtagere med 22.500 personer frem til 2010, ndr der tages
hensyn til, at barselorloven blev udvidet yderligere med Finanslovsaftalen
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for 2002. Hojere fertilitet og dermed flere nul-drige frem til 2010 oger
imidlertid antallet p& barsel med 1.200 personer.

Afskaffelsen af bornepasningsorloven ventes isoleret set at reducere an-
tallet af orlovsmodtagere med 19.500 personer. Tilskud til pasning af
bern i eget hjem vurderes at reducere arbejdsstyrken med 3.000 personer.
Disse personer er fremstillingsmeassigt placeret under bernepasningsorlov,
sdledes at antallet pd orlov samlet kun falder med 16.500 personer.

Samlet set haves dermed en tilgang til disse ordninger pd 7.200 perso-
ner som folge af omlegningen af barselssystemet og indferslen af tilskud
til pasning i eget hjem, mens arbejdsstyrken reduceres tilsvarende.

Flere i arbejde vurderes at oge arbejdsstyrken med 5.000 personer. Det
kan tilskrives ferre aktiverede og en oget indsats pd kontanthjelpsomra-
det — primert for indvandrere.

Derudover vurderes antallet af aktiverede i arbejdsstyrken at falde med
9.000 personer fra 2000 til 2010, som folge af det forudsatte fald i ledig-
heden. Det betyder, at arbejdsstyrken oges med yderligere 9.000 personer
frem til 2010.

Samlet set bidrager de udmentede krav dermed til at oge arbejdsstyr-
ken med 58.000 personer i forhold til det demografiske grundforleb, hvor
arbejdsstyrken falder med 54.000. I det udmentede forlgb stiger arbejds-
styrken sdledes med 4.000 personer fra 2000 til 2010.

De ikke-udmentede krav

I fremskrivningen er indlagt en stigning i den samlede erhvervsdeltagelse,
som er storre end i forlebet med udmentede krav. Denne manko — eller
de ikke-udmentede krav — er pd 32.000 personer. Det er antaget, at skat-
teaftalen samlet set reducerer kravet til veeksten arbejdsstyrken med 9.000
personer. Det er indregnet ved at reducere de ikke-udmentede krav fra
41.000 i FRO2 til nu 32.000 personer. Bidraget fra yderligere struktur-
forbedringer er siledes uendret i forhold til FR02, nar der tages hojde for
skatteaftalen.

De ikke-udmentede krav omfatter mulige bidrag til storre erhvervsdel-
tagelse fra blandt andet en styrket seniorpolitik, forbedret integration af
indvandrere pa arbejdsmarkedet og hurtigere gennemstremning i uddan-
nelsessystemet.
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Nogletal til 2010
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Realveekst i pct.
Privat forbrug........ 1,2 2,5 2,9 2,3 0,7 -1,9 0,4 2,1
Offentligt forbrug 2,1 3,4 0,8 3,1 2,0 1,1 2,1 1,0
Boligbyggeri ....ccccccveunnne 8,5 5,8 7,1 42  -1,0 9,9 -14,2 4,0
Erhvervsinvesteringer w137 2,7 13,7 135 1,9 8,5 4,8 0,2
Off. investeringer......... 4,6 9,2 02 -2,8 4,4 56 133  -8,6
Lagerinvesteringer” ... 0,7 -0,8 0,9 -0,1 -1,1 0,6 -0,3 -0,3
Endelig indenlandsk anven-
delse oo 4,2 2,2 4,9 4,0 0,1 1,9 0,9 1,0
EKSPOIt v 2,9 4,3 4,1 4,3 12,3 13,0 3,0 3,6
Heraf industrieksport .... 6,9 3,0 6,6 5,3 85 11,8 2,8 4,6
Import....ccooiiiiiiniiiii 7,3 3,5 10,0 8,9 5,5 11,3 1,9 2,5
BNP oo, 2,8 2,5 3,0 2,5 2,6 2,9 1,4 1,6
BVT i private byerhverv ......... 2,4 1,8 32 3,3 3,4 4,9 2,8 1,0
Veakst i pct.
Timelgnomkostninger 3,6 3,5 42 4,1 4,7 3,9 43 4,2
Timelgnninger ......c.cccouvveuneee. 3,7 3,7 4,0 4,0 4,8 3,6 42 4,1
Timeproduktivitet, byerhverv. 0,9 -0,7 0,8 0,8 2,6 3,2 3,2 1,5
Private disp.realindkomster..... 3.3 0,6 2,1 0,7 -1,0 2,2 1,0 2,1
Eksportpriser........ocevevevieennne 1,4 1,7 30 -2,6 -1,0 9,2 22 -3,0
Importpriser .......... 1,2 -0,1 2,2 25 -2,4 9,7 2,3 -0,7
Forbrugerpriser 2,1 2,1 2,3 1,8 2,5 2,9 2,4 2,5
Kontantprisen pa ejerboliger... 83 109 114 8,8 6,9 6,5 6,0 2,7
Pct.
Obligationsrente..........cccoevuee. 8,3 7,2 6,3 4,9 4,9 5,6 5,1 5,1
Skattetryk, pct. af BNDP........... 49,3 499 49,8 50,1 51,5 49,5 49,8 49,2
Udgiftstryk, pct. af BNP......... 59,6 59,1 57,2 56,7 554 538 542 543
Mia. kr.
Betalingsbalance ....... 10,0 187 44 -102 21,2 199 40,7 388
Renter og udbytter ...... -25,8 258 -255 -21,3 -18,1 -32,1 -248 -21,0
Offentlig sektors saldo ............  -22,8 -10,6 39 13,1 388 31,7 36,6 260
Heraf renter.....cccocccevveeennenene. -30,9  -29,5 -30,5 -269 -274 -233 -189 -19,0
DPct. af BNP
Betalingsbalance ..........c.c.c...... 1,0 1,8 04 -0,9 1,8 1,6 3,1 2,9
Offentlig sektors saldo........... -2,3 -1,0 0,4 1,1 3,2 2,5 2,8 1,9
Privat finansiel opsparing........ 3,3 2,8 00 -20 -1,5 -0,9 0,3 0,9
1.000 personer
Samlet beskeftigelse................ 2.560 2.596 2.636 2.680 2.716 2.734 2.750 2.736
Heraf offentlig.......ccccueunee 770 780 798 812 820 821 829 839
Heraf privat 1.815 1.838 1.868 1.896 1913 1.921 1.897
Arbejdsstyrke 2.841 2.856 2.863 2.874 2.884 2.895 2.881
Registrerede arbejdslese .......... 288 245 220 183 158 150 145 145
Som pct. af arbejdsstyrken...... 10,1 8,6 7,7 6,4 5,5 5,2 5,0 5,0

1) Angiver lagerendringernes bidrag til BNP-veksten.
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Realveekst i pct.
Privat forbrug........ 1,7 2,9 2,3 2,5 2,6 2,4 2,5 2,5
Offentligt forbrug 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6
Boligbyggeri ......cccc..... 2,0 4,0 2,6 2,3 2,2 2,1 2,1 2,1
Erhvervsinvesteringer .. 1,3 4,0 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Off. investeringer......... 0,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Lagerinvesteringer” ... 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Endelig indenlandsk anven-
delse oo 1,6 2,6 2,0 2,0 2,1 2,0 2,0 2,0
EKSPOIt v 3,5 4,5 3,9 3,7 3,6 3,6 3,6 3,6
Heraf industrieksport .... 4,3 6,0 4,3 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1
IMPOLt.cceeeeeeeciririeiereiiecens 3,7 5,3 4,1 4,2 42 4,0 4,1 4,1
BNP oo, 1,6 2,4 2,0 1,9 1,9 1,8 1,9 1,8
BVT i private byerhverv ......... 1,6 2,8 2,3 2,3 2,3 2,2 2,3 2,3
Veakst i pct.
Timelgnomkostninger 4,0 3,7 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Timelgnninger ......c.cccouvveuneee. 3,9 3,7 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Timeproduktivitet, byerhverv. 2,2 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Private disp.realindkomster..... 2,4 2,5 2,2 2,7 2,8 2,5 2,6 2,6
Eksportpriser........oeveveveeeenne 0,3 0,8 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Importpriser .......... -0,4 0,5 1,5 L5 1,5 1,4 1,5 L5
Forbrugerpriser 2,3 1,9 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Kontantprisen pa ejerboliger... 2,5 2,0 1,9 1,9 1,9 2,3 2,4 2,4
Pct.
Obligationsrente..........ccceune. 4,4 5,1 5,4 5,8 6,1 6,1 6,1 6,1
Skattetryk, pct. af BNDP........... 48,6 48,5 484 48,0 47,7 47,6 475 474
Udgiftstryk, pct. af BNP......... 54,0 53,5 53,1 52,8 52,6 524 522 521
Mia. kr.
Betalingsbalance ....... 42,4 43,8 484 514 548 582 61,5 654
Renter og udbytter ...... -23,0 -225 -22,7 -22,1 -21,0 -20,5 -19,3 -17,6
Offentlig sektors saldo . 18,0 21,6 269 27,7 281 298 31,0 32,7
Heraf renter.....cccocccevveeennenene. -16,0 -149 -140 -128 -10,9 -8,8 -6,6 -4,4
DPct. af BNP
Betalingsbalance ..........c.c.cuc.... 3,0 3,0 3,2 3,2 3,3 3,4 3,4 3,5
Offentlig sektors saldo ............ 1,3 1,5 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Privat finansiel opsparing........ 1,7 1,5 1,4 1,5 1,6 1,6 1,7 1,7
1.000 personer
Samlet beskeftigelse................ 2731 2.750 2.756 2.764 2772 2777 2.784 2.790
Heraf offentlig.......ccccueunee 842 845 848 850 852 854 856 858
Heraf privat . 1.904 1.908 1914 1.919 1.923 1.928 1.932
Arbejdsstyrke . 2.905 2908 2910 2912 2915 2918 2.920
Registrerede arbejdslese .......... 163 155 152 146 141 138 134 130
Som pct. af arbejdsstyrken....... 5,6 5,3 5,2 5,0 4,8 4,7 4,6 4,5

