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FORORD 

I forbindelse med udarbejdelsen af denne rapport har Dansk 
Arbejdsgiverforening meget velvilligt stillet oplysninger fra 
foreningens medlemsregister til rådighed. Foreningen tak-
kes ligeledes for assistance med statistiske beregninger 
vedrørende ovennævnte materiale. 

Som bilag til redegørelsen er optrykt en række sekretariats-
notater, der udgør en del af grundlaget for formandskabets 
redegørelse. 
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Til regeringen 

I rådsmødet den 10. december 1985, hvor nærværende re-
degørelse blev drøftet, deltog foruden rådets medlemmer 
også repræsentanter for Boligselskabernes Landsforening, 
Byggefagenes Landssammenslutning, Byggesocietetet, En-
treprenørforeningen og Danmarks Rederiforening. 

På mødet nævnte formanden indledningsvist, at man efter 
det foregående møde i rådet, hvor den pengepolitiske rap-
port var til behandling, havde haft en brevveksling med Dan-
marks Rederiforening foranlediget af, at fremsendelses-
skrivelsen i denne rapport ikke var dækkende for forenin-
gens synspunkter. Foreningen var i denne skrivelse blevet 
citeret på en måde, der kunne give indtryk af, at man gik ind 
for selvstændige danske valutakursjusteringer inden for 
EMS, hvilket ikke var ti lfældet. Formandskabet beklagede 
denne mulighed for fejlfortolkning. 

Ud over konjunktursituationen og den økonomiske politik, 
herunder specielt de nye økonomiske indgreb, drøftede man 
på mødet også de problemer, det medfører for rådets arbej-
de, at de udsendte, i princippet fortrolige, diskussionsoplæg 
regelmæssigt "s iver" til pressen hurtigt efter udsendelsen. 
Der aftaltes forskellige ændringer i udformningen af og pro-
ceduren for udsendelse af diskussionsoplæg og for udarbej-
delse af de endelige redegørelser med sigte på at mindske 
disse problemer. 

Diskussionen vedrørende den generelle økonomiske 
situation og den økonomiske politik før indgrebene 
i december 

Den internationale konjunkturbaggrund blev på mødet kom-
menteret i et indlæg fra Grosserer-Societetets formand, der 
understregede de risikofaktorer med hensyn til den interna-
tionale økonomiske udvikling, der er omtalt i kapitel I i re-
degørelsen. Herunder pegedes også specifikt på de negative 
følger, det har for konjunkturudviklingen, at det i det inter-
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nationale økonomiske samarbejde kun er underskudslan-
dene, der er underkastet et tilpasningspres - i deres tilfælde 
et pres for en kontraktiv økonomisk politik. Den samlede 
vækst i verden ville være større, hvis overskudslandene 
samtidig var tvunget til at føre en ekspansiv politik. På bag-
grund af denne asymmetri udgjorde kombinationen af de 
store amerikanske betalingsbalanceproblemer, udviklings-
landenes voksende gældsbyrde og OPEC-landenes faldende 
indtægter en alvorlig trussel mod verdensøkonomien. Der 
var derfor et fortsat og påtrængende behov for international 
koordination af den økonomiske politik. I mangel heraf måt-
te man i dansk økonomi fortsat være på vagt over for uven-
tede chok udefra, som kunne kræve hurtige indgreb. Under 
alle omstændigheder ville de internationale konjunkturer 
bevirke en afdæmpning i eksportvæksten over de næste år 
og dermed en langsommere betalingsbalanceforbedring end 
ellers muligt. 

Industrirådet, hvis formand var forhindret i at være tilstede, 
havde i en til diskussionsoplægget fremsendt skriftl ig kom-
mentar, hvis hovedpunkter blev refereret på mødet, givet 
udtryk for tilslutning til oplæggets vurdering af de interna-
tionale konjunkturer og udviklingen i dansk økonomi. Især 
fandt Industrirådet grund til at understrege, at en afdæmpet 
konjunkturudvikling på nogle af dansk industris vigtigste 
markeder havde haft væsentlig indflydelse på industrieks-
porten i første halvår 1985. Sammen med konflikterne på 
arbejdsmarkedet i foråret 1985 var udlandskonjunkturerne 
en medvirkende årsag til det overraskende svage forløb for 
industrieksporten i denne periode. Såfremt det fortsat kun-
ne lykkes at sikre en rolig omkostningsudvikling i industrien, 
måtte man - på linie med redegørelsens skøn - forvente en 
stærkere vækst i industrieksporten i 1986 end i 1985. Hertil 
ville også den forventede positive udvikling i Vesttyskland, 
der er Danmarks største industrikunde, bidrage. 

Med hensyn til den hjemlige økonomi fremkom der på mødet 
blandt andet oplysninger om, at næsten alle Grosserer-So-
cietetets medlemsvirksomheder forventede større inve-
steringsstigning i 1986, gældende for alle investeringska-
tegorier, end svarende til rapportens stigningsprocenter, og 
at Håndværksrådet nu, som følge af væksten i boligbyg-



geriet i andet halvår 1 985, havde opjusteret sit skøn for an-
tal påbegyndte boliger for hele 1985 med 2 .500 ti l 26 .500 
(svarende til, hvad der er regnet med i rapporten). På bag-
grund af udviklingen gennem 1985 og tilsagn om en forøgel-
se af kvoten for almennytt igt boligbyggeri på ca. 1 .500 en-
heder regnede man for 1986 med et samlet påbegyndelses-
tal på mellem 27 .000 og 28 .000 boliger, hvor rapportens 
skøn for stigningen i boliginvesteringerne forudsætter et 
vist fald i påbegyndelserne til ca. 25.000. Derimod troede 
man i Håndværksrådet på et mindre fald i erhvervsinve-
steringerne i 1986. På linie hermed gav Entreprenørforenin-
gen udtryk for, at man forventede ophørende vækst i er-
hvervsinvesteringerne i 1986, men således, at det meget 
høje niveau for investeringerne ville blive opretholdt. Efter 
Entreprenørforeningens vurdering ville det private boligbyg-
geri være aftagende, især som følge af den høje realrente og 
skattereformen, men også som følge af de afdæmpede ind-
komstforventninger. Foreningen oplyste i øvrigt, at niveauet 
for erhvervsinvesteringerne var præget af, at der i løbet af 
sommeren var fremkommet et stort antal erhvervsprojekter 
ti l omgående iværksættelse. Formentlig var der tale om pro-
jekter, som havde afventet overenskomstforhandlingernes 
afslutning. 

Aktivitetspresset i byggesektoren i andet halvår 1 985 og 
den dermed sammenhængende særligt stærke lønstigning i 
denne sektor omtales nærmere nedenfor. For andre områ-
ders vedkommende fremhævedes ret samstemmende, at 
der havde været tale om en afdæmpet lønudvikling. Dette 
blev således understreget både af Dansk Arbejdsgiverfore-
ning, af Byggefagenes Landssammenslutning, der ligeledes 
nævnte, at presset i byggesektoren havde været begrænset 
ti l dele af denne sektor, og af Arbejderbevægelsens Er-
hvervsråd. Arbejdsgiverforeningens formand pegede på, at 
der også i industrien havde været mangel på arbejdskraft på 
en række områder, men at lønstigningerne alligevel havde 
været væsentligt lavere end i byggesektoren. Forstærkede 
bestræbelser på at styre lønudviklingen kombineret med et 
lavere aktivitetsniveau i bygge- og anlægssektoren ville gøre 
det muligt at komme tæt på den overenskomstmæssige 
ramme for andet overenskomstår. 
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I relation til de tegn, der har været på en udvikling i retning af 
en forbrugsbetinget ekspansion, drøftedes på mødet navn-
lig spørgsmålet, om den i øjeblikket meget rigelige inden-
landske likviditet og lette låneadgang kunne antages at virke 
forbrugsdrivende, som det - med tilkendegivelse af nogen 
usikkerhed - er gjort i rapporten. Bankforeningens formand 
tvivlede på, at der var nogen nær sammenhæng mellem den 
lettere låneadgang i pengeinstitutterne og den tilsyneladen-
de mere ekspansive forbrugeradfærd. Der var kun sket en 
relativt begrænset stigning i pengeinstitutternes udlån, og 
de seneste års stigning i pengemængden var ikke udtryk for 
en vedvarende pengepolitisk lempelse og dermed uforsvar-
lighed i den pengepolitiske styring. Der var alene tale om en 
eengangsjustering af pengemængden (opadgående ni-
veauskift), affødt af en række ændringer på både udbuds-
og efterspørgselssiden i forbindelse med pengepolitikkens 
forandring fra et restriktivt til et mere markedsorienteret og 
liberalt regime. Der var derfor heller ikke behov for nogen 
opstramning af pengepolitikken. I tilfælde af en mere restrik-
t iv linie i denne politik og i bankernes långivning til deres 
private kunder ville man i øvrigt hurtigt se finansieringskil-
derne uden for banksektoren overtage det pågældende mar-
ked, blot til noget højere rente. Omvendt var den udvidelse, 
der var sket af bankkreditterne, i væsentlig grad udtryk for 
en omlægning af allerede eksisterende forbrugerkredit til 
den billigere finansiering, bankerne kunne tilbyde i forhold til 
alternative finansieringskanaler. Der var med andre ord ikke 
tale om nyudlån i disse tilfælde. 

Formandskabet replicerede, at man, jfr. rapporten, var enige 
i, at den senere tids stærke stigning i likviditeten kun ville 
gøre sig gældende i en overgangsperiode, som imidlertid 
næppe var afsluttet endnu. Man var også enige i, jfr. her og-
så den foregående rapport, at ændringerne i pengepolitik-
kens orientering og funktioner havde baggrund i det gen-
nembrud, der var sket med hensyn til tilliden til fastkurspo-
litikken, samt i indkomstpolitikken og afreguleringen på va-
lutaområdet. Uanset hvad der var årsagen til pengepolitik-
kens transformation, var konsekvensen imidlertid, at der nu 
blev stillet større krav til finanspolitikken, og kravene ville 
være særlig store i overgangsperioden, indtil rentespændet 
over for udlandet var bragt i balance med markedets for-



ventninger. Denne konsekvens måtte man tage, hvilket og-
så var baggrunden for de forslag om supplerende finanspo-
litiske styringsmidler over for byggeriet, der var stillet i re-
degørelsen, jfr. i øvrigt nærmere nedenfor, herunder også 
bl.a. om Dansk Arbejdsgiverforenings reservationer over for 
nogle af disse forslag. Det var ligeledes nødvendigt at erken-
de, at henstillinger til pengeinstitutterne om tilbageholden-
hed med udlån stort set var uden virkninger i den nuværen-
de situation. 

Til det sidste bemærkede Bankforeningens formand, at hel-
ler ikke under det gamle system havde pengepolitikken haft 
større indflydelse på forbrugsudviklingen på lidt længere 
sigt på grund af de mange og meget nære substitutionsmu-
ligheder over til alternative finansieringskilder. 

Konkurrenceevnepolitikken og den mobilitets-
fremmende politik. Problemerne for indkomstpolitikken 

I denne del af diskussionen gav specielt Dansk Arbejdsgiver-
forening, men med tilslutning såvel fra erhvervenes repræ-
sentanter i øvrigt som fra lønmodtagerside, på linie med re-
degørelsen udtryk for, at konkurrenceevneforbedring over 
for udlandet fortsat måtte være hovedkursen i dansk øko-
nomisk politik. Arbejdsgiverforeningen fandt, jfr. ovenfor, 
at der var bedre muligheder for at forbedre konkurrence-
evnen, end rapporten kunne give indtryk af. Da den konkur-
renceevneforbedring, som lønafdæmpningen kunne med-
føre, imidlertid kunne blive modvirket af stigninger i den ef-
fektive kronekurs, anså man den i redegørelsen omtalte mu-
lighed for en yderligere reduktion af arbejdsgiverafgifterne 
for at være et relevant middel i bestræbelserne for at forbed-
re konkurrenceevnen. 

For lønmodtagerrepræsentanternes vedkommende (FTF og 
Arbejderbevægelsens Erhvervsråd) skete ti lslutningen ti l 
redegørelsens bemærkninger om konkurrenceevnepolitik-
ken som den nødvendige hovedkurs med den reservation, at 
man fandt redegørelsen for perspektivløs med hensyn ti l 
langtidsudsigterne. Man fremhævede de kraftige indkom-
stomfordelinger, der var sket i de senere år, og understre-
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gede på den baggrund, at skulle der vindes tilstrækkelig til-
slutning til en fortsættelse af konkurrenceevnepolitikken, 
var det ikke nok at holde en almindelig ideal fordring ti l den 
økonomiske fremtid op. Der måtte mere konkrete perspek-
tiver til. FTF gav specifikt udtryk for, at redegørelsen be-
skæftigede sig alt for lidt med de enkelte lønmodtagergrup-
pers relative lønudvikling. De offentl igt ansatte var blevet 
klart distanceret i lønudviklingen; men også i den private 
sektor var der tale om store forskelle i denne udvikling. En 
nulløsning for store lønmodtagergrupper i 1987, som FTF 
mente måtte være forudsat i redegørelsen, ville gøre ind-
komstpolitikken totalt uacceptabel. 

I forbindelse med omtalen af denne del af diskussionen skal 
nævnes, at det i den ovenfor refererede kommentar fra 
Dansk Arbejdsgiverforenings formand også blev fremhæ-
vet, at foreningen ikke deler redegørelsens opfattelse af, at 
det næppe er realistisk at regne med en lønglidning på under 
2.5 pet. om året. Dette anså man for en fejlslutning selv un-
der de forhold, der havde præget udviklingen i 1985. Men 
problemet kunne yderligere mindskes gennem en forstærket 
indsats med hensyn til uddannelse, omskoling og fremme af 
arbejdskraftens mobilitet, hvilket der samtidig var et ge-
nerelt stærkt behov for, således at man kunne undgå faglige 
og regionale flaskehalsproblemer på arbejdsmarkedet. Til-
svarende vurderinger af behovet for at styrke arbejdsmar-
keds- og uddannelsespolitikken blev i øvrigt fremsat i adskil-
lige andre indlæg på mødet. 

Med hensyn til de særlige forhold, der knytter sig til omkost-
ningsudviklingen i 1987, replicerede formandskabet, at 
uanset, hvordan man vurderede udsigterne til at bringe løn-
glidningen ned under 2.5 pet., ville 1987 givetvis ud fra en-
hver synsvinkel blive et vanskeligt år for indkomstpolitik-
ken, specielt på baggrund af " t imingen" af en omkostnings-
stigning (stigning i lønomkostningerne pr. time) på 2.5 pet. 
netop ved indgangen til 1987 som følge af den kompen-
serede arbejdstidsforkortelse. 

Som led i denne del af diskussionen nævntes også i et par af 
indlæggene på mødet den fare, der kunne være for, at over-
enskomstforhandlingerne i 1987 kunne blive yderligere 
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kompliceret i tilfælde af, at der eventuelt blev gennemført 
generelle afgiftsforhøjelser, som kunne rejse kompenseren-
de lønkrav. 

Vedrørende den specielt af Arbejderbevægelsens Erhvervs-
råd efterlyste belysning af langsigtede, strukturelle og for-
delingsmæssige perspektiver i relation til indkomst- og kon-
kurrenceevnepolitikken bemærkede formandskabet på mø-
det, at den foreliggende redegørelse havde karakter af en 
konjunkturanalyse med kort t idshorisont, og at en række 
fordelingsmæssige aspekter ville blive taget op til analyse i 
den kommende rapport. 

Aktivitetspresset og kapacitetssituationen i 
byggesektoren 

Specielt i indlæggene fra de særligt indbudte repræsentan-
ter for organisationer i byggesektoren fremkom der detail-
lerede vurderinger af den her nævnte problemkreds, der 
samtidig også blev taget op i næsten alle indlæggene fra 
rådets medlemmer. 

Entreprenørforeningen fremhævede, at de tendenser ti l 
overophedning, der på grund af en række sammenfaldende 
omstændigheder havde kunnet konstateres i byggesektoren 
i sommeren og efteråret 1985, i højere grad var udtryk for 
en svækket mobilitet - fagligt og geografisk - end for fuld 
kapacitetsudnyttelse. Ledigheden for faglærte i byggefa-
gene havde stort set ikke været under fire-fem tusinde, og 
erfaringsmæssigt kunne man regne med det dobbelte antal 
ledige specialarbejdere. Samtidig måtte man erindre, at sek-
toren også beskæftiger både et stort antal funktionærer og 
et stort antal medarbejdende mestre og lærlinge. Et even-
tuelt arbejdsmarkedspres kunne derfor ikke aflæses alene 
ud fra beskæftigelsesgraden for faglærte og specialarbej-
dere. Kapacitetssituationen i bygge- og anlægssektoren var 
ikke så betænkelig eller vanskelig, som rapporten gav ud-
tryk for. For 1986 ventede Entreprenørforeningen fald i be-
skæftigelsen, også uden indgreb. Fordelingen af beskæfti-
gelsen over året i forhold til 1985 var imidlertid mere af-
gørende for de eventuelle kapacitetsproblemer end den to-

XI 



tale aktivitet. Hvis efterspørgslen i 1986 blev nogenlunde 
normalt sæsonmæssigt fordelt, var der ikke grund til at for-
vente større kapacitetsmæssige problemer. Desuden kunne 
der gøres meget for at modvirke flaskehalsproblemer, også 
udover en intensiveret arbejdsmarkeds- og uddannelsespo-
litik, som dog var det vigtigste. Entreprenørforeningen pe-
gede specifikt på en bedre planlægning af de offentlige byg-
ge- og anlægsarbejder, herunder en bedre sæsonmæssig 
fordeling af det offentliges aktivitet over året og større flek-
sibilitet med hensyn til tidsfristerne i de offentlige bygge- og 
anlægsarbejder. Specielt betegnedes en gængs klausul om 
påbegyndelse 3-14 dage efter kontrakt-underskrivelse som 
"hel t umul ig". En ændring heri ville bl.a. også åbne mulig-
hed for, at tilbudsprisen kunne variere med igangsætnings-
tidspunktet. 

En bedre planlægning af den offentlige byggeaktivitet, så 
der blev mindst muligt sammenfald med spidsbelastnings-
perioder i den private sektors byggeri, blev også efterlyst af 
Dansk Arbejdsgiverforening, der derimod tog afstand fra 
redegørelsens forslag om konjunkturafhængige afskrivnin-
ger på nyt erhvervsbyggeri og en konjunkturafhængig leje-
værdi for nyt boligbyggeri. - Til det sidste bemærkede for-
mandskabet, at det især var det private byggeri, der udviste 
stærke konjunkturvariationer, som kunne gøre det påkrævet 
at tage nye konjunkturpolitiske virkemidler i brug til afbød-
ning af den mindskede stabiliseringseffekt fra pengepolitik-
ken. Det var imidlertid klart, at der også var andre mulighe-
der end de i redegørelsen nævnte. 

Byggesocietetets formand nævnte, at redegørelsens karak-
teristik af investeringsstigningen i Danmark som førende i 
den europæiske konjunkturudvikling også havde gyldighed 
for byggeriets vedkommende. Det kunne bekræftes, at der i 
sommer- og efterårsmånederne var sket lønstigninger på 
8-10 pet. på årsbasis; men tendensen havde næppe holdt 
sig i fjerde kvartal. For mange byggevirksomheder så situa-
tionen nu alvorlig ud som følge af decemberindgrebene (jfr. 
yderligere omtale af Byggesocietetets indlæg nedenfor). 

Formanden for Byggefagenes Landssammenslutning afvi-
ste, at der skulle have været tale om overophedning i byg-



gesektoren. Den eksisterende kapacitet var tilstrækkelig til 
det byggeri, der var. Ganske vist var der i visse tilfælde 
forekommet mangel på enkelte kategorier specielt uddannet 
faglært arbejdskraft; men dette ville have jævnet sig ud, 
dels af sig selv og dels gennem en også fra byggefagenes 
side efterlyst intensivering af arbejdsmarkeds- og uddannel-
sespolitikken. Man måtte advare mod, at det indtryk fæst-
nede sig, at der i byggefagene havde været gennemsnitsløn-
stigninger på 8-10 pet. fra 1984 til 1985; dette var langt fra 
tilfældet. 

I forlængelse heraf nævnte Entreprenørforeningen, at der 
hele tiden fandt ny akkordfastsættelse sted i byggefagene, 
og at de 8-10 pet.'s stigning, man nogle steder var nået op 
på i presperioden, ikke nødvendigvis var niveauhævende, 
dvs. udgangspunkt for nye akkordfastsættelser. Dette be-
kræftedes fra Arbejdsgiverforeningens side: byggefagene 
indtog en særstilling ved, at lønudviklingen her kunne være 
reversibel. Håndværksrådets formand påpegede, at bygge-
fagene var karakteriseret ved, at en meget stor del af løn-
modtagerne arbejder på akkord, specielt i presperioder. Ak-
kordlønstigningerne dækkede overvejende over stigende 
produktivitet. Enhedsomkostningerne havde derfor ikke ud-
vist den stigning, de nævnte lønstigninger umiddelbart kun-
ne lade formode. De prisstigninger, der har kunnet konsta-
teres, var ifølge Håndværksrådet udtryk for en engangstil-
pasning efter en lang periode med en unormalt lav forrent-
ning af den investerede kapital i byggefirmaerne. 

Boligselskabernes Landsforening fandt, at der var et på-
trængende behov for nye byggepolitiske instrumenter, så 
det almennyttige byggeri ikke som nu blev ene om - som en 
reststørrelse, man kunne variere på, endog rent administra-
t ivt, i forhold til det øvrige byggeri - at bære aktivitetsregu-
leringerne over for boligbyggeriet med den konsekvens, at 
boligpolitiske mål blev prisgivet. 

Formandskabet bemærkede til diskussionen om kapacitets-
situationen i byggesektoren, at den nuværende kapacitet 
var klart lavere end i 1970'erne. Dette var et resultat af bl.a. 
vandringen over til andre erhverv, f.eks. træ- og møbelin-
dustrien - en udvikling, der nødvendigvis måtte tages i be-
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tragtning ved vurderingen af de aktuelle tendenser i bygge-
aktiviteten. Presset i byggesektoren afspejlede sig foruden i 
oplysningerne om lønudviklingen også i de oplysninger, der 
fra flere sider var fremkommet om udviklingen i entreprise-
summerne. 

December-indgrebene og den bebudede ændring 
af loven om realrenteafgift 

Formandskabet redegjorde på mødet for, hvorledes ud-
gangsskønnet ville blive ændret som følge af decemberind-
grebene, excl. den bebudede ændring af loven om realren-
teafgift . Man skønnede, at de aftalte indgreb ville forbedre 
betalingsbalancen med omkring 3 milliarder kr. i hvert af 
årene 1986 og 1987, men reducere beskæftigelsesstignin-
gen fra 1985 til 1986 med ca. 20 .000 (omtrent ligeligt for-
delt på privat og offentl ig sektor) til ca. 5 .000, hvorimod der 
i 1987 fortsat ville blive tale om en beskæftigelsesfremgang 
på ca. 25 .000 i forhold til 1986, også under det ændrede 
udgangsskøns forudsætninger. Det reviderede udgangs-
skøn for betalingsbalancen var et underskud på 14-15 mil-
liarder kr. i 1986 og 10-11 milliarder i 1987. 

Da det i det oprindelige udgangsskøn var forudsat, at den 
kraftige lønrammeoverskridelse i byggefagene kun ville bli-
ve af forbigående karakter, er der ikke i de reviderede skøn 
indregnet en specifik lønafdæmpningsvirkning af de nye ind-
greb. Med henvisning hertil bemærkede finansministeriets 
repræsentant, at det under alle omstændigheder hørte med i 
en vurdering af indgrebene, at aktivitetsafdæmpningen ville 
indebære både en lavere lønstigning og en lavere rente end 
ellers. Dette vil modvirke den negative beskæftigelsesef-
fekt, der derfor ikke ville blive så stor, som ovennævnte be-
regningsmåde umiddelbart kunne give indtryk af. 

Medens indgrebene over for byggeriet blev indgående de-
batteret på mødet, faldt der kun få bemærkninger om ener-
giafgifterne. Disse gik ud på, at energiafgifts-elementet var 
et hensigtsmæssigt og målrettet indgreb, og indtrykket var, 
at dette var en almindelig opfattelse. Byggeriets repræsen-
tanter med undtagelse af Håndværksrådet tog derimod af-



stand fra byggeindgrebene, der også af Arbejderbevægel-
sens Erhvervsråd karakteriseredes som stop-go-politik. 

I Industrirådets skriftlige kommentar var nævnt, at oplysnin-
gerne om lønudviklingen i bygge- og anlægssektoren måtte 
udløse en reaktion, ligesom den markante overskridelse af 
budgetrammerne for kommunerne ikke kunne negligeres. 
Fra Dansk Arbejdsgiverforenings side blev det under denne 
del af diskussionen fremhævet, at der var enighed om mål-
sætningen for indkomst- og konkurrenceevnepolitikken og 
enighed om, at man burde undgå direkte indgreb over for 
indkomstdannelsen på arbejdsmarkedet. Dette ville de nu 
planlagte foranstaltninger bidrage til. 

Entreprenørforeningen mente, at det indgreb, der nu var ved 
at blive gennemført, kom for sent og formentl ig ville medvir-
ke til nye store udsving i byggeaktiviteten. Afgi f ten på kom-
munale anlægsinvesteringer ville således øge problemerne i 
1987, hvor branchen måtte regne med at skulle udføre alle 
de projekter, der bliver udskudt, plus de nye projekter, der 
kommer til i 1987. Den foreslåede ophævelse af afgiftsfri-
tagelsen for realrenteafgift for byggearbejder gik langt vi-
dere end til at dæmpe overophedning og fjerne forvridnin-
ger. Man søgte i dette tilfælde at løse midlertidige konjunk-
turproblemer ved strukturelle ændringer, hvilket ikke fore-
kom rimeligt. I det mindste burde afgiftsfritagelsen bevares 
for investeringer i erhvervsejendomme og måske byfornyel-
se. Man måtte i øvrigt frygte, at den bebudede tilpasning af 
bloktilskuddene specielt ville ramme beskæftigelsen i byg-
gesektoren, idet kommunerne erfaringsmæssigt ville være 
tilbageholdende med at lade besparelser slå igennem i deres 
egen beskæftigelse. Summen af indgreb kunne bringe byg-
geriet alvorligt i klemme i en situation, hvor aktiviteten i 
1986 uden indgreb ikke ville have været større end i 1985, 
og hvor man kunne håbe på en bedre sæsonmæssig forde-
ling. 

Byggesocietetet fandt, at ændringen i realrenteafgiften var 
det største problem, selv om man også var bekymret over 
20 pet.-afgiften. Udvidelsen af afgiftsgrundlaget for realren-
teafgiften ville berøre 1 5 pet. af nybyggeriet hos de virk-
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somheder, societetet repræsenterer. Pensionskasserne og 
forskringsselskaberne ville måske nu helt opgive deres byg-
gevirksomhed. Der var således tale om en vidtrækkende æn-
dring efter en kun kort virkeperiode for den eksisterende lov. 
Man burde overveje en differentiering, så alene kontorbyg-
geri blev omfattet af de nye regler, medens industribyggeri 
og andet erhvervsbyggeri fik lov at passere. Det kunne ikke 
være udtryk for nogen forvridning, at byggeriet af private 
udlejningsboliger, der var blevet kvalt for 6-8 år siden, nu 
kom op igen. 

Byggefagenes Landssammenslutning afviste på baggrund 
af det tidligere refererede, at indgrebene over for byggeriet 
kunne have et specielt byggepolitisk og indkomstpolitisk 
sigte. Efter sammenslutningens opfattelse måtte også den-
ne del af indgrebene anskues som en del af finanspolitikken 
og opbremsningen i den offentlige sektor. 

FTF delte betænkelighederne ved, at man hurtigt efter et 
omfattende forlig om realrenteafgiften ændrede ved dette. 
Der var tale om et væsentligt strukturelt element (et hensyn 
ti l at få pensionsopsparingen placeret aktivt i realinvesterin-
ger), som nu ændredes med begrundelse i konjunktursitua-
tionen. 

Formandskabet bemærkede hertil, at undtagelsesbestem-
melserne i realrenteafgiftsloven var uholdbare på længere 
sigt, jfr. også den nærmere argumentation herfor i den pen-
gepolitiske rapport. Når spørgsmålet om afgiftsfritagelsen 
for fast ejendom var taget op påny i nærværende redegørel-
se, måtte det tillige ses på baggrund af hensynet til, at ind-
greb i byggeaktiviteten ikke udelukkende blev koncentreret 
om offentl igt byggeri. 

Den 16. december 1985. 

Peder J. Pedersen Christen Sørensen Ebbe Yndgaard 



RESUMÉ 

Den internationale udvikling 

Svagere vækst 
i U.S.A. og 
Japan, men 
lidt stærkere 
i Europa 

Aftagende vækst 
i verdenshande-
len. Byttefor-
holdsforbedring 
for industri-
landene 

Afsvækkelsen af den amerikanske konjunkturopgang er 
som ventet slået kraftigt igennem i hele det internationale 
konjunkturforløb. I Vesteuropa er de i sig selv ret svage in-
terne opgangstendenser dog taget netop så meget til i styr-
ke, at de foregående års beherskede vækst på omkring 2.5 
pet. i gennemsnit har kunnet opretholdes. De "reale" kon-
junkturtendenser peger i retning af, at dette også vil blive til-
fældet i 1986, hvor væksten i øvrigt tegner til at blive no-
genlunde ens i Vesteuropa og U.S.A. Japan har i 1985 haft 
en næsten dobbelt så stor vækst; også her er væksten klart 
aftagende især som følge af aftagende vækst i eksporten ti l 
U.S.A. Samtidig er økonomien i både OPEC-landene og de 
ikke-olieproducerende udviklingslande under kraft igt pres 
på grund af afsætningsvanskeligheder i industrilandene med 
såvel faldende eksportpriser som vigende mængder til følge. 

Væksten i verdenshandelen er taget stærkt af, navnlig for så 
vidt angår samhandelen mellem OECD-landene og tredjelan-
dene og i øvrigt med negative "feedback"virkninger. Indu-
strilandenes bytteforhold over for udviklingslandene (forhol-
det mellem eks- og importpriser) er stærkt forbedret. 

Svært at øjne Det er dog kun med store forbehold, man kan sige, at kon-
e/i løsning på junkturudsigterne tegner sig relativt stabilt for industrilan-
de store beta- dene. Den finansielle uligevægt som følge af U.S.A. 's store 
lingsbalance- og stærkt stigende betalingsbalanceunderskud og dettes 
uligevægte pendant i form af store og stigende overskud i Japan og 

Tyskland rummer allerede på forholdsvis kort sigt en trussel 
mod de internationale konjunkturer. Næsten fra den ene dag 
til den anden vil der kunne ske et omsving i den kapitaltil-
strømning til U.S.A., der hidtil har "slået bro" mellem over-
og underskudslandene, og som endda længe har oversteget 
U.S.A.-underskuddet så kraft igt, at dollarkursen trods han-
delsunderskuddet vedblev med at stige. Spørgsmålet er, 



Kan udsætte 
konjunktur-
forløbet for 
alvorlige 
forstyrrelser 

hvor stærkt dollarkursen og de internationale rentevilkår vil 
blive påvirket ved en sådan ændring i kapitalstrømmene. 
Her vil der måske kunne forekomme så store udsving, at det 
reale konjunkturforløb udsættes for alvorlige forstyrrelser. 
Andre forstyrrelser kan udgå fra den internationale gæld-
skrise omkring udviklingslandene, der igen synes på vej til at 
spidse til. 