1) Angiver lagerendringernes bidrag til BNP-vaksten.
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Bilagstabeller

Tabel B.1. Eftersporgsel, import og produktion

Mengder Priser
2002 2003 2004 | 2002 2003 2004 | 2002 2003 2004

Mia. kr. Pct. Pct.
Privat forbrug ........ccocuu..e. 654 679 711 2,1 1,7 29| 23 22 1,7
Offentligt forbrug R 355 368 381 1.0 07 07| 25 2.9 2.9
Offentlige investeringer ..... 23 24 25| -8,6 0,0 2,0 1,7 2,0 2,0
Boliginvesteringer .............. 53 56 58 4.0 2,0 4.0 1,3 2,1 1,0

Faste erhvervsinvesteringer . 191 196 206 0,2 1,3 4,0 -1,2 1,5 0,9

I alt indenlandsk
eftersporgsel ekskl.

lagerendringer ................... 1.276 1.323 1.381 1,3 1,3 2,5 1,8 2,3 1,8
Lageraendringer SN 2 1 1/ -0,3 0,2 0,0

I alt indenlandsk

eftersporgsel ... 1.278 1.323 1.382 1,0 1,6 2,6 2,1 2,0 1,8
Eksport af varer og tjenester 601 623 657 36 35 45 -30 03 08
Samlet eftersporgsel ........... 1.879 1.947 2.039 1,8 2,2 3,2 0,4 1,4 1,5

Import af varer og tjenester 521 538 569 25 37 53| 0,7 -04 05
Bruttonationalprodukeet .... 1.358 1.409 1.470| 1,6 1,6 24| 09 21 1,9
Produktskatter, netto ......... 196 199 208
Bruttoverditilvekst ........... 1.162 1.210 1.262 1,6 1,6 2,3 0,7 2,5 2,0

Heraf i private byerhverv ) 779 811 851 1,0 1,6 2,8 1,8 2,5 2,0

Anm.: Opdelingen i mangde- og priskomponent er foretaget p& grundlag af en fastprisberegning i
1995-priser. Tallene angiver den procentvise stigning i forhold til aret for.

1) I den mengdemassige opgorelse af det offentlige forbrug er beskaftigelsen baseret pa antallet
af udfoerte arbejdstimer.

2) Mangdestorrelserne angiver @ndringerne i lagerinvesteringer (i 1995-priser) i procent af BNP
(i 1995-priser) i det foregdende ar.

3) Ekskl. boligbenyttelse, sotransport samt imputerede finansielle tjenester.
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Bilagstabeller

Tabel B.2. Nogletal for den internationale gkonomi

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

BNP Realvakst, pct.
EU . 2,9 2,8 3,5 1,6 1,1 1,3 2,4
Euroomridet ....coevueeeeennn. 2,9 2,8 3,5 1,5 0,9 1,0 2,3
Tyskland 2,0 2,0 2,9 0,6 0,2 0,4 2,0
Frankrig 3,4 3,2 3,8 1,8 1,2 1,1 2,3
Italien ......... 1,8 1,7 3,1 1,8 0,4 1,0 2,1
Spanien 43 42 42 27 20 20 30
Holland .......cccovveveevrennennes 4,3 4,0 3,3 1,3 0,3 0,5 1,7
Belgien .....ccccooviiiinnnnnn, 2,0 3,2 3,7 0,8 0,7 1,2 2,3
(G 15 ¢ 1= 3,9 2,7 3,5 0,7 1,0 1,2 2,0
Finland coveeeeeeeeeeeeee. 4,9 3,4 5,5 0,6 1,6 2,2 2,9
Danmark .....cccevevveervenennen. 2,5 2,6 2,9 1,4 1,6 1,6 2,4
SVerige covvivinieeiciiien, 3,6 4,6 4,4 1,1 1,9 1,4 2,7
Storbritannien ................... 2,9 2,4 3,1 2,1 1,8 2,2 2,6
USA e 4,3 4,1 3,8 0,3 2,4 2,4 2,5
Japan ..o -1,1 0,1 2,8 0,4 0,3 1,5 1,3
Norge .o, 2,6 2,1 2,8 1,9 1,0 1,1 2,1

Forbrugerpriser (HICP) " Pct.vis vaekst
EU . 1,3 1,2 1,9 2,3 2,1 2,1 1,7
Euroomridet ....coevueveennn. 1,2 1,1 2,1 2.4 2,2 2,1 1,7
Tyskland ...ccoovevvvveceneinnns 0,6 0,6 1,5 2,1 1,3 1,3 1,2
Frankrig 0,7 0,6 1,8 1,8 1,9 1,9 1,5
Italien ......... 2,0 1,7 2,6 2,3 2,6 2,4 1,9
Spanien 1,8 2,2 3,5 2,8 3,6 3,2 2,7
Holland .....cooovvvviiniinn. 1,8 2,0 2,3 5,1 3,9 2,7 1,5
0,9 1,1 2,7 2,4 1,6 1,4 1,3
0,8 0,5 2,0 2,3 1,7 1,8 1,8
1,4 1,3 3,0 2,7 2,0 1,7 1,5
1,3 2,1 2,7 2,3 2,4 2,3 1,8
SVErIge woovvvviiiiiiiiiiiine, 1,0 0,6 1,3 2,7 2,0 2,5 1,8
Storbritannien ................... 1,6 1,3 0,8 1,2 1,3 1,9 1,8
LG 1,6 2,2 3,4 2,8 1,6 2,0 1,7
Japan .o 0,6 -0,3 -0,7 -0,6 -0,9 -0,6 -0,7
NOIgE v, 2,3 2,3 3,1 3,0 1,3 3,2 1,6

1) For EU-landene benyttes det harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP).
Kilde: EU-kommissionens efterarsprognose 2002, OECD samt egne skon.
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Tabel B.3. Nogletal for den internationale gkonomi

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Lonudvikling” Pct.vis vakst

EU oo, 1,9 2,5 3,7 2,9 2,6 3,0 3,1
Euroomridet ....cooeeueeennn.. 1,3 2,1 3,3 2,8 2,6 2,7 2,9
Tyskland .c.cccovvieecininnnes 2,0 1,8 4,0 1,9 1,6 2,3 2,5
Frankrig ...cooovicicccnne 0,6 2,9 0,6 2,3 3,0 2,7 2,9
Ttalien .ovoeeveveeecieieeeeeien -1,4 2,3 3,1 3,0 2,7 3,1 3,4
SPanien .....ceveeerrireuennenes 3,0 2,1 3,8 4,3 4,4 4,1 3,8
Holland .....ccovvveiieiiiinnns 3,9 3,2 4,8 4,7 5,3 4,0 2,7

Belgien ....cooeviviiiieiiienans 1,7 3,3 2,6 3,8 4,2 2,2 3,4
@Strig ............ 2,9 0,3 2,5 0,7 1,7 1,5 1,5
Finland ....ccoovvvvvveriiiinene. 4,5 2,0 4,6 5,8 4,5 4,0 3,5
Danmark " ..oooovveririirinnn 4,1 4,7 3,9 4,3 4,5 4,0 3,7
SVerige oo 2,4 1,5 7,0 5,4 4,0 3,9 3,9
Storbritannien 4,8 5,3 5,4 3,9 3,1 4,3 4,0
USA e 4,3 4,6 6,7 0,3 2,6 4,2 3,1
Japan . 0,6 -0,6 0,8 -1,0 -1,5 -0,9 -0,1
NOIEE .ot 6,3 6,2 3,8 4,9 5,0 4,4 4,6
Betalingsbalancesaldo” Pct. af BNP

EU e, 0,5 0,0 -0,8 -0,2 0,6 0,5 0,5
Euroomridet ......cccooeuveeeee. 0,5 -0,3 -0,9 -0,2 0,9 0,9 1,0
Tyskland ...ccoovvvevivrcineee. -0,3 -0,8 -1,0 0,2 2,4 2,5 2,4
Frankrig ... 2.4 2,6 1,2 1,2 1,2 1,1 1,0
Ttalien ...cooeevevreeeveeneeereenenne, 1,9 1,0 -0,2 0,3 -0,3 -0,6 -0,5
Spanien ... -0,9 2,1 -3,3 -3,0 2,7 -2,6 -2,7

Holland 3,0 4,0 5,3 3,3 2,8 3,8 4,3

Belgien 5,3 5,3 4,4 4,5 5,9 6,2 6,9
Ostrig ....... -2,3 -3,0 -2,6 -2,2 -0,1 -0,3 -0,6
Finland 5,7 6,2 7,2 6,8 7,1 6,7 7,1
Danmark ....oooevveveveieneennn. -0,9 1,8 1,6 2,6 2,9 3,0 3,0
SVerige ..o 3,9 4.2 4,0 4.2 4,2 4.4 4,9
Storbritannien ................... -0,6 -2,2 -2,0 -1,3 -0,8 -1,5 -1,4
USA s -2,3 -3,0 -4,1 -3,8 -4,7 -5,6 -6,1
Japan . 3,0 2,6 2,5 2,1 2,8 3,1 3,4
NOIEE ..o 0,0 5,3 14,9 15,3 13,7 12,2 13,2
1) Lonbegrebet anvendt i tabellen er de totale lgnomkostninger pr. beskeftiget i

fremstillingsvirksomh. For Danmark anvendes stigningen i timelensomkostningerne.

2) Nationalregnskabsdefinition, for Danmark dog den officielle betalingsbalance.
Nationalregnskabetsopgerelse afviger fra den officielle betalingsbalance pga.
definitionsforskelle.
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Tabel B.4. Nogletal for den internationale gkonomi

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Ledighed " DPct. af arbejdsstyrke

EU i, 9,4 8,7 7,8 7,3 7,6 8,0 8,0
Euroomridet .....cccovveveneee 10,2 9,4 8,5 8,0 8,2 8,8 8,8
Tyskland .c.coeovreeineennene. 91 8,4 7,8 7,7 8,2 8,9 8,9
Frankrig 11,4 10,7 9,3 8,5 8,7 9,2 9,1
Italien ......... 11,7 11,3 10,4 9,4 9,0 9,1 8,8
Spanien 15,2 12,8 11,3 10,6 11,4 11,6 11,4
Holland ..ovvvvveeeeeeeeeee. 3,8 3,2 2,8 2,4 2,7 4,2 5,1

9,3 8,6 6,9 6,7 7.3 7.8 7,8
4,5 3,9 3,7 3,6 4,3 4,5 4,4
11,4 10,2 9,8 9,1 9,1 9,4 9,3

6,4 5,5 5,2 5,0 5,0 5,6 5,3
Danmark ...ooooeeeeeeeeeeannen. 4,9 4,8 4.4 4,3 4.5 5,1 4.8

SVerige oo 8,2 6,7 5,6 4,9 4,9 5,3 5,3
Storbritannien 6,2 5,9 5,4 5,0 5,1 5,1 5,1

45 4,2 4,0 4,8 5,8 6,0 6,2
4,1 4,7 4,7 5,0 5,2 5,4 5,4
3,1 3.2 34 3,5 4,0 4,5 4,6

Pct.vis vakst

1,8 1,7 1,9 1,2 0,4 0,0 0,6

1,8 1,8 2,1 1,4 0,3 -0,1 0,6
Tyskland ...cocovvvevivveennnne. 1,1 1,2 1,8 0,4 -0,6 -0,8 0,2
Frankrig ..o 1,2 1,7 2,2 2,0 0,6 0,1 0,5
Ttalien ..oooovveeveeeeiiiiieeenee, 1,0 0,6 1,7 1,7 1,1 0,4 1,0

Spanien 4,1 3,6 3,4 2,4 1,3 1,0 1,7
Holland 2,9 2,3 1,9 1,8 -0,3 -0,4 0,0
Bclgien 1,2 1,4 1,6 1,2 -0,1 -0,1 0,7
Ostrig ... 1,5 1,3 0,9 0,5 -0,4 0,0 0,4
Finland 1,9 2,5 2,3 1,2 0,3 -0,2 0,3
Danmark ....oooevvevevonenennn. 1,7 1,3 0,7 0,6 -0,5 -0,2 0,7
SVerige oo 1,5 2,1 2,4 1,9 0,1 -0,3 0,2
Storbritannien ................... 1,5 1,2 1,1 0,6 0,7 0,5 0,5

2,2 1,9 1,9 -0,3 -0,6 0,4 0,5
-0,7 -0,8 -0,1 -0,5 -1,2 -0,5 -0,2
2,5 0,8 0,4 0,5 0,1 0,2 -0,2

1) Eurostats sammenlignelige ledighedsbegreb som afviger fra den danske. Blandt andet
stiller EU en rekke krav til sogeaktivitet og rddighed. Til gengeld medtages
arbejdssegende personer, selv om de ikke modtager dagpenge eller kontanthjelp.

2) Opgjort efter dansk definition.

Kilde: EU-kommissionens efterdrsprognose 2002, OECD samt egne skon.
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Tabel B.5. Nogletal for den internationale gkonomi

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Samlet offentlig saldo Pct. af BNP
EU oo -1,7 -0,7 0,9 -0,9 -1,9 -2,3 -2,2
Euro-landene -2,3 -1,3 0,1 -1,6 -2,2 -2,5 -2,4
Tyskland ...cocovvvevivreenenne. -2,2 -1,5 1,1 -2,8 -3,6 -3,4 -2,9
Frankrig ...cococoeieeninninennee -2,7 -1,8 -1,4 -1,5 -3,1 -3,7 -3,5
Ttalien ...ccoeeveeveeeeereeieerenen. -3,1 -1,7 -0,6 -2,6 -2,3 -2,3 -3,1
Spanien .......ccocoeeiiiiinnnn -3,0 -1,2 -0,8 -0,1 -0,1 -0,4 -0,1
Holland -0,8 0,7 2,2 0,1 -1,1 -1,6 2,4
Belgien .....ccccooviiiiiiiiins -0,7 -0,5 0,1 0,4 0,1 -0,2 -0,1
DSUG o -2,5 -2,3 -1,5 0,3 -0,6 -1,1 -0,4
Finland cooveveeeeeeeeeeeeee. 1,5 2,0 6,9 5,1 4,7 3,3 3,0
Danmark ...cccocovvevivinennnn. 1,1 3,2 2,5 2,8 1,9 1,3 1,5
SVerige cvvvvieveiiiriieecene 2,3 1,5 3,4 4,5 1,3 0,8 1,2
Storbritannien ................... 0,2 1,1 3,9 0,8 -1,3 -2,5 -2,5
USA e, 0,3 0,7 1,5 -0,5 -3,3 -4,8 -4,6
Japan .o -10,7 -7,2 -7,4 -6,1 -6,7 -7,0 -7,0
NOIZE vt 3,6 6,1 15,0 14,8 12,8 11,3 10,7
Samlet strukturel offentlig Pet. af BNP
saldo
EU e, -1,8 -1,1 -1,1 -1,4 -1,8 -1,8 -1,8
Euro-landene ..................... -2,3 -1,7 -1,8 2,1 2,2 -2,0 -2,0
Tyskland ...ccoovvvevevrcnnneee. -2,0 -1,5 2,1 -3,0 -3,3 -2,6 -2,4
Frankrig -2,7 -2,2 -2,3 -2,2 -3,3 -3,5 -3,3
Ttalien ...ooeeevveeieeniecieene, -3,2 -1,8 2,4 -3,1 -2,1 -1,8 -2,7
Spanien .......cocoeiviiiiinnnnn -2,9 -1,5 -1,6 -0,8 -0,4 -0,4 -0,1
Holland ....ccooovvveiiiinenn. -2,0 -1,2 -0,6 -1,0 -1,0 -0,4 -1,1
-0,7 -1,1 -1,2 -0,4 0,1 0,2 0,0
-2,5 -2,5 -2,5 0,0 -0,6 -1,0 -0,4
-0,3 0,5 4,1 4,2 4,8 3,7 3,3
-0,2 1,5 2,0 2,2 2,0 2,0 1,6
SVerige cvvvveeueniiiiieeccne 2,4 0,4 1,4 3,6 0,9 1,1 1,5
Storbritannien -0,2 0,9 1,2 0,7 -1,0 -2,0 -2,0

1) Egne beregninger.
Kilde: EU-kommissionens fordrsprognose 2002, OECD samt egne skon.