På længere sigt kan det blive et alvorligt problem for ver-
densøkonomien, at en amerikansk politik ti l betalingsbalan-
ceforbedring, der synes helt nødvendig, for at lykkes forud-
sætter en tilsvarende betalingsbalanceforringelse for verden 
udenfor U.S.A. Det er på nuværende t idspunkt vanskeligt 
at se, hvordan denne modgående tilpasning kan komme i 
stand, hvis ikke Japan og Tyskland ændrer økonomisk poli-
t ik. 

Intet pres for 
mere ekspansiv 
politik i over-
skuds/andene 

Det er her fortsat en mangel ved de eksisterende økonomi-
ske samarbejdssystemer, at det kun er underskudslande, 
der underkastes et egentligt pres for tilpasninger (gennem 
kontraktiv politik i de pågældende lande), mens der ikke 
lægges noget afgørende pres på overskudslandene i retning 
af en mere ekspansiv økonomisk politik. For verden som hel-
hed indebærer dette en tendens til slagside i depressiv ret-
ning - en risiko, der ikke mindst er til stede i disse år, hvor 
der samtidig foreligger en betydelig risiko for øget protek-
tionisme. 

Fortsat 
aftagende 
international 
inflation 

Tendensen til aftagende international inflation ventes at 
fortsætte. I Tyskland forventes prisstigninger i 1985-86 på 
1-1.5 pet. Bl.a. på denne baggrund ventes der almindeligvis 
også et fortsat nominelt rentefald i udlandet, men de oven-
for nævnte finansielle uligevægte gør denne tendens usik-
ker. 

Den økonomiske situation i Danmark 

Konjunktur- Afmatningen af de internationale konjunkturer synes at 
afmatningen være den væsentligste årsag til den udfladning, der er sket 
årsag til af den danske industrieksport i første halvdel af 1985. Mens 
udfladningen Danmark sandsynligvis tabte markedsandele i 1984, synes 
i industri- der ikke på nuværende tidspunkt at være klart belæg for, at 
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eksporten dette skulle være tilfældet i indeværende år. Især markeder-
ne for den del af industrieksporten, der består af halvfabri-
kata m.v. til videre forarbejdning, har gennemgående været 
meget svage, hvilket synes at hænge delvist sammen med 
den afsvækkede internationale efterspørgsel efter råvarer. 
Der synes heller ikke at være tegn på, at industrieksporten i 
noget større omfang er blevet hæmmet af kapacitetsmangel 
i 1985. 

Særlig kraftig 
konjunkturop-
gang i Danmark 

Den danske konjunktur har skilt sig ud fra det almindelige 
vesteuropæiske forløb både ved en stærkere vækst, langt 
større beskæftigelsesfremgang og en stærkere og mere ved-
varende investeringsfremgang. Danmark har samtidig haft 
en forbrugsudvikling i overkanten af gennemsnittet for an-
dre lande. Den kraftige konjunkturopgang har ikke overra-
skende bragt påmindelser om balanceproblemernes fortsat-
te eksistens i dansk økonomi. Samtidig er beskæftigelses-
fremgangen kun delvist afspejlet i arbejdsløshedstallene på 
grund af t i lvækst i arbejdsstyrken. 

Lønrammen kun 
delvist over-
holdt; klart 
sprængt i byg-
gefagene 

Den indkomstpolitiske ramme er kun til dels blevet over-
holdt, men bortset fra byggefagene, hvor rammen klart er 
sprængt (formentlig lønstigninger på 8 -10 pet. i indeværen-
de år), har lønudviklingen dog været moderat, således at de 
indkomstpolitiske intentioner må siges at være blevet reali-
seret et langt stykke. 

Flaskehals-
problemer i 
byggesektoren 

Problemer med 
at holde ind-
komstpolitik-
ken på sporet 

Udsigterne for bygge- og anlægssektoren peger i retning af 
fortsat vækst, således at de allerede observerede flaske-
halsproblemer på denne del af arbejdsmarkedet må ventes 
at blive forstærkede. Dette vil være en trussel mod den 
fremtidige indkomstpolit ik, idet lønafsmitning til andre dele 
af arbejdsmarkedet næppe vil kunne undgås. Samtidig bli-
ver 1987 et vanskeligt år for indkomstpolit ikken på grund af 
den fuldt kompenserede arbejdstidsforkortelse i slutningen 
af 1986. Kan det lykkes at holde indkomstpolit ikken på 
sporet er der ellers nu gode udsigter til, at den også vil om-
sætte sig ikke blot i faldende ledighed, men også i vedvaren-
de stor prisstabilitet. Hertil bidrager også prisfaldet for olie 
og råvarer, som via bytteforholdet i udenrigshandelen kan 
ventes at give et betydeligt bidrag til forbedring af betalings-
balancen i den kommende tid. 
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Afdæmpet inve-
steringsudvik-
ling bidrager 
til betalings-
balanceforbed-
ring 

Tegn ti I øget 
vækst i privat-
forbruget 

Betalingsbalanceudviklingen vil være præget af en række 
modgående tendenser. Den meget kraftige investeringsop-
gang - investeringerne målt i mængder ligger i 1985 ca. 4 0 
pet. over 1982 niveauet - har været en af de væsentligste 
årsager til de øgede underskud i 1984 og 1985. Således 
som kapacitetssituationen tegner sig og med udsigt til af-
tagende international vækst, er der grund til at vente en 
mere afdæmpet investeringsudvikling, omend det nøjagtige 
vendepunkt i investeringskonjunkturen kan være vanskeligt 
at tidsfæste. Investeringsudviklingen vil derfor efter al sand-
synlighed bidrage til betalingsbalanceforbedring i 1986-87. 

Det private forbrug viser derimod tegn ti l tiltagende vækst i 
den kommende tid både på grund af indkomstudviklingen og 
den aftagende inflation, men også understøttet af en usæd-
vanlig let låneadgang for private husholdninger. Selvom re-
alrenten fortsat er høj, kan den rigelige likviditet i denne sek-
tor antages at bidrage til en noget stærkere forbrugsvækst, 
end indkomstudviklingen umiddelbart skulle give grundlag 
for. 

Afdæmpet Selvom industrieksporten ventes at opretholde en forholds-
eksportvækst. vis høj vækst i 1986, er udsigterne for den samlede eksport i 
Betalings- de kommende år noget mere afdæmpede end tidligere. En-
ba/ance- delig skal nævnes, at energiproduktionen kan ventes at yde 
underskud på et øget bidrag til forbedring af betalingsbalancen, der alt i alt 
17-18 mia. kr. ventes at udvise et underskud på 17-18 mia.kr. i 1986 og 
i 1986 ca. 13 mia.kr. i 1987. 

Omtrent uændret 
ledighed 

Både finans-
og penge-
politikken 
er lempet 

Beskæftigelsen ventes fortsat at vokse, men i lyset af for-
ventninger til noget større produktivitetsstigninger end i 
1984 og 1985 bliver der kun tale om et meget svagt fald i 
ledigheden i de kommende år. Hertil kommer dog et fald af 
størrelsesordenen 15.000 i den registrerede ledighed som 
følge af uddannelsestilbuddene til de langtidsledige. 

Den danske konjunkturudvikling, som den må vurderes på 
nuværende tidspunkt, understøttes af såvel en lempelig 
pengepolitik som en svag lempelse i finanspolitikken - for 

1986 i form af væksten i de kommunale udgifter og for 
1987 som følge af den kun delvise realfinansiering af skat-
tereformen, specielt i overgangsperioden. Skattereformen 
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skønnes isoleret set at bidrage ti l en forbrugsudvidelse på 
ca. 2.5 mia.kr. i 1987. 

Det offentlige Trods den lempede finanspolitik falder det offentl ige op-
budgetunderskud sparingsunderskud ganske stærkt - til 7 -10 mia.kr. i 
næsten væk 1986-87 - ikke mindst som følge af en meget betydelig stig-

ning i provenuet fra selskabsskatterne. Det er således ikke 
uberettiget at hævde, at det statsfinansielle balanceproblem 
allerede er løst, idet blot relativ behersket fald i ledigheden i 
de kommende år vil vende dette underskud ti l et overskud. 

Det mest bemærkelsesværdige træk ved den økonomiske 
uvikling i den kommende tid er dog nok udsigten ti l stabile 
priser for første gang siden slutningen af 50'erne. Med den 
kun moderate overskridelse af den indkomstpolit iske ram-
me, der synes i udsigt for størstedelen af det private ar-
bejdsmarked, skulle forbrugerprisstigninger i underkanten 
af 2 pet., incl. pristalsregulering af stykafgifterne, kunne 
fastholdes i hvert fald i 1986 og ind i 1987. Denne udvikling 
indebærer noget større reallønsforbedringer sammenlignet 
med indeværende år, samtidig med at skattetrykket kun 
stiger svagt, således at der for første gang i en årrække er 
udsigt til voksende disponibel realløn for en stor del af løn-
modtagerne i en periode, hvor de nominelle lønstigninger er 
de laveste i mange år. Også for 1987 vil lønmodtagerne på 
det private arbejdsmarked ved nogenlunde uændret lønglid-
ning opnå stigende realløn efter skat også uden overens-
komstmæssige lønstigninger. Arbejdstidsforkortelsen in-
debærer dog, at stigningen i de reale disponible årslønninger 
bliver små. For de offentl igt ansatte er der derimod uden 
overenskomstmæssige lønstigninger kun udsigt ti l en svag 
stigning i den reale disponible timeløn og et fald i den reale 
disponible årsløn i 1987. 

De selvstændige erhvervsdrivende har i disse år en klart 
stærkere indkomstfremgang end lønmodtagerne, men væk-
sten må ventes at aftage til nogenlunde samme takt som for 
lønindkomsterne fra 1987. 

Udsigt til sta-
bile priser og 
voksende real-
løn 



Problemstillinger i den økonomiske politik 

Fastholdelse 
af indkomst-
politikken 
forudsætter 
aktivitets-
dæmpning i 
byggesektoren 

Hovedkursen i den økonomiske politik må fortsat være kon-
kurreneevneforbedringer over for udlandet, og finanspolitik-
ken må tilrettelægges i overensstemmelse hermed. Det er 
således bekymrende, at der er klare tegn på efterspørgsels-
pres med ledsagende lønglidning i bygge- og anlægssek-
toren, hvilket på længere sigt kan blive en trussel mod ind-
komstpolit ikken gennem afsmitning til andre sektorer. Det 
reducerede spillerum for pengepolitikken indebærer, at fi-
nanspolitikken også må bære stabiliseringsopgaverne over 
for byggeriet. Netop stabilisering af byggeaktiviteten har på 
grund af de store udsving ofte vist sig vanskelig, hvilket un-
derstreger behovet for hurtige indgreb. Rapporten peger på 
flere former for indgreb, der kunne komme på tale i den ak-
tuelle situation, herunder konjunkturafhængige afskriv-
ningsregler for erhvervsbyggeri, variabel lejeværdi for ny-
byggede ejerboliger, udskydelse af offentlige byggearbejder 
samt ophævelse af den forvridende undtagelsesbestemmel-
se vedr. afkast af bygningsinvesteringer i loven om realren-
teafgift . 

Risiko for 
konkurrence-
evneforværring 
i 1987 

Også 1987 kan give anledning til bekymring for indkomst-
politikken på grund af udsigterne til lønstigninger på 4-5 pet. 
på det private arbejdsmarked selv uden overenskomstmæs-
sige forbedringer. Det kan således blive meget vanskeligt at 
undgå en konkurrenceevneforringelse i 1987, men udsigten 
til forholdsvis store reallønstigninger i 1986-87 kombineret 
med lempelsen i personbeskatningen ved skattereformens 
iværksættelse i 1987 må dog ventes at kunne lette situa-
tionen noget. Eventuelt kunne en yderligere sænkning af ar-
bejdsgiverafgifterne bidrage til at fastholde en gunstig om-
kostningsudvikling i 1987. 

Selv med en samlet ledighed af størrelsesordenen 245 .000 
synes der at være mærkbare regionale og faglige flaskehalse 
både i byggefagene og for andre grupper af faglærte. På en-
kelte områder vil der muligvis også kunne forekomme man-
gel på specialarbejdere. 

Vigtigt at Det er afgørende for en fortsat reduktion af balanceproble-
flaskehals- merne, at sådanne flaskehalsproblemer fjernes. Generelle 
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problemerne 
fjernes 

finanspolitiske indgreb har forholdsvis ringe virkning over 
for flaskehalsproblemerne, som må løses gennem en for-
stærket indsats på efteruddannelses- og omskolingsområ-
det, hvor der tilsyneladende er stigende kapacitetsproble-
mer. 

Usikkerheds-
faktorer i 
betalings-
balanceskøn-
net 

Stærkere for-
brugsstigning 
er den største 
risiko for be-
talingsbalancen 

Ved tilrettelæggelsen af den økonomiske politik påkalder 
udviklingen på handels- og betalingsbalancen sig fortsat den 
største opmærksomhed. Det er en politisk afvejning, hvor 
hurtigt udviklingen på betalingsbalancen ønskes vendt. Som 
nævnt indebærer det mest sandsynlige økonomiske forløb 
ved uændret økonomisk politik et underskud på 17-18 mia. 
kr. for 1986 og ca. 13 mia. kr. for 1987, men der gør sig en 
række væsentlige usikkerhedsfaktorer gældende. Selv om 
usikkerheden kan "gå til begge sider", knytter der sig en 
særlig interesse til risikoen for et dårligere betalingsbalan-
ceforløb. Til belysning af disse usikkerhedsmomenters be-
tydning for betalingsbalance og beskæftigelsesudvikling er 
der gennemført en række modelberegninger med ændrede 
forudsætninger vedrørende forbrugsudviklingen, inve-
steringsforløbet, bytteforholdsændringen samt eksportstig-
ningen. 

Den største betalingsbalancerisiko på kort sigt knytter sig ti l 
en endnu stærkere forbrugsvækst end antaget i udgangs-
skønnet kombineret med en mindre afdæmpning i inve-
steringsopgangen. Under sådanne omstændigheder kan 
betalingsbalanceunderskuddet for 1986 blive af tilnærmel-
sesvis samme størrelse som for indeværende år. Såfremt 
forbrugsstigningstakten også efter neddæmpning af byg-
geaktiviteten når op på 4-5 pet., hvilket næppe helt kan 
udelukkes, eller en tilsvarende ugunstig ændring viser sig i 
en eller flere af de øvrige usikre skøn, må et generelt for-
brugsdæmpende indgreb gennemføres ikke mindst af hen-
syn til opretholdelse af tilliden ti l kronekursen. 
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Kapitel I 

Den internationale udvikling 

A. Geherei oversigt 

Omslaget i 1. Den internationale økonomiske udvikling har i 1985 
U.S.A. været afgørende præget af den kraftige afsvækkelse, der 

siden midten af 1984 er sket af U.S.A.-konjunkturen. Målt 
ved udviklingen i bruttonationalproduktet er den amerikan-
ske konjunkturopgang faldet til i nærheden af det europæi-
ske niveau på omkring 2.5 pet. på årsbasis og dermed re-
duceret til omkring en trediedel af det tidligere væksttempo. 
Målt ved udviklingen i den indenlandske efterspørgsel er af-
dæmpningen knap så udtalt. Der er her tale om ca. en hal-
vering af opgangen til et niveau på 3-4 pet. på årsbasis. For-
skellen er udtryk for, at omslaget er slået noget stærkere 
igennem på den indenlandske produktion i U.S.A. end i ef-
terspørgselsimpulserne fra U.S.A. til omverdenen. Også for 
omverdenen er det imidlertid et meget føleligt bidrag ti l den 
økonomiske aktivitet, der er faldet bort, j fr. at U.S.A. i 1983 
og 1984 har tegnet sig for omkring 70 pet af den samlede 
efterspørgselsvækst i OECD-området. Mellem en fjerdedel 
og en trediedel af væksten i det øvrige OECD's produktion 
og beskæftigelse i denne periode kan føres tilbage til 
U.S.A.-konjunkturen 

Også afsvæk- Afsvækkelsen af den amerikanske konjunkturopgang er ikke 
kelse i Japan blevet kompenseret gennem tilstrækkeligt stærke interne 

opgangstendenser andetsteds til, at den opgang på lige ved 
5 pet., der blev registreret for OECD-landene under eet fra 
1983 til 1984, har kunnet opretholdes. Tvært imod er væk-
sten også taget kendeligt af i Japan, primært som følge af 
lavere eksport til U.S.A. og en afdæmpning af investeringer-
ne i kølvandet heraf, men bl.a. også som resultat af en kraf-
t ig stramning af finanspolitikken, der nu hører til de stram-
meste i OECD og i den seneste tid yderligere har været 
ledsaget af en vis stramning af pengepolitikken. Vækstraten 
i Japan er reduceret fra knap 6 pet. i 1984 til formentl ig i un-

9 1 



Begrænset auto-
nom opgang 
i Vesteuropa 

derkanten af 5 pet. i indeværende år. For 1986 regnes med 
en vækst på 3.5-4 pet. 

I Vesteuropa har konjunkturen i 1985 fortsat været ret 
svag, men dog haft tilstrækkelig selvstændig styrke ti l, at 
den meget moderate vækst på ca. 2.5 pet. p.a., som har 
været rådende, siden opgangen begyndte i 1982, netop har 
kunnet opretholdes. Udviklingen er dog noget uensartet fra 
land til land. I Vesttyskland kan der observeres en klar bed-
ring: til en vækst på omkring 3 pet. på årsbasis. Også i Hol-
land er der tale om en forbedring til ca. 2 pet. 's vækst, og 
nogen bedring synes også at kunne spores i Frankrig, der 
menes på vej til at hæve sig til ca. 1.5 eller måske 2 pet. 's 
vækst mod hidtil ca. een pet. Andre vesteuropæiske lande 
er derimod på vej ind i en afdæmpningsfase. Især gælder 
dette for England og de nordiske lande, bortset fra Dan-
mark. Afdæmpningen er specielt kraftig i Sverige, hvor der 
efter omtrentlig stagnation i indeværende år regnes med 
direkte fald i den indenlandske efterspørgsel i 1986. I 
Sverige synes der desuden at være en særlig risiko for, at 
den nye forværring af den økonomiske situation kan blive 
relativt langvarig. 

Totalt for OECD er den økonomiske vækst reduceret fra de 
nævnte knap 5 pet. 's vækst i 1984 til knap 3 pet. i 1985. 
Fra 1985 til 1986 må der forudses en vis yderligere afsvæk-
kelse: til 2.5-3 pet. 

Stram økono- 2. Den nye afsvækkelse af de internationale konjunkturer 
misk politik hænger tildels sammen med autonome tendenser i konjunk-

turudviklingen, ikke mindst en mere eller mindre automatisk 
tendens til aftagende investeringsstigning, når en inve-
steringsopgang har stået på i nogen tid, og kapitalapparatet 
derfor er ved at nærme sig en ønsket størrelse og sammen-
sætning. Men den hænger også afgørende sammen med, at 
den stærke konjunkturstimulans, der tidligere udgik fra de 
amerikanske forbundsfinanser som følge af kombinationen 
af betydelige skattelettelser og store stigninger i forsvarsud-
gifterne, nu er ved at høre op og på vej til at blive afløst af en 
moderat finanspolitisk stramning samtidig med, at de øvrige 
OECD-lande generelt har opretholdt en stram finanspolitik. I 
Japan er der som nævnt inden for det sidste års t id gennem-
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ført en markant finanspolitisk stramning, og også i Vest-
europa har forløbet fra 1984 til 1985 været præget af visse 
skærpelser af en i forvejen meget restriktiv politik. 

Tilsvarende nye skærpelser bliver der efter det foreliggende 
ikke tale om fra 1985 til 1986. I Vesttyskland og Holland 
sker der tværtimod en begrænset lempelse af finanspolitik-
ken. Muligvis bliver dette også ti lfældet i England, hvilket 
dog ikke ligger helt på det rene. I Norge sker der en relativt 
betydelig lempelse.11 For OECD-landene under eet er det 
generelle billede for 1986 fortsat en finanspolitik af kon-
junkturdæmpende karakter. Sammenlignet med 1983-84 er 
der under eet tale om et omslag til en klart mere restriktiv 
politik, især som følge af udviklingen i U.S.A. og Japan. 

Pengepolitikken har i U.S.A. og Vesteuropa bevaret sit re-
striktive grundpræg, selv om den begge steder i de senere år 
er blevet mere fleksibel end tidligere. Målt ved realrentens 
højde er der ingen tvivl om, at pengepolitikken er meget re-
striktiv. Realrenten er vedvarende meget høj så at sige over-
alt og må antages at udøve en dæmpende indflydelse både 
på erhvervsinvesteringerne, boligbyggeriet og den renteføl-
somme del af det private forbrug. Realrentens højde påvir-
ker desuden den offentlige budgetsaldo i de forskellige lan-
de væsentligt, og er sandsynligvis derved med til at lægge 
en dæmper på de øvrige offentlige udgifter. Baggrunden for 
den historisk set høje realrente er kombinationen af en mar-
kant nedgang i inflationen og manglende tilpasning af det in-
ternationale nominelle renteniveau hertil, begrundet i bl.a. 
de store amerikanske underskud på betalingsbalancen og de 
federale budgetter. 

I U.S.A. har den stærke forringelse af betalingsbalanceer-
hvervenes konkurrencemæssige stilling, der er sket som føl-
ge af dollarkursudviklingen, været en afgørende faktor bag 
konjunkturafdæmpningen. I det internationale konjunktur-
forløb opvejes denne virkning ganske vist umiddelbart af, at 

1. Det skal i denne forbindelse nævnes, at norsk økonomi i stigende grad 
indrettes på indtægterne fra olievirksomheden i Nordsøen. Medens den 
samlede betalingsbalance for 1985 ventes at udvise et overskud på 22 
mia. n.kr., viser officielle beregninger et underskud for "Fastlands-Nor-
ge" på ca. 64 mia.kr. I 1986 ventes dette tal at stige til ca. 71 mia.kr. 
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andre lande har vundet tilsvarende større indpas både på det 
amerikanske marked og på andre markeder i konkurrence 
med amerikanske leverandører. Dette er dog langt fra ens-
betydende med, at tendenserne afbalancerer hinanden, idet 
udviklingen har fremkaldt et stærkt pres for øget protektio-
nisme i U.S.A. med dertil hørende risiko for modforanstalt-
ninger i andre lande. Derudover er uligevægten i betalings-
forholdene også som nedenfor omtalt i sig selv en faktor, 
der kan true den internationale økonomiske udvikling på 
længere sigt, uanset om faren for øget protektionisme bliver 
til virkelighed eller ikke. 

Låg over op- 3. Under eet synes den reale internationale konjunktursitu-
gangen. Ikke ation herefter at kunne karakteriseres således, at økonomi-
sikkerhed mod en efter en kort periode med 5 pet. 's vækst i OECD, som 
nedgang skabte visse mindelser om de "gyldne år" i 1950'erne og 

1960'erne, er tilbage i en situation, der forekommer ret fast-
låst opadtil. Uanset de store konsekvenser, det vil have for 
arbejdsløsheden, jfr. også EF-Kommissionens nylige advar-
sel herimod, kan det næppe skønnes realistisk at regne med 
en OECD-vækst på væsentligt mere end ca. 2.5 pet. p.a. i 
gennemsnit for de kommende år, på samme måde som det 
var tilfældet, indtil den stærkt konjunkturstimulerende fi-
nanspolitik i U.S.A. brød dødvandet i 1982-83. Specielt når 
man forsøger at se et par år eller mere frem i t id, er der 
tvært imod en ikke helt ringe sandsynlighed for en endnu la-
vere vækst og måske for et egentligt internationalt konjunk-
turtilbageslag. 

Det er som allerede berørt især den stadig voksende inter-
nationale finansielle uligevægt, dvs. den voksende skævhed 
i fordelingen af betalingsbalanceoverskud, respektive -un-
derskud og usikkerheden om kapitalbevægelserne i forbin-
delse hermed, der kan tænkes at udløse en sådan negativ 
udvikling. Problemerne samler sig på den ene side om 
U.S.A.'s dobbelte og indtil nu voksende underskudsproblem 
(underskuddene på hhv. den interne amerikanske budget-
balancen og betalingsbalance og konsekvenserne heraf for 
rente- og dollarkursudviklingen), på den anden side om den 
udsatte situation, hvori de gældstyngede udviklingslande nu 
påny befinder sig, væsentligst på grund af konjunkturudvik-
lingen i industrilandene og med risiko for negative tilbage-
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virkninger på denne. 

Disse problemer, der er diskuteret nærmere nedenfor, kan 
eventuelt tænkes hurtigt at blive akutte. Under alle omstæn-
digheder tilfører de vurderingen af den fremtidige konjunk-
turudvikling et særligt usikkerhedsmoment, idet den norma-
le usikkerhedsfordeling i forbindelse med prognoser her får 
slagside nedadtil. 

Set i et lidt længere tidsperspektiv er det samtidig et helt 
centralt problem for verdensøkonomien, at den fra næsten 
alle sider efterlyste opretning af U.S.A. 's betalingsbalan-
cestilling nødvendigvis må indebære en helt tilsvarende be-
talingsbalanceforringelse i verden uden for U.S.A. Da den 
hidtidige negative udvikling på den amerikanske betalings-
balance især har haft sit modstykke i stærkt voksende over-
skud i Japan og Vesttyskland, ville det på mange måder 
være naturligt, om det også blev disse to lande, der i frem-
tiden tog den modsatrettede tilpasning. Der synes imidlertid 
kun at være ringe udsigt til en sådan symmetrisk udvikling, 
der for Japans vedkommende formentl ig måtte forudsætte 
ikke blot en omlægning af den økonomiske politik, men også 
en vidtgående omlægning af den økonomiske struktur og for 
Tysklands vedkommende enten en ændring af centrale 
økonomisk-politiske målsætninger eller en betydelig stig-
ning i DM-kursen. 

Et tænkeligt alternativ til, at især Japan og Tyskland kom-
mer til at danne modpol til en fremtidig amerikansk beta-
lingsbalanceopretning, kunne være, at det i stedet blev ud-
viklingslandene, OPEC-landene og måske de industrilande, 
der traditionelt har haft underskud, der bliver udsat for den 
modsvarende betalingsbalanceforringelse. I hvert fald ud-
viklingslandene vil imidlertid næppe have mulighed for at 
finansiere et væsentligt forøget underskud uden en udvidel-
se i meget betydelig skala af den globale finansieringsbi-
stand til udviklingslandene, hvilket næppe heller kan anses 
for en realistisk mulighed. 

Under disse omstændigheder synes der at være en nærlig-
gende risiko for, at en opretning af U.S.A. 's dobbelte under-
skud - der på den anden side forekommer at være en nød-
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vendighed både for U.S.A. selv og for den internationale 
økonomi - kan komme til at indebære et depressivt pres på 
verdensøkonomien, hvorunder der samtidig vil ske en større 
eller mindre udligning af betalingsbalanceuligevægtene på 
en måde, det kan være vanskeligt at forudse. Fundamentalt 
udspringer den ustabile situation, som det også har været 
stærkt fremme i den internationale debat, af, at verdensø-
konomien både realt og finansielt har nået en meget høj grad 
af integration, uden at der er udviklet en hertil svarende grad 
af bredt internationalt samarbejde om en koordineret øko-
nomisk politik. Faren for øget protektionisme kan netop for 
en stor del henføres hertil. 

Væksten i ver- 4. På grund af den svagere produktionsudvikling er væksten 
denshande/en i verdenshandelen allerede taget kraft igt af. Efter en til-
stærkt redu- vækst i det samlede verdenshandelsvolumen på ikke mindre 
ceret end 9 pet. fra 1983 til 1984 (dog aftagende igennem 1984) 

skønnes væksten at være reduceret til ca. 3 pet. fra 1984 ti l 
1985, og den ventes at holde sig på dette stærkt reducere-
de niveau i 1986, også selv om det lykkes at undgå nye 
protektionistiske foranstaltninger. 

Det er først og fremmest handelsstrømmene til og fra de ik-
ke-industrialiserede lande (såvel OPEC-lande som ikke olie-
producerende udviklingslande), der er blevet berørt af denne 
udvikling. Deres eksport til OECD-området har, målt i 
mængde, været stagnerende gennem det sidste års t id, og 
som en reaktion herpå og på den vanskelige betalingsbalan-
cesituation i øvrigt i de fleste af landene har de påny direkte 
nedskåret deres import fra OECD. 

De ikke olieproducerende udviklingslande er således allere-
de nu mere eller mindre vendt tilbage ti l den importnedpres-
ningspolitik, de blev tvunget ind på efter kulminationen af 
deres gældskrise i begyndelsen af 1980'erne, men som kon-
junkturopgangen gav dem et respit fra i 1983-84. Det er 
karakteristisk, at de pågældende lande i 1984 havde redu-
ceret deres underskud til ca. 20 milliarder dollars mod 65 
milliarder i 1982. 

Samhandelen mellem de industraliserede lande indbyrdes er 
ikke tilsvarende stærkt reduceret. OECD-områdets samlede 
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eksport (inklusive intra OECD-handelen) skønnes således at 
ville vokse med omkring 4.5 pet. i mængde i indeværende år 
og 3.5 pet. til næste år, medens importen tilsvarende skøn-
nes at stige med henholdsvis 5 og 4 pet. i mængde.2» 

Uanset disse regionale forskelle afspejler udfladningen i ver-
denshandelen som følge af den reducerede efterspørgsels-
ti lvækst sig meget klart også i OECD-landenes udenrigshan-
delsstatistikker, jfr. figur 1.1. Den afsvækkelse af industri-
eksportens stigningstakt, der har t i l trukket sig så stor op-
mærksomhed i den danske økonomiske diskussion, genfin-
des således også i andre lande. 

Figur 1.1 giver tillige et slående indtryk af kontrasten mellem 
U.S.A.'s og Japans handels- og betalingsbalanceudvikling. 

5. Et lyspunkt i udviklingen, ikke mindst fra en dansk syns-
vinkel som følge af det tyske markeds store betydning for 
Danmark, er dog, at væksten i Vesttyskland som nævnt er 
blevet klart mere tilfredsstillende i den senere tid. Forbedrin-
gen ventes at vare ved i 1986, støttet af en moderat skatte-
lettelse og visse mindre forøgelser af de offentlige udgifter. 
Det kan måske endda ikke udelukkes, at der i 1986 kan ud-
vikle sig en vis selvforstærkende opgang i Vesttyskland 
med basis i en stærkere fæstnet forbrugsstigning på måske 
2-3 pet. p.a. og en deraf afledt fortsat investeringsstigning. 
De iagttagere, der venter en forholdsvis kraftig forbrugs-
fremgang, grunder det dels på en begyndende beskæftige-
lsesstigning, dels på at nominallønstigningen måske vil nå 
op på 4-5 pet. i 1986, samtidig med at der kun regnes med 
prisstigninger på omkring halvanden pet. til næste år. Med 
de samtidige skattelempelser og de svagt forøgede offent-
lige udgifter (bl.a. en lempelse af arbejdsløshedsunderstøt-
telsen) skulle de vesttyske lønmodtagergrupper kunne reg-
ne med en reallønstigning på omkring 3 pet. til næste år. 