194 Okonomisk Redegorelse + Maj 2003



Bilagstabeller

Tabel B.6. Befolkning og arbejdsmarked

1.000 personer 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Samlet befolkning......c.coccovvevvrenercnencnnee 5.322 5.340 5.359 5.376 5.392 5.406
I arbejdsstyrken ...c.oeoeeevverccinincccninrecnens 2.874 2.884 2.895 2.881 2.894 2.905
Beskzftigede pa ordinart arbejdsmarked ” ... 2.682 2700 2713 2.692 2.682 2.698
Stottet beskzeftigelse 7 ..vuvvrrvnrinririnririinrinnn. 34 34 37 44 48 52
Heraf:  Privat seKtor ......ecevveverinrccvnreinieennen 13 12 14 17 19 21
Offentlig sektor ” .....uvierreeienrienen. 22 22 23 27 29 31
Ledige oot 158 150 145 145 163 155
Uden for arbejdsstyrken ......ccovvvveecinininnnnee 2.448 2.455 2.464 2.495 2499 2.502
Personer pé individuel jobtrzning ¥ .............. 17 17 16 16 16 16
Personer p4 arbejdsmarkedsorlov 7 ................. 32 26 22 16 5 3
Personer i uddannelsesaktivering eller anden
AKEVETING * ovvoieeoeierieeieeeiee e 45 45 45 46 43 44

Personer pd overgangsydelse

31 25 20 16 12 7

Efterlonsmodragere mv. " ....... 150 156 159 169 181 192
Personer under 15 &r ..ccccevinivveieicrccinirinen 974 988 1.000 1.009 1.013 1.015
Ovrige 15-64 &rige uden for arbejdsmarkedet. 471 471 472 490 491 481

Personer over 64 r uden beskaftigelse

728 730 734 738 743

Samlet befolkning 15-64 &r

3.561 3.566 3.570 3.578 3.585

Beskaftigede 15-64 arige ......coovvvvuirininnnne. . 2.671 2.687 2.673 2.668 2.686
Beskeaftigelsesfrekvens for 15-64 &rige, pct. ... 74,6 75,0 753 749 746 74,9
Personer over 64 &r i arbejdsstyrken * 63 63 63 63 63
15-64 drige i arbejdsstyrken .......c.c.c....... . 2.822 2.832 2.818 2.831 2.841
Erhvervsfrekvens for 15-64 drige, pct. ............ 790 792 794 789 791 793
1) Opgjort som forskellen mellem beskaftigelsen, som opgjort i nationalregnskabet, og den

2)
3)

4)

5)

6)

7)
8)

stottede beskaftigelse, hvis grundkilde er AMFORA. Som folge af forskelle i
afgreensningen af beskeftigelsen i de to kilder er opgerelsen beheftet med en vis
usikkerhed. Den stottede beskeftigelse inkluderer jobtraning, puljejob, etablering,
igangsetning, iverksetning og arbejdspraktik. Personer pd individuel jobtrening
modtager ikke lon, og indgér derfor ikke i beskaftigelsen.

Inklusive fleks- og skinejob.

Stettet beskaftigelse i uoplyst sektor indgdr i tallet for stottet beskeftigelse i den offentlige
sekeor.

Inkluderer personer i individuel jobtrening samt frivillige ulennede aktiviteter.

Ekskl. barselsorlov. Personer, der holder otlov fra beskeftigelse, men fortsat modtager lon
fra deres arbejdsgiver, indgdr i nationalregnskabets opgerelse af beskeftigelsen. I
nerverende tabel omfatter kategorien “personer pi arbejdsmarkedsorlov” dog alle de
pigzldende orlovsmodtagere. Antallet af orlovspersoner, der samtidig modtager lon,
skennes at vare beskedent.

Inkluderer serligt aktiverede forlgb, forseg, kortvarige vejlednings- og introforlgb, serlige
uddannelsesforlgb, integrationsuddannelsesforleb, voksen- og efteruddannelsesforlgb,
uddannelse med uddannelsesydelse og uddannelse med uddannelsesgodtgerelse.

Inkl. modtagere af delefterlon (ophert pr. 31 juni 1999).

Omfatter for 67 4rige og @ldre kun beskeftigede (idet kun personer i aldersgruppen 16-
66 &r kan registreres som ledige). Storstedelen af gruppen bestdr af selvstendige
erthvervsdrivende.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Bilagstabeller

Tabel B.7 Personer pa indkomstoverforsler

1.000 helérs personer 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Orlov .o 32 26 22 16 5 3
Efterlon................ .. 150 156 159 169 181 192
Overgangsydelser............ 31 25 20 16 12 7
Arbejdsmarkedspolitiske
foranstaltninger .............. 300 288 280 281 274 282
Fortidspensionister ......... 270 263 260 260 258 254
Folkepensionister............ 710 704 703 705 708 719
Tabel B.8. Stigningen i de samlede timelonsomkostninger

2003 2004
Direkte lonomkostninger .........cccccovvvviviviiiicnns 3,9 3,7
Lovbestemte lonomkostninger R 0,1 -
- AER-bidrag ....ccccovvviiiiiiiccce - -
- ATP-kompensation og finansieringsbidrag..... 0,1 -
- Arbejdsmiljoafgift .....cccooviiiiiiiiii -0,0 -
- Arbejdsskadeforsikring .........cccoooiiiinininnnne 0,0 -
Ovrige lonomkostninger ........coceveveveveeininennnnen. - -
I alt gvrige lonomkostninger.........ccccccccvevnunnenee. 0,1 -
Samlede timelgnsomkostninger ........cccocoeiiins 4,0 3,7
1) Bidrag i pct.enhed til stigningen i de samlede timelensomkostninger.
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Bilagstabeller

Tabel B.9. Bruttoinvesteringer

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Realvaekst, pct. ---------m-mmmmememeee

Faste bruttoinvesteringer .................... 1,5 8,6 1,9 0,0 1,3 3,8
Heraf:
Boliginvesteringer ........c.ccccoeovoininnnnns -1,0 9,9 -14,2 4,0 2,0 4,0
Samlede erhvervsinvesteringer ............ 1,9 8,5 4,8 0,2 1,3 4,0
Heraf:
- Bygge- og anlegsinvesteringer ....... -9,4 4,1 -1,3 -1,7 0,4 2,1
- Materielinvesteringer .................... 6,4 10,3 6,7 0,6 1,6 4,5
Offentlige investeringer ........cccceueueu. 4,4 5,6 13,3 -8,6 0,0 2,0
Heraf:
- Bygge- og anlegsinvesteringer ....... -1,9 11,5 10,3 -4,1 0,0 2,0
- Materielinvesteringer .................... 11,5 -0,4 16,7 -13,4 0,0 2,0
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Tabel B.10. Betalingsbalancens lgbende poster

Mia. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Industrieksport ekskl. skibe mwv. ........ 2327  264,0 278,55 291,1 305,7 328,1
Landbrugseksport mv. .......ccccevvveneeee 68,7 73,6 81,1 78,8 79,6 79,8