Men stærk 6. Over for den gunstigere udvikling i Vesttyskland, der er-

2. Inden for OECD vokser den indbyrdes vesteuropæiske samhandel som 
langtidstendens typisk stærkere end OECD-handelen. Således skønnes 
EF's samlede eksport (incl. intra EF-handelen) at stige med omkring 5 
pet. i mængde i indeværende år (mod 9.5 pet. fra 1983 til 1984). For EF-
TA synes tallet at ligge yderligere lidt højere. 

Udviklingen i 
Vesttyskland 
et lyspunkt 
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afdæmpning faringsmæssigt også i væsentlig grad vil komme nabolan-
i Sverige dene til gavn,31 står dog som nævnt konjunkturdæmpningen 

i U.S.A. og udsigten til en afsvækket konjunkturudvikling på 
de for Danmark betydningsfulde markeder i England og i de 
øvrige nordiske lande, herunder i særdeleshed Sverige, hvor 
den økonomiske udvikling igen er blevet mere problemfyldt 
efter den forbedring af balanceproblemerne, som skete efter 
devalueringerne i 1981/82. De mellemliggende års hurtige 
betalingsbalanceforbedring og i international sammenlig-
ning store investerings- og produktionstilvækst i Sverige er i 

1985 vendt til betalingsbalanceunderskud og svag økono-
misk vækst - bl.a. på grund af den svage internationale rå-
varekonjunktur, der også rammer den svenske eksport. For 
1986 er der som nævnt udsigt til direkte fald i den inden-
landske efterspørgsel (herunder faldende erhvervsinve-
steringer) og stagnation i nationalproduktet. Det er forløbig 
ikke lykkedes at bringe pris- og lønstigningstakten ned på 
det niveau, som råder i de vigtigste konkurrentlande. Den 
gennemsnitlige timefortjeneste for industriarbejdere steg 
med 10,3 pet. fra 1983 til 1984 og skønnes at være steget 
med omkring 8 pet. fra 1984 til 1985. Mht. lønudviklingen 
fra 1985 til 1986 skal nævnes, at der på forhånd er ' indteg-
net' en ret stor gennemsnitlig lønstigning i kraft af lønudvik-
lingen gennem indeværende år. (Problemet er dog størst for 
offentl igt ansatte, hvor der er et ' lønoverhæng' på 6 pet.). 

Olieprisfaldet 7. Til de centrale træk i konjunkturudviklingen hører endelig 
og faldet i de fortsatte fald i oliepriserne og de ikke mindre kraftige 
råvarepriserne fald, der siden midten af 1984 er sket i en lang række rå-

varepriser. Såvel OPEC-landene som de råvareeksporteren-
de, ikke-olieproducerende udviklingslande har fået deres 
bytteforhold over for industrilandene (forholdet mellem de-
res eksportpriser og importpriser) kraftigt forværret. Udvik-
lingen gennem indeværende år har været så kraftig, at der i 
gennemsnit vil blive tale om en væsentlig yderligere prisfor-
skydning fra 1985 til 1986, selv om ethvert yderligere rela-
t ivt prisfald for olie og råvarer skulle ophøre fra begyndelsen 
af 1986. Det sidste forekommer ikke sandsynligt, specielt 
heller ikke med udsigt til fortsat fald i dollarkursen. I denne 
forbindelse kan det også være af interesse at notere, at der i 
det nyligt fremlagte nationalbudget for Norge 1986 (St. 

3. Blandt de små EMS-lande gælder dette i noget højere grad Holland og 
Belgien end Danmark. 
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meld. nr. 1 1985-86) regnes med en forværring af Norges 
bytteforhold over for udlandet på i gennemsnit 4 .6 pet. fra 
1985 til 1986 som følge af især prisudviklingen for råolie og 
naturgas. 

Medens det naturligvis er let at identificere taberne ved den-
ne proces, er det vanskeligere at identificere vinderne, idet 
olie- og råvareprisfaldet som nævnt slår tilbage på industri-
landenes eksport til OPEC-landene og de råvareeksporteren-
de udviklingslande. Der kan være en vis fare for, at en pris-
forskydning som den her omtalte påvirker industrilandenes 
konjunkturer negativt, fordi taberne tvinges til at begrænse 
deres import stærkere, end køberlandene (vinderne) tilpas-
ser deres udgifter opad som følge af realindkomstfremgan-
gen i forbindelse med udviklingen i bytteforholdet, der for 
køberlandene har karakter af en forbedring. Under forudsæt-
ning af en relativt jævn prisudvikling vurderes nettovirknin-
gerne af olie- og råvareprisfald dog i almindelighed til at 
være positive for industrilandene. 

For Danmark medfører olie- og råvareprisfald klart en netto-
fordel (betalingsbalanceforbedring) på kort sigt i kraft af im-
portbesparelser, men i anden runde er virkningen formentlig 
mere tvivlsom, fordi en så stor del af vores eksport går ti l 
lande som Norge, Sverige og England, der taber på den her 
nævnte prisudvikling. Der kan også være grund til at nævne, 
at ikke mindst en afsvækkelse af OPEC-landenes efter-
spørgsel efter industrivarer påvirker landene i EMS ret for-
skelligt og derfor kan bidrage til spændinger mellem EMS-
valutaerne. 

B. Nærmere belysning af grundtendenserne i den 
reale konjunkturudvikling og af den 
internationale konjunkturpolitik 

8. Specielt den amerikanske økonomiske udvikling vil i den 
kommende tid være stærkt afhængig af, hvor hurtigt den 
fortsatte dollardepreciering kommer til at foregå ("blød lan-
ding" contra en mulig "styr t - landing") , og hvor hurtigt det-
te samt selve konjunkturomslaget i U.S.A. giver sig udslag i 
bl.a de reale handelsstrømme. Med forbehold for usikker-

Større konver-
gens i konjunk-
turudviklingen 
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heden heri (jfr. også afsnit C nedenfor) skal nævnes, at efter 
omslaget i U.S.A. præges den internationale konjunkturud-
vikling nu stort set af de samme grundtendenser i næsten al-
le de vestlige industrilande, omend tendenserne er af noget 
varierende styrkeforhold i de forskellige lande. 

Privatforbru- 9. Overalt er det det private forbrug, der - navnlig fordi det 
get den væsent- private forbrug er den største enkeltkomponent i efterspørg-
ligste driv- sien - er den ledende drivkraft i den fortsatte, men altså nu 
kraft meget beherskede internationale opgang. Forbruget bæres 

igen oppe af især realindkomststigninger i forbindelse med 
dels produktivitetsstigningerne,4» dels den omtalte byttefor-
holdsforbedring og endelig den forbedring af beskæftigel-
sessituationen, der er sket i nogle lande. Gennemgående 
synes også en aftagende opsparingskvote/stigende for-
brugskvote at spille en rolle for forbrugsstigningen. Det sid-
ste kan muligvis have sammenhæng med, at den fortsatte 
tilbagerulning af inflationen i de fleste lande i sig selv til-
skynder til et større forbrug ved at virke som en "ti l l idsska-
bende faktor" . Desuden er der som nævnt enkelte lande, 
hvor de disponible realindkomster nu stiger i en lidt stærkere 
takt end realindkomsterne før skat i kraft af visse skattelet-
telser m.v., hvis størrelse dog langt fra tåler sammenligning 
med dem, der i 1983-84 satte fart i U.S.A.-konjunkturerne. 
Kun i få lande, herunder U.S.A. og Japan, ligger forbrugs-
stigningen væsentligt over to pet., og der er ligeledes kun få 
lande, hvor forbrugets stigningstakt er i t i ltagende. Dan-
mark hører til blandt begge grupper, jfr. kapitel II. 

Aftagende 10. En række lande er i 1984-85 kommet med i den stigning 

investerings- i de erhvervsmæssige investeringer, der (foruden Danmark 
stigning under hele den hidtidige opgang) i markant grad prægede 

U.S.A. og i nogen grad England og Sverige i opgangens tid-
ligere faser. Sammenlignet med både U.S.A. og Danmark 
har der dog for de nyti lkomne lande i investeringskonjunk-
turen været tale om relativt begrænsede investeringsstig-
ninger, kulminerende i 1985 med mængdemæssige stignin-
ger på højest en halv snes pet. Efter de foreliggende pro-

4. I de forskellige lande råder der (som i Danmark) nogen tvivl om, hvor 
stærk den løbende produktivitetsstigning egentlig er. Måske lidt overra-
skende på baggrund af teknologidiskussionen synes der imidlertid ikke 
at være tvivl om, at den under eet er klart lavere end i f.eks. 1960'erne. 
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gnoser kan der ventes en klart aftagende stigningstakt fra 
1985 til 1986, måske med undtagelse af Tyskland. Der kan 
være grund til at nævne, at der nu i flere lande kan spores en 
vis frygt for overkapacitet til trods for, at investeringsstig-
ningen altså har været ret begrænset, og selv om en bety-
delig del af investeringerne i almindelighed antages snarere 
at være foretaget i arbejdskraftbesparende øjemed end for 
at udvide kapaciteten. 

Eksporten for 11. I de enkelte lande udgår der naturligvis også væsentlige 
OECD-området vækstimpulser fra eksporten, men det er klart, at dette ikke 

kan gælde globalt, og for OECD-området kan det således 
kun gælde i det omfang, der er en stigende eksport til ikke-
OECD-lande. Der er formentlig udsigt hertil, for så vidt angår 
handelen med Øst-landene, men næppe for så vidt angår 
OPEC-landene og de ikke olieproducerende udviklingslande. 
I øvrigt er det måske et spørgsmål, om der i de nationale 
vækstskøn er taget fornødent hensyn til det internationale 
konjunkturomslag og de forringede eksportmuligheder ud af 
OECD. Ved tidligere konjunkturomslag har det ofte vist sig, 
at eksportskønnene ikke var konsistente, idet landene hver 
for sig overvurderede deres afsætningsmuligheder til andre 
lande. 

Offentligt for-
brug og offent-
lige investe-
ringer: Fortsat 
opbremsning 

12. I de fleste OECD-lande uden for U.S.A. er finanspolitik-
ken som omtalt fast forankret i beslutninger om at bremse 
den offentlige sektors vækst og om yderligere nedbringelse 
af de offentlige budgetunderskud. Bestræbelserne for for-
bedring af budgetbalancen er fortsat også efter, at denne 
proces nu i flere lande er ført så langt frem, at der i en fuld-
beskæftigelsessituation ville være balance eller overskud på 
de offentlige budgetter. Der skønnes følgelig ikke længere 
at være tale om noget "strukturel t " budgetunderskud i de 
pågældende lande, herunder Vesttyskland. Blandt andet af 
hensyn til at undgå stigende skattetryk føres der dog fortsat 
en meget tilbageholdende udgiftspolit ik også i disse lande. 
Når der imidlertid samtidig holdes stærkt igen med hensyn 
til eventuelle skattelettelser, er dette i den ændrede budget-
balancesituation udtryk både for den omtalte modstand 
mod betalingsbalanceforringelser og for den overordnede 
vægt, der bliver lagt på prisstabiliseringshensynet i den 
økonomiske politik i forhold til ikke mindst hensynet til at 
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undgå arbejdsløshed. Udviklingen afspejler også, at det - i 
modsætning til 1950'erne og 1960'erne - fortsat er ud-
budsøkonomiske betragtninger (med vægt på incitament-ef-
fekter på arbejdsudbud og kapitaldannelse) frem for kon-
junkturpolitiske synspunkter på efterspørgselsudviklingen, 
der - skønt med tvivlsom berettigelse - udgør det teoretiske 
udgangspunkt for udformningen af den økonomiske politik. 

Disse holdninger til den økonomiske politik bidrager specielt 
i Vesteuropa stærkt til at begrænse den økonomiske vækst 
og holde ledigheden fast på et niveau, der med 11 pet. i gen-
nemsnit for OECD-Europa er det højeste i 50 år. 

Andre efter- 1 3. I nogle lande, således f.eks. U.S.A. og England, er bolig-
spørgse/skom- byggeriet blevet påvirket i opadgående retning bl.a. af det 
ponenter nominelle rentefald, hvorimod boligbyggeriet i Vesttyskland 

har vist kraftigt fald. Boligbyggeriets situation i Tyskland 
karakteriseres som stærkt krisepræget, bl.a. beroende på at 
byggeriet i tidligere konjunktursvage perioder er blevet 
stærkt støttet gennem selektive indgreb i form af skatte-
mæssige begunstigelser m.v. Lempelser af denne karakter 
(afskrivningsbegunstigelser for erhvervsbyggeriet) indgår 
også i den forsigtige optøning af finanspolitikken i Tyskland, 
der som nævnt finder sted for tiden. 

Det skal endelig nævnes, at virksomhedernes lagerdisposi-
tioner (variationer i den grad, hvori der produceres til lager, 
respektive hvori den endelige efterspørgsel dækkes ved 
træk på lager) synes at have spillet en væsentlig rolle for 
konjunkturomslaget i 1984-85, hvor der tilsyneladende er 
sket en ret kraftig lagernedbringelse. Der er her tale om en 
faktor i konjunkturudviklingen, som erfaringsmæssigt hur-
t igt vender til sin modsætning igen; men dette vil naturligvis 
ikke kunne anfægte de beskrevne langtidstendenser, herun-
der den skævhed nedadtil, der er i "balancen" af usikker-
hedsmomenter i forbindelse med den aktuelle konjunktur-
vurdering, jfr. det umiddelbart følgende. 
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C. Risikofaktorer 

14. Trods den større konvergens i konjunkturudviklingen i 
de forskellige lande i det sidste års t id er tendenserne til 
hastigt voksende internationale finansielle uligevægte fort-
sat i 1985, omend efterhånden i en noget aftagende grad. 
De problemer, dette rejser, kan både i art og omfang minde 
en del om det såkaldte recycling-problem, der opstod i til-
knytning til den første og anden olieprisomvæltning. 

Under eet fik OPEC-landene dengang meget store betalings-
balanceoverskud og de olieimporterende lande under eet til-
svarende store underskud, hvis udligning forudsatte en til-
bagestrømning (recycling) af kapital fra OPEC-landene til 
omverdenen. På tilsvarende måde forudsætter den nu-
værende betalingsbalanceuligevægt mellem U.S.A. og om-
verdenen, at der sker en meget betydelig nettokapitaltil-
strømning til U.S.A. ti l udligning af det amerikanske under-
skud. Rent faktisk vil en sådan udligning via modgående 
kapitalbevægelser altid sætte sig igennem; men spørgsmå-
let er til hvilken dollarkurs og under hvilke rentevilkår - i og 
uden for U.S.A. - det vil komme til at ske. Den omstændig-
hed, at det nuværende recycling-problem er et problem in-
den for OECD, og ikke som det tidligere et problem mellem 
bl.a. OECD og OPEC, frembyder ingen garanti for, at det vil 
være lettere at løse, jfr. det følgende. 

Som nævnt foreligger der ud over det her nævnte problem 
også et andet internationalt betalingsproblem, efter at den 
lettelse af ikke mindst udviklingslandenes gældskrise, der er 
sket i de senere år, er blevet bragt i fare af den internationale 
konjunkturafdæmpning, råvareprisfaldet og de heraf følgen-
de svigt i de gældstyngede landes eksportindtægter, både 
for så vidt angår priser og mængder. Som berørt ovenfor er 
en tilspidsning af gældsproblemerne dog foreløbig blevet 
undgået ved, at udviklingslandene under eet påny har pres-
set deres import tilbage, stort set svarende til eksportud-
fladningen. Men mange af landene er utvivlsomt ved at nå 
en grænse for, hvor langt det er muligt at presse importen 
tilbage, uden at det går alvorligt ud over levevilkårene og ud-
viklingsmulighederne. Fortsatte afsætningsvanskeligheder 
for udviklingslandenes eksport kan derfor let tænkes at føre 



U.S.A. 's beta-
lingsbalance-
underskud og 
dets modpoler 

til hastig vækst i landenes betalingsbalanceunderskud og 
dermed deres udlandsgæld. - Udviklingspolitisk er det natur-
ligvis ikke hensigtsmæssigt, hvis netop udviklingslandene 
under svage internationale konjunkturer tvinges ti l at have 
overskud på vare- og tjenestebalancen for at kunne betale 
deres gældsydelser. 

15. Efter at U.S.A. har været kreditornation siden første ver-
denskrig, er dets finansielle nettoposition over for omver-
denen efter de senere års hastigt voksende betalingsbalan-
ceunderskud nu ændret til en beskeden debitorstill ing. Fra 
at have udvist små overskud i begyndelsen af 1980'erne er 
saldoen på den løbende betalingsbalance blevet ændret ti l et 
underskud på godt 100 mia. dollars i 1984, 130-140 mia. i 
indeværende år og forventeligt over 1 50 mia. i 1986. Denne 
uvikling har som nævnt især haft sit modstykke i meget be-
tydelige og hastigt voksende overskud på Japans betalings-
balance. Japans overskud har i de senere år ret konstant lig-
get på omkring 35 pet. af det amerikanske underskud: 36 
mia. dollars i 1984, ca. 46 mia. i 1985 og (anslået) 50-55 
mia. i 1986. Derudover har især den tyske betalingsbalance 
dannet modpol til udviklingen i U.S.A., i de senere år med 
stærkt voksende beløb, således at Tyskland og Japan til-
sammen har haft et overskud på ca. halvdelen af det ameri-
kanske underskud.5» Også Holland hører med et betalings-
balanceoverskud på 4.5 pet. af nationalproduktet med til 
modpolerne, men naturligvis kun i relativ forstand. 

De finansielle Det har ikke hidtil voldt U.S.A. problemer at finansiere de 
modstrømme store underskud. Tværtimod har den finansielle efterspørg-

sel, ikke mindst fra japansk side, efter dollars og placeringer 
i amerikanske værdipapirer været så stærk, at dollarkursen 
frem til foråret blev presset stadig mere i vejret på trods af 
underskuddet og i foråret tillige trods aftagende rentefor-
skelle. Det synes uden forti lfælde, når kapitalstrømmen til et 
land har haft en sådan kraft, at den ikke alene har opvejet 

5. Rent regnemæssigt burde den anden halvdel være at finde i overskud for 
andre lande. Fejl og mangler i den nationale og internationale statistik 
bevirker imidlertid, at dette langt fra er tilfældet. Når betalingsbalance-
opgørelser og -skøn for de enkelte lande summeres, fremkommer der 
globalt et underskud på p.t. ca. 100 mia. dollar pr. år, hvilket naturligvis 
er en umulighed. Forskellige undersøgelser kan tyde på, at fejlregi-
streringerne bl.a. indebærer en overvurdering af U.S.A.'s underskud. 
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det løbende underskud, men ydermere i en lang periode har 
forårsaget en meget kraftig valutakursstigning, helt uden 
forbindelse med de underliggende økonomiske forhold.6» 

Situationen 16. Heri ligger imidlertid samtidig en klar illustration af situ-
alt andet end ationens grundlæggende instabilitet, idet man let kan fore-
stabil stille sig situationer, hvor stemningen på de finansielle mar-

keder ændres, og hvor tilbage-kanaliseringen af dollartilgo-
dehavender til U.S.A. derfor ophører og måske vendes til sin 
modsætning, indtil dollarkursen er faldet så meget, eller ren-
teforskellen til andre lande øget så meget, at det igen bliver 
attraktivt at placere i dollars. 

Som eksempler på forhold, der kunne fremkalde et stem-
ningsomslag på de finansielle markeder, kan bl.a. nævnes 
den mulighed, at de bebudede budgetbalanceforbedringer 
udebliver, eller at der for at modvirke depressive følger af 
fremtidige stramninger af den amerikanske finanspolitik 
måske bliver ført en ekspansiv pengepolitik, som misbilliges 
af disse markeder. 

Gælder også Ved vurderingen af mulighederne for en fortsat " problem-
renteudvik- f r i " håndtering af betalingsbalanceuligevægtene inden for 
Ungen OECD må det ligeledes tages i betragtning, at den hidtidige 

stærke nettokapitaltilstrømning til U.S.A. både dækker over 
en voksende kapitalimport og en meget stærk nedgang i den 
amerikanske kapitaleksport til omverdenen, forårsaget af 
især det internationale og dermed også i særlig grad det 
amerikanske bankvæsens større tilbageholdenhed i långiv-
ningen til udviklingslande med gældsproblemer. Sidstnævn-
te tilpasningsproces kan tænkes at være ved at være til en-
de, hvad man i øvrigt også må håbe af hensyn til udviklings-
landene. Er dette ti lfældet, må der altså ventes en tendens 
til aftagende nettokapitaltilførsel ti l U.S.A. En anden nærlig-
gende mulighed for en sådan udvikling kunne være, at den 
stærke stigning i de japanske institutionelle investorers pla-
ceringer i U.S.A., der har fundet sted efter liberaliseringen 
for nylig af kapitalbevægelserne til og fra Japan, løjer af, 
idet der kan have været tale om engangstilpasninger som 
følge af liberaliseringen. 

6. Den internationale "centralbank", BIS, siger herom i sin årsberegning 
1984 /85 (s. 149-150), at i en periode blev simpelthen alt, hvad der kun-
ne påvirke de internationale finansmarkeder, af disse markeder udlagt til 
dollarens fordel, så dollarkursstigningen blev selvforstærkende (ensbe-
tydende med, at spekulationen var destabiliserende). 



Indadtil i U.S.A. ville et eventuelt brat dollarkursfald, affødt 
af tendenser som de her nævnte eller af andre årsager, kun-
ne bringe den hidtil heldigt gennemførte antiinflationspolitik 
i fare. Det må ikke mindst af denne grund ventes, at en 
"hård landing" for dollaren ville blive imødegået af myndig-
hederne i U.S.A. med en ny stigning i renten. Afhængigt af 
omverdenens reaktioner på en sådan renteudvikling kunne 
dette igen lede ti l forøget risiko for international recession 
og nye stærke fluktuationer i dollarkursen. Det skal dog 
nævnes, at et forstærket dollarkursfald ikke nødvendigvis 
vil gå særlig stærkt ud over andre landes eksport til U.S.A., 
idet det høje udgangsniveau for dollaren har givet mange 
eksportører en rigelig margen at tage af. 

U.S.A.'s 17. Den ustabile situation er ad en række veje nært associ-
budgetbalan- eret med underskuddet på de amerikanske forbundsfinans-
ceprob/em er, og som nævnt ovenfor er finanspolitikken i U.S.A. nu un-

der begyndende omlægning med henblik på at reducere bud-
getunderskuddet. Der er således opnået enighed om hoved-
linierne i forbundsbudgettet, indebærende en reduktion af 
underskuddet for budgetåret 1986, ligesom der er aftalt en 
nedtrapningsplan for de kommende år. Underskuddet er dog 
fortsat af betydelig størrelse, og der knytter sig desuden 
megen usikkerhed til spørgsmålet om programmets gen-
nemførelse i praksis, herunder dets omsætning til konkret 
lovgivning, godkendt af præsidenten. Den faktiske udvikling 
i budgetunderskuddet afhænger derudover af flere usikre 
faktorer, ikke mindst den økonomiske vækst og den fremti-
dige udvikling i skatteprovenuet, hvor de officielle progno-
ser ligger væsentligt over andre prognoser og også i lyset af 
den her foretagne vurdering, må planerne forekomme meget 
optimistiske. 

Fundamentalt Bliver en kraftig finanspolitisk stramning i U.S.A. med 
tilpasnings- ledsagende betalingsbalanceforbedring til virkelighed, vil 
problem - den internationale økonomi som allerede berørt komme til at 
også globalt. stå over for det problem, at nogen må bære modstykket ti l 
Depressions- denne forbedring i form af en forringelse af deres betalings-
risiko balancestilling. Det er imidlertid usandsynligt, at Japan med 

sit meget store "strukturel le" overskud på opsparings/in-
vesteringsbalancen bliver denne modpol. Det forekommer 
også usandsynligt, at Vesteuropa kan blive det og er villig til 

25 1 



at være det. Det er samtidig uholdbart, at udviklingslandene 
skulle kunne det uden en meget stærkt udvidet kapitaltilfør-
sel (global "Marshalhjælp"). Det sidste er næppe nogen re-
alistisk politisk mulighed. 

Under disse omstændigheder, og med den fremherskende 
politik i Vesteuropa og Japan består der som nævnt på læn-
gere sigt en risiko for, at den ikke mindst fra europæisk side 
efterlyste stramning af finanspolitikken i U.S.A., hvis den 
gennemføres, kan komme til at betyde et langvarigt nedad-
gående pres på den globale økonomiske aktivitet. 

Femlande- 18. Det er dog værd at fremhæve, at det samarbejde om at 
gruppens reducere dollarens internationale værdi og derefter søge at 
møde fastholde den på et gensidigt acceptabelt niveau, der blev 

indledt i september på mødet mellem finansministrene og 
centralbankdirektørerne i den såkaldte femlandegruppe (de 
fem ledende industrilande i OECD), foreløbig har været vel-
lykket i henseende til at sikre en balanceret dollarkursudvik-
ling og undgå alvorlige forstyrrelser på de finansielle mar-
keder. 

Der synes ikke på femlandegruppens møde at være truf fet 
andre bindende beslutninger end visse forpligtelser til cen-
tralbankintervention. Den forhøjelse af renteniveauet, der 
for nylig er blevet gennemført i Japan, og de meget besked-
ne finanspolitiske lempelser tillige med en begrænset han-
delspolitisk åbning, der ligeledes er blevet givet meddelelse 
om for Japans vedkommende, skal dog ret klart ses på bag-
grund af det nye samarbejde, jfr. også, at yen-kursen er 
steget særlig meget siden fem-landegruppens møde. 

Det har, bl.a. også i den danske debat, været nævnt, at af-
talen om det nye samarbejde formentlig også måtte inde-
bære en forhøjelse af det europæiske renteniveau, og en 
nylig vesttysk svagt opadgående rentetilpasning kunne 
måske tolkes i denne retning. En sådan udvikling ville dog ik-
ke være indiceret ud fra konjunktursituationen og ville stå i 
skarp kontrast både til forårets fornyede fald i den nominelle 
rente, også i Europa (excl. U.K.), og til intentionerne bag 
mange års kritik af U.S.A.'s økonomiske politik, der netop er 
gået på, at politikken tvang Vesteuropa til at holde en højere 
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rente end ellers. For Vesteuropas vedkommende er det for-
mentlig mere sandsynligt, at en eventuel forståelse om at 
bidrage til en balanceret dollarkurssænkning går ud på til-
bageholdenhed med at tillade yderligere rentesænkning i 
Europa i tilfælde af nyt rentefald i U.S.A. 

Den latente 19. Den internationale gældskrise, der blev akut i 1982, 
gældskrise blev i de to følgende år lettet en del, både gennem gælds-

rekonstruktioner, kraftige nedskæringer af de gældstyngede 
landes import (i en del lande dog med ny stigning i 1984) og 
i 1983/84 gennem en betragtelig eksportstigning, først og 
fremmest til U.S.A. Denne situation er imidlertid igen blevet 
ændret i 1985, hvor eksportstigningen er hørt op, og hvor 
både OPEC-landene og de råvareeksporterende, ikke-olie-
producerende udviklingslande som nævnt samtidig har 
været udsat for en betragtelig forringelse af prisrelationerne 
i udenrigshandelen. Landenes finansielle position er herefter 
igen ved at tilspidses, specielt også da den realrente, de skal 
forrente deres udlandsgæld med, er usædvanlig høj på 
grund af prisfaldet for deres produkter. En modgående ef-
fekt ligger dog i dollarkursens indvirkning på gældens højde, 
ligesom de ikke-olieproducerende lande har fordel af olie-
prisfaldet. Til gengæld hører en række OPEC-lande ti l blandt 
de lande, som er blevet hårdest ramt af den senere tids in-
ternationale økonomiske udvikling. 

En vækst på 2.5-3 pet. i industrilandene er ved de gældende 
prisrelationer ikke tilstrækkelig til at sikre sådanne eksport-
indtægter i udviklingslandene, at de kan opnå en forbedring 
af deres finansielle situation. Det er også problematisk, om 
udviklingslandene uden en sådan forbedring fortsat vil kun-
ne opretholde en noget større vækst end gennemsnittet af 
OECD-landene. I tilfælde af yderligere afsvækket vækst i in-
dustrilandene vil udviklingslandene komme i en meget van-
skelig situation. Samtidig vil reduceret vækst i udviklings-
landene igen slå tilbage på industrilandene som mindsket 
eksport. Det kan ikke ganske afvises, at verdensøkonomien 
her kan risikere at bevæge sig ind i en ond cirkel. 
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D. Olie- og råvarepriserne 

Oliemarkedet 20. Oliepriserne, målt i dollars, har gennem flere år været 
i kritisk fase. udsat for et vedvarende nedadgående pres, og denne udvik-
Sær/ig kritisk ting er fortsat også efter, at dollarkursudviklingen er vendt. 
for OPEC Netop for tiden kan oliemarkedet og ikke mindst OPEC siges 

at være inde i en specielt kritisk fase. Forbruget af råolie i 
verden er stagnerende og har fra 1984 til 1985 været direk-
te faldende som resultat både af konjunkturudviklingen og 
den fortsatte olie-økonomisering. Samtidig er produktionen 
uden for OPEC i fortsat stigning, dog muligt med undtagelse 
af Øst-landene. Et brat fald i oliepriserne er formentlig alene 
undgået ved den produktionsbegrænsning, der er gennem-
ført af de større producenter inden for OPEC og især af 
Saudi-Arabien, hvis produktion nu er den laveste siden mid-
ten af 1960'erne og kun mellem en fjerdedel og en femtedel 
af produktionen i 1980. Aftalerne og forståelsen om pro-
duktionsbegrænsning synes nu at være kommet under pres, 
ligesom selve prisaftalen længe har været det. Flere OPEC-
lande har i længere tid produceret mere end den tildelte 
kvote, hvilket naturligvis medfører betydelige problemer for 
Saudi-Arabien som organisationens traditionelle "sving-
producent". Falder produktionsbegrænsningen mere eller 
mindre bort, kan priserne i den nuværende situation tænkes 
at gå meget langt ned, før der sker en stabilisering. 

På den anden side må det dog også erindres, at der i et læn-
gere tidsperspektiv - måske et tiårigt perspektiv - er udsigt 
til, at oliemarkedet igen vil blive et sælgers marked, hvor 
OPEC igen vil kunne komme til at dominere prisdannelsen. 
Dette kan tænkes at påvirke sammenholdet i OPEC allerede 
nu. Der foreligger derfor også den mulighed, at priserne 
måske relativt hurtigt vil nå et lavpunkt, der nok vil være 
noget lavere, men i så fald næppe substantielt lavere end 
det nuværende niveau. Herfor taler også det forhold, at oli-
eproducenterne uden for OPEC på grund af deres i gennem-
snit langt højere produktionsomkostninger har en afgørende 
interesse i at undgå skridt, der kunne føre til priskrig. 

Det har været diskuteret, om OPEC's prisaftaler i det hele 
taget fortsat eksisterer. Spørgsmålet synes dog kun at have 
begrænset praktisk relevans, da organisationen ret klart har 
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mistet anden indflydelse på priserne end den, der ligger i 
produktionsbegrænsningen. I det omfang, det formelle li-
steprissystem fortsat eksisterer, bliver det i stigende grad 
omgået, f.eks. ved at der indgås byttehandler eller ved det 
såkaldte " net-back"-pr issystem, hvor prisen for råolien af-
hænger af, hvilke priser de raffinerede produkter kan hjem-
bringe. Her spiller det igen en væsentl ig rolle, at der - ikke 
mindst i kraft af opbygningen af en stor raff inaderikapacitet 
og af anden petrokemisk industri i OPEC-landene - er en be-
tydelig overkapacitet i de efterfølgende produktions- og om-
sætningsled, og at OPEC-landene ti lsyneladende presser 
priserne i disse led for at få deres kapacitet udnyt tet . 

FIGUR 1.2 : UDVIKLINGEN i RÅVAREPRISERNE, SDR—INDEX 
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21. Med en afbrydelse i det første par år af den nuv rende 
konjunkturopgang har råvarer vist en faldende pristrend si-
den slutningen af 1970'erne, og siden midten at 1984 har 
tendensen været stærkt faldende. Målt i dollars lå priserne 
således i foråret 1 985 10 pet. under niveauet i foråret 1984 
og med fortsat faldende tendens. Senest er t inmarkedet så-
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ledes kommet i klar krise. 

På grund af den kraftige dollarkursstigning frem til februar/ 
marts i år er faldet først slået forsinket igennem i priserne, 
regnet i andre valutaer. Men siden begyndelsen af inde-
værende år, da f.eks. Economist's råvareprisindeks, målt i 
SDR, nåede sit foreløbigt højeste niveau, er indekset faldet 
med ca. 10 pet., jfr. figur 1.2. 

Forløbet gennem 1985 vil som tidligere nævnt bevirke, at 
råvarepriserne (specielt også målt realt) i gennemsnit for 
1986 vil komme til at ligge betydeligt under 1985-gennem-
snittet, også selv om yderligere prisfald skulle ophøre fra 
årsskiftet. Det sidste er ikke sandsynligt for industriråvare-
nes vedkommende, hvorimod der måske kan blive tale om 
en moderat stramning af markedet for en række landbrugs-
råstoffer. 

Den trykkede situation på råvaremarkederne er en følge af 
både øget udbud og afsvækket efterspørgsel. Det øgede ud-
bud synes bl.a. også at hænge sammen med, at mange ud-
viklingslande med stor gældsbyrde er nødt til at holde pro-
duktionen oppe, selv med lave priser og uanset, at det må-
ske endda for producenterne under eet giver negative proT 

venuvirkninger. Den svage efterspørgsel reflekterer en kom-
bination af konjunkturafsvækkelsen i industrilandene, rela-
t ivt lav vækst i industriproduktionen i forhold til udviklingen i 
nationalproduktet i øvrigt og øget brug af syntetiske ma-
terialer m.v. 

E. Sammenfatning af konjunkturudsigterne til 
vækst- og prisskøn for 1986 

22. I tabel 1.1 er konjunkturudviklingen i de senere år og vur-
deringen af den forventede udvikling i 1986 konkretiseret i 
form af tal dels for væksten i nationalproduktet, dels for 
prisudviklingen i en række udvalgte lande. Tallene og den 
bagved liggende udyikling i de forskellige efterspørgsels-
komponenter er anvendt som baggrundsmateriale for den 
efterfølgende analyse i kapitel II af den danske eksportud-
vikling. Vurderingen af udsigterne for 1986 bygger bl.a. på 

Årsager ti I 
råvaremarke-
dernes svag-
hed 
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den forudsætning, at der ikke sker væsentlige ændringer i 
den politik, som nu føres i de store industrilande. Det er end-
videre forudsat, at de omtalte risikofaktorer ikke i 1986 
manifesterer sig i en sådan grad, at det påvirker den øko-
nomiske vækst. 

En supplerende belysning af prisudviklingen i udlandet er 
givet i figur 1.3 og her sammenholdt med udviklingen i de 
danske forbrugerpriser. 

Figur 1.3: Udvikling i forbrugerpr iser 

procentvis ændring fro foregående dr 

Ar 

Kilde: OECD, og egne skøn. 

Det bemærkes, at når tallene for realvæksten i de forskellige 
lande sammenvejes med den vægt, landene har i den dan-
ske industrieksport, sker der en ret markant afsvækkelse af 
den samlede vækst fra 1985 til 1986 i modsætning til, hvad 
der er tilfældet når de vejes sammen med OECD-vægte. For-
holdet er udtryk for, at der sker en forskydning af vækstens 
landefordeling til ugunst for Danmark, hvor ikke mindst den 
kraftige afdæmpning i Sverige vejer tungt til. For den sam-
lede industrieksport kan dette dog forventes opvejet af, at 
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der samtidig sker en forskydning i vækstens sammensæt-
ning i de forskellige lande, som er fordelagtig for Danmark, 
set ud fra varestrukturen i den danske eksport, jfr. kapitel II. 
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Kapitel II 

Udviklingstendenser i dansk økonomi1» 

A. Udgangspunkter for det følgende 

Mange positive 
træk i udvik-
lingen 

1. Den økonomiske udvikling i Danmark har i de senere år 
vist mange positive træk, som også har t i l trukket sig stor 
opmærksomhed i udlandet. Det sidste gælder ikke mindst 
den relativt kraftige økonomiske vækst og den i forhold ti l 
andre vesteuropæiske lande stærke stigning, der har været i 
beskæftigelsen - en stigning, der så godt som fuldt ud kan 
henføres til udviklingen i den private sektor. Et andet, her-
med sammenhængende træk, hvorved den danske konjunk-
turudvikling har afveget fra udviklingen i udlandet, har 
været investeringskonjunkturens styrke og varighed. Stig-
ningen i erhvervsinvesteringerne her i landet har ligget be-
tydeligt over det europæiske gennemsnit og har været af 
længere varighed, idet den har stået på siden det første år af 
den nuværende internationale opgang (1982), men ud-
gangspunktet har ganske vist også været meget lavt. Der-
udover har vendingen i løn- og prisudviklingen og det nomi-
nelle rentefald været kraftige i Danmark, ligesom også ned-
bringelsen af det offentl ige budgetunderskud har været det. 

Men de vanske-
ligste balance-
problemer er 
der stadig 

2. Samtidig har udviklingen dog også til stadighed givet 
stærke påmindelser om de underliggende danske balance-
problemers fortsatte eksistens. I 1985 har især spørgsmålet 
om betalingsbalanceudviklingen, herunder navnlig industri-
eksportens udvikling, t i l trukket sig stadig større opmærk-
somhed. Balanceproblemets anden side er den fortsåt høje 
arbejdsløshed. Trods beskæftigelsesfremgangen i de sidste 
to år på lige ved 100.000 er arbejdsløsheden kun faldet med 
omkring 35 .000 på grund af den samtidige t i lvækst i ar-
bejdsstyrken på godt 65 .000. Det samlede balanceproblem 
er dog blevet en del reduceret, hvilket især må tilskrives den 
fortsatte række af konkurrenceevneforbedringer siden 

1. Redaktionen afsluttet den 19 .11 .1985 . 
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1979/80. Det mest bekymrende urosignal, der er fremkom-
met i 1985, synes derfor også at være "forvarslerne" om 
væsentlige overskridelser af den indkomstpolitiske ramme 
inden for visse fag i det sidste halve år. En fortsættelse af 
denne udvikling, med stor risiko for afsmitning til andre dele 
af arbejdsmarkedet, vil alvorligt forringe mulighederne for 
en fortsat reduktion af det samlede balanceproblem. 

I forvejen er det som nærmere diskuteret senere i redegørel-
sen et problem for den fremtidige indkomstpolit ik, at der 
som følge af den fuldt kompenserede arbejdstidsforkortelse 
fra slutningen af 1986 vil ske en omkostningsforøgelse 
uden nogen ledsagende materiel realindkomstforøgelse på 
et t idspunkt, der falder nært sammen med næste overens-
komstrunde. 

Analysen i det følgende er søgt centreret om en række nøg-
leforløb: eksportudviklingen, investerings-og forbrugsudvik-
lingen, produktions-, beskæftigelses-og betalingsbalan-
ceudviklingen samt løn- og prisudviklingen. I denne indle-
dende oversigt skal nogle generelle udgangspunkter for 
analysen fremdrages, ligesom de punkter, hvor vurderingen 
især afviger fra andre foreliggende analyser og redegørelser, 
vil blive trukket frem. 

a) Den ydre baggrund 

Afsvækket 3. Vurderingen i kapitel I af den reale internationale konjunk-
internationai turudvikling (produktions- og beskæftigelsesudviklingen) og 
vækst, men den heraf i dette kapitel afledte vurdering af de reale eks-
bedre bytte- portmuligheder er formentl ig noget mere pessimistisk end 
forhold andre hidtil foreliggende danske vurderinger. Til gengæld er 

bedømmelsen af den kommende tids udvikling i bytteforhol-
det i udenrigshandelen - relationen mellem udviklingen i hen-
holdsvis eksport- og importpriser andre officielle prognoser. 
Den forventede forbedring af bytteforholdet på ca. 2 pet. fra 
1985 til 1986 vil umiddelbart bidrage til at lette betalings-
balanceproblemet og forbedre realindkomstudviklingen her i 
landet. Prognosen er dog naturligvis usikker, og der er der-
for i kapitel III foretaget modelberegninger ti l belysning af, 
hvad det betyder, hvis bytteforholdsforbedringen bliver 
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større eller mindre end ventet. I betragtning af den betyde-
lige forbedring der allerede er indtruffet, jfr. figur 11.1, må 
sandsynligheden for en større forbedring end antaget dog 
anses for fuldt så stor som sandsynligheden for, at den er 
overvurderet. 

b) Den økonomiske politik i Danmark 

4. Vurderingerne af den økonomiske politik bygger på de 
indtil nu foreliggende tilkendegivelser. 

For finanspolitikken indebærer dette, at der er indkalkuleret 
lempelser i to etaper, nemlig for 1986 lempelser som følge 
af den budgetterede mervækst i de kommunale udgifter på 
ca. 4 milliarder kr. i forhold til den tidligere fastlagte "nul-
ramme" og for 1987 lempelser som følge af, at skatterefor-
mens nedsættelse af personskatterne med 5-6 mia. kr. ikke 
kan antages at blive fuldt realfinansieret ved den samtidige 
forøgelse af selskabs- og fondsbeskatningen, idet selskabs-
skatteforhøjelsen allerede var indeholdt i "helhedsløsningen 
1985" . Selv om den foreslåede fondsbeskatning i begræn-
set udstrækning kan antages at virke forbrugsbegrænsen-
de, må den samlede ekspansive virkning af skattereformen, 
målt ved den afledte forbrugsstigning for 1987, anslås ti l 
mindst 2 1/2-3 mia. kr. 

Skattereformens indvirkning på boligbyggeriet i 1986 og 
1987 antages derimod at være beskeden, idet begrænsnin-
gen af den skattemæssige værdi af rentefradraget modvir-
kes af den samtidige generelle lettelse af personskatterne. 

Der er endvidere forudsat et svagt forøget indkomstskat-
tetryk som følge af, at skatteskalaens trin kun opskrives 
med 2 pet. p.a., mens de nominelle indkomster pr. person i 
gennemsnit stiger noget kraftigere. Hertil kommer vækst i 
selskabsbeskatningen, som er en følge af dels den forhøjede 
selskabsskatteprocent fra 1986 med indbetalinger i 1987 
og dels en forventet stigning i selskabsindkomsterne, herun-
der betydelige kursgevinster for pengeinstitutterne i 1985. 

Finanspolitik-
ken lempes 

Skattereformen 
vil øge for-
bruget 
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Figur I t Udviklingen i bytteforholdet 1970-87,1970=100 

AR 

Det er som en beregningsmæssig forudsætning antaget, at 
afgiftstrykket holdes konstant i fremskrivningsperioden, 
hvilket indebærer, at stykafgifterne reguleres i takt med 
prisudviklingen. I forhold til finanspolitikken, som den er 
kendt i skrivende stund, ligger der altså heri en forudsæt-
ning om en årlig stramning af størrelsesordenen 600 millio-
ner kr. i yderligere stykafgiftsprovenu. 

Ekspansiv 5. Pengepolitisk er der, som detailleret skildret i Dansk 
pengepolitik Økonomi, September 1985, inden for det sidste par år sket 
stimulerer en lempelse, der i omfang, målt ved både udviklingen i den 
forbrug og nominelle rente og likviditetsudviklingen, savner sidestykke 
investeringer i nyere dansk historie. Der foreligger følgelig heller ikke no-

get nyere historisk erfaringsgrundlag med hensyn ti l virknin-
gerne af et sådant omslag. Det må imidlertid antages, at om-
slaget bidrager til at forstærke både investeringsstigningen 
og stigningen i det private forbrug. Under det ændrede pen-
gepolitiske regime er mulighederne for at dæmme op for en 
kraftig indenlandsk likviditetsekspansion som følge af kapi-
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talti lstrømning udefra i afgørende grad knyttet til en hurtig 
yderligere rentesænkning, der kan gøre kapitalimport min-
dre tillokkende. En rentesænkning vil imidlertid i sig selv 
trække i retning af at øge især investeringerne og i mindre 
grad det private forbrug, mens en rigelig likviditet må for-
modes især at kunne stimulere det private forbrug, idet in-
vesteringerne i betydeligt omfang kan finansieres via det in-
ternationale kapitalmarked.2» Med den modifikation, at real-
renten fortsat er høj - som i andre lande - udgør rente- og 
kreditforholdene derfor ikke længere nogen stærk restriktion 
for en forbrugs- og investeringsudvikling, der (som en slags 
pendant til det tidligere amerikanske konjunkturforspring) 
kan medvirke til en dansk konjunkturudvikling, der er bety-
deligt kraftigere end udviklingen i omverdenen. 

Fingerpeg om Indikatorer for forbrugsudviklingen i den seneste t id kan in-
tiltagende for- deholde et fingerpeg om, at en tiltagende forbrugsstigning 
brugsstigning er under udvikling. I udgangsskønnet er der bl.a. i lyset af 

ovenstående forudsat en ganske betydelig vækst i det pri-
vate forbrug, ligesom investeringerne forudses fortsat at 
vokse i 1986, men klart mindre end tidligere, og for 1987 
ventes investeringsvæksten stort set at være bragt til op-
hør. Bliver forbrugs- og investeringsforløbet endnu mere 
ekspansivt, kan der som påpeget i kapitel III tegne sig et 
temmeligt foruroligende billede af den fremtidige betalings-
balanceudvikling - en udvikling, som dog i givet fald må for-
ventes at ville blive bremset gennem økonomisk-politiske 
stramninger. 

c) Betalingsbalanceforbedringen og inve-
steringsforløbet i grundskønnet 

Vending i 
betalingsba-
lanceudvik-
lingen 

6. Vendingen i betalingsbalanceudviklingen, der fremkom-
mer i udgangsskønnet, er især en følge af dels den antagne 
bytteforholdsforbedring, dels den udfladning af stigningen i 
erhvervsinvesteringerne, der ligger i dette skøn, og endelig 
den stærkt voksende energiproduktion i Nordsøfelterne. 

2. Heraf følger også, at rentesænkningen i betydelig grad allerede er slået i 
gennem på erhvervsinvesteringerne. 
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Baggrunden for at regne med et sådant investeringsforløb, 
herunder, at der i den senere t id har været tegn på faldende 
kapacitetsudnyttelse i industrien, er uddybet i det følgende. 
Det skal nævnes, at ligesom det er ti lfældet med hensyn ti l 
bytteforholdet, er også investeringsforløbet et punkt, hvor-
ved nærværende redegørelse afviger fra andre. Det siger sig 
selv, at der er tale om en usikker vurdering, specielt med 
hensyn til tidsprofilen for en vending i investeringskonjunk-
turen, jfr. nedenfor og beregningerne i kapitel III. 

d) Produktivitetsantagelserne 

Uforklarligt 
lave produk-
tivitetsstig-
ninger 

7. De senere års tal for produktionsvæksten sammenholdt 
med beskæftigelsesvæksten er - i Danmark såvel som i ud-
landet - resulteret i tal for produktivitetsstigningen pr. be-
skæftiget, som er meget lave i sammenligning med tidligere 
perioder og vanskelige at få til at stemme med almindelige 
iagttagelser. Selv om det er muligt at pege på forklarings-
modeller, forekommer forklaringerne i flere tilfælde noget 
søgte. Specielt for Danmark må de produktivitetsstigninger, 
man kan regne sig frem til for indeværende år både pr. be-
skæftiget og pr. t ime (minus 1 pet. stigning i produktivitet 
pr. fuldtidsbeskæftiget og 0.2 pet. i t imeproduktivitet) 
forekomme uforklarligt lave, selv under hensyntagen til virk-
ningerne af arbejdskonflikten i foråret. Beregningerne i det 
følgende bygger dog på de gængse antagelser om en relativt 
svag produktivitetsudvikling i den senere tid, men det kan 
ikke afvises, at tallene måske undervurderer den reelle 
økonomiske vækst i disse år. 

B. Tendenser i eksportudviklingen 

Industrieks-
porten især 
svækket af den 
internationale 
konjunkturaf-
matning og ar-
bejdsmarkeds-
konflikten 

8. I omstående figur II.2 er vist en oversigt over udviklingen i 
industrieksporten på månedsbasis i perioden fra 1983 til 
1985. Det er en udvikling, der har t i l trukket sig meget stor 
opmærksomhed i det forløbne år, fordi den specielt i årets 
første halvdel var klart skuffende i forhold til de forventnin-
ger, der har været næret til industrieksportens stignings-
takt. Tallene for de senere måneder peger dog i retning af, at 
eksportudviklingen er vendt mere klart opad påny uden dog 
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at nå den 7-8 procents stigning på årsbasis, der tidligere var 
en almindelig forventning om31 - en stigning, det i det hele 
taget kan blive vanskeligt at opnå efter den internationale 
konjunkturafdæmpning. For 1985 under eet regnes der med 
en mængdemæssig stigning i industrieksporten på ca 5.5 
pet. 

En sammenligning af den danske industrieksportvækst med 
den udvikling i OECD-landenes samlede im- og eksport, der 
er vist i figur 1.1 i kapitel I, tyder umiddelbart på, at den 
svage danske eksportvækst i indeværende år, uanset at den 
klart har været negativt påvirket af forårets arbejdskonflikt, 
uden at det måske helt er blevet indhentet senere, ret nøje 
svarer til den generelle udvikling i OECD, således at der i høj 
grad er tale om resultater af en fælles påvirkning -den inter-
nationale konjunkturafmatning - og ikke af specielle interne 
forhold i Danmark. Vurderingen støttes af de beregninger, 
der er foretaget i bilag 1 til nærværende redegørelse med 
sigte på at nå frem til et mere nuanceret grundlag for udar-
bejdelse af prognoser for den danske industrieksport (ved 
forsøg på beregning af såkaldte markedsindikatorer, jfr. bi-
laget). Beregningerne tyder på, at det er generelle tendenser 
i forbindelse med konjunkturudviklingen og markedsvæk-
sten og ikke specifikt danske tab af markedsandele i udlan-
det, der ligger bag den afsvækkede stigning i industriekspor-
ten. Beregningerne viser, at det for en stor del er eksporten 
af halvfabrikata ("mel lemprodukter") til videre forarbejd-
ning i udlandet og altså med en relativt lille bearbejdnings-
grad her i landet, der i 1985 har trukket den danske indu-
strieksportstigning nedad. Den meget svage internationale 
efterspørgsel efter råvarer, jfr. kap. I, kan således have smit-
tet af på denne varegruppe. Det skal tilføjes, at der for en del 
mellemprodukter blot er tale om dansk re-eksport. 

Tab af mar- Beregningerne i bilaget synes også at vise, at Danmark har 
kedsande/e mistet markedsandele i 1984, men at dette tab i nogen grad 
i 1984 er er indvundet i 1985. En meget svag konjunkturudvikling på 
delvist gen- nogle af hovedmarkederne for dansk industrieksport i første 
vundet halvår 1985 har medvirket til, at væksten i eksporten først 

3. I Dansk Økonomi, November 1984, blev der regnet med en realstigning i 
industrieksporten på 7 pet. fra 1984 til 1985. 
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Figur 11.2: Industrieksporten på månedsbasis 

JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV 
Måned 

DEC 

Markedsindika-
torer peger på 
svagere indu-
strieksport-
vækst i de 
kommende år 

har vist sig i de seneste måneder. Til gengæld skulle de kraf-
tigere opgangstendenser, som nu præger især den vestty-
ske konjunkturudvikling, kunne bevirke, at eksporten nu 
igen vil tage kraftigere til i vækst. 

De beregnede markedsindikatorer indebærer for det områ-
de, de dækker (ca. 75 pet. af industrieksporten), en 
vækstrate for denne eksport på lidt over 5 pet. fra 1985 til 
1986 og godt 4 1/2 pet. fra 1986 til 1987, jfr. også figur 
II.3. Markedsindikatorerne sammenfatter som nævnt dels 
tendenserne i efterspørgselsudviklingen på de pågældende 
markeder (3 hovedvaregrupper fordelt på de 10 vigtigste af-
tagerlande), dels også uviklingen i lønkonkurrenceevnen. 

Ved en vurdering af den sandsynlige stigning i industrieks-
porten 1985-86 må der tages hensyn til det eksportbort-
fald, der opstod i 1985 som følge af arbejdsmarkedskonflik-
ten, vintervejret og måske også konfliktsituationer i udlan-
det. Virkningerne for eksportudviklingen synes at have 
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Figur 11.3: Fremskrivning af industrieksporten 

været koncentreret i månederne april og maj. Målt i forhold 
til et normalt årsniveau kan eksportbortfaldet for industri-
varernes vedkommende anslås til 1-1.5 pet. 

Som 3. kvartal 1985 tegner sig i statistikken, synes eks-
portudviklingen her at være stort set uantastet (hverken 
berørt i positiv eller negativ retning) af forårets eksportpro-
blemer, og regnes det nævnte bortfald for at være en en-
gangsforeteelse uden implikationer for hverken resten af 
1985 eller 1986, giver dette anledning til et såkaldt "over-
hæng" fra 1985 til 1986, der hæver vækstraten for indu-
strieksporten i 1986 med 1-1.5 pet. 

Når der endelig - mere skønsmæssigt - tages hensyn til ud-
sigterne for industrieksporten til de markeder, der ikke er 
dækket af markedsindikatorundersøgelserne (herunder 
OPEC-landene og udviklingslandene, hvor eksportudsigter-
ne ikke ser lyse ud), nås alt i alt frem til en samlet forudsæt-
ning om årlige stigningstakter i industrieksporten i 1985, 

43 1 



1986 og 1987 på hhv. 5 1/2, 7 og 4 1/2 pet. I lyset af de 
seneste måneders eksportudvikling kan skønnene for 1986 
og 1 987 synes relativt forsigtige, og de ligger da også i un-
derkanten af andre vurderinger. 

Landbrugs-
eksporten 
flader ud 

9. Landbrugseksporten har, trods de skete stramninger af 
markedsvilkårene under EF's landbrugsordninger, ekstraor-
dinært vist en kraftig ekspansion i 1984 og tildels endnu i 
1985, hovedsagelig som følge af kombinationen af rekord-
høsten i 1984, stærk stigning i svinekødproduktionen og 
-eksporten og frem til foråret 1985 et meget højt prisniveau 
for svinekød. Denne situation må i den kommende tid for-
ventes ændret til en under de strammere landbrugsordnin-
ger mere normal situation med en i bedste fald beskeden 
mængdemæssig ekspansion og næppe nogen realprisstig-
ning på produkterne. Der er regnet med en realstigning i 
landbrugseksporten på et par procent om året og prisstig-
ninger på 1-2 pet. Medens kvoteringen af mælkeproduktio-
nen har medført en vis stabilisering af priser og mængder, 
præges markedet for oksekød af, at markedsordningen nu i 
praksis er stærkt gennemhullet som følge af stort overud-
bud og store lagre. Svinekød må indtil et stykke ind i 1986 
prismæssigt forventes at bevæge sig på en nedadgående 
"svinecykel" . (Med henblik på den fremtidige indtægtsud-
vikling i landbruget kan der fra fremstillingen i kapitel I være 
grund til at nævne, at landbrugsråstoffer hører til de få rå-
varer, hvor der muligvis kan forventes nogen stigning i pri-
serne i den kommende tid. Sammen med de øvrige nævnte 
tendenser sætter dette et vist spørgsmåltegn ved, om den 
senere tids kraftigt forbedrede indtægtsniveau i landbruget 
helt vil kunne opretholdes). 

Svagt fragt- 10. Selv om der har gjort sig lidt forskellige tendenser gæl-
marked, men dende på forskellige dele af fragtmarkedet, er skibsfartkon-
indtjeningen junkturerne fortsat generelt dårlige, præget af svag efter-
ho/des oppe spørgsel og overudbud af tonnage. Den udvikling, der kan 

forudses i verdenshandelen, giver ikke grundlag for at regne 
med nogen væsentlig forbedring af fragtraterne. Fra 1984 
til 1985 har stigningen i den gennemsnitlige dollarkurs dog 
bidraget til at opretholde og forbedre fragtindtjeningen, 
selvom denne udvikling samtidig også har øget rederiernes 
udgifter i udlandet. Med omslaget i dollarkursudviklingen 
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skulle der for så vidt være udsigt til reducerede nettofrag-
tindtægter i den kommende tid, regnet i kroner, men hero-
verfor står de positive virkninger for nettoindtjeningen af 
olieprisfaldet og en øget kapacitetsudnyttelse, ligesom de 
ændringer, der løbende finder sted i handelsflådens sam-
mensætning, formentlig bidrager til at holde fragtindtjenin-
gen oppe. 

Et karakteristisk træk i udviklingen på betalingsbalancens 
tjenesteposter fra 1984 til 1985 har været en stor stigning 
(omkring to milliarder kr., til op imod 1 5 milliarder) i turistud-
gifterne ved en kun beskeden stigning (en halv til een milli-
ard) i turistindtægterne. Forværringen af turistbalancen er 
mere end opvejet af den fortsatte, trendmæssige stigning i 
nettoindtægterne på de øvrige tjenesteposter, der bl.a. re-
præsenterer indtægter ved entreprenørvirksomhed i udlan-
det, teknisk og anden servicevirksomhed m.v.; men udvik-
lingen i turistudgifterne er illustrativ for udviklingstenden-
serne i det private forbrug, jfr. nedenfor. 

C. Investeringsudviklingen. Bygge- og 
anlægsvirksomheden 

Investerings- 11. Siden 1982/83 har de private erhvervsinvesteringer 
vækst som i (eksklusive investeringer i energisektoren) været inde i en 
slutningen af kraftig opgangsperiode. På årsbasis forventes investerings-
1950'erne niveauet i 1985, opgjort i faste priser, herefter at befinde sig 

omkring 40 pet. over niveauet fra 1982. For at f inde en 
periode med en tilsvarende høj investeringsvækst og inve-
steringskvote skal man helt tilbage til slutningen af 1950'er-
ne og begyndelsen af 1 960'erne, jfr. også figur II.4, der vi-
ser, at investeringerne i forhold til bruttofaktorindkomsten 
nu er meget høje sammenlignet med de forudgående mange 
år. Stigningen var indtil 1984 udelukkende koncentreret på 
byerhvervene, men har i 1985 bredt sig også til landbruget 
efter den kraftige opretning, der nu er sket også i landbrugs-
erhvervets indtjening og rentabilitet. 

Flere mulige 
årsager til 
investerings-

Selv om investeringsstigningen også i byerhvervene skete 
ud fra et lavt udgangspunkt efter en årrække med en kritisk 
svag investeringsudvikling, forekommer den overraskende 
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Figur 11.4: Investeringskvoter, 1955—85. 
(2—års glidende gennemsnit) 

Artnr Investeringskvoteme er beregnet som hvesteringeme divideret 
med bruttofaktorindkomsten i byerhvervene, h.h.v. inkiusive og 
eksklusive nfctofproduktion (dv.s energiproduktion m.v.). 

stigningerne 

Usikkerhed om 
vendepunktet 
i investerings-
konjunkturen 

stor i forhold til den samtidige udvikling i produktionen i de 
private byerhverv, hvilket lader formode, at også andre driv-
kræfter end bedre afsætningsudsigter og rentefaldet spiller 
en rolle. Indhentning af et investeringsefterslæb fra de 
foregående år, en mere omfattende teknologisk fornyelse 
og en generel hurtigere forældelse af kapitalapparatet har 
været nævnt som mulige forklaringer. Også virksomheder-
nes øgede risikovillighed (og -mulighed) som følge af bedre 
indtjening, samtidig med at usikkerheden med hensyn ti l 
omkostningsudviklingen er blevet mindre, kan spille en rolle. 
På indeværende tidspunkt kan der imidlertid kun blive tale 
om gisninger, og der er derfor fortsat stor usikkerhed om 
vendepunktet i investeringskonjunkturen. På den ene side 
indebærer de afdæmpede vækstrater for den internationale 
økonomi, at en række virksomheder må ventes at nedju-
stere afsætningsforventningerne, hvilket kan føre til en gan-
ske markant vending i de private erhvervsinvesteringer. På 
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den anden side kan de netop nævnte investeringsfremmen-
de faktorer muligvis medføre, at der vil gå endnu nogen tid, 
før udfladningen viser sig. 

Høj, men afta-
gende kapaci-
tetsudnyttelse 

12. Spørgsmålet om vendepunktet i investeringskonjunk-
turen har nær sammenhæng med virksomhedernes kapaci-
tetsudnyttelse. Bilag 2 viser, at kapacitetsudnyttelsen nu er 
på højde med situationen i 1973. Samtidig fremgår det, at 
der i de seneste års konjunkturopgang - på trods af den 
stærke investeringsvækst - er sket en markant stigning i an-
vendelsen af arbejdskraft pr. enhed kapital. Spørgsmålet er, 
om dette er udtryk for en ligevægt, eller det skyldes, at virk-
somhederne har været nødsaget til i første omgang at øge 
indsatsen af arbejdskraft, fordi den fysiske kapital ikke har 
kunnet udvides tilstrækkeligt på kort sigt. 

Der kan næppe gives noget helt definit ivt svar på dette 
spørgsmål, men en række faktorer taler for, at der ikke vil 
være nogen markant knaphed på produktionskapacitet i 
1986. 

Beskæ ftig el sen 
tilpasses hur-
tigere end 
kapaciteten 

For det første er det sandsynligt, at virksomhederne tilpas-
ser sig et konjunkturtilbageslag gennem en reduktion i be-
skæftigelsen, jfr. også bilag 2. Derfor er en del af den be-
skæftigelsesvækst, vi har set de sidste 3 år, alene en tilba-
gevenden til det ønskede forhold mellem kapital og arbejds-
kraft, hvilket samtidig er en del af forklaringen på den svage 
produktivitetsvækst. Det er dog tænkeligt, at konjunkturop-
gangens styrke i første omgang har medført en stærkere 
beskæftigelsesvækst relativt til kapitalapparatet end ønsket 
på længere sigt. Imidlertid må det ændrede forhold mellem 
løn og kapitalomkostninger i forhold til begyndelsen af 
70'erne ventes isoleret set at bidrage til en større beskæfti-
gelse pr. enhed kapital også i en ligevægtssituation. Selv om 
der har været en trendmæssig stigning i kapitalanvendelsen 
siden begyndelsen af 70'erne, kan der således næppe ven-
tes kapacitetsudvidelser af et omfang, der ville genetablere 
det ekstraordinært høje kapital- arbejdskraftforhold fra 
1981-83. 