18,1 21,6 21,4 23,0 24,7 25,4
319,6 359,1 380,9 3929 410,0 4332

Nettoimport af energi .......ccccccevveeneee -3,8 -16,2 -11,9 -17,2 -19,9 -20,6
Ovrig vareimport ekskl. skibe mv. ..... 289,7 327,0 3358 3502 3655 3906
Handelsbalance ekskl. skibe mv. ....... 33,7 48,3 57,0 60,0 64,5 63,2
Nettoeksport af skibe mv. .....ccccuceeee. 1,5 -6,7 -8,7 -8,6 -9,0 -8,9
Handelsbalance, i alt .....c.cccoeerunenee. 35,2 41,7 48,3 51,4 55,5 54,2
Turistindtegter, netto 0,0 0,8 2,1 2,4 2,2 3,9
DVIIZE GENESET ..vuvevenrireeeareneneeninanens 22,6 34,9 37,4 28,6 30,2 33,3
Vare og tjenestebalance .........ccoeeee. 57,8 76,6 85,7 80,0 85,7 87,6
Lon og formueindkomst, netto ......... -17,4  -32,0 247 21,1  -23,1 22,6
EU-betalinger ........ccccceuue. -2,0 -3,2 -2,8 -5,4 -5,3 -5,8
Andre lgbende overforsler -17,3 21,5 -17,5 -14,0  -150 -154
Nettooverforsler til udlandet, i alt ..... -36,7  -56,7 -450 -40,6 -43,3 -43,8
Lobende poster, i alt” .......cccoovrnnne. 21,2 199 40,7 394 424 438
Do i pet. af BNP ..o, 1,8 1,6 3,1 2,9 3,0 3,0
Udlandsgeld, ultimo” vveveeeeeevererenn 163,0 189,0 228,0 249,4 207,0 163,2
Doipct. af BNP ..o 13,5 14,8 17,2 18,4 14,7 11,1
1) Danmarks Statistik har senest oprevideret saldoen pa betalingsbalancens lobende poster

12002 ¢l 39,4 mia. kr. svarende til 3,0 pct. af BND.

2) For 2003 og 2004 er der ikke taget hgjde for evt. verdireguleringer.

Kilde: ADAM:s databank og egne beregninger.
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Tabel B.11. Eksport og import i faste priser

Bilagstabeller

2001 2001 2002 2003 2004
Mia. kr. | ——emeememeeeee - Realvaekst i pct. ------mm-mmmmeeemeee
Eksport af:
Landbrugsvarer mv. ......ccccoceeue. 81,1 1,1 0,8 3,0 1,2
Industrivarer (ekskl. skibe mv.)... 278,5 2,8 4,6 4,3 6,0
Ovrige varer s 60,6 | -10,2 12,1 4,9 2,8
Tjenester i alt .ooveeeeccnnnnnnees 177.3 9,2 0,9 2,0 3,9
3,0 3,6 3,5 4,5
Import af: .
Landbrugsvarer mv. .......cccceuue. 358 | 42 2,5 3,0 2,0
Industrivarer .....c.cocecevveverereenennen 0,0 4,2 4,6 6,8
Dvrige varer s 1,5 2,3 -0,1 -1,0
Tjenester i alt .... 7,2 -2,5 2,5 4,4
Talt oo 1,9 2,5 3,7 5,3
1) Drikkevarer, tobak, forskellige ubearbejdede varer, energi og skibe mv.
Tabel B.12. Eksport- og importpriser
2001 | 2001 2002 2003 2004
Mia. kr. | - Realvakst i pct. ----------------—-
Eksporspriser for:
Landbrugsvarer mv. .......cccceee. 81,1 | 9,0 -3,5 -2,0 -1,0
Industrivarer (ekskl. skibe mv.)... 278,5 2,6 -0,1 0,7 1,3
Dvrige varer ..o 60,6 0,4 -0,7 2,5 -2,1
Tjenester i alt cooeeevveoineennnnenns 177,3 0,7 -8,8 -0,5 2,8
597,4 2,2 -3,0 0,3 0,8
Importpriser af:
Landbrugsvarer mv. ......cccceeue. 35,8 2,3 0,5 -2,0 -1,0
Industrivarer ......oeeeeeveeeeeeveeeennns 280,7 2,1 0,4 0,3 1,0
@vrige varer ... 55,2 -2,2 -1,0 3,3 -0,9
Tjenester i alt .ccoovveeciininnnnnns 139,9 3,3 -1,4 -1,8 1,5
Talt oo 511,7 2,3 -0,7 -0,4 0,5

1) Drikkevarer, tobak, forskellige ubearbejdede varer, energi og skibe mv.
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Tabel B.13. Det private forbrug fordelt pa undergrupper

2001 2002 2003 2004 = 2002 2003 2004
Niveau‘
Mia. kr ——————— Realvakst i pct. ---- | ---- Bidrag i pct. enhed ----

Forbrugialt ....cccccoeeenininnns 626,5 2,1 1,7 29 2,1 1,7 2,9
Detailomsetning ................. 230,9 2,7 2,8 3,8 1,1 1,1 1,6
Heraf: |
- Fodevarer ......cccoevvveiennne, 717 0,1 1,5 1,5 0,0 0,2 0,2
- Nydelsesmidler ................. 35,6 L5 3,0 6,0 0,1 0,2 0,3
- Ovrige ikke-varige varer .... 73,0 2,2 1,5 3,5 0,3 0,2 0,4
- Dvrige varige varer .......... 50,6 7,1 5,5 5,5 0,7 0,6 0,6
Bilkab oo 20,6 19,2 -15,0 10,0 0,7 -0,6 0,4
Brendsel, m.m. ....cccoevennen, 37,2 2,8 1,5 1,0 0,1 0,1 0,1
Benzin og lignende 18,3 0,9 -2,0 2,0 0,0 0,0 0,0
Boligbenyttelse ............c..... 133,8 1,0 1,2 1,2 0,2 0,2 0,3
Kollektiv trafik mv." ............ 27,6 6,7 5,1 5,2 0,3 0,3 0,3
Dvrige tjenester ..........oee. 160,3 -1,2 2,0 2,3 -0,3 0,5 0,5
Turistudgifter .......cccoevuennnn, 36,9 18,7 2,0 3,0 0,9 0,1 0,2
Turistindtegter ” ................. 391 | 165  -1,0 50 -1,1 0,1 -04
1) Inkl. charterfly, turistbusser, hyrevogne mv. samt porto og telefon.
2) Nir en stigning (et fald) i turistindtegterne angives at yde et negativt (positivt) bidrag til

@ndringen af det samlede private forbrug, skyldes det, at turistindteegterne — udlendinges
forbrug i Danmark — indgér i detailomsatningen mv.

Tabel B.14. Nettofordringserhvervelse fordelt pa sektorer

Mia. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Privat sektor i alt ............... -9,9 -12,0 3,9 13,3 23,9 20,9
- Husholdninger ............... -53,7 -58,1 -24,4 -27,4 -19,5 -22,6
- Selskaber .....cccccovririnueneee 43,8 46,1 28,3 40,7 433 43,5
Offentlig forvaltning og

service 38,8 31,7 36,6 26,0 18,1 21,6
Udland ” 28,9 19,7 40,5 39,4 42,0 42,5
1) Danmarks Statistik har seneste oprevideret saldoen pd betalingsbalancens lebende

poster i 2002 til 39,4 mia. kr. eller 3,0 pct. af BNP.
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Tabel B.15. Disponibel indkomst, privat forbrug og bruttoopsparing