Eksporten næp-
pe hæmmet af 

For det andet kan den svage eksportvækst i 1985 sandsyn-
ligvis helt henføres til svigtende vækst på nogle af de store 
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kapacitets-
mange! i 1985 

markeder samt konflikten i Danmark, jfr. ovenfor. Havde 
eksporten været hæmmet af kapacitetsproblemer ved års-
skiftet, skulle man have ventet et mindre fald i den danske 
eksportvækst, end tilfældet blev under konflikten. Dette er i 
overensstemmelse med Industrirådets undersøgelse, hvor 
svigtende afsætningsmuligheder langt hyppigere end ka-
pacitetsproblemer er anført som årsag til nedjusterede eks-
portforventninger. Også det seneste konjunkturbarometer 
for industrien, der er omtalt i bilag 2, viser et svagt fald i den 
andel af virksomhederne, der angiver, at kapaciteten er util-
strækkelig. 

Væksten har 
været meget 
ulige fordelt 
blandt virksom-
hederne 

For det tredie viser bilag 4, at beskæftigelsesudviklingen i de 
sidste 2 år har været meget ulige fordelt på virksomhederne. 
De små virksomheder har således haft en beskæftigelses-
stigning på 24 pet. i gennemsnit, mens væksten i de mel-
lemstore virksomheder svarer til gennemsnittet, dvs. 9 pet. 
Derimod har virksomheder med over 200 ansatte kun haft 
en beskæftigelsesstigning på 2 pet. i gennemsnit. Bortset 
fra tekstil-, beklædnings- samt træ- og møbelindustri, der er 
de mindst kapitalintensive brancher, genfindes ovennævnte 
mønster i samtlige brancher. Samtidig er der en klar tendens 
til relativt størst beskæftigelsesvækst i små virksomheder i 
1983/84, mens væksten er mere jævnt fordelt på virksom-
hedsstørrelser i 1 984/85. Disse forhold kunne tyde på, at de 
investeringer, der er gennemført i 1 983-84, og som volu-
menmæssigt især findes i de mellemstore og store virksom-
heder i de kapitalintensive brancher, allerede i løbet af 1984 
har givet en mærkbar kapacitetsforøgelse - en tendens, der 
må ventes at være fortsat igennem 1985. 

Hertil kommer, at der også inden for gruppen af store virk-
somheder er en meget ulige beskæftigelsesudvikling. Knap 
1/3 af de 152 virksomheder, der er med i undersøgelsen, 
har haft en beskæftigelsesfremgang på over 10 pet., og i 
over halvdelen af disse har væksten endog været over 20 
pet. Omvendt har 50 pet. af disse 1 52 virksomheder haft 
direkte fald i beskæftigelsen af arbejdere. Selv om disse for-
skelle delvist kan henføres til branchefordeling o.I., synes 
der at være et vist indicium for, at det havde været muligt at 
øge produktionen med den givne kapacitet, hvis efterspørg-
slen havde været tilstede. 
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Der synes således ikke at være stærke tegn på kapacitets-
knaphed i en sådan grad, at investeringsvæksten kan for-
ventes at fortsætte i uændret tempo, og kapacitetsproble-
mer kan næppe være nogen afgørende hindring for væksten 
i dansk eksport i 1986 og følgende år med de her antagne in-
ternationale konjunkturudsigter. 

13. For vurderingen af betalingsbalanceudsigterne for de 
kommende år er det som allerede berørt afgørende om man 
skal regne med, at investeringsboom'en fortsætter, eller om 
der i stedet kommer en udfladning. På baggrund af den net-

Aftagende op omtalte vurdering af kapacitetsforholdene og den af-
investerings- dæmpede internationale vækst er der i nærværende rede-
vækst i de gøreise regnet med en udfladning af investeringsvæksten i 
kommende år 1986 og kun svag stigning i 1987, hvorimod andre progno-

ser regner med en noget stærkere stigning (omend nok med 
en vis afbøjning i forhold ti l de senere år). 

Det skal nævnes, at energiinvesteringerne fortsat ligger på 
et relativt højt niveau (nu bl.a. som følge af udbygningen af 
fjernvarmeanlæggene), men ikke har bidraget til det fortsat-
te opsving i investeringsaktiviteten siden færdiggørelsen for 
et par år siden af hovednettet i naturgasprojektet og af oli-
erørledningen fra Nordsøen. 

Dog fortsat Medens omsvinget fra det tidligere lave investeringsniveau 
stærk vækst i oprindeligt udelukkende omfattede maskininvesteringer 
erhvervsbyg- m.v. (her med en klar ændring allerede i 1982), har der i 
genet 1984-85 også været en markant opgang i erhvervenes byg-

ningsinvesteringer, herunder i 1985 også i landbrugsbyg-
geriet. Denne udvikling er faldet sammen med en stærk stig-
ning i det private boligbyggeri, specielt parcelhusbyggeriet, 
med baggrund i rentefaldet, samt efter alt at dømme også i 
ombygningsvirksomheden. Selv om også de her nævnte 
stigninger er sket fra et lavt udgangsniveau, og selv om den 
offentlige bygge- og anlægsvirksomhed fortsat har været 
bremset hårdt op, har det samlede resultat været, at der har 
udviklet sig et "klassisk" efterspørgselspres i byggesek-
toren - til overflod forstærket derigennem, at aktiviteten i 
byggefagene i 1985 har været klemt sammen på årets sid-
ste tre kvartaler som følge af først vintervejret og senere ar-
bejdsmarkedskonflikten, hvortil kommer den stærke be-
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skæftigelsestilvækst i bl.a. træ- og møbelindustrien. 

Udsigt til Især som følge af den seneste tids opgang i erhvervsbyg-
arbejdskraft- geriet, der må ventes at fortsætte i 1986, må der sammen 
mangel i byg- med den ventede mere moderate fremgang i boligbyggeriet 
gesektoren forudses en beskæftigelsesfremgang i byggesektoren på ca. 

5 pet., dvs. omkring 8 .000 personer i løbet af det kommen-
de par år. Som det fremgår af bilag 3, der giver et billede af 
ledighedsudviklingen siden 1982, vil det være meget van-
skeligt at tilfredsstille en sådan efterspørgselsstigning. Selv 
om der kan ventes en vis tilgang til byggefagene, ville en ud-
vikling som den beskrevne indebære, at hver eneste af de 
arbejdsløse i byggefagene skulle i beskæftigelse i sæsonen. 
Da der endvidere er ganske betydelige forskelle i ledighe-
dens fordeling på regioner og de enkelte a-kasser inden for 
byggefagene, må der imødeses et uomgængeligt flaske-
halsproblem, medmindre der gennemføres en dæmpning af 
byggeaktiviteten, jfr. kapitel III. 

D. Løn- og prisudviklingen 

Lønrammen 14. Som tidligere berørt har allerede den hidtidige udvikling i 
er sprængt byggeaktiviteten medført, at lønrammen er blevet klart 
i byggefagene sprængt i byggefagene, jfr. også bilag 4, der påviser, at byg-

gefagene allerede i 1984 har haft større lønstigninger end 
andre erhverv. Flere forhold, som allerede har været trukket 
frem i det foranstående, taler for, at presset på kapaciteten i 
bygge- og anlægssektoren vil fortsætte i det kommende år, 
og lønstigninger på op mod 10 pet. på årsbasis er ikke 
usandsynlige, hvis aktiviteten får lov at vokse. Selv om byg-
geriet er relativt lidt importkrævende, hvorfor den direkte 
betalingsbalancebelastning er relativt begrænset, er der po-
tentielt tale om en alvorlig risiko for økonomien gennem den 
lønafsmitning, der før eller senere må forudses - først og 
stærkest i de fag (f.eks. træ- og møbelindustri), der direkte 
efterspørger bygningshåndværkere. Udviklingen peger klart 
i retning af fortsat høj aktivitet på området med en fortsat 
opsugning af ressoucer i konkurrence med arbejdskraftsef-
terspørgslen fra industrien, og for at byggesektoren ikke 
skal blive udgangspunkt for en generel stærk lønglidning 
synes det som nævnt nødvendigt at dæmpe aktiviteten. 
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Figur 1.5: Lønudviklingen i industrien. Procentvisændring i forhold 
til samme måned året før. 

Generelt mode-
rat lønudvik-
ling, men 
2 pet. rammen 
overskrides 

15. Den gennemsnitlige lønstigning fra 1984 til 1985 kan 
nu anslås til omkring 5 pet. Dette tal er i begrænset omfang 
påvirket af "overhængs-fænomenet", d.v.s. det forhold, at 
der på forhånd var " indtegnet" en gennemsnitsstigning af 
en vis størrelse som følge af lønudviklingen gennem 1984, 
jfr. også figur II.5. Men der er desuden på det private ar-
bejdsmarked efter alt foreliggende også tale om en noget 
større lønstigning i det første overenskomstår end de ved 
overenskomstindgrebet fastsatte 2 pet., ligesom der i andet 
overenskomstår må forventes en større stigning end de 
fastsatte 1.5 pet. Dette er bl.a. en følge af, at en vis lønglid-
ning formentlig både er uundgåelig og nødvendig, samtidig 
med at det ikke har været helt på det rene, om præstations-
betingede stigninger i akkordfortjenesterne og andre pro-
duktivitetsrelaterede stigninger skal være med under løn-
rammen eller ikke. Hertil kan føjes, at det er vanskeligt at få 
et præcist overblik over, hvorledes de fastsatte lønrammer 
konkret er blevet udmøntet på de forskellige områder -her-
under i hvor stor udstrækning, der har været reserveret en 
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"pu l je " fra lønrammen ti l nødvendig lønglidning. Det ser i 

øvrigt ud ti l, at lønstigningerne har været større på det uor-

ganiserede end på det organiserede arbejdsmarked. Trods 

disse reservationer er det dog åbenbart, at intentionerne 

bag det indkomstpol i t iske indgreb er blevet virkeliggjort et 

meget langt stykke. I betragtning af den samtidige st igning i 

arbejdskraftefterspørgslen synes de som helhed relativt lave 

lønstigninger også at kunne tages som tegn på en ændret 

løndannelsesadfærd på arbejdsmarkedet. Kun i byggefage-

ne er lønrammen som nævnt klart spængt med lønstigninger 

i sommermånederne på forment l ig 8 -10 pet. i forhold ti l 

1984. Dette har bekræftet erfaringer helt t i lbage ti l de første 

år med indkomstpol i t ik: at med efterspørgselspres kan en 

snæver lønramme ikke holde. 

Tabel II. 1: Lønmæssig konkurrenceevne 

Stigning i lønomkostningerne 

1984 1985 1986 

pet. 

1987 

i udlandet. 6 . 3 5 , . 5 5 . 3 5 , .3 

i Danmark C . 3 4 , .7 3 . . 1 5 , .0 

- heraf ændringer i 

løn 5. .1 5 . .0 4 , .0 5 . .0 

arb.giverafgifter 0. . 2 -0, .3 -0, .9 0. .0 

Ændret løn-konkurrenceevne 
før (forudsatte) valuta-
kursændringer 1. .0 0. .8 2. .2 0. .3 

Fald i dansk kronekurs^ 3 . . 2 -1 . . 1 _ 2 ,1 -0. 6 

Aindret løn-konkurrenceevne 4 . ,2 -0. , 3 0. ,1 -0. , 3 

lj Udviklingen i kronekursen bygger bl.a. på en dollarkurs der som 
årsgenneinsnit for 1986 og 1987 er antaget at ligge på hhv. 925 og 900. 

Risiko for 

flaskehals-

problemer 

For de kommende år er der udover bygge- og anlægssek-

toren især risiko for f laskehalsproblemer på metalområdet. 

Den noget forskell ige beskæft igelesfremgang i de forskelli-

ge regioner indebærer, at der i nogle områder kun er ganske 
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få arbejdsløse i metalfagene, jfr. bilag 3. Der er samtidig 
sket et mærkbart fald i ledigheden blandt specialarbejdere, 
og antallet af ledige specialarbejdere er lavest i de områder, 
der har størst mangel på faglærte. Det kan derfor meget vel 
vise sig, at der opstår efterspørgselspres også uden for byg-
gefagene, medmindre indsatsen for at øge den faglige og 
geografiske mobilitet intensiveres ganske væsentligt, jfr. 
også diskussionen heraf i kapitel III. 

Lønglidning Som det fremgår af tabel 11.1, må lønglidningen for inde-
under 2 1/2 værende år skønnes at ville blive omkring 3 pet., og bl.a. i 
pet. om året lyset heraf er det anslået, at lønglidningen i de kommende år 
næppe realis- næppe kan bringes ned under ca. 2.5 pet. på årsbasis. For 
tisk 1987 er der beregningsteknisk forudsat uændret konkurren-

ceevne, hvilket indebærer en lønstigningstakt på 5 procent. 
Denne lønstigningstakt svarer til et overhæng fra 1986 på 
2.5 pet. i forbindelse med arbejdstidsforkortelsen samt den 
forventede lønglidning. Der er således ikke indregnet nogen 
overenskomststigning i lønningerne for 1987. 

Stabile priser 16. Et bemærkelsesværdigt træk ved den senere tids øko-
nomiske udvikling har været, at prisstigningerne nu synes at 
være gået omtrent i stå, jfr. figur II.6. Man skal tilbage til 
slutningen af 50'erne for at finde en situation med tilsvaren-
de stor prisstabilitet. Allerede gennem 1983-84 var der dog, 
jfr. tidligere redegørelser, tale om et klart fald i den forbru-
gerprisstigning, som kunne tilskrives omkostningsudviklin-
gen i indlandet og de indenlandske markedskræfter; men 
det totale billede sløredes dengang noget af prispåvirknin-
gerne udefra. I 1985 er afdæmpningen af de indenlandske 
inflationsfaktorer fortsat samtidig med, at der som nævnt 
har været stærke prisfald for råvarer og olie, ligesom der nu 
er sket en betydelig afdæmpning af prisudviklingen på de 
øvrige importvarer. "Pris-overhænget" fra 1984 til 1985 og 
de fortsatte prisstigninger i årets første måneder bevirker 
dog, at der i gennemsnit fra 1984 til 1985 bliver tale om en 
stigning i forbrugerpriserne på knap 5 pet. 

Reallønnen 
stiger 

17. Med prisstigninger, der er lavere end de gennemsnitlige 
lønstigninger, har der i 1985 for første gang i flere år været 
tale om reallønstigninger for den fuldt beskæftigede løn-
modtager, jfr. figur II.7, og naturligvis endnu mere for den 
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Figur 11.6: Udvikling i tota! forbrugerpriser og forbrugspriser excl. afgifter, 

import, danske fødevarer og boligpost. 

1984 1985 1986 

forbrugerpriser 

kvartal 

Kilde: Danmarks Nationalbank samt egne beregninger 

arbejdsløse, der er kommet i beskæftigelse. Stigende skat-

tetryk har dog bevirket, at den disponible realløn for tsat er 

faldet for lønmodtagergrupperne (de i forvejen beskæftige-

de), men selve løn- og prisudvikl ingen har altså demon-

streret, at det i høj grad er muligt at opnå reallønsforbedrin-

ger uden stærke nominelle lønfremstød. 

For 1986 og 1987 er der udsigt t i l yderligere og større real-

lønsforbedringer for privatansatte lønmodtagere - ca. 2 pet. 

i 1986 og henved 3 pet. i 1987, og heri er ikke indregnet 

nogen overenskomstmæssig lønstigning for 1987. Med de 

forudsætninger vedrørende f inanspoli t ikken, der er rede-

gjort for ovenfor, indebærer dette en stigning også i den dis-

ponible realløn for de beskæftigede. I 1986 bliver st igningen 
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Figur 11.7: Udviklingen i nominel og rea! timeløn 1970—8/, 
procentvis ændring i forhold til året før. 

25-, 

"-S 
c 
8 
.52 10 
£ 
S g 
Ol c 

19 n 

—6J 

0 197119721973197419751976 19771978197919801Q^9B219&~319M198519861987 

Også udsigt til 
stigende dispo-
nibel realløn 

i disponibel realløn pr. t ime på grund af et svagt stigende 
skattetryk lidt mindre end i 1987, hvor skattereformen 
tvært imod indebærer en lempelse af den direkte personbe-
skatning, men hvor samtidig arbejdstiden afkortes med 2.5 
pet. for hovedparten af lønmodtagerne. Med det foreliggen-
de prisskøn er der imidlertid udsigt til en mindre stigning og-
så i den disponible reale årsløn med en samlet timelønsfrem-
gang på 5 pet. i 1987. Dette kan isoleret set bidrage ti l at 
lette overenskomstsituationen, selv om den ulige fordeling 
af lønglidningen givetvis vil medføre en forholdsvis stor 
spredning i lønstigningen, hvis der ikke er plads til at modi-
ficere dette gennem overenskomstmæssige lønstigninger. 

Særlig stærk Den funktionelle indkomstfordeling er, jfr. bilagstabellerne, i 
realindkomst- 1985 blevet yderligere forskudt fra lønindkomst til restind-
fremgang for komst. De selvstændige har således haft en særlig stærk 
selvstændige realindkomstfremgang. Specielt har dette i 1985 være til-

fældet for landbrugets vedkommende, hvilket imidlertid skal 
ses på baggrund af, at erhvervet var i indkomstkrise få år til-
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bage. For restindkomsterne under et må der forudses en 
fortsat realvækst i de kommende år, men med klart aftagen-
de stigningstakt. Fra 1986 til 1987 ventes restindkomster-
ne således kun at stige en anelse mere end lønindkomster-
ne. Pensionistgrupperne har haft en fortsat forøgelse af den 
disponible realindkomst i 1985. 

Fortsat høj 
realrente 

De senere års markante fald i den nominelle rente ventes af-
løst af stabile forhold, men med en tydelig vending i beta-
lingsbalanceudviklingen og det ventede yderligere fald i in-
flationstakten samtidig med et evt. behersket fald i det in-
ternationale renteniveau er der dog grund til at vente, at ten-
densen vil gå i retning af et yderligere, men ikke særlig 
stærkt dansk rentefald frem til 1987. Den gennemsnitlige 
obligationsrente er derfor skønnet at ville falde til ca. 9 pet. i 
1987, hvilket med den forudsatte prisudvikling, indebærer 
en svag stigning i realrenten med den forudsatte prisudvik-
ling, mens det er mere usikkert, om den forventede realrente 
længere frem i tiden vil ændres ved den forudsatte nominel-
le renteudvikling. 

Uændret løn-
konkurrence-
evne indtil 
1987 

18. Erhvervenes omkostningsudvikling påvirkes i 1985 og 
1986 i nedadgående retning af den reduktion af arbejdsgi-
verbidragene til social sikring, der indgik som en del af "hel-
hedsløsningen 1985" og modsvarer ca. 1.2 pet. af de totale 
lønomkostninger. Ved udgangen af 1986 sker der imidlertid 
et engangsløft i lønomkostningerne på kanp 2 1/2 pet. som 
følge af arbejdstidsforkortelsen på 1 t ime ugentlig med fuld 
lønkompensation, men på lidt længere sigt modificeres om-
kostningsforøgelsen dog af de afledte produktivitetsforbe-
dringer. 

Disse forudsætninger om lønudviklingen og videreførelsen 
af arbejdsgivertilskuddene resulterer i praktisk taget uæn-
dret løn-konkurrenceevne i såvel 1986 som 1987. For 1986 
synes de danske lønstigninger dog at blive noget lavere end 
udlandets, men det opvejes af den forventede valutakursud-
vikling, der på grund af dollarfaldet indebærer en konkurren-
ceevneforringelse på godt 2 pet. 
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E. Det private forbrug 

Stigende 19 .11 984 var Danmark foruden at være placeret blandt lan-
privatforbrug dene med den største økonomiske vækst også ledende i 
i 1984 Vesteuropa med hensyn til forbrugsstigning. Der var tale om 

en stigning på godt 2 1/2 pet. i forhold til 1983. Forbrugs-
stigningen blev båret dels af beskæftigelsesfremgangen, 
dels af en stigning i forbrugskvoten, d.v.s. den andel af 
husholdningernes disponible indkomst, der forbruges, idet 
reallønnen var stagnerende eller vigende, hvilket også var 
ti lfældet for de reale overførselsindkomster efter skat. De to 
hovedkomponenter i forbrugsudviklingen kan i øvrigt tæn-
kes at have udvist en positiv samvariation, idet øget be-
skæftigelse og bedre beskæftigelsesudsigter kan udløse en 
ekspansiv forbrugeradfærd (analogt til den forventningsef-
fekt, der i de senere år utvivlsomt har påvirket investerings-
udviklingen). 

Tiltagende 
forbrugsstig-
ning i andet 
halvår 1985 

Forbrugsudviklingen i 1985 har udvist stærke variationer 
gennem året - og variationer, der tildels er gået på tværs af 
de normale sæsonmønstre. I første kvartal og et stykke ind i 
andet kvartal var forbruget faldende - formentl ig især som 
følge af arbejdskonflikten, men måske også under indtryk af 
usikkerhed om realindkomstudviklingen i forbindelse med 
overenskomstindgrebet. Udviklingen vendte imidlertid om-
kring midten af året, og i sensommeren lå forbruget omkring 
4 pet. over niveauet ved årets begyndelse. Omslaget har 
formentlig forbindelse med den fremrykning (til juni-juli), der 
i år har fundet sted af udbetalingerne af overskydende skat. 
Samtidig har der været forventninger om, at der i efteråret 
ville fremkomme en modreaktion som følge af, at terminer-
ne for indbetaling af restskatter ligeledes er fremrykket og 
som følge af den bundne opsparing. Men der foreligger end-
nu kun en svag indikation af, at der skulle være sket en af-
bøjning af stigningen for så vidt angår detailomsætninnin-
gen, ligesom forbruget af en række varige goder skønnes at 
fortsætte på et relativt højt niveau. 

Endnu stærkere 
forbrugsfrem-
gang i de 
kommende år 

Den samlede private forbrugsefterspørgsel skønnes derfor 
at forblive på det forholdsvis høje niveau for juli/august gen-
nem den resterende del af 1985, hvilket vil resultere i en 
samlet real forbrugsstigning på 2.5 procent i 1985. I 1986 
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Figur 11.8: Forbrugskvotens udvikling 1970-87. 

'•B0~! I I I -1 1 1 1 1 1 1 1 1 ! 1 1 : , 
1970 19711972 1973 19741975 1976 19771978 19791980 1981198219831984198519861987 

og 1987 regnes med forbrugsstigninger på omkring 3 .5 og 

3 procent, hvilket afspejler udsigten t i l væsentl ige stignin-

ger i de disponible realindkomster. Det er samtidig antaget, 

at forbrugskvoten i 1986 stiger med op mod 2 procentpoint, 

hvorefter der i 1987 sker et mindre fald i forbrugskvoten, 

j fr . f igur II.8. Videreførelsen af rentefaldet kan - sammen 

med forbedrede kreditmuligheder -ses som en medvirkende 

faktor til st igningen i forbrugskvoten.41 Udvikl ingen i den 

private sektors nettorenteindtægter trækker ligeledes i ret-

ning af et stigende forbrug. I 1987 må skattereformen som 

nævnt isoleret set forventes at påvirke forbrugsudvikl ingen 

ekspansivt. 

4. Ved en vurdering af den fremtidige udvikling kan der måske også være 
en vis vejledning i, at forbrugskvoten i U.S.A. er steget stærkt under de 
senere års konjunkturopgang med ledsagende beskæftigelses- og real-
indkomstfremgang og samtidig stærke inflationsafdæmpning, og fald i 
den nominelle rente. 
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F. Balanceproblemerne 

Forholdsvis 
høj vækst i 
Danmark 

20. Den udvikling i efterspørgselskomponenterne, som er 
omtalt ovenfor, resulterer i en samlet vækst i bruttonational-
produktet i faste priser på henholdsvis 2, 3.5 og knap 3 pet. 
i årene 1985-87. Den tiltagende vækstrate for 1986 hæn-
ger især sammen med den øgede indenlandske efterspørg-
selsstigning, der som nævnt dækker over et betydeligt skift i 
sammensætningen (lavere, men dog stadig høj vækst i in-
vesteringerne, og stærkere vækst i de øvrige indenlandske 
efterspørgselskomponenter). I 1987 ventes væksten at af-
tage noget igen især på grund af den forudsatte inve-
steringsafdæmpning. 

Betalings-
balancen for-
bedres især 
på grund af 
bytteforholdet 

Som resultat af denne udvikling og den omtalte byttefor-
holdsforbedring fås et betalingsbalanceunderskud på godt 
22 mia.kr. for 1985, faldende til 17-18, henholdsvis 13 
mia.kr. i 1986 og 1987. Den ventede forbedring i 1986, der 
fremkommer på trods af en klart stærkere økonomisk vækst 
end i omverdenen og med omtrent samme vækst i ekspor-
ten som i den indenlandske efterspørgsel, hænger især sam-
men med to forhold. Selv om vareimporten målt i mængder 
vokser i samme takt som eksporten, bidrager bytteforholds-
forbedringen på ca. 2 pet. i 1986 i form af et gennemsnitligt 
fald på ca. 1/2 pet. i importpriserne mod prisstigninger på 
godt 1.5 pet. på eksporten, til betalingsbalanceforbedringen 
med ca. 3 mia.kr. Tjenesteimporten ventes at vokse noget 
langsommere end i indeværende år, hvilket sammen med en 
bytteforholdsforbedring på ca. 1.5 pet. for tjenester bidra-
ger til betalingsbalanceforbedringen med i alt ca. 1.5 mia.kr. 
Det stigende overskud på tjenestebalancen skyldes især la-
vere omkostninger i udenrigssøfarten som følge af faldende 
oliepriser, men også færdiggørelsen af igangværende skibs-
ombygningsarbejder på udenlandske værfter formindsker 
tjenesteimporten i de kommende år. 

Væksten i den samlede vareeksport ventes at blive noget 
lavere i de kommende år. I 1985 skønnes stigningen i 
mængder at blive godt 4.5 pet. mod kun ca. 3.5 pet. i såvel 
1986 som 1987. Dette fald dækker imidlertid over store for-
skelle imellem de forskellige komponenter i eksporten. Kun 
industrieksporten ventes at holde et nogenlunde uændret 
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Tabel II. 3: Arbejdsstyrke, ledighed og betalingsbalanceunderskud m.v. 

1984-87 

1984 1985 1986 1987 

1.000 personer 
a) 

Befolkningsprognose, 15-74 årige 

Erhvervsfrekvens^3' 

Arbejdsstyrke (antal personer) 

c) 

Arbejdsstyrke (fuldtidsbasis) 

Registrerede ledige (fuldtidsbasis) 

Beskæftigede i alt (fuldtidsbasis) 

Heraf: Lønmodtagere i byerhverv 

Offentligt ansatte 

Selvstændige m.v.^ 

3833 3840 3849 3860 

72.0 72 . 6 73.0 73.4 

2759 2786 2808 2835 

1.000 personer •, fuldtid 

2500 2524 2544 2569 

267 239 236 238 

2232 2285 2308 2331 

1207 1255 1262 1284 

631 636 652 658 

394 394 394 389 

Procentvis stigning i produktion pr. time 
pr. beskæfti get lønmodtager i private by— 

pet. 

erhverv i forhold til året før e) 1.6 0.2 2 .0 2 .9 

"Balanceproblemer" 

Ledighed 
* ) 246 i 

Antal personer 277 247 244 246 

Antal personer i pet. af arbejdsstyrken 10.0 8.9 8 .7 8 .7 

Betalingsbalanceunderskud mia.kr. 16.9 22.5 17 . 7 13 .2 

I pet. af bruttofaktorindkomst 3.5 4 . 4 3 .2 2 .3 

I pet. af eksport af varer og tjenester 7.9 9.7 7 .3 5 .1 

Anm.: Tabellens tal er afrundede, hvorfor 
differencer. 

sammenregning kan udvise små 

a) Danmarks Statistiks befolkningsprognose, jfr. Statistiske Efter-
retninger: Befolkning og valg, 1985:12 fra Danmarks Statistik. 

b) Erhvervsfrekvenserne bygger på Danmarks Statistiks beskæftigelses 
undersøgelser og egne beregninger. Der er i erhvervsfrekvenserne 
inkluderet en reduktion som følge af effekten af overgang 
til efterløn. 

c) Ved beregning af antal fuldtidsbeskæftigede lønmodtagere medregne 
deltidsbeskæftigede med vægten Jj. Tilsvarende indgår deltidsfor-
sikrede ledige med vægten \ i opgørelsen af antal registrerede 
ledige på fuldtidsbasis. 

Der er ikke gjort forsøg på at omregne antallet af selvstændige 
m.v. til fuldtid. 

d) Beskæftigelse i energisektoren, landbruget, selvstændige og med-
hjælpende hustruer i byerhverv. Delvis residualpost. 

e) Angiver produktivitetsstigning med 1975-vægte. 

*) Heri inkluderet ledige personer på uddannelsesydelse i for-
bindelse med bortfaldet af andet jobtilbud for langtidsledi-
ge. I følge Det økonomiske sekretariat: økonomisk oversigt, 
oktober 1985, regnes der med mellem 10-15.000 personer på 
helårsbasis, som er omfattet af denne ordning i 1986. g 



vækst tempo, hvorimod landbrugseksporten vil udvise en 

noget svagere vækst. For 1986 er der endvidere udsigt t i l et 

engangsfald i nettoeksporten af skibe og f ly på ca. 2 mia.kr. 

i forhold til 1985. 

Tabel II. 4: Komponenter i betalingsbalanceregnskabet 1983-87 

1983 1984 1985 1986 1987 

mia.kr. 

Betalingsbalancesaldo 11. ,1 -16. .9 -22. .5 -17. .7 -13. ,2 

Renter m.m.^ 25. .8 -28. .4 -32. .1 -31 . ,9 -32. .0 

Tjenester 12. .2 12. . 3 12. .9 13. .9 15. .0 

Varer2} 2 . .5 -0. .8 -3. .3 0. .3 3. .7 

- heraf energi •21. .2 -22. .1 -22. .0 -20. .7 -18. .7 

skibe + fly 4 . .8 3, .6 2, .4 -0, .2 0. .8 

Ændring i betalingsbalancesaldo -5. .8 -5, .6 + 4 .8 + 4 , .5 

Ændring i betalingsbalance-
saldo ekskl. energi, skibe 
+ fly -3 . .7 -4 .5 + 6 .1 + 1 . 5 

1) Indeholder en række transfereringer over landets grænser herunder 
en korrektion vedr. samhandelen med Færøerne og Grønland, idet 
handels- og tjeneste balancen opgøres for Syddanmark alene, hvorimod 
betalingsbalancen (den officielle saldo) er opgjort for hele riget. 

2) Inkl. Feoga. 

Rentebetaling- Nettorentebetalingerne ti l udlandet skønnes at nå et top-

erne til ud- * punkt i 1985 med godt 25 mia.kr. Derefter vil den forudsat-

landet topper te udvikl ing i dollarkursen og det internationale renteniveau 

i 1985 opveje stigningen i renteudgif ten som følge af t i lvæksten i 

udlandsgælden, således at de samlede nettorenteudgif ter 

vil udvise et ganske lille fald i 1986 og 1987. 

Stærk beskæfti-

ge/sesvækst i 

1985; noget 

mindre i de 

kommende år 

21. Den samlede beskæftigelse ventes i overensstemmelse 

med den fortsat te vækst i den samlede produkt ion fortsat at 

vokse i de kommende år, men noget langsommere end hid-

ti l. Fra 1983 ti l 1985 er beskæftigelsen øget med ca. 

100 .000 personer, j fr . f igur II.9. I de kommende to år forud-

ses en t i lvækst på ca. 4 5 . 0 0 0 personer. Denne afdæmpning 

i beskæftigelsesfremgangen trods en for tsat høj vækst i 
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Figur 11.9: Udviklingen i den samlede beskæftigelse, 1970-87 

2500-1 

produktionen, hænger sammen med forventningen om en 

noget stærkere produkt iv i tetsudvikl ing end i 1984 og 1985 . 

A t et sådant opsving i produkt iv i teten er undervejs synes at 

kunne støttes ikke blot på forventningerne ti l investeringer-

nes indflydelse herpå, men også det seneste konjunktur-

barometer peger på voksende produkt ion uden en t i lsvaren-

de beskæftigelsesvækst, j fr . også omtalen af produkt iv i tet , 

kapacitet og beskæftigelse ovenfor. 

Tilgangen til arbejdsstyrken synes at have toppet i 1 9 8 4 

med en t i lgang på ca. 4 5 . 0 0 0 personer (omregnet ti l fuld-

tid). For årene 1985-1 987 ventes en t i lgang af størrelsesor-

denen 2 0 - 2 5 . 0 0 0 personer pr. år. Dette er baggrunden for 

det allerede konstaterede, meget mærkbare fald i antallet af 

arbejdsløse i løbet af 1985 (ca. 2 5 . 0 0 0 personer). Til gen-

gæld ventes arbejdsløsheden kun at falde ganske lidt i for-

hold til 1985-niveauet (ca. 2 4 5 . 0 0 0 personer) i de kommen-

de 2 år. Hertil kommer dog et fald i den registrerede ledighed 
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Figur B.10: Det offentlige opsparingsoverskud i pet af BNP, 1970-87. 

Anm.: Den offentlige sektor inkluderer, ud over 

staten og kommunerne, bl.a. ATP og Lønmod-

tagernes Garantifond. 

af størrelsesordenen 15.000 som følge af uddannelsestil-

bud ti l langtidsledige. 

Næsten ba-
lance på de 
offentlige 
budgetter 

22. Den offentlige budgetsaldo er blevet forbedret væsent-
ligt gennem de senere år, jfr. også figur 11.10. Samtidig er 
der udsigt til en yderligere meget kraftig forbedring i 1986 
først og fremmest som følge af en mærkbar stigning i pro-
venuet fra selskabsbeskatningen. Et offentl igt opsparings-
underskud på 7-10 mia.kr. må i sammenligning med forhol-
dene i 1970'erne anses for uproblematisk fra et finansi-
eringssynspunkt. Et fortsat fald i ledigheden vil i løbet af få 
år kunne ændre saldoen til et overskud. 

Det samlede 23. Det samlede balanceproblem er som nævnt formindsket 
balancepro- noget i første halvdel af 1980'erne, og der er udsigt til, at 
b/em for- denne udvikling kan fortsætte i de kommende år med afta-
mindskes gende underskud på både betalingsbalancen og de offentli-
fortsat ge budgetter. Derimod vil arbejdsløsheden fortsat være et 

tyngende problem. Dette illustrerer, at kombinationen af re-
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Figur 11.11: Udviklingen i arbejdsløsheden og på 
betalingsbalancen, 1970-87. 

lativt svag international vækst og for tsat voksende arbejds-

styrke stiller store krav ti l konkurrenceevnen, hvis ledighe-

den skal kunne nedbringes samtidig med, at betalingsbalan-

cen forbedres. Samtidig kan der være grund ti l at under-

strege, at den midlertidige ændring i balanceproblemets 

sammensætning, der er indtruf fet i 1984-85 , j fr . f igur 11.11 

er i overensstemmelse med, hvad man skulle vente i kølvan-

det på en konkurrenceevneforbedring. Ti lpasningen af ka-

paciteten til de bedre afsætningsmuligheder sker forholds-

vis hurt igt og giver dermed i første omgang en betydel ig im-

portst igning og voksende beskæftigelse, hvor imod stignin-

gen i eksport indtægterne er lidt længere t id om at slå igen-

nem, men til gengæld af mere permanent karakter. 
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Kapitel III 

Problemstillinger i den økonomiske politik 

Spørgsmålet 
om indgreb: 
politisk 
afvejning 

1. Det er et politisk ansvar at vurdere, om der skal gribes ind 
over for den udvikling i dansk økonomis balanceproblemer, 
der er beskrevet i kapitel II. Som det ofte vil være ti l fældet 
ved politiske afgørelser, må beslutninger om eventuelle ind-
greb ske under det vilkår, at hensigtsmæssigheden af ind-
grebene først vil kunne vurderes fuldt ud efter nogen tids 
forløb. Formandskabet kan gennem sin analyse alene pege 
på forhold, der må tages i betragtning ved den politiske af-
vejning og afgørelse. 

Forbedringerne 
i udgangsskøn-
net 

2. Det forløb, der ligger i udgangsskønnet, indebærer en for-
holdsvis stærk betalingsbalanceforbedring i de kommende 
år, nemlig en reduktion af underskuddet ti l 17-18 milliarder i 
1986 og til 13 milliarder i 1987, til trods for den svækkelse 
af finanspolitikken, der i forhold til tidligere tilkendegivelser 
ligger i de kommunale budgetter for 1986, og trods den 
yderligere afsvækkelse, der vil blive tale om i 1987 som føl-
ge af, at skattereformen ikke indeholder en fuld realdækning 
af personskattelettelserne. Der er dog forudsat den stram-
ning af finanspolitikken i forhold til det nu kendte, at der er 
regnet med en indeksering af punktafgifterne, svarende til 
en afgiftsforhøjelse på ca. 600 millioner kr. i umiddelbar 
provenuvirkning i såvel 1986 som 1987. 

Samtidig med den forholdsvis gunstige betalingsbalanceud-
vikling i 1986-87 kan der ifølge udgangsskønnet regnes 
med et fortsat - omend beskedent - fald i ledigheden i de 
kommende år, trods en fortsat stigning i arbejdsudbudet. 
Skønnet over udviklingen i ledighedstallene i den kommende 
tid er dog omgærdet af den specielle usikkerhed, der ligger i 
vanskelighederne ved at bedømme størrelsesordenen og det 
tidsmæssige forløb af stigningen i arbejdsproduktiviteten, 
jfr. kapitel II. 

Alterna tiv- 3. Beregningsresultaterne må også tages med det forbe-
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hold, at de bygger på antagelser om den fremtidige udvik-
ling i de internationale konjunkturer, prisudviklingen, kon-
kurrenceevnen m.v., som nødvendigvis må være usikre. På 
nogle punkter afviger de her gjorte antagelser fra andre kon-
junkturvurderinger. I tabel 111.1 er det derfor angivet, hvad 
ændrede forudsætninger på fire centrale områder betyder 
for betalingsbalancen og beskæftigelsen i forudsigelses-
perioden 1986-1987. Under hensyn ti l den centrale pla-
cering, den ugunstige betalingsbalanceudvikling i 1985 har 
haft i diskussionen, er der udelukkende foretaget alternativ-
beregninger, som indebærer en betalingsbalanceforringelse 
i forhold til udgangsskønnet. Dette må ikke tages som ud-
tryk for, at det i kapitel II fremlagte udgangsskøn kan be-
tragtes som specielt optimistisk for så vidt angår de fire om-
råders påvirkning af betalingsbalancen. Den usikkerhed, der 
nødvendigvis må være om udgangsskønnet, er dobbeltsi-
dig, dvs. at den både kan gå i positiv og negativ retning. 
Med hensyn til betalingsbalancen er det imidlertid specielt 
risikoen for en forværring, som tiltrækker sig opmærksom-
hed, når politiske indgreb diskuteres. 

De fire områder, for hvilke der således er foretaget usikker-
hedsberegninger " t i l risikosiden" på betalingsbalancen, er 
det private forbrug, de private faste erhvervsinvesteringer, 
udviklingen i bytteforholdet i udenrigshandelen (udebleven 
bytteforholdsforbedring) samt industrieksporten. Der er på 
disse områder regnet med følgende afvigelser i forhold til 
udgangsskønnet: 

- det private forbrug bliver 1 pet. højere end i udgangsskøn-
net i såvel 1986 som 1987. Dette indebærer vækstrater i 
forbruget på henholdsvis 4.5 og ca. 3 pet. i de to år (mod 
udgangsskønnets 3.5 og 3 pet.). 

- de private faste erhvervsinvesteringer er 5 pet. højere i 
såvel 1986 som 1987. De hertil svarende stigningsprocen-
ter andrager godt 11 pet. i 1986 og ca. 1 pet. i 1987 (sam-
menlignet med udgangsskønnets godt 6 og 1 pet.). 

- niveauet for råvarepriserne ligger gennem hele 1986 og 
1987 4 pet. over niveauet i udgangsforløbet, hvorved den 
deri indeholdte bytteforholdsforbedring som nævnt udebli-
ver. 



Tabel Ill.l: Virkninger på betalingsbalance og beskæftigelse af ændrede 

forudsætninger i forhold til udgangsskønnet 

1. pet. højere privat forbrug 

5 pet. højere private faste 
erhvervsinvesteringer 

4 pet. højere råvarepris-
niveau fra primo 1986 

1 pet. point lavere vækst i 
industrieksporten hvert år a) 

Betalingsbalancen 
løbende saldo 

mia.kr. 

Antal fuldtids-
beskæftigede 

1986 

-1.8 

-3.0 

-3.0 

-0.4 

1987 

- 2 . 6 

-3 . 3 

-2 . 4 

- 0 . 6 

1986 

4500 

4200 

-2400 

-2600 

1987 

4100 

2700 

-3000 

-5400 

a) Efter fire års forløb med 1 pet. point lavere vækst i industri-
eksporten hvert år i forhold til udgangsforløbet er effekten 2.3 
mia.kr. ekstra betalingsblanceunderskud og 13.200 flere arbejds-
løse . 

- væksten i industr ieksporten bliver for hvert af årene een 

procentenhed lavere end udgangsskønnets 7 og 4 .5 pet. 

Risikovurdering Det skal bemærkes, at medens hvert af de anførte forløb 

kan tænkes at forekomme med en større eller mindre sand-

synlighed (mindst dog for råvareprisudvikl ingens vedkom-

mende), er en kombinat ion af samtl ige de 4 forudsat te ne-

gative påvirkninger på betalingsbalancen og med de her an-

tagne størrelsesordener helt usandsynlig. Man kan dog ikke 

afvise risikoen for, at en kombinat ion af et par af dem kan få 

den i udgangsskønnet beregnede betal ingsbalanceforbed-

ring for 1986-87 ti l mere eller mindre at forsvinde. 

Muligheden af en sådan negativ udvikl ing må bl.a. også be-

dømmes i lyset af, at den realrente, hvort i l der kan lånes i 
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udlandet i disse år (den nominelle rente deflateret med den 
faktiske, respektive forventede prisudvikling for internatio-
nalt handlede varer), fremdeles er meget høj. Omend den 
takt, hvori man vælger at nedbringe betalingsbalanceunder-
skuddet, antagelig først og fremmest må bero på andre for-
hold, herunder ikke mindst sammenhængen over til fastkur-
spolitikken, jfr. nedenfor, må også dette forhold spille en vis 
rolle i overvejelserne vedrørende væksten i udlandsgælden. 

Den ændrede 4. Ved vurderingen af behovet for finanspolitiske indgreb 
pengepolitik m.v. må det også tages i betragtning, at der som skildret i 

Dansk Økonomi, September 1985, er sket en stærk ind-
snævring af spillerummet for en selvstændig dansk penge-
politik og aktuelt en markant lempelse af denne. Pengepoli-
t ikken kan siges at befinde sig i et dilemma. Med voksende 
ti ltro til fastkurspolitikken, bl.a. afledt af den gennemførte 
afdæmpning af løn- og prisudviklingen, må der overgangsvis 
ventes en tendens til stærk stigning i likviditeten og særlig 
store vanskeligheder med at styre likviditetsudviklingen, 
idet der vil ske en forøgelse af den private kapitalimport, 
både i form af en stigning i danske virksomheders låntag-
ning i udlandet og i form af et øget salg af danske værdipa-
pirer til udlændinge. Likviditeten, målt ved den sekundære 
pengeforsyning, er da også gennem såvel 1984 som 1985 
steget med en årsrate på ca. 20 pet. Til sammenligning kan 
det nævnes,at der i Vesttyskland i samme periode har været 
en årsratestigning på ikke over 6 pet. Som beskrevet i oven-
nævnte redegørelse savner lempelsen i pengepolitikken si-
destykke i nyere dansk historie. 

Da lån i udlandet nu for erhvervsvirksomhederne er et prak-
tisk taget fuldstændigt substitut til lån i indlandet, er der 
meget, der taler for, at den rigelige indenlandske likviditet 
først og fremmest er af betydning for husholdningernes dis-
positionsmuligheder, d.v.s. for forbrugsudviklingen. Virk-
ningen på forbruget afhænger dog af, hvor meget den lette 
låneadgang betyder i forhold til låneomkostningerne. Mens 
lånemulighederne er steget stærkt, er de reale låneomkost-
ninger kun faldet relativt beskedent for indenlandske for-
brugslån, jfr. nedenfor. 

Pengepolitisk Et yderligere dansk rentefald med yderligere nedbringelse af 
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dilemma rentespændet over for udlandet ville dæmme op for kapital-
importen og den ledsagende stigning i den indenlandske li-
kviditet; men lavere rente ville på den anden side også øge 
efterpørgslen via omkostningsreduktion og formuestigning. 
Uanset det pengepolitiske valg inden for de indsnævrede 
grænser for den danske pengepolitik vil der derfor udgå ak-
tivitetsstimulerende impulser fra pengepolitikken i den 
nævnte overgangsperiode. Fastholdes en for høj dansk 
overrente, kan likviditetsudviklingen og den lånefinansiere-
de efterspørgsel ikke styres, og skal l ikviditetsstigningen på 
den anden side inddæmmes, må den danske overrente re-
duceres med de lige nævnte virkninger. I sidstnævnte hen-
seende er der dog samtidig grund til at nævne, at med den 
imødesete afdæmpning af inflationstakten og den fra 1987 
ændrede skattemæssige behandling af renteudgifter vil real-
renten efter skat forblive på et ret højt niveau. 

Pengepolitikkens dilemma forstærker overgangsvis kravene 
til finanspolitikken, hvis effektivitet til gengæld er blevet 
noget forøget grundet den stærkere binding af det danske 
renteniveau til udlandets. 

Forbrugskvoten 5. Som nævnt er der ikke i nyere t id sket tilsvarende omlæg-
i udgangsskøn- ninger i pengepolitikken - således heller ikke gennem den 
net... periode, der ligger ti l grund for beskrivelsen af bl.a. for-

brugsadfærden i den anvendte samfundsøkonomiske bereg-
ningsmodel. Man er derfor henvist ti l skønsmæssige over-
slag over, hvor stærkt nyorienteringen påvirker konjunktur-
udviklingen. Med hensyn til forbrugsadfærden er det for 
1986 anslået, at forbrugskvoten (den andel af husholdnin-
gernes disponible indkomst, der forbruges) vil stige med 
godt halvanden procentenhed til knap 90 pet. Denne anta-
gelse er bl.a. baseret på den tendens til en vis acceleration i 
privatforbruget, der synes at have gjort sig gældende gen-
nem indeværende år og formentl ig i væsentlig grad hænger 
sammen med den overgangsvise tilpasning af pengepolitik-
ken under det nye regime. Andre forhold som f.eks. en ge-
nerelt større optimisme med hensyn til den fremtidige ind-
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t jening kan dog også have spillet ind.1) 

Det er altså i udgangsskønnet antaget, at udviklingen i 1986 
vil være præget af en forstærket forbrugsekspansion - også 
væsentligt ud over, hvad stigningen i de disponible realind-
komster vil betinge. Forbrugskvoten i 1986 vil dog, selv ef-
ter den omtalte justering, der kommer oven i stigningen i 
1984-85, ligge en hel del under det niveau, den f.eks. nåede 
op på i 1980, jfr. illustrationen i figur II.8 i kapitel II. Samti-
dig kan der være grund til at antage, at de selvstændige end-
nu ikke fuldt ud har tilpaset deres forbrug til de specielt høje 
indkomststigninger, de har haft i perioden 1982-85.2 ) Det er 
derfor også en mulighed, at der i 1986/87 vil ske en yderli-
gere forhøjelse af forbrugskvoten ud over den forhøjelse, 
der er indregnet i udgangsskønnet. Alternativberegninger-
nes forbrugsudvikling (1 pet. højere privatforbrug i 1986 og 
1987 end i udgangsskønnet) svarer under hensyn til de vi-
dere virkninger på indkomst, investeringer m.m. til en yder-
ligere forbrugskvotestigning i 1986 på ca. 3/4 procentpoint 
(oven i udgangsskønnets stigning fra 1985 til 1986 på ca. 
halvandet procentpoint). 

6. Opgangen i erhvervsinvesteringerne har som fremhævet 
været betydeligt stærkere og mere vedvarende end i andre 
vesteuropæiske lande og giver mindelser om den florissante 
investeringsperiode i slutningen af 1950'erne og begyndel-
sen af 1960'erne. Det må formodes, at også andre drivkræf-
ter end bedrede afsætningsudsigter, forbedret konkurren-
ceevne og profitabilitet samt det nominelle rentefald har 
spillet en rolle, jvf. kapitel II. Med udsigt til beskedne 
vækstrater i den internationale økonomi og med tegnene til, 
at der næppe er generel kapacitetsmangel, må en række 
virksomheder ventes at reducere stigningen i investerings-
aktiviteten. Investeringsudviklingen og specielt t idspunktet 
for, hvornår vendingen i en investeringskonjunktur sætter 
ind, er imidlertid traditionelt vanskelige at forudsige. Virk-
ningen på betalingsbalancen og beskæftigelsen af alterna-

1. I denne forbindelse skal det også anføres, at de forbrugsdæmpende virk-
ninger af indbetalingen af bunden opsparing og restskatter i efteråret 
1985 formentlig i et vist omfang er blevet modvirket af den rigelige li-
kviditet. 

2. På grund af større indkomstudsving end lønmodtagerne har de selv-
stændige generelt en langsommere forbrugstilpasning end disse. 



t ive investeringsforløb kan aflæses af tabel 111.1, hvor der 
som nævnt er regnet med investeringer, der såvel i 1 986 
som 1987 ligger 5 pet. over niveauet i udgangssituationen. 
Dette svarer til, at bruttoinvesteringskvoten i 1986 og 1 987 
ville ligge eet procentpoint højere.3' 

7. Den konjunkturbedømmelse, der er givet i kapitel I, er set 
fra et dansk synspunkt mere pessimistisk angående real-
væksten i international økonomi og også sammenhængende 
hermed mere optimistisk angående bytteforholdsforbedrin-
gen end andre danske bedømmelser. På begge punkter er 
antagelserne under alle omstændigheder usikre, så meget 
mere som forløbet i begge henseender i høj grad afhænger 
af den vanskeligt forudsigelige dollarkursudvikling. Alterna-
tivberegningerne i tabel I l l . l kan imidlertid også her have en 
vis informationsværdi. Det skal til beregningerne anføres, at 
en 1 procentpoint lavere vækst i industrieksporten alt andet 
lige svarer til, at vækstraten i vore aftagerlande reduceres 
med omkring 1/2 procentpoint. Et sådant forløb vil forud-
sætte en endnu mere pessimistisk vurdering af de interna-
tionale konjunkturudsigter end den, der ligger i udgangs-
skønnet og dermed også en endnu større afstand ti l andre 
danske vurderinger. Da det som nævnt er en forudsætning 
bag udgangsskønnet, at de i kapitel I fremhævede risikofak-
torer ikke bliver til virkelighed i 1986/87, kan muligheden af 
en sådan mere negativ udvikling imidlertid ikke afvises. Men 
det er nærmest utænkeligt, at der samtidig skulle kunne 
forekomme højere råvarepriser end i udgangsskønnet. 

Hovedkursen 8. Uanset om der bliver tale om et forløb i nærheden af ud-

gangsskønnet eller en udvikling præget af et eller flere af de 
her beskrevne risikoelementer, står det klart, at konkurren-
ceevneforbedring over for udlandet fortsat må være hoved-
kursen i dansk økonomisk politik. Samtidig er der behov for 
en forstærket indsats med hensyn til uddannelse, omskoling 
og fremme af arbejdskraftens geografiske mobil itet, hvis 
konkurrenceevnepolitikken ikke skal risikere at blive brem-
set af faglige og regionale flaskehalsproblemer på arbejds-
markedet. 

Ud/andskon-
junkturer, 
industri-
eksport og 
bytteforhold 

Selv med den nuværende høje ledighed synes der at være en 

3. Da virkningerne af stigninger og fald stort set er symmetriske, kan tal-
lene i tabel 111.1 (med modsat fortegn) også bruges til at vise virkninger-
ne af et svagere investeringsforløb end udgangsskønnets. 
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del tegn på sådanne problemer. Det gælder således både in-
den for bygge- og anlægssektoren, som diskuteret neden-
for, og på de områder, der især beskæftiger faglærte metal-
arbejdere. Især i Vestjylland er ledigheden blandt metalar-
bejdere og til dels også blandt specialarbejdere reduceret så 
kraftigt i de senere år, at en fortsat produktionsvækst her 
kan blive hæmmet af mangel på arbejdskraft med de øn-
skede kvalifikationer. 

Der synes at være behov for en væsentlig omprioritering af 
de samlede uddannnelsesudgifter til fordel for en udvidelse 
af arbejdsmarkedsuddannelserne, herunder specialarbejder-
uddannelserne4» , og inden for de videregående uddannelser 
en forcering af den igangværende vægtforskydning over 
mod uddannelser, der sigter mod ansættelse i den private 
sektor. 

Skønt der i udgangsskønnet kun sker et ret begrænset fald i 
ledigheden i 1986-87 til et niveau på omkring 245 .000 i 
begge årene (230.000 når uddannelsestilbud til langtidsle-
dige indregnes), må udviklingen ifølge udgangsskønnet an-
tages at forstærke dette behov. Flaskehalsproblemer på ar-
bejdsmarkedet kan ikke løses via generelle finanspolitiske 
indgreb. 

Lønpres i 9. På den anførte baggrund må specielt også aktivitetsud-
byggesektoren viklingen inden for bygge- og anlægssektoren give anled-

ning til bekymring. Siden midten af 1985 har der her været 
klare tegn på efterspørgselspres med ledsagende stærk løn-
stigning. Efter alt foreliggende har lønglidningen i denne 
sektor været stærkt tiltagende, og den samlede lønstigning, 
målt på årsbasis, inden for dette område synes i sommer- og 
efterårsmånederne at have tangeret 10 pet. Under udgangs-
skønnets forudsætninger om byggeaktiviteten i 1986 kan 
der næppe ventes væsentlige ændringer heri i 1986. Sam-
tidig er det ikke sandsynligt, at et fortsat skred i løn- og ind-
komstpolit ikken kan begrænses til bygge- og anlægssek-
toren. F.eks. efterspørger træ- og møbelindustrien arbejds-
kraft i direkte konkurrence med bygge- og anlægssek-

4. Det må her også forekomme problematisk, at der tilsyneladende er ten-
dens til, at kapaciteten på specialarbejderuddannelserne i ret høj grad 
reserveres de i forvejen beskæftigede. 
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toren, jfr. også at det ikke mindst er denne industrigren, der 
har opsuget den arbejdskraft, der blev ledig i byggefagene, 
da byggekapaciteten blev reduceret i 1970'erne og begyn-
delsen af 1980'erne. Også jern- og metalindustrien konkur-
rerer i et vist omfang med bygge- og anlægssektoren om ar-
bejdskraftanvendelsen. Når en sådan konkurrence gør sig 
gældende, vil det i praksis næppe være muligt at opretholde 
forskelle i lønudviklingen over længere tid. 

Selv om det må erkendes, at det er vanskeligt at stabilisere 
byggeriet, og at indgreb ofte har vist sig at virke destabili-
serende (til skade for byggerytmen og produktivitetsudvik-
lingen m.v.), og selv om ændringer i byggeaktiviteten umid-
delbart kun har en forholdsvis ringe betalingsbalancevirk-
ning, må et aktivitetsdæmpende indgreb over for bygge- og 
anlægssektoren alligevel forekomme nødvendigt af hensyn 
til fastholdelse af hovedkursen i dansk økonomi og økono-
misk politik. 

Også i denne sammenhæng spiller nyorienteringen af pen-
gepolitikken ind. Faldende rente og/eller stigende likviditet 
vil give øget aktivitet såvel inden for nybyggeri som ved for-
bedringer, reparation og vedligeholdelse. Netop i regulerin-
gen af aktiviteten i bygge- og anlægssektoren har pengepo-
litikken tidligere spillet en væsentlig rolle. Under det æn-
drede pengepolitiske regime er denne mulighed næppe læn-
gere til stede. 

En vis bremseeffekt kan dog udgå fra den i skattereformen 
indeholdte begrænsning af den skattemæssige værdi af ren-
tefradraget; dette modvirkes på den anden side af skattere-
formens samtidige reduktion af personskatterne. Sammen-
fattende er det formandskabets opfattelse, at det nuværen-
de aktivitetsniveau uden indgreb vil fortsætte i hvert fald 
gennem 1986, og at der er behov for at dæmpe aktiviteten. 
Denne har ganske vist tidligere, specielt i begyndelsen af 
1970'erne, været væsentligt større end nu, men i mellem-
tiden er der sket en væsentlig reduktion af byggekapacite-
ten, og ved dette reducerede niveau er den aktivitet, der 
uden indgreb er udsigt til for 1986, udtryk for efterspørg-
selspres. 

79 



Mulige bygge- 10. Aktivitetsdæmpende indgreb over for bygge- og an-
indgreb lægsaktiviteten kan udformes på mange måder afhængigt af 

den økonomiske udvikling og de politiske præferencer. Den 
private aktivitet, herunder især nybyggeriet, har imidlertid 
udvist de største svingninger. Konjunkturafhængige afskriv-
ninger på nyt erhvervsbyggeri og en konjunkturregulator 
over for ejerboligbyggeriet, evt. i form af en konjunkturaf-
hængig lejeværdi for nybyggeri, kan nævnes som eksempler 
på instrumenter, der kunne træde i stedet for pengepolitik-
ken på disse stærkt svingende områder. Udskydelser af byg-
ge- og anlægsopgaver i statsligt og kommunalt regi kan 
næppe stå alene, såfremt aktiviteten i den private sektor ud-
vikler sig stærkt. 

I lyset af den aktuelle konjunktursituation og set på bag-
grund af størrelsesordenen af de projekter på ejendomsmar-
kedet, som pensionskasser og livsforsikringsselskaber er i 
gang med eller overvejer på grund af realrenteafgiftslovens 
fritagelse for afgift af overskud af fast ejendom, kunne me-
get også tale for nu at fjerne denne undtagelse fra realren-
teafgiftsloven og dermed de forvridninger, den ellers vil 
cementere.5 ' 

Eventuelle indgreb over for bygge- og anlægssektoren er her 
forudsat ikke at gå videre, end hensynet til konkurrence-
evnepolitikkens opretholdelse tilsiger. 

1987 et vanske-
ligt år for 
konkurrence-
evnepolitikken 

11.1 konkurrenceevnepolitikken kan 1 987 blive et vanske-
ligt år, idet der som følge af arbejdstidsreduktionen fra 40 ti l 
39 timer om ugen med fuld lønkompensation i slutningen af 
1986 på forhånd vil være indtegnet en stigning i lønomkost-
ningerne pr. t ime på 2,5 pet. fra 1986 til 1987. Hvis det an-
tages, at der vil være en mindste-lønglidning i nærheden af 2 
1/2 pet., vil der blive stillet meget store krav til arbejdsmar-
kedets parter i næste overenskomstsituation, hvis man skal 
undgå en forringelse af lønkonkurrenceevnen i 1987. Det 
må dog forbedre mulighederne for en i hvert fald konkurren-
ceevneneutral løsning til den tid, at der i 1986 for første 

5. I denne forbindelse kan der være grund til at nævne, at det med de gæl-
dende afskrivningsregler må forventes, at især markedet for kontorejen-
domme efterhånden helt vil blive domineret af de her omtalte institutio-
nelle investorer. 
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gang i en længere årrække er udsigt til reallønforbedringer af 
størrelsesordenen 2-3 pet. for privatansatte fuldtidsbeskæf-
tigede. Også offentlige ansattes brutto-realløn skulle vise 
stigning i 1986, omend kun med omkring en halv procent. 
Det er bemærkelsesværdigt, at disse stigninger opnås ved 
stærkt reducerede nominelle lønstigninger.6 ' Også for 1987 
kan der, selv helt uden overenskomstmæssige forbedringer, 
forudses en stigning, i hvert fald i den disponible reale års-
løn, for en del af arbejdsmarkedet på grund af den forven-
tede, fortsat meget langsomme prisudvikling og lempelser-
ne i personbeskatningen. 

En yderligere reduktion af arbejdsgiverafgifterne kunne 
være et middel til at mindske de her nævnte vanskeligheder 
for konkurrenceevnepolitikken i 1987. 

Afsluttende 12. Med henblik på overvejelserne om den økonomiske po-
bemærkninger litik er der grund ti l også at fremhæve den særlige usikker-

hed, der er forbundet med at skønne over udviklingen i såvel 
ledighed og betalingsbalanceunderskud som følge af, at 
begge disse centrale størrelser er nettotal, der har en størrel-
sesorden på under 10 pet. af bruttotallene. Der kan for-
mentlig inden for en periode på 1-2 år ikke opnås større 
præcision i skønnet over betalingsbalanceunderskuddet end 
svarende til omkring + 1 - 2 pet. af bruttotallene for eksport 
og import hver for sig. Såfremt såvel eksport- som importu-
sikkerheden manifesterer sig i ugunstig retning, svarer dette 
til et udsving i betalingsbalancen på ca. 10 milliarder kr. 
Forløbet gennem 1985 har illustreret denne usikkerhed. 

Der er således ikke sikkerhed for en vending i betalingsba-
lanceunderskuddet i 1986, selv om der nok er stor sandsyn-
lighed derfor. Det største usikkerhedsmoment vedrører ef-
ter formandskabets opfattelse størrelsesordenen af den 
ekspansion, der overgangsvist udgår fra pengepolitikken 
under det nye regime. 

Specielt forekommer det usikkert, hvor stærkt det private 
forbrug vil stige. Viser udviklingen i de nærmeste måneder, 
at der - også efter eventuelle aktivitetsdæmpninger i byg-
gesektoren - er udsigt til en forbrugsstigning på 4-5 pet. i 

6. Sammenhængen mellem pengeløn og realløn i perioden siden 1970 er 
vist i figur 11.7. 
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1986, må et generelt forbrugsdæmpende indgreb gennem-
føres, hvis betalingsbalanceudviklingen skal vendes i 1986. 
Uden en sådan vending kan det tænkes at blive vanskeligt at 
opretholde tilliden til fastkurspolitikken. Dermed ville det og-
så blive vanskeligt at fastholde den lavere rente. 