Mia. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Husholdninger:
Bruttooverskud .......c.ccveevieieiiiiiniienienns 126,6  131,1 1344 136,6 141,5 147,3
Lonsum ....ooooevieiviiiiiniieeeieeeeee e 655,6 683,5 720,0 741,5 767,1 798,8
Nettoformueindkomst .................... -11,3  -11,1 -11,3 -7,1 -2,9
Primar bruttoindkomst 803,4 843,4 866,9 901,5 943,2
Sociale ydelser .....cccooveeerirnnnercinenn. 240,5 250,3 260,1 270,0 284,8 296,4
Andre lobende nettooverforsler .............. -3,2 -3,8 2,1 -3,2 -2,9 -2,8
- Lobende indkomst- og formueskatter . 334,5 347,1 353,6 363,3 3752 3925
- Bidrag til sociale ordninger ................. 788 80,6 87,7 829 877 937
Disponibel bruttoindkomst 622,2  660,0 687,5 720,6 750,6
- Privat forbrug .....ccoeevevininiieciinnnns 608,7 626,5 654,1 679,55 7114
Nettoindbetaling til forsikringsselskaber
og (private) pensionskasser " ................... 13,4 9,0 13,7 13,7 14,9 16,9
Bruttoopsparing ..........c.cccecececrccucueuenne 7,3 22,6 47,3 47,1 56,0 56,1
Bruttoinvesteringer 65,1 79,4 70,6 72,9 73,7 77,5
Nettokapitaloverforsler .........ccccueuuen..... 4,1 -1,3 -1,1 -1,6 -1,7 -1,2
Nettofordringserhvervelse ........cccoue...... -53,7  -581 244 274 -19,5 22,6
Selskaber:
Bruttooverskud ............. 216,6 254,4 249,3 250,6 267,3 2814
Nettoformueindkomst 14,4 -5,0 -3,4 0,8 9,0 -134
Primzr bruttoindkomst .........ccccvevennns 231,0 249,5 245,99 251,4 258,2 268,0
Bidrag til sociale ordninger .................... 39,0 38,0 44,1 45,3 49,0 53,9
Andre lobende nettooverforsler .............. -1,2 -3,1 -0,5 2,5 2,5 2,5
- Lobende indkomst- og formueskatter . 36,6 30,7 41,4 38,9 37,6 38,0
- Sociale ydelser ......c.cccocovrereerininnnnes 25,6 28,9 30,4 31,5 34,1 37,0
Disponibel bruttoindkomst ................... 206,7 224,7 217,7 228,8 238,0 249,3
Nettoindbetaling til forsikringsselskaber
og (private) pensionskasser " .........c........ 13,4 9,0 13,7 13,7 14,9 16,9
Bruttoinvesteringer ..........ccocovveviiiiiiinenns 153,0 170,8 176,3 173,3 178,8 187,9
Nettokapitaloverforsler ..........cccccvenenn.e. 3,6 1,3 0,7 -1,0 -1,0 -1,0
Nettofordringserhvervelse ........ccccccee.... 43,8 46,1 28,3 40,7 43,3 43,5
Privat sektor:
Bruttooverskud ...cccvveeeeeeiieeeeeeeeeee, 385,5 383,7 387,2 408,7 428,7
Lonsum ..cceeveeeeivieeiiieeeee e 683,5 720,0 7415 767,1 798,8
Nettoformueindkomst c...eeeeeeeeeeveveeannne.. -16,2  -14,5 -10,5 -16,1 -16,3
Primer bruttoindkomst ... 1.052,8 1.089,2 1.118,3 1.159,7 1.211,2
Sociale ydelser ......ccccoevireeneiiniiininenne 2214 229,7 238,55 250,7 2594
Andre lgbende nettooverforsler .............. 4.4 -6,9 -2,6 -0,7 -0,4 -0,4

- Lobende indkomst- og formueskatter . 371,1  377,8  395,1 402,2 412,8 430,5
- Bidrag til sociale ordninger 42,6 43,6 37,6 38,7 39,8

Disponibel bruttoindkomst ...........c....... 847,0 877,7 9162 958,6 9999
- Privat forbrug .....cccccoovvviiiiiiiiiinnns 608,7 626,5 654,1 679,5 7114
Bruttoopsparing ........ccceeeveeninieinnennnns 238,3 251,2  262,1 279,1 288,55
Bruttoinvesteringer ........... 250,3 247,0 246,2 2525 2654
Nettokapitaloverforsler 0,0 -0,3 -2,6 -2,7 -2,3
Nettofordringserhvervelse ........ccc.c......... -9,9  -12,0 3,9 13,3 23,9 20,9
1) Belobet indgr i husholdningernes opsparing, men ikke i deres disponible bruttoindkomst.
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Tabel B.16. Procentvise &ndringer i indkomst, privat forbrug og

bruttoopsparing

Pct.vis stigning ift. dret for 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Husholdninger:

Bruttooverskud ...ccovvveeeeeeeeeeieeeeeeeeee -0,1 3,6 2,5 1,6 3,6 4,1
LONSUM wovviiiiiiiieeieeceee e 4.8 4,3 5,3 3,0 3,4 4.1
Nettoformueindkomst ..........c.cvevvennene.

Primzr bruttoindkomst .........c.cccvevveenene 3,7 4.4 5,0 2,8 4,0 4,6
Sociale ydelser .......cccoevireeneiinieiniienne 2,2 4,1 3,9 3,8 5,5 4,1
Andre lgbende nettooverforsler ..............

Lobende indkomst- og formueskatter ..... 6,8 3,7 1,9 2,7 3,3 4,6
Bidrag til sociale ordninger .................... 12,2 2,4 8,7 -5,4 5,8 6,8
Disponibel bruttoindkomst .........c......... -0,1 4,9 6,1 4,2 4,8 4,2
Do., korrigeret .....cvorreeeeereneeeneeeneeenn. 2,0 4,9 4,5 2,7 4,9 5.3
Privat forbrug ..o, 3,1 1,5 2,9 4,4 3,9 4,7
Nettoindbetaling til forsikringsselskaber

og (private) pensionskasser ....................

Bruttoopsparing .........cccccevvueveeininnnnen -74,1 208,44 109,1 -0,3 18,8 0,3
Bruttoinvesteringer ......ocooovvvieiiiininennns 8,7 22,0 -11,0 3,2 1,1 5,1
Selskaber:

Bruttooverskud ...cccvveveeeeieeeeeeeeeeeee, 7,1 17,4 -2,0 0,5 6,6 5,3
Nettoformueindkomst ........cc.cevveeveennenn.

Primer bruttoindkomst ....cceeveueveveeennnn.. 9,9 8,0 -1,4 2,2 2,7 3,8
Bidrag til sociale ordninger .................... 0,5 -2,6 16,1 2,7 8,2 9,9
Lobende indkomst- og formueskatter ..... 1,9  -16,1 35,0 -6,2 -3,3 1,3
Sociale ydelser .......cccooeviveenecineininnenne 9,6 13,2 4,9 3,9 8,2 8,5
Disponibel bruttoindkomst ................... 6,2 8,7 -3,1 5,1 4,0 4,7
Bruttoinvesteringer .......ccocovviiiinnnes -10,4 11,6 3,2 -1,7 3,1 5,1
Privat sektor:

Bruttooverskud ...c.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee. 4,3 12,3 -0,5 0,9 5,6 4,9
LONSUM wovviiiiieiieeeieeceee e 4.8 4,3 5,3 3,0 3,4 4.1
Nettoformueindkomst ........cc.cevveevrennenn.

5,0 5,2 3,5 2,7 3,7 4,4

Primar bruttoindkomst ..

Sociale ydelser ......ccccovevireeneiiniiiniienne 1,4 3,0 3,7 3,8 5,1 3,5
Andre lgbende nettooverfersler ..............

Lobende indkomst- og formueskatter ..... 7,3 1,8 4,6 1,8 2,6 4,3
Bidrag til sociale ordninger .................... 26,7 7,2 22 -13,6 2,8 2,9
Disponibel bruttoindkomst ...... 1,4 5,9 3,6 4.4 4,6 4,3

Do., korrigeret U 3,1 5,9 2,5 3,3 4,7 5,1
Privat forbrug ....... 3,1 1,5 2,9 4,4 3,9 4,7
Bruttoopsparing .........ccccceeevniriniererenenenes -3,3 18,8 5,4 4,4 6,5 3,4
Bruttoinvesteringer......cocoveveveveeeinnruenenen. -5,4 14,7 -1,3 -0,3 2,6 5,1

Anm: Nir der ikke er angivet tal for visse af linjerne fra tabel B.15, skyldes det, at det ikke er
meningsfuldt at beregne procentvise @ndringer for visse saldo-/nettosterrelser.

1) Jf. tabel B. 17.
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Tabel B.17. Korrektionen af indkomsterne for Sarlig

Pensionsopsparing og aktieafkastskat

Bilagstabeller

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Husholdningerne: Mia. kr.
Disponibel indkomst” ..................... 5934 6222 G600 687,5 7206 750,6
- Serlig Pensionsopsparing .... 0,0 0,0 0,0 7.3 7,6 7,8
+ Aktifaﬂ{astskat Dppg .............. 4,6 4,8 -4,8 7,2 -7,0 5,8
= Korrigeret disponibel indkomst”.. 5979  627,0 6552 672,9 7060 748,
Hele den private sektor: Mia. kr.
Disponibel indkomst” ..........ccoceun... 800,1 847,0 8777 9162 9586 999,9
- Serlig Pensionsopsparing ............. 0,0 0,0 0,0 7,3 7,6 7,8
+ Akticafkastskat” ....ooveeeverererreennn 4,6 4,8 -4.8 -7,2 -7,0 5,8
= Korrigeret disponibel indkomst”.. 804,6  851,8 8729 901,7 9440 9979
1) J£. bilagstabel B.15.
2) Aktieafkastskatten kan blive negativ, hvis aktiekurserne falder, eller hvis der er

overskydende negativ skat fra drene for.