Bilag 1 

Om nogle markedsindikatorer for dansk industrieksport 

I dette bilag redegøres dels for sammensætningen af den 
danske industrieksport og udviklingen heri i de første otte 
måneder af 1985 og dels for opstilling af "markedsindika-
torer" for den danske industrieksport.1» 

Eksportforudsigelser baseres traditionelt på en opdeling af 
eksporten på tjenesteydelser og varer, og vareeeksporten 
inddeles igen i eksport af skibe, fly m.v., af energi, af indu-
strivarer og af landbrugsvarer m.v. Det er i almindelighed ik-
ke velbelyst og heller ikke nemt at give en fyldestgørende 
beskrivelse af, hvad der bestemmer udviklingen i eksporten 
af tjenesteydelser. Som sammensat af den danske søfrag-
tindtjening, udenlandske turisters udgifter i Danmark og 
mange andre typer af tjenesteydelser (rådgivende ingeniør-
virksomhed, finansielt betonede tjenester m.v.) vil totalen 
være afhængig af situationen på skibsfragtmarkederne, ud-
viklingen i de disponible indkomster i andre lande samt en-
treprenørmæssig aktivitet m.v. i diverse lande. Også eks-
porten af skibe, f ly, boreplatforme m.v. samt af energi er af 
en sådan karakter (og af trods alt en så beskeden størrelse), 
at dens bidrag til en positiv udvikling på betalingsbalancen 
er svær at bedømme, men omvendt til at overskue. 

Tilbage er eksporten af landbrugsvarer m.v. samt industri-
eksporten i bred forstand. For landbrugseksportens ved-
kommende er udsigterne i hvert fald på det mellemlange sigt 
generelt temmelig mørke,2» omend de sidste par års høstud-
bytter og opretholdelsen af EF's landbrugspolitik kan tegne 
et lidt anderledes billede på det korte sigt. 

Det bliver således ikke mindst industrieksporten, der frem-
over skal udgøre fundamentet for et rimeligt niveau for den 
danske nettoudførsel af varer og tjenester til udlandet. 

1. De mere tekniske sider af beregningen af markedsindikatorer er beskre-
vet i et teknisk bilag, der kan fås fra Det økonomiske Råds sekretariat. 

2. Således som det for eksempel fremgik af formandskabets redegørelse, 
Dansk Økonomi, Maj 1984. 
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1. Dansk industrieksports sammensætning 

Inden der ses nærmere på, hvad der bestemmer udviklingen 
i industrieksporten, kan det være nytt igt at undersøge dansk 
industrieksports sammensætning på dels aftagerlande og 
dels varetyper. Tabel 1 indeholder en opdeling af industri-
eksporten efter aftagerområder. 

Tabellen viser, at de 10 lande, der betyder mest for den 
samlede danske vareeksport, t i lsammen står for knap 3/4 af 
dansk industrieksport. Det vil derfor være hensigtsmæssigt 
at give disse t i lande en særlig udførlig behandling, når af-
sætningsmulighederne for dansk industrieksport analy-
seres. 

Herudover er det øvrige Vesteuropa et geografisk begræn-
set, men alligevel ikke uvigtigt afsætningsområde for indu-
strieksporten, ligesom de største af OPEC-landene også af-
tager en vis del af eksporten af industrivarer. Resten af in-
dustrieksporten er imidlertid spredt ud over et meget stort 
antal lande, hver for sig af marginal betydning for det dan-
ske eksportbillede. 

Tabel 2 går nærmere ind på de 10 vigtige landes betydning 
for industrieksporten i 1984. Det fremgår af tabellen, at det 
i realiteten er de fem førstnævnte lande, Vesttyskland, 
Sverige, Storbritannien, USA og Norge, der angiver afsæt-
ningsmulighederne inden for denne gruppe af vigtigste lan-
de for dansk eksport. Disse fem lande aftog i alt ca. 56 pet. 
af den danske industrieksport i 1984. Den opstilling af mar-
kedsindikatorer for den danske industrieksport, der er om-
talt nedenfor, har dog medtaget alle 10 lande i tabel 1, hvil-
ket som nævnt betyder en grad af dækning af industrieks-
porten på godt tre fjerdedele. 

I industristatistikken opdeles virksomhederne traditionelt i 
investeringsgode-, forbrugsgode- og mellemproduktvirk-
somheder. Tilsvarende kan en opdeling af industrieksporten 
(så vidt muligt) i investeringsvarer, forbrugsvarer og mel-
lemprodukter være formålstjenlig, når udviklingen i indu-
strieksporten skal kædes sammen med de udenlandske ef-
terspørgselsfaktorer, der især bestemmer " t rækket i" dansk 
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Tabel 2: Dansk industrieksport til ti vigtige lande, 1984 

Værdi, 
mia.kr. 

Pet. 

Vesttyskland Sverige Storbritannien U.S.A. Norge 

16.9 

16 

13.1 

12 1/2 

10.7 

10 1/4 

8.9 

8 1/2 

9.3 

9 

Værdi 
mia.kr. 

Pet. 

Frankrig 

4.8 

4 1/2 

Italien Holland 

2.3 

2 1/4 

4.4 

4 1/4 

Japan 

1.5 

1 1/2 

Finland 

2.9 

2 3/4 

Anm.: Vedrørende status for tallene for værdien af industrieksporten 
til disse lande samt vedrørende den anvendte afgrænsning af indu-
strieksporten henvises til anmærkningerne til tabel 1. 

industrieksport. Tabel 3 indeholder en sådan t i lnærmet op-

deling af industrieksporten for året 1984. 

2. Industrieksporten i den første del 
af 1985 

Industrieksporten i de først otte måneder af 1985, målt i 

løbende priser, lå omkring 9 pet. højere end i samme periode 

i 1984. Under denne st igningstakt gemmer der sig et meget 

varieret billede af industr ieksportudvikl ingen, når man bry-

der totalen ned på varetyper og på lande. Tabel 4 viser, at 

industrieksporten er steget særlig kraft igt t i l lande som 

U.S.A. og Japan, mens industrieksporten ti l Storbritannien, 

Frankrig og Vestyskland er vokset lavere end gennemsnit-

tet . 

Deles industrieksporten op efter varegrupper - efter for-
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Tabel 3 : Dansk industrieksports sammensætning på varetyper, 1984 

Værdi, mia.kr. pet. 

Varer fortrinsvis til forbrug 

Varer fortrinsvis til investering 

Mellemprodukter 

Restgruppe 

17.1 

36.5 

38.9 

16 1/2 

35 

11.8 

37 1/4 

11 1/4 

Anm.: Tabellen anvender de samme foreløbige tal for udenrigshandelen 
som de foregående tabeller 1 og 2. Den benyttede forde-
lingsnøgle er følgende: 

Varetype SITC-kategori 

Forbrugsvarer 

Investeringsvarer 

Mellemprodukter 

Restgruppen 

54, 55, 81, 82, 84, 85 

7 (minus 79), 87 

2, 4, 51, 53, 56, 59, 6 

52, 57, 58, 83, 88, 89, 9 

Den ikke umiddelbart fordelelige restgruppe dækker over en lang 
række varer, som enten er af begrænset betydning for industri-
eksporten, eller går til flere forskellige anvendelser. Rest-
gruppen forekommer dog at have et relativt stort indslag af 
forbrugsvarer. 

brugs-, investerings- og mellemprodukter samt efter SITC-

grupper -, bliver resultatet som anført tabel 5. 

Når vækstraten for hele industr ieksporten i løbende priser er 

så behersket som godt 9 pet., skyldes dette pr imært en 

meget lav vækstrate for mellemprodukter under eet, kun 3 

pet. Dette lave tal kan især henføres ti l et direkte fald i in-

dustr ieksporten inden for SITC-gruppe 6, "bearbejdede 

varer, hovedsagelig halv fabr ikata" , der dækker over bl.a. 

t ræ, papir, tekst i ls tof , metaller og metalvarer. Inden for de 

øvrige varetyper - forbrugs- og investeringsvarer samt mel-

lemprodukter ud over SITC-gruppe 6 - ligger eksportst ignin-

gen på over en halv snes procent for de første ot te måneder 

af 1985, sammenlignet med samme periode i 1984. 
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Tabel 4; Væksten i industrieksporten til de til vigtige lande; 

januar-august 1985 i forhold til januar-august 1984 (pet.) 

Vesttyskland 

7 1/2 

Frankrig 

4 

Sverige 

13 

Holland 

14 

Storbritannien 

Italien 

16 

U.S.A. 

23 

Japan 

27 

Norge 

8 

Finland 

16 

Tabel 5: Væksten i Industrieksporten opdelt på SITC-kategorier og 

varetyper (pet.) 

88 

SITC : 

19 12 12 12 57 

Varetype: Forbrugsvarer Inv.varer Mellemprod. Rest 

14 11 15 

Anm.: Dækker perioden januar-august 1985 i forhold til samme 
periode 1984. SITC-gruppe 7 er excl. gruppe 79 ("Andre 
transportmidler" - især skibe). 



3. Nogle markedsindikatorer for dansk 

industrieksport 

Efter denne karakteristik af industrieksportens sammensæt-
ning og konkrete udvikling behandles intentionerne og tek-
nikken bag opstillingen af markedsindikatorer for den dan-
ske industrieksport. 

Baggrunden for forsøget på udvikling af markedsindikatorer 
for dansk industrieksport er ønsket om at få et fleksibelt in-
strument til belysning af mulighederne for afsætning af dan-
ske industrivarer i omverdenen under forskellige antagelser 
om den økonomiske vækst og dennes sammensætning i ud-
landet, den internationale arbejdsdeling samt danske eks-
portørers (i første omgang lønmæssige) konkurrenceevne 
over for deres udenlandske konkurrenter. I forlængelse her-
af skal markedsindikatorerne kunne støtte overslag over 
eksportudviklingen i fremtiden samt muliggøre "overvåg-
ning" og vurdering af den løbende udvikling i eksporten af 
hovedvaretyper til hovedlande. 

Herudover skal konstruktionen af markedsindikatorer ses 
dels i lyset af industrieksportens centrale rolle i løsningen af 
betalingsbalanceproblemet og dels i lyset af debatten om in-
dustrieksporten i 1985. 

Markedsindikatorerne dækker de ti tidligere nævnte vigtig-
ste aftagerlande for dansk eksport og de tre varetyper: for-
brugs- og investeringsvarer samt mellemprodukter. Indika-
torerne kan opstilles for eksporten af den enkelte varetype 
til det enkelte land, for den enkelte varetype eller det enkelte 
aftagerland under eet samt endelig for hele industriekspor-
ten til de medtagne lande. Konstruktionen af disse markeds-
indikatorer bygger på, at dansk afsætning af industrivarer i 
udlandet helt overordnet kan føres tilbage til i hvert fald tre 
forhold: 

- udviklingen i efterspørgselskomponenter i andre lande 

- det almindelige tempo i den internationale arbejdsdelings-

proces 

- danske eksportvarers evne til at konkurrere med udenland-
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ske varer (der kan her være tale om både indenlands frem-
stillede produkter i et givet aftagerland og om andre landes 
eksport til det pågældende aftagerland). 

4. Væksten i udenlandske efterspørgsels-
faktorer 

Mens man ofte tidligere som mål for den vækst i udlandet, 
der var af relevans for dansk industrieksport, foretog en 
sammenvejning af bruttonationalprodukt i de vigtigste af-
tagerlande (jfr. pkt. 9 nedenfor), er hypotesen bag opstillin-
gen af markedsindikatorer, at dansk eksport - og i det hele 
taget den samlede import i andre lande - ikke er snævert 
knyttet til bruttonationalproduktet i sig selv. Bruttonational-
produktet er en "reststørrelse", der først og fremmest be-
skriver den værditi lvækst, der skyldes indenlandske produk-
tionsfaktorer; det er således ikke BNP, der i første omgang 
"trækker i" andre landes eksportvarer. Det giver formentlig 
en bedre beskrivelse af industrieksporten, når der påregnes, 
at privatforbruget bestemmer importen af forbrugsvarer, at 
investeringerne (især faste, erhvervsmæssige investeringer) 
bestemmer importen af investeringsvarer, og endelig, at 
den samlede produktionsaktivitet (angivet ved den mængde 
varer, der fremstilles, frem for ved alene de indenlandske 
faktorers produktionsbidrag) bestemmer den mængde mel-
lemprodukter, der importeres. 

Første trin i konstruktionen af markedsindikatorer består nu 
i indregning af udviklingen i de nævnte efterspørgselsfak-
torer. Kurve 1 i figur 1 repræsenterer de sammenvejede ef-
terspørgselsfaktorer for industrieksporten til de t i lande (for-
brugs-, investerings- og produktionsudviklingen på indeks-
form i landene vejet sammen med den relative størrelse af 
de tilsvarerende eksportstrømme). Kurven angiver derfor, 
hvad industrieksporten til de ti lande ville have beløbet sig 
ti l, resp. vil beløbe sig til i fremtiden, hvis eksporten fulgte 
den udenlandske forbrugs-, investerings- og produktions-
vækst helt parallelt. I 1985, 1986 og 1987 ville eksporten i 
givet fald stige med 3.3, 2.8 og 2.6 pet. 

Tabel 6 indeholder de forudsætninger mht. vækst i forbrug, 



Figur 1: Efterspørgselstræk, arbejdsdeling og konkurrenceevne. 

Anm.: 1: Markedsindikator, basoret alene på væktit i udenlandske 
ef terspørgsc ls træk-faktorer. 

2: Markeds indikator, haseret på udenlandsk vækst og inter-
national arbejdsdeling. 

3: Markedsindikator, baseret på udenlandsk Vcekst, interna-
tional arbejdsdeling og konkurreiujeevneforskydninger. 
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Tabel 6: Vækst i efters pørgsolsfaktorerne bag marked sindikatorerne (pet.) 

Forbrug Investering Produktion^"' 

Vesttyskland 1985 1 1/2 0 3 

1986 2 3/4 4 3 1/2 

1987 2 3/4 4 1/2 3 1/4 

Sverige .1985 2 3 3 1/2 

1986 3/4 0 1 1/4 

1987 1 2 1 1/2 

Storbritannien 1985 2 1/2 6 3 3/4 

1986 3 1/2 2 2 1/2 

1987 2 2 2 

U.3.A. 1985 3 3/4 6 3 

1986 2 1/2 4 3 1/4 

1987 2 1/2 3 2 3/4 

Norge 1985 5 5 41/4 

1986 2 1/2 7 2 3/4 

1987 2 1/2 2 3 1/4 

Frankrig 1985 1 3/4 0 1 1/2 

1986 1 1/2 2 1 3/4 

1987 1 1/2 2 1/2 2 

Holland 1985 1 1/2 2 2 3/4 

1986 2 1/2 3 1/2 3 

1987 2 3 2 3/4 

Italien 1985 2 1/4 2 1/4 3 3/4 

1986 1 3/4 2 2 1/4 

1987 1 1/2 2 1/4 2 1/2 

Japan 1985 3 5 4 3/4 

1986 3 3/4 4 1/2 4 1/4 

1987 3 1/4 4 3 1/2 

Finland 1985 ' 3 4 3 3/4 

1986 2 1/2 3 1/2 2 3/4 

1987 3 3 3 1/4 

1) Tallene for produktionsvækst svarer til væksten i samlet varetilgang, 
som på sin side er beregnet ud fra forudsætninger om vækst i dels 
BNP, dels import i de ti lande. 

Kilder: OECD, nationale kilder og egne skøn. 
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investeringer og produktion i 1985, 1986 og 1987, der lig-
ger bag figur 1. De indlagte tal bygger på OECD-tal og -skøn, 
oplysninger fra nationale kilder og egne skøn. Disse stig-
ningstakter danner grundlag for indeks for efterspørgsels-
faktorerne, som da vejes sammen ved hjælp af oplysninger-
ne fra udenrigshandelsstatistikken om sammensætningen 
af dansk industrieksport på de ti vigtigste aftagerlande og 
de tre varegrupper (basisåret er her valgt til 1982, i modsæt-
ning til tabellerne foran, der knytter sig til 1984). 

5. Den internationale arbejdsdeling 

Et vanskeligt problem i opstilingen af markedsindikatorer er 
det andet trin, nemlig indregning af tempoet - for t iden og i 
de kommende år - i den internationale arbejdsdelingsproces. 
I efterkrigstiden er de industrialiserede lande gradvis blevet 
mere og mere åbne og har altså overladt en stadig større del 
ti l udenlandske producenter af forsyningen med varer og 
tjenester til de indenlandske endelige anvendelser og ti l 
produktionssektorerne indenlands. Der har imidlertid ikke 
været tale om en jævnt fremadskridende proces - processen 
har tværtom været klart konjunkturafhængig, idet speciali-
seringstakten har været størst i højkonjunktur og lavest i 
recessionsperioderne som f.eks. umiddelbart efter de to 
oliekriser i 1973-74 og 1979-80. 

En måde at beskrive den internationale arbejdsdelingspro-
ces på er at binde importefterspørgslen efter den enkelte 
varetype i et givet aftagerland og den tilhørende efterspør-
gelsestrækfaktor (forbrug, investering eller varetilgang/ 
produktion) sammen ved hjælp af en "arbejdsdelingselasti-
c i tet" over 1. Det er i udregningen af markedsindikatorerne 
indtil videre antaget, at en arbejdsdelingselasticitet på 1.8 
er gældende for alle de indeholdte dele af industriekspor-
ten.3» 

3. Hvis f.eks. vesttysk investeringsaktivitet i et givet år øges med 5 pet., 
forudsættes importen af investeringsvarer derfor at stige med 5 x 1 . 8 = 
9 pet. ved fastholdt konkurrenceevne. I det førnævnte tekniske bilag un-
dersøges, om den internationale arbejdsdeling kan antages at ramme 
mellemprodukter og forbrugs- eller investeringsvarer forskelligt. 
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Figur 2 indeholder indeks for udvikl ingen i hele OECD-om-

rådets samlede import af varer og t jenester, i områdets BNP 

samt i forholdet mellem disse (kaldet "specialiseringsin-

deks" ) . Det fremgår klart at, importen er vokset en del hur-

t igere end BNP, og at importvæksten t i l dels forekommer 

konjunkturelt bestemt. Økonometrisk est imation på basis af 

f igurens tal giver i øvrigt værdier for "arbejdsdelingselasti-

c i te ten" på 2 .2-2 .4 , afhængigt af estimationsperioden, 

men et lidt forsigtigere tal på 1.8 er altså benyt tet i mar-

kedsindikatorberetningen. 

Figur 2 : Import og BNP i OECD 

Anm.: Specialiseringsindekset fremkommer ved at dividere import-
indekset med BNP-indekset. 

Kilde: OECD 

Når arbejdsdelingselasticiteten kombineres med de tal for 

væksten i efterspørgselsfaktorerne bag kurve 1 i f igur 1, 

f remkommer kurve 2 i f igur 1. Denne kurve beskriver såle-

des udvikl ingen i den (med danske eksportafsætningsvæg-
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te) sammenvejede import af forbrugs-, investering- og mel-
lemprodukter, som ville resultere, hvis forholdet mellem 
væksten i importen fra Danmark og væksten i den relevante 
efterspørgselstræk-faktor overalt androg de indlagte 1.8. 

6. Virkninger af konkurrenceevneforskydninger 

Det sidste trin i opstillingen af markedsindikatorer består i 
inddragelse af virkningerne af forskydninger i danske eks-
portvirksomheders konkurrenceevne over for udenlandske 
producenter. Danske eksportørers konkurrenter på et givet 
marked kan være dels indenlandske producenter i det på-
gældende aftagerland (" importkonkurrence"), dels ekspor-
tører fra andre lande ("eksportørkonkurrence"). 

Det er, som en konsekvens af manglende produktionssta-
tistiske muligheder for at belyse de enkelte aftagerlandes 
importkonkurrence, umuligt at fastslå, i hvor høj grad dan-
ske eksportører konkurrerer med indenlandske producenter 
frem for med andre eksportører i det enkelte aftagerland. På 
den ene side vil det være urimeligt at se bort fra f.eks. den 
konkurrence, som danske eksportører møder fra tyske pro-
ducenter i Vesttyskland, på den anden side er det lige så for-
kert at påregne, at andre eksportører ti l Vesttyskland ikke 
har betydning for danske afsætningsmuligheder der. Som 
en art foreløbig kompromis er de indenlandske producenter 
og gruppen af andre eksportører hver til lagt vægten en halv i 
opgørelsen af det lønniveau, som danske eksportører skal 
"konkurrere med" på hvert enkelt marked.4» 

De til udregningen af markedsindikatorerne anvendte oplys-
ninger om, hvilke andre eksportørlande der er vore vigtigste 
konkurrenter på de enkelte udenlandske markeder (i det en-
kelte land og for den enkelte varetype), er hentet fra OECD-
publikationen "Foreign Tråde By Commodit ies"; oplysnin-
gerne vedrører 1982. Sammensætningen af disse andre 
eksportørlande varierer en del fra aftagerland til aftagerland 
og fra varetype til varetype. Der skal ikke her gås dybere ned 

4. Betydningen af en anden vægtfordeling til indenlandske producenter og 
andre eksportører i opgørelsen af den relative danske lønomkostnings-
udvikling end den nævnte "fifty-fifty" vil fremgå af det tekniske bilag. 
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i disse ret interessante oplysninger;5» som eksempel bringes 
blot i tabel 7 en oversigt over 13 andre eksportørlandes re-
lative betydning som konkurrenter til dansk eksport af for-
brugsvarer, investeringsvarer og mellemprodukter til det 
største aftagerland (af dansk eksport), Vesttyskland.6» 

Danske eksportørers konkurrenceevne på et givet marked 
måles indtil videre alene ved lønomkostningerne i Danmark i 
forhold til lønomkostningerne hos konkurrenterne,dvs. hos 
dels de indenlandske producenter og dels de øvrige ekspor-
tørlande. 

De skøn over (og historiske tal for) lønomkostningsudviklin-
gen i andre lande, målt i danske kroner, der ligger bag mar-
kedsindikatorerne, er baseret på dels skøn over de forskel-
lige landes lønomkostningsstigning i egen valuta, dels skøn 
over udviklingen i kurserne mellem de pågældende valutaer 
og den danske krone. Hvis man på hvert enkelt marked sæt-
ter udviklingen i konkurenternes lønomkostninger i forhold 
til udviklingen i danske lønomkostninger, og hvis man deref-
ter vejer disse lønomkostningsforhold sammen efter mar-
kedernes relative betydning, får man den "konkurrence-
evneindikator", som er afbildet i figur 3. Figuren viser, at 
danske eksportører af industrivarer siden 1 980 har fået for-
bedret den lønmæssige konkurrenceevne med omkring 12 
pet. 

Når nu forholdet mellem danske lønomkostninger og kon-
kurrenternes lønomkostninger på et givet marked ændres, 
forudsættes dette (med en vis forsinkelse) at blive afspejlet i 
de relative priser på danske eksportvarer i forhold til konkur-
renternes priser, og dette får på sin side (atter efter en vis 
forsinkelse) implikation for den danske andel af forsyningen 
på det betragtede marked. De indlagte forudsætninger i in-
dikatorberegningen om gennemslag på det enkelte uden-
landske marked fra relative lønomkostninger over relative 
priser til mængdemæssige virkninger på dansk eksport 

5. I stedet skal der henvises til det kommende tekniske bilag. 
6. Som det fremgår af tabel 7, indgår i alt 14 industrilande som mulige kon-

kurrenter til den danske industrieksport: Vesttyskland, Sverige, Storbri-
tannien, USA, Norge, Frankrig, Italien, Holland, Japan, Finland, 
Schweiz, Belgien, Østrig og Canada. 
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Figur 3 Konkurrenceevneindikator 

Ar 

svarer ganske til de forudsætninger omkring den totale in-
dustrieksports følsomhed over for relativ lønudvikling i ind-
og udland, der er redegjort for i bilag til kapitel III.A i Dansk 
Økonomi, December 1983. De vil derfor ikke blive kommen-
teret nærmere her.7» 

Indlægges nu dels skøn over den relative danske lønomkost-
ningsudvikling i forhold til konkurrenterne og dels forudsæt-
ningerne omkring dennes betydning for det mængdemæs-
sige udslag i industrieksporten, kommer de endelige mar-
kedsindikatorer frem. Markedsindikatoren for hele industri-
eksporten til de t i lande er vist som kurve 3 i figur 1. Mens 
kurve 1 alene var en sammenvejning af udenlandsk efter-
spørgselstræk og kurve 2 herudover medtog fremadskriden-
de international arbejdsdeling, dækker kurve 3 således ovpr 
både efterspørgselsvækst, arbejdsdeling og implikationerne 
af (skønnede) forskydninger i de danske producenters kon-

7. Der henvises dog fortsat til det nævnte tekniske bilag. 



kurrenceevne. Det ses, at konkurrenceudviklingen siden 
1982 (eller rettere siden 1980, når der tages hensyn til for-
sinkelserne i gennemslaget fra relativ lønudvikling ti l eks-
portmængderne) har betydet et positivt bidrag til eksport-
mulighederne. Kurve 3 angiver, hvad man kunne betegne 
den "potentielle industr ieksport", den eksport, som vækst i 
udlandet, international arbejdsdeling og konkurrence-
evneudviklingen "burde føre t i l " . 

7. Markedsindikatoren og den faktiske 
udvikling 

I figur 4 er markedsindikatoren for industrieksporten (jfr. 
kurve 3 i figur 1) sammenholdt med den faktiske udvikling i 
industrieksporten (i alt og til de t i vigtige lande). Det ses, at 
markedsindikatoren har visse problemer med at opfange ud-
viklingen i den mængdemæssige eksport i 1982-85. Der er 
således fra 1983 til 1984 et noget større hop i den bereg-
nede markedsindikator end i den faktiske eksport både til de 
t i lande og til omverdenen under eet, mens stigningen i den 
faktiske eksport og i indikatoren stemmer noget bedre over-
ens fra 1982-83 og fra 1984-85.81 

Når markedsindikatoren har problemer med af følge den fak-
tiske industrieksport til de 10 lande i 1982-85, kan det skyl-
des enten, at de skøn og antagelser, som ligger bag indika-
torerne, ikke holder ganske, eller at indikatorkonstruktionen 
har udeladt forhold, der er af væsentlig betydning for udvik-
lingen i industrieksporten. 

De indlagte antagelser omkring gennemslag fra danske eks-
portørers relative lønomkostninger over relative priser til an-
delen af forsyningen af det givne marked jndebærer en 
(langsigts-)elasticitet i eksportmængderne mht. relativ løn-
udvikling på -0.64. Det er selvsagt givet, at der er forskellig 
styrke (og forsinkelse) i den nævnte sammenhæng på de 
forskellige markeder, ligesom det er et spørgsmål, om den 
antagne gennemgående værdi for elasticiteten overhovedet 

8. De "faktiske tal" for 1985 bygger på skøn ud fra industrieksporten i de 
første 8-9 måneder af 1985. 
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Figur 4 : Mcrkedsindikator og fakt isk udvikling 

Danmarks industrieksport 

Ar 

svarer til den gennemsnitlige størrelsesorden i virkelighe-
den. Det er tillige et åbent spørgsmål, om den internationale 
arbejdsdelingsproces er blevet korrekt repræsenteret i indi-
katorberegningen, samt i hvor høj grad danske eksportører 
er udsat for konkurrence fra indenlandske producenter i de 
enkelte aftagerlande. 

Hvad angår udeladelser, er det for eksempel givet, at for-
skydninger inden for privat forbrug, investeringer samt 
produktionen i de enkelte aftagerlande må have haft indfly-
delse på danske eksportmuligheder. Videre kan sammen-
sætningen af konkurrenter på det enkelte marked have æn-
dret sig væsentligt fra år til år, og der kan være foregået la-
geropbygning eller -nedbygning af færdigvarer eller mellem-
produkter, som bryder forbindelsen mellem indikatorerne og 
den faktiske eksport. 



8. Vare- og landeindikatorer m.v. 

Som eksempler på markedsindikatorer for de enkelte afta-

gerlande, resp. for de enkelte varetyper, vises i f igur 5 og 6 

den faktiske udvikl ing og den ti lhørende markedsindikator 

for industr ieksporten ti l Vesttyskland, resp. for eksporten af 

investeringsvarer. 

Figur 3 : Mcrkedsindikator og fakt isk udvikling 

Vestty9kiand 
1.3 

1982 1383 1984 1985 1986 1987 

Ar 

Den værdimæssige stigning i industr ieksporten t i l Vest tysk-

land lå på godt 11 pet. fra 1982 ti l 1983 og på godt 7 .5 pet. 

fra 1983 til 1984, svarende ti l reale st igningstakter på ca. 3 

og ca. 0 pet. For disse to år " fo ruds iger" markedsindika-

toren i f igur 5 reale st igningstakter på hhv. 4 . 3 og 4 .8 pet. I 

indeværende år har st igningen i industr ieksporten ti l Vest-

tyskland i de første ot te måneder værdimæssigt l igget 7 -8 

pet. over de første ot te måneder i 1984 ; markedsindika-

toren forudsiger en real st igning i hele 1985 på 3 .4 pet., og 

for 1986 og 1987 indebærer markedsindikatoren for Vest-

tyskland reale vækstrater i industr ieksporten hertil på 6 .3 og 
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6.8 pet, i tråd med den i kapitel I anførte positive vurdering 
af vækstperspektiverne for Vesttyskland. 

Væksten i eksporten i løbende priser af investeringsvarer ti l 
de 10 vigtigste lande androg i 1983 godt 12 pet. og i 1984 
godt 14 pet., svarende til reale vækstrater på omkring 3.5 
og 6 pet. Markedsindikatoren for investeringsvarer dækker 
over reale stigningstakter på 5.4 og 10.2 pet.; der er såle-
des en betragtelig forskel for 1984's vedkommende. I de 
første otte måneder af 1985 steg eksporten af investerings-
varer til de 10 lande med omkring 19 pet., vel svarende ti l 
12-13 pet. realt. I modsætning hertil forudsiger markedsin-
dikatoren en real vækst for hele 1985 på 7.9 pet., så måske 
er indikatoren her blot lidt for "hur t ig" i forhold til den fakti-
ske udvikling. For 1986 og 1987 indebærer indikatoren i øv-
rigt reale vækstrater i investeringsvareeksporten på 6.0 og 

4 .9 pet. 

?igur 6 : Markedsindikator og faktisk udvikling 

Investeringsvarer 

Ar 

Endelig kan tillige markedsindikatorer for den enkelte vare ti l 



det enkelte land beregnes (f.eks. eksporten af investerings-
varer til Vesttyskland). En af anvendelsesmulighederne for 
mere detaljerede markedsindikatorer - " landeindikatorer", 
"vareindikatorer" og "lande x vare-indikatorer" - er op-
sporing af, på hvilke markeder man skal finde årsagerne til, 
at den faktiske udvikling i den samlede industrieksport af-
viger fra, hvad skulle forvente ud fra markedsindikatoren 
herfor. 

9. Markedsindikatorer contra tidligere anvendt 
metode til fremskrivning af industrieksporten 

Afslutningsvis bringes en sammenligning af markedsindika-
tormetoden til fremskrivning af dansk industrieksport og 
den tidligere anvendte metode, der byggede på sammenvej-
ning af BNP-vækstrater i udlandet, et overslag over sam-
menhængen med denne og importvæksten i udlandet og et 
skøn for den samlede danske konkurrenceevneudvikling, 
baseret på eksportørvægte. I figur 7, der svarer til figur 11.3 i 
kapitel II, er indtegnet markedsindikatoren for hele industri-
eksporten til de ti vigtige lande og indekset for industrieks-
portforudsigelsen, baseret på den tidligere anvendte meto-
de. 