3) I 2004 er indkomsterne yderligere korrigeret ved at fratrekke 5,5 mia. kr., svarende til

faldet i pensionsafkastskatten ekskl. akticafkastskat, siledes at den samlede korrektion
bliver et fradrag pd 7,5 mia. kr. (7,8-5,8+5,5),

Tabel B.18. Forbrugs- og bruttoopsparingskvoter

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Husholdningerne ": Pct.
Forbrugskvote .........cccccc...... 97.8 94,9 95,1 94,3 94,8
Forbrugskvote, korrigeret ”... 97,1 956 972 962 957
Opsparingskvote........cceeeeiniririererincenns 3,6 7.2 6,9 7,8 7,5
Opsparingskvote, korrigeret 7 ................ 2,0 4,4 6,4 4,7 5,7 6,5
Hele den private sektor: Pct.
Forbrugskvote ......coeeueeninninieciinns 74,9 71,9 71,4 71,4 70,9 71,1
Forbrugskvote, korrigeret ... 74,5 71,5 71,8 72,5 72,0 71,7
Opsparingskvote........ccceeeinirieueuceinnennns 25,1 28,1 28,6 28,6 29,1 28,9
Opsparingskvote, korrigeret T 25,5 28,5 28,2 27,5 28,0 28,3
1) Nér summen af husholdningernes forbrugs- og opsparingskvoter ikke er pracis 100 pct.,

skyldes det, at nettoindbetalingen til forsikringsselskaber og pensionskasser indgér i
husholdningernes opsparing, men ikke i deres disponible indkomster, jf. tabel B.15.

2) Jf. tabel B.17.
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Tabel B.19. Lenkvoter

Pct. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Private erhverv .....cocovuevevecrenniniercccncnenens 56,5 54,7 56,2 56,6 56,0 559
Hele gkonomien ......cccceeeinininiciccincnnnns 64,0 624 637 642 63,8 63,6
H.usholdningern.es pct..visc. andel af den 742 735 752 750 752 75.1
private sektors disponible indkomst ...........
Anm.: Lenkvoten er beregnet som lensummen i forhold til bruttofaktorindkomsten.
Tabel B.20. Ejendomsmarked og byggeri

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ejendomsmarked:
Stigning (pct.) i prisen " for omsatte
enfamiliehuse ..oooeeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeen. 6,9 6,5 6,0 2,7 2,5 2,0
Antal salg af enfamilichuse (1.000) ............. 49,0 51,0 48,9 24,9 - -
Stigning (pct.) i prisen ” for omsatte
ejerlejligheder ..o 14,1 122 125 - - -
Antal salg af ¢jerlejligheder (1.000)............. 21,7 20,3 19,0 - - -
Boligbyggeri:
Bruttoinvesteringer, realvekst i pct. ........... -1,0 9,9 -14,2 4,0 2,0 4,0
Pibegyndt ” mio. kvadratmeter ................. 2,4 2,1 2,4 2,3 - -
Erhvervsbyggeri:
Bruttoinvesteringer, realvekst i pct. ........... 2,0 7,5 -0,1 -3,6  -0,9 2,6
Pibegyndt, mio. kvadratmeter .......cccccu... 4,6 5,1 4,9 4,3 - -
1) Kontant kebesum i procent af ejendomsverdien.

2) Helarsbeboelse.
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Tabel B.21. De offentlige udgifter og indtaegter
1999 2000 2001 2002 2003 2004

————————————————————— Mia. kr. i 4rets priser ------------------

Offentlige udgifter i alt ........................ 669,3 689,5 7182 7382 760,7 786,1
Heraf:
- Offentligt forbrug .........ccovvviinnns 312,1  323,8 342,9 3550 368,0 381,2
- Offentlige investeringer .................. 20,4 22,2 25,1 23,3 23,8 24,8
- Indkomstoverforsler til

husholdninger " ........coevvrrrrenan., 2147 2212 2296 2385 250,7 2594
- Renteudgifter ........ccccocoevnnnicnne 57,5 55,2 53,2 50,6 47,2 47,1
Offentlige indtagter i alt” ................... 708,0 721,1 7548 7642 7788 8077
Heraf:
- Indkomst- og formueskatter ........... 371,7 378,6  396,1 4033 413,8 4316
- Produktions- og importskatter ........ 219,0 220,0 2294 2381 2424 2520
Det offentlige overskud......................... 38,8 31,7 36,6 26,0 18,1 21,6

Pct. realvaekst ~-----------mmeee e

Offentlige udgifier i alt” ................... 0,2 0,0 2,1 1,9 0,9 1,4
Heraf:
- Offentligt forbrug .......ccccccvvvninnnenee. 2,0 1,1 2,1 1,0 0,7 0,7
- Offentlige investeringer .................. 4,4 5,6 13,3 -8,6 0,0 2,0
- Indkomstoverforsler til

husholdninger * 12 -0, 0,6 1,1 1,9 0,2
- Renteudgifter ” -8,2 -6,9 -5,4 -5,7 -8,7 -2,1
Offentlige indtagter i alt ...................... 4,0 -1,2 2,6 0,4 -0,2 1,8
Heraf:
- Indkomst- og formueskatter ”.......... 5,6 -1,2 2,5 0,9 0,5 2,3
- Produktions- og importskatter 7 ...... 2,0 2,5 2,2 2,9 0,3 2,0
1) I tabel B.24 vises en mere detaljeret opgerelse af indkomstoverferslerne til hushold-

ningerne.

2) I tabel B.22 vises en mere detaljeret opgorelse af skattetrykket.
3) Deflateret med BNP-deflatoren.
4) Deflateret med satsreguleringsprocenten.
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Tabel B.22. Skatter og skattetryk

Mia. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Indirebte shatter ...........ccoumeveveeeeeaeeeeenn. 219,0 220,0 229,4 238,1 2424 2520
= IMOMS civieieee e 119,0 123,8 128,6 132,3 136,7 142,8
- Registreringsafgift .......cccccooovurueuenennee. 17,4 14,4 12,8 15,1 14,1 15,4
- Punktafgifter .....cccoceveeveninnniciiicne 61,2 60,9 64,2 66,0 66,1 67,5
- Energi .o 32,1 33,0 35,5 35,5 35,8 36,9
B i TS 43 42 43 45 46 48
- Nydelsesmidler......cccceovveinieeninnennnnne 11,8 12,1 11,8 12,2 11,9 11,3

= DVIIGE e 13,0 11,6 12,5 13,9 13,7 14,6
- Ejendomsskatter .......cccocccvvvereinieninnnne. 12,8 13,6 14,7 15,6 16,5 17,1
- Veegtafgift pd ethverv .....ccoeeiiienns 1,5 1,6 1,7 1,9 1,8 1,9
- Qvrige indirekte skatter .....cccccueuennnn 5,3 5,8 7,5 7,3 7,1 7,3
Direkte SEAtter......ccouveeeeeeeeeeeeeeeeeeeennn. 378,6  396,1 403,3 413,8 431,6
- Kildeskatter” ..... 268,4 280,5 286,7 296,8 303,2
- Statsskat ............. 66,5 65,4 64,5 66,9 68,4
- Bundskat 40,8 39,7 38,4 39,8 41,5

- Mellemskat ........ccovevvveererennnnen. 13,2 12,8 12,2 11,7 12,1 11,3

- Topskat .ccveeveeeninieeicincies 11,9 12,9 13,5 14,5 14,9 15,6

= Kirkeskat woeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 3,9 4,0 4,3 4.4 4,6 4,7
- Kommune- og amtsskat i alt.............. 175,2  178,6 190,8 194,7 205,5 209,7
- Kommuneskat ( inkl. Kbh. Frb.) ..... 120,0 122,5 130,3 132,9 139,7 142,5

- AmitssKatter ...ovevveereeeeereeieereereennns 55,2 56,1 60,6 61,8 65,8 67,1

- Ejendomsverdiskat .........cccccceevennnne. - 8,4 9,5 10,2 10,4 10,7
- Qvrige kildeskatter ............... 9,1 10,9 10,5 13,0 9,4 9,7
- Pensionsafkastbeskatning 14,6 8,8 0,6 0,3 0,3 7,6
- Selskabsskat ..oceeeeeeeeeeeeeeeeeee e 36,6 30,7 41,4 38,9 37,6 38,0
- Andre personlige skatter ..................... 7,2 8,6 8,6 9,6 9,5 10,4
- Vegtafgifter fra husholdninger ........... 4,9 5,3 5,7 6,1 6,1 6,2
- Arbejdsmarkedsbidrag ........cccccceennins 54,0 56,7 59,2 61,7 63,6 66,2
Obligatoriske bidrag til sociale ordninger 26,0 29,4 29,3 22,7 23,4 24,0
- A-kasser mv. ” 132 161 157 161 167 17,2
SATP Y ., 128 133 137 6,6 6,7 6,7
Kapitalskatter ...........ccooocovcvininiannnn. 2,4 2,9 2,7 2,5 2,7 2.7
Told og importafgifier (EU-ordninger) 2,6 2,7 2,5 2,1 2,2 2,3
Samtlige skatter .......coovviveiiiniiiiiiiinines 621,6  633,5 660,0 668,8 684,5 7126
BNDP...ooo 1.207,8 1.280,8 1.325,3 1.358,3 1.409,2 1.470,0
Samtlige skatter i pct. af BNP ............... 51,5 49,5 49,8 49,2 48,6 48,5

1) Tal for fordeling af kildeskatter pd stats- og kommuneskatter er for 1999-2002 fra
Danmarks Statistik. For 2003 og frem er der benyttet en opgerelse baseret pa Finans-
ministeriets udskrivningsgrundlag.