Mens markedsindikatoren som nævnt i kapitel II forudsiger 
industrieksportstigning på 5.2 og 4.6 pet. i hhv. 1986 og 
1987, er de tilsvarende vækstprocenter baseret på den 
"gamle" metode 4 og 3.8 pet. - altså noget lavere. I perio-
den 1982-85 er der ikke helt så stor forskel mellem " forud-
sigelserne" baseret på den gamle og den nye metode. 

Fordelene ved markedsindikatorerne frem for den gamle 
metode til forudsigelse af udviklingen i industrieksporten 
skal findes for det første i et bedre funderet skøn på udvik-
lingen i industrieksporten til de t i hovedaftagerlande og for 
det andet i de ekstra anvendelsesmuligheder for markedsin-
dikatorerne. Ved at indeholde en samtidig beskrivelse af ef-
terspørgselsudvikling og danske eksportørers konkurren-
ceevne på det enkelte marked tager markedsindikatorerne 
vare på sammensætningseffekter, som en overordnet sam-
menvejning af udenlandsk efterspørgselsvækst og dansk 
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Figur 7 : Fremskrivning af industrieksporten 

konkurrenceevneudvikling ikke kan opfange. Endvidere åb-
nes der op for en mere detaljeret "overvågning" af indu-
strieksporten til bestemte lande eller af bestemte varetyper, 
ligesom årsagerne til, at industrieksporten udvikler sig an-
derledes end forventet, bedre skulle kunne kortlægges. 



Bilag 2 

Kapacitetsudnyttelse, investeringsudvik-
ling og beskæftigelse 

Som det nærmere er diskuteret i redegørelsens kapitel II er 
investeringudviklingen et af de mest usikre punkter i vur-
deringen af det samlede konjunkturforløbs profil for de nær-
meste år. Det gælder ikke mindst på baggrund af inve-
steringsopsvingets hidtidige omfang, som har været væ-
sentligt kraftigere end vurderet på forhånd. 

I dette bilag anføres nogle talmæssige oplysninger om og 
beregninger over de private erhvervs kapacitetsudnyttelse, 
kapitalopbygning og beskæftigelse med henblik på at bely-
se, hvorvidt udviklingen heri kan give en indikation af, om de 
seneste års investeringsopsving kan forventes at fortsætte, 
eller om der er en afmatning i sigte. 

1. Danmarks Statistik indhenter hvert kvartal oplysninger 
fra ca. 650 større industrifirmaer (1100 virksomheder), der 
dækker i alt 60 pet. af det samlede antal beskæftigede i in-
dustrien. Oplysningerne omhandler virksomhedsledelsernes 
vurdering af konjunktursituationen, herunder hvorvidt pro-
duktionskapaciteten vurderes som tilstrækkelig eller ej. 

I tabel 1 er anført resultatet af de seneste 12 konjunktur-
barometer-undersøgelsers spørgsmål om produktionska-
pacitetens tilstrækkelighed. Tallene angiver, hvor stor en 
procentdel af de adspurgte virksomheder, der umiddelbart 
inden det anførte kvartal fandt virksomhedens produktions-
kapacitet utilstrækkelig, tilstrækkelig eller mere end til-
strækkelig. I tabel 2 er anført den andel af virksomhederne, 
der angav, at produktionen var begrænset som følge af 
manglende kapacitet. 

Tallene tyder på, at der i løbet af 1984 kunne konstateres til-
tagende kapacitetsproblemer, idet andelen af virksomheder 
med utilstrækkelig kapacitet steg fra stabilt 4 pet. i 1983 ti l 
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T^tbel 2: Andelen af virksomheder, hvor produktionen var begrænset som folge a£ manglende kapacitet. Pet. 

Investeringsgode-

7=d indgangen til: induscri 

4. kvt. ¡.985 8 

3. kvt. 1985 7 

2. kvt. 1985 9 

1. kvt. 198 5 6 

4. kvt. 1984 8 

3. kvt. 1934 22 

2. kvt. 1984 22 

1. kvt. 1984 8 

4. kvt. 1983 5 

3. kvt. 1983 4 

2. kvt. 1983 3 

1. kvt. 1983 2 

Kilde: Scm tabel 1. 

Mellemprodukt- Forbrugsgode- Industri 
industri industri i alt 

12 14 11 

11 19 12 

7 7 7 

6 12 8 

4 19 9 

8 14 14 

5 13 13 

4 9 7 

2 7 4 

5 4 4 

5 3 4 

2 5 3 

omkring 10-15 pet. i andet halvår af 1984. Denne andel 
faldt til 8 pet. i december 1984 og var nogenlunde uændret i 
marts 1985 (omend besvarelserne her kan være påvirket af 
produktionstabet i forbindelse med forårets arbejdskon-
fl ikt), hvorefter der i juni og september 1985 kunne iagtta-
ges en stigning. 

Selvom der i september synes at være tale om en svag 
mindskelse af kapacitetsproblemerne, er den samlede ka-
pacitetsudnyttelse fortsat ganske høj, hvilket taler for, at 
der fortsat er behov for en vis forøgelse af produktionska-
paciteten. På den anden side er der ikke tale om nogen 
stramning af situationen sammenlignet med forholdene for 
et år siden. Det må således forventes, at alene en fastholdel-
se af indeværende års (høje) investeringsniveau - for uæn-
drede afsætningsforventninger - mærkbart vil reducere an-
tallet af virksomheder med utilstrækkelig kapacitet, og at 
den yderligere stigning i erhvervsinvesteringerne, der er in-
deholdt i prognosen for 1986 i kapitel II, derfor (sammen-
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holdt med efterspørgsels- og produktionsantagelserne) må 
antages direkte at reducere kapacitetsudnyttelsesgraden i 
1986. Dette skulle i sig selv pege i retning af en reduktion i 
investeringsniveauet i 1987, således at den i prognosen for-
ventede omtrentlige nulvækst kan vise sig at være en over-
vurdering. 

2. I forvejen harmonerer den høje kapacitetsudnyttelses-
grad for 1985, som fremgår af konjunkturbarometret, dår-
ligt med investerings- og produktionsudviklingen gennem 
året, med mindre effekten på produktionskapaciteten af de 
seneste års investeringer har været mindre end effekten af 
investeringer foretaget i tidligere år. Baseret på de historisk 
iagttagne sammenhænge mellem produktions-, inve-
sterings- og realrenteudvikling ville man have forventet en 
udfladning af investeringsopgangen i løbet af i år eller næste 
år. 

Investeringernes kapacitetsforøgende effekt afhænger især 
af to forhold. For det første vil kapacitetseffekten af et givet 
bruttoinvesteringsomfang være mindre, jo hurtigere det ek-
sisterende kapitalapparat afskrives. Hvis der i de seneste år 
er sket en forkortelse af kapitalapparatets gennemsnitlige 
levetid, vil en forholdsvis større del af de gennemførte inve-
steringer have været erstatningsinvesteringer (reinvesterin-
ger) for den afskrevne del af kapitalapparatet. En sådan stig-
ning i afskrivningsraten vil man ofte forbinde med en relativt 
kraftig stigning i de variable omkostninger i forhold ti l pro-
duktionspriserne, som i så fald gør anvendelsen af de 
mindst produktive - oftest de ældste - årgange af kapitalap-
paratet urentabel. Den langsomme udvikling i lønomkostnin-
gerne (samt i energipriserne) sammenlignet med de private 
byerhvervs salgspriser tyder dog ikke på noget sådant. En 
stigning i afskrivningsraten skal derfor i givet fald henføres 
til andre forhold. 

For det andet vil investeringer, som er udløst på grund af for-
skydninger i de relative produktionsfaktorpriser (lavere ka-
pitalomkostninger relativt til lønomkostningerne), ikke have 
kapacitetsforøgende effekt. Lønudviklingen sammenholdt 
med udviklingen i kapitalomkostningerne, som holdes oppe 
af den fortsat høje realrente (specielt efter skat), giver dog 



ikke grundlag for at mene, at der skulle være tale om sådan-
ne substitutionsinvesteringer. Det er dog en mulighed, at 
faldet i virksomhedernes inflationsforventninger ikke endnu 
har tilpasset sig de sidste halvandet års markante skif t ned-
ad i prisstigningstakt, således at faldet i den nominelle rente 
har ført til en undervurdering af den faktiske realrente, j f . i 
øvrigt diskussionen heraf i Dansk Økonomi, September 
1985, kap. V. En sådan forklaring harmonerer på den anden 
side dårligt med den kraftige beskæftigelsesvækst, der har 
været i samme periode. Såfremt investeringerne har været 
betinget af substitution af arbejdskraft med kapital, skulle 
man forvente en stigning i forholdet mellem virksomheder-
nes kapitalapparat og beskæftigelse og samtidig en for-
holdsvis kraftig produktivitetsstigning. Ingen af delene har 
imidlertid været ti lfældet. 

Det er nemlig ikke alene investeringsopsvingets omfang og 
længde, der har fået opgangskonjunkturen siden 1983 til at 
afvige fra tidligere. Opgangen har været kendetegnet ved en 
så kraftig beskæftigelsesstigning i såvel 1984 som 1985, at 
der ikke har kunnet konstateres den forøgelse i produktivi-
tetsstigningstakten, som normalt forventes i forbindelse 
med en produktionsopgang. Dette er specielt bemærkelses-
værdigt i lyset af den kraftige investeringsaktivitet, idet rea-
liseringen af tekniske fremskridt ofte vil være forbundet 
med ibrugtagning af nyt produktionsudstyr. 

I tabel 3 er anført oplysninger om produktivitetsudviklingen i 
den private sektor siden 1973. 

Den langsomme produktivitetsudvikling i 1 983-84 afviger 
klart fra mønstret ved tidligere opsving. I 1973, 1976 og 
1 979 var produktionsstigningerne i både fremstill ingssek-
torerne og i de tjenesteydende erhverv ledsaget af meget 
beherskede beskæftigelsesstigninger; i 1984 har det været 
omvendt. Det hænger muligvis sammen med, at udviklingen 
i 1 984 ikke havde karakter af et brat omsving (som ti l fældet 
var i 1976 og 1979) men af en accelerering af væksten i for-
hold til 1982 og 1983. For fremstill ingserhvervene optrådte 
den traditionelle vækstbetingede stigning i produktivitets-
stigningstakt i 1983; i de tjenesteydende sektorer i 1982. 
Den meget lave produktivitetsvækst for økonomien som 
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Tabel 3; Bruttofaktorindkomst pr. beskæftiget fuldtidslønmodtager 

(kolonne 1), årlig stigningstakt heri (kolonne 2), årlig 

stigningstakt i BFI (kolonne 3) og i fuldtidslønmodtager-

beskæftigelsen (kolonne 4). BFI i 1980-priser 

- 1.000 kr. - pet. 

(1) (2) (3) (4) 

A. Fremstillingserhverv 

1973 117.0 5.3 5.9 .5 
1974 123.0 5.2 1.3 -3.7 
1975 131.8 7.2 -1.7 -8.3 
1976 138.0 4.7 4.8 .1 
1977 140.2 1.6 1.1 -.6 
1978 141.7 1.0 .7 -.3 
1979 149.4 5.4 6.0 .6 
1980 157.2 5.3 3.5 -1.7 
1981 157 .5 .2 -3.5 -3.6 
1982 161.3 2.5 2.8 .3 
1983 167.5 3.8 3.8 -.1 
1984 172 .1 2.7 6.0 3.1 

B. Bygge og anlæg 

1973 166.9 -10.7 -8.8 2.1 
1974 169.2 1.4 -6.7 -8.0 
1975 165.9 -2.0 -10.7 -8.9 
1976 163.0 -1.7 5.1 7.0 
1977 163.3 .2 -2.3 -2.5 
1978 160.4 -1.7 .0 1 . 8 
1979 149.6 -6.7 -7.2 -.5 
1980 166.3 11.2 4.7 -5.8 
1981 160.6 -3.4 -17.3 -14 .3 
1982 158.4 -1.4 -9.5 -8.2 
1983 173.8 9.7 10.5 .8 
1984 172.6 -.7 9.7 10.5 

C. Tjenesteydende erhverv 

1973 170.7 5.5 7.1 1.6 
1974 167.7 -.1 . 7 -2.2 -.5 
1975 169.9 1.3 -1.2 -2.5 
1976 178.7 5.2 7.8 2.5 
1977 180.6 1.0 1.3 .2 
1978 181.6 . 5 .9 .4 
1979 187.2 3.1 4.7 1.5 
1980 184.0 -1.7 -2.8 -1.1 
1981 182.8 -.6 -1.9 -1.3 
1982 190.3 4.1 3.2 -.9 
1983 192.4 1.1 i.3 .2 
1984 190.4 -1.1 2.4 3.5 

Kilde: Nationalregnskabstal. 
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helhed i 1984 skyldes især det for et år med pæn produk-
tionsvækst helt usædvanlige produktivitetsfald i de tjene-
steydende erhverv.11 

Figur 1; Peskc?ftigelse og kapacitetsudnyttelse 1970-85 . Index 1973 = 1.00 
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3. I figur 1 er anført samhørende værdier for beskæftigelsen 
i de private byerhverv (excl. energisektoren) og kapacitets-
udnyttelsesgraden.2 ' 

1. Faldet i produktivitetsstigningstakt kan ikke forklares med skift i be-
skæftigelsens fordeling fra sektorer med høj bruttofaktorindkomst pr. 
beskæftiget til sektorer med lavere produktivitet. Ved en fastholdt for-
deling af beskæftigelsen i de private byerhverv på sektorer, svarende til 
1981-fordelingen, ville den gennemsnitlige produktivitetsstigningstakt i 
1985 være under en promille større end antaget i udgangsskønnet. 

2. Kapacitetsudnyttelsesgraden er forholdet mellem den faktiske produk-
tion og en beregnet "produktionskapacitet". Denne er fremkommet 
som summen af den produktion, der vil være mulig på hver årgang af de 
private byerhvervs kapitalapparat, idet de enkelte årganges produk-
tionskapacitet afhænger af, hvad der i investeringsåret måtte anses for 
at være den optimale kapitalproduktivitet (hvilket især afhænger af for-
holdet mellem løn- og kapitalomkostningerne) og af den efterfølgende 
afskrivning på den pågældende kapitalårgang. Beregningsantagelserne 
er nærmere dokumenteret i Dansk Økonomi, September 1985, bilag 5. 
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Man vil forvente en sammenhæng, hvor en produktionsop-
gang fører til en stigning i kapacitetsudnyttelsesgraden, idet 
kapitalapparatet tilpasses med en vis forsinkelse, og en 
samtidig stigning i beskæftigelsen. En reduktion i produk-
tionsniveauet ville tilsvarende forventes at føre til fald i både 
kapacitetsudnyttelse og beskæftigelse. Denne sammen-
hæng genfindes i figuren, omend den tilsyneladende er skif-
tet nedad to gange i de sidste femten år. Der kan konsta-
teres 3 delperioder (1970-74, 1975-80 og 1981-84) med 
konjunkturtilbageslagene i 1975 og 1980-81 som skille-
punkter. For hvert tilbageslag er mulighederne for på kort 
sigt at øge beskæftigelsen på det eksisterende produktions-
apparat blevet forringet. Den private sektors kapitalap-
parats "beskæftigelseskapacitet" er således blevet betyde-
ligt reduceret i den betragtede periode. Kapacitetsudnyttel-
sesgraden i 1 984 er på samme høje niveau som i 1973, der 
var et år med egentligt efterspørgselspres og næsten fuld 
beskæftigelse.3» Dette kan ikke, jf. figur 2, henføres til en 
reduktion i kapitalapparatet. Det kan vurderes til i 1984 at 
være omkring 10 pet. større end i 1973, samtidig med at de 
private byerhvervs beskæftigelse samme år er ca. 8 pet. la-
vere end i 1 973. I figurerne er indtegnet denne redegørelses 
skøn over udviklingen i kapitalapparat og beskæftigelse for 
de kommende år, jf. kapitel II. Der er for disse år tale om en 
ganske bemærkelsesværdig vækst i såvel beskæftigelse 
som kapitalapparat og også om et tydeligt brud med møn-
stret for konjunkturforløbet i perioden efter 1973. På figur 1 
vil denne udvikling indebære et skift opad til en kortsigts-
sammenhæng mellem beskæftigelse og produktionskapa-
citet, der svarer til situationen i de første år af 1970'erne. 

Der synes således at være tale om et skift i retning af en 
mere arbejdskraftintensiv produktion, jf. også tabel 4, der 
angiver de gennemsnitlige årlige vækstrater for produktion, 
beskæftigelse og kapitalapparat for tre delperioder. Hvis 
kapitalapparatets vækstrate i en periode er kraftigere end 
vækstraten i beskæftigelsen, er der tale om en forskydning i 
retning af en mere kapitalintensiv produktion og vice versa. 
Forskellen i produktionens vækstrate og vækstraten for de 

3. Denne udvikling genfindes også i de øvrige europæiske OECD-lande, jf. 
OECD: Economic Outlook, June 1985, pp. 32. 



Tabel 1: Årlig gennemsnitlig vækst i bruttofaktorindkomst (1980-

priser), lønmodtagerbeskæftigelse (fuldtid) og kapital-

apparat (driftsmidler) i private byerhverv (excl. ener-

gisektoren ) 

Kapita.l-
BFI Beskæftigelse apparat 

pet• 

1967-73 3.0 0.8 1.5 

1974-82 0.6 -1.3 0.9 

1983-87 3.5 2.0 1.4 

to produktionsfaktorer viser udvikl ingen i produkt ionsfak-
torernes gennemsnit l ige produkt iv i tet . 

I perioden 1967-73 var der tale om en st igning i såvel ar-

bejdskraft- som kapitalprodukt ivi teten og en noget kraft i-

gere vækstrate i kapitalapparatet end i beskæft igelsen ( + 

0 .7 pet. p.a.). I lavvækstårene 1974-82 var st igningstakten 

i arbejdskraftprodukt ivi teten næsten ligeså kraft ig som i de 

foregående vækstår samtidig med, at kapitalapparatets 

produkt iv i tet faldt. Forskellen i vækstrate mellem kapitalap-

parat og beskæftigelse var altså væsentl ig større end i 

perioden forud ( + 2 .2 pet. mod 0 .7 pet. p.a.), hvi lket af-

spejler et ganske kraft igt løft i kapital/arbejdskraft-rat ioen 

fra 1974 ti l 1982. 

Perioden 1983-87 adskiller sig fra de to foregående ved en 

lavere vækstrate i arbejdsproduktivi teten og en højere 

vækstrate i kapitalproduktivi teten. Forskellen mellem de to 

(- 0 .6 pet. p.a.) indebærer et markant ski f t i forholdet mel-
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Figur 2: Beskæftigelse og kapitalapparat 1967-87. Index 1973 = 1.00 
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lem arbejdskraft- og kapitalforbrug. Det skal understreges, 

at denne udvikl ing ikke afhænger af denne redegørelses an-

tagelser om udvikl ingen i 1986 og 1987 , men først og frem-

mest kan henføres ti l udvikl ingen i 1983-85 , hvor især ar-

bejdsproduktivi teten har udvist en usædvanlig lav stignings-

takt . 
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Bilag 3. Arbejdsløsheden 1982-85 

Indledning 

Formålet med nærværende bilag er i sammentrængt form at 
belyse udviklingen i arbejdsløsheden, herunder især forde-
lingen på regioner og A-kasser i perioden fra 1982 til 1985. 
Bilaget udgør en del af grundlaget for rapportens vurderin-
ger af flaskehalsproblemerne på arbejdsmarkedet. 

Afgrænsning af brancher og regional 
inddeling: 

- Bygge- og anlægsbranchen omfatter flg. fem A-kasser: 
Blik og Rør, El-faget, Malersvendene, Murerfaget, Snedkere 
og Tømrere. 

- Hovedstadsregionen omfatter Københavns og Frederiks-
berg kommuner, samt flg. tre amter: København, Frederiks-
borg og Roskilde. 

- Øerne omfatter flg. fire amter: Vestsjælland, Storstrøm, 
Bornholm og Fyn. 

- Sydjylland omfatter flg. tre amter: Sønderjylland, Ribe og 
Vejle. 

- Nordøstjylland omfatter Århus Amt og Nordjyllands Amt . 

- Vestjylland omfatter Ringkøbing og Viborg amter. 

Figur 1 og 2: 

Kilder: 

Danmarks Statistik, Statistiske Efterretninger, Arbejdsmar-
kedet (1982-1984) og Nyt fra Danmarks Statistik, nr. 258, 
1985. 
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Bemærkninger: 

I kilderne er angivet antal personer berørt af ledighed fordelt 
efter ledighedsgrad (i intervallerne 0 -20 pet., 20-40 pet., 
osv.) på årsbasis 1982-1984 og for 12-mdr.s perioden ok-
tober 1984 - september 1985. 

Den gennemsnitlige ledighedsgrad på A-kassegruppe j i 
perioden t, gf er derefter fundet som 

. I N . . J_ . 

gfc = — 1 

3 i N t , i = 1 , 5 
i j 

hvor Njj er antal personer fra A-kassegruppe j, der er berørt 
af ledighed i en grad svarende til interval i i periode t , og fi er 
midtpunktet for interval i. 

Det fundne mål siger, at en person i A-kassegruppe j, der ud-
sættes for arbejdsløshed, i gennemsnit kan forvente ledig-
hed i en del af året svarende til gf. Udviklingen i den gennem-
snitlige ledighedsgrad over tiden udtrykker dermed tenden-
sen til øget eller mindsket langtidsledighed for de enkelte 
personer inden for A-kassegrupperne. Figur 1 viser således, 
at en faglært bygge- og anlægsarbejder, der i 1982 blev ar-
bejdsløs, i gennemsnit var ledig 32 pet. af året, mens han i 
perioden oktober 1984 - september 1985 var ledig i 23 pet. 
Tendensen går således bort fra langtidsledighed i bygge- og 
anlægsbranchens A-kasser. Omvendt er der tale om en svag 
tendens til øget langtidsledighed inden for HK. For alle ar-
bejdsløse, uanset A-kassetilhørsforhold, ligger den gennem-
snitlige ledighedsgrad nærmest konstant på 38 pet. 

I figur 2 er den gennemsnitlige ledighedsgrad for de enkelte 
A-kassegrupper sat i forhold til den gennemsnitlige ledig-
hedsgrad for alle arbejdsløse i de enkelte perioder. Figuren 
udtrykker dermed, hvilke A-kassegruppers ledighed der går i 
retning af overnormal eller undernormal varighed. 



Bemærk, at den gennemsnitlige ledighedsgrad ikke siger 
noget om de enkelte ledighedsperioders længde eller om ri-
sikoen for arbejdsløshed. Som en indikator for arbejdsløs-
hedsrisikoen viser figur 3-10 udviklingen i ledigheden 
1982-85. 

Figur 3-10: 

Kilder: 

Danmarks Statistik, Arbejdsløshedsstatistik, 1982:11, p. 
17, 1983:11, p. 17; 1984:11, pp. 8 ,14 og 17. Arbejds-
direktoratet, Konjunkturindikatorstatistikken (KIS), uge 45, 
6. november 1985. 

Bemærkninger: 

Figurerne viser udviklingen i det beregnede antal fuldtidsle-
dige, november 1982 - november 1985, fordelt på regioner 
og udvalgte A-kassegrupper. Tallene for 1982-84 er opgivet 
direkte i Arbejdsløshedsstatistikken, mens tallene for no-
vember 1985 er beregnet ud fra KIS-opgørelsen af antal le-
dige personer. 

Til omregning af antal ledige personer ti l antal fuldtidsledige 
er der anvendt en beregnet korrektionsfaktor for de enkelte 
A-kassegrupper på landsplan, men ikke på regioner. Korrek-
tionsfaktoren er bestemt som forholdet mellem det gennem-
snitlige antal ledige personer og det opgjorte antal fuldtids-
ledige i de enkelte A-kassegrupper i november 1984, idet 
der ses bort fra ikke-forsikrede ledige. Antallet af fuldtids-
ledige ikke-forsikrede er dernæst beregnet residualt. Denne 
korrektion på 1985-tallene indebærer, at disse skal tages 
med et vist forbehold. 

Figurerne viser dels den aftagende fuldtidsledighed på 
landsplan i 1984 og 1985 (figur 3) fra knap 2 8 0 . 0 0 0 i no-
vember 1983 til ca. 224 .000 i november 1985, og dels 
hvordan udviklingen er foregået i de enkelte regioner. Der 
kan konstateres et ret ensartet billede over regionerne: Le-

117 



digheden er lav og faldende for metal og for bygge- og an-
lægsbranchen; Specialarbejderne har en høj men aftagende 
ledighed; og HK-områdets ledighed er nærmest konstant 
høj. Sammenholdt med figur 2 kan det konstateres, at det 
især er inden for bygge- og anlægsvirksomhed og metal, at 
der på kort sigt er risiko for udvikling af flaskehalse på ar-
bejdsmarkedet. 



Figur 1: Gennemsnitlig ledighedsgrad. 
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Figur 2: Normeret gennemsnitlig ledighedsgrad. 
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Figur o: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Figur 4: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Figur 5: Arbejdsløshed, 1982-85. 

7000 
Vestjylland 

4000 

3000 -

2000 

1000 -

1982 1969 

November—november 

Figur 6: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Figur o: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Figur 8: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Figur 9: Arbejdsløshed, 1982-85. 
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Bilag 4 

Beskæftigelses- og lønudvikling 
1983-1985 

I dette bilag anføres en række talmæssige oplysninger om 
beskæftigelse og timeløn for arbejdere ansat på virksom-
heder under Dansk Arbejdsgiverforening for perioden 1. 
kvartal 1983 - 1. kvartal 1985. Materialet er stillet til rådig-
hed af og bearbejdet i samarbejde med Statistisk afdeling i 
DA og omfatter 7 .210 virksomheder, der i 1. kvartal 1983 
beskæftigede godt 200 .000 arbejdere. Materialet indehol-
der oplysninger om antal beskæftigede arbejdere, opdelt på 
faglærte, ikke-faglærte mænd og ikke-faglærte kvinder, og 
den gennemsnitlige timefortjeneste for disse grupper for 
samtlige virksomheder for 1. kvartal 1983, 1. kvartal 1984 
og 1. kvartal 1985. Virksomhederne er opdelt efter bran-
chetilhørsforhold og geografisk placering samt grupperet i 4 
kategorier efter størrelse, målt ved antallet af beskæftigede 
arbejdere i 1. kvartal 1983. 

Til vurdering af materialets repræsentativitet kan anføres, at 
antallet af arbejdere i fremstillingserhvervene i undersøgel-
sen udgør 147.000 i 1. kvartal 1983. En nationalregnskabs-
baseret opgørelse for samme år angiver i alt 325 .000 arbej-
dere i fremstillingserhvervene. Antallet af arbejdere i byg-
ge-og anlægsbranchen er i undersøgelsen 27 .000 mod 
102.000 arbejdere ved en nationlregnskabsbaseret opgørel-
se. 

1. Beskæftigelsesudviklingen 

Af tabel 1 fremgår, at der i 2-års perioden i de omhandlede 
virksomheder har været en samlet beskæftigelsesvækst på 
16.840 personer (8.3 pet.) fordelt med godt 5000 i 1983 
og knap 12.000 i 1984. Beskæftigelsesvæksten har især 
været kraftig i bygge- og anlægsbranchen, hvor antallet af 
arbejdere er steget med godt 21 pet. For fremstill ingser-
hvervene under et har der været en beskæftigelsesvækst på 
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8.6 pet., hvilket dog dækker over en betydelig variation mel-
lem de enkelte industrigrene. Af det mere detaljerede ma-
teriale fremgår (jf. også figur 1), at de egentlige vækstom-
råder har været møbel- (29 pet.), træ- (21 pet.), metalvare-
(18 pet.), jern- (12 pet.), papir- (11 pet.) og tekstil industrien 
(10 pet.). For jern- og metalindustrien samt papirindustrien 
er der tale om en kraftigere vækst i 1984 end i 1983, mens 
der for de øvrige her nævnte vækstområder har været no-
genlunde konstant vækst i de to år, bortset fra møbelindu-
strien, hvor væksten i 1984 er aftagende. De i beskæftigel-
sesmæssig forstand stagnerende områder har været 
nærings-og nydelsesmiddelindustrien, den grafiske industri 
og transportmiddelindustrien. Det eneste større fremstil-
lingserhverv med en mærkbart reduceret beskæftigelse er 
drikkevareindustrien (- 8 pet.). 

Virksomhederne i de øvrige brancher i undersøgelsen (han-
del, transport samt øvrige erhverv) har under et haft en svag 
nedgang i beskæftigelsen. 

En stor del af beskæftigelsesvæksten har fundet sted i små 
virksomheder. Det har især været ti l fældet i 1983, mens 
beskæftigelsesfremgangen i 1984 har været mere jævnt 
fordelt på virksomhedsstørrelser. I fremstillingserhvervene 
er 12 pet. af beskæftigelsen i 1983 placeret på virksomhe-
der med under 20 arbejdere, og disse virksomheder står for 
28 pet. af den samlede beskæftigelsesfremgang fra 1983 til 
1985 (58 pet. i 1983 og 16 pet. i 1984). I bygge- og an-
lægsbranchen er 42 pet. af beskæftigelsen placeret i de små 
virksomheder, som tegner sig for 59 pet. af branchens be-
skæftigelsesfremgang fra 1. kvartal 1983 til 1. kvartal 
1985. 

Beskæftigelsesfremgangens fordeling på virksomhedsstør-
relser afspejler hovedsagelig vækstens branchemæssige 
placering, idet de før nævnte vækstområder i vidt omfang er 
industrigrene, hvor mindre virksomheder er den domineren-
de virksomhedstype. 

Beskæftigelsesvækstens ujævne fordeling på brancher og 
virksomheder fremgår også af tabel 2. Den gennemsnitlige 
beskæftigelsesvækst har som nævnt været godt 8 pet., 



men knap 2600 af de i alt 7210 virksomheder har oplevet 
en beskæftigelsesfremgang på over 25 pet., mens 1950 
virksomheder har haft faldende beskæftigelse, og et næsten 
lige så stort antal har haft nærmest uændret beskæftigelse. 

Sammensætningen af beskæftigelsesfremgangen på små 
og store virksomheder og på brancher i 1983 og 1984 kan i 
øvrigt muligvis forklares med, at fremgangen i opgangskon-
junkturens første år især fandt sted i relativt beskæftigelses-
intensive og kapitallette virksomheder, hvor en produktions-
udvidelse kan finde sted uden større investeringer i kapita-
ludstyr, og først efterhånden også er slået igennem i de 
mere kapitalintensive virksomheder, hvor en større produk-
tions- og beskæftigelsesudvidelse forudsætter en forudgå-
ende (eller samtidig) udvidelse af virksomhedernes produk-
tionskapacitet. 

Det fremgår af tabel 3, at beskæftigelsesfremgangen har 
været størst for de faglærte - knap 10 pet. - og svagest for 
de ikke-faglærte kvinder - godt 5 pet. Denne forskel skyldes 
især den branchemæssige placering af den samlede beskæf-
tigelsesfremgang, som har været mest mærkbar på områ-
der, hvor der traditionelt beskæftiges forholdsvis