2) Indeholder A-kassebidrag, efterlonsbidrag og fleksydelsesbidrag.

3) Indeholder ATP-bidrag samt 1 pct. Pensionsbidrag til ATP i 1999, 2000 og 2001.
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Tabel B.23. Udviklingen i skattegrundlaget for kommunerne 1999-
2004

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Kommunalt skattegrundlag

Revideret juni-vurdering 1998, mia. kr. ....... 561,9

VaKSt 1 PCt. o 4,6

Revideret maj-vurdering 1999, mia. kr. ....... 564,0 569,9

VaKSt I PCt. o 49 1,0

Maj-vurdering 2000, mia. kr. .....cccccoviinnnns 564,8 568,6 589.,6

VaKkst 1 pCt. cevvvevinieiieierceercencceeeneeneee 4.8 0,7 3,7

December-vurdering 2000, mia. kr. ............ 563,5 567,1 596,8 616,8

VaEKSt 1 PCl. vt 4.5 0,6 5,2 3,4

Revideret maj-vurdering 2001, mia. kr. ....... 563,9 568,0 598,0 617.3

VEKSE 1 POl et 4.5 0,7 5,3 3,2

Revideret august-vurdering 2001, mia. kr. ... 563,9 575,8 598,9 619,7

Vakst i pet. oo 4,5 2,1 4,0 3,5

Januar-vurdering 2002, mia. kr. ........cccceue. 563,9 575,6 600,1 619,99 644,5

VaKSt 1 PCt. oovviiiiicicicciceceee 4,5 2,1 4,3 3,3 4,0
Maj-vurdering 2002, mia. kr. .....cccooeeininins 563,9 575,5 601,8 625,2 650,1

VaKSt 1 PCt. v 4,5 2,1 4,6 3,9 4,0
August-vurdering 2002, mia. kr. ................. 563,9 575,5 604,2 623,3 649,44

VEKSt 1 POl et 4,5 2,1 5,0 3,2 4,2
December-vurdering 2002, mia. kr. ............ 563,9 575,5 604,6 622,1 648,6 (72,1
VEKSE 1 POl ettt 4,5 2,1 5,1 29 4,3 3,6
Maj-vurdering 2003, mia. Kr. w.oorooooccrrr... 5639 5755 G044 6221 G47,0 6606
VEKSt 1 Pl evrieveviiiciniiicicicictcneseeiereneaenes 4,5 2,1 5,0 2,9 4,0 2,1
Ejendomsvardiskat

Revideret maj-vurdering 1999, mia. kr. ...... - 7.8

Maj-vurdering 2000, mia. kr. .......ccoeevinne - 8,1 9.0

December-vurdering 2000, mia. kr.............. - 8,5 9,5 9,5

Revideret maj-vurdering 2001, mia. kr. ...... - 8,5 9,7 10,0

Revideret august-vurdering 2001, mia. kr. .. - 8,5 9,6 9,9

Januar-vurdering 2002, mia. kr. ........ccccc.. - 8,5 9,7 10,5 10,9
Maj-vurdering 2002, mia. kr. .........cccccco... - 8,4 9,7 10,5 109
August-vurdering 2002, mia. kr........ccccc...... - 8,4 9,5 10,3 10,7
December-vurdering 2002, mia. kr.............. - 8,4 9,5 10,2 10,4 10,7
Maj-vurdering 2003, mia. kr. ..o, - 8,4 9,5 10,3 10,4 10,7

Note: Rakkerne angiver tidspunke for budgettering af det kommunale skattegrundlag hhv.
ejendomsskat angivet i mia. kr. samt vakstrater. Sejlerne angiver det pigeldende irs
skattegrundlag hhv. ejendomsvardiskat. Statsgarantien for det pagzldende &r er markeret
med en understregning.
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Tabel B.24. Indkomstoverforsler

Mia. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Dagpenge ....cccooevveiviinniininnnn. 17,3 17,5 17,3 17,9 20,7 20,4
Sociale pensioner .... 83,5 85,1 88,5 90,9 94,5 98,1
Ovrige pensioner 18,1 19,0 20,2 21,3 22,2 23,3
Efterlon 7 ......vvvvveecrccicneecennns 17,2 18,4 19,4 20,9 22,8 25,0
Overgangsydelse ........ccccoevennne. 3,4 2,9 2,5 2,0 1,5 1,0
Kontanthjelpsydelser KT 19,8 21,2 22,5 23,1 23,6 23,6
Syge- og barselsdagpenge ............ 12,2 13,1 14,3 15,6 18,4 19,0
Orlovsydelser “ .......coeverererrnnn. 3,5 2,8 2,3 1,7 0,6 0,4
Boligydelse og boligsikring........ 8,7 8,6 8,9 8,8 9,5 9,9
Bornefamilieydelse ........ccccceneee. 10,3 10,8 11,3 11,8 12,3 12,9
Andet ” 20,7 21,7 22,7 24,4 24,8 26,0
Talt oo 214,7 221,2 229,6 238,5 250,7 259,4
1) Inkl. tjenestemandspensioner, delpension, ATP mv.

2) Inkl. Fleksydelser.

3) Inkl. bruttorevalideringsydelse.

4) Inkl. kommunal stette til foreldreorlov.

5) Inkl. SU, bernetilskud, tilskud til fritidsplads i daginstitution mv.
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Tabel B.25. Sken pa forskellige tidspunkter over centrale storrelser
for 2002, 2003 og 2004

Dec. Maj Aug. Jan. Maj Aug. Dec. Maj
2000 2001 2001 2002 2002 2002 2002 2003

2002

BNP (i faste priser, pct.vis

STZNING) oo, 17 19 20 14 17 15 15 16
Ledighed (1.000 personer).... 150 153 148 149 143 144 146 145

Forbrugerpriser (pct.vis

SUGNING) o, 1,8 1,8 1,9 1,6 2,2 2,3 2,4 2,4
Betalingsbalancesaldo (mia.
KE) e 36,5 27,5 33,8 40,6 375 31,5 28,0 394
Samlet offentlig saldo (mia.
KE) e 35,6 36,4 35,7 26,1 313 29,7 21,4 26,0

BNP i EU (pct.vis stigning) .. 2,9 2,7 2,5 1,4 1,5 1,1 1,0 1,1

2003

BNP (i faste priser, pct.vis

SUGNING) o - - - 2,4 2,3 2,2 1,8 1,6
Ledighed (1.000 personer).... - - - 145 141 142 155 163
Forbrugerpriser (pct.vis

SUGNING) o - - - 1,9 2,0 1,8 2,0 2,3
Betalingsbalance (mia. kr.).... - - - 458 423 350 29,0 424
Samlet offentlig saldo (mia.

KEL) e - - - 31,0 41,2 32,2 24,6 18,1
BNP i EU (pct.vis stigning) .. - - - 2,9 2,9 2,6 2,0 1,3
2004

BNP (i faste priser, pct.vis

SUGNING) o, - - - - - - 2,1 2,4
Ledighed (1.000 personer).... - - - - - - 150 155
Forbrugerpriser (pct.vis

SUGNING) o - - - - - - 1,8 1,9
Betalingsbalancesaldo (mia.

KE.) oo - - - - - - 30,0 43,8
Samlet offentlig saldo (mia.

KE) o - - - - - - 335 21,6
BNP i EU (pct.vis stigning) .. - - - - - - 2,6 2,4
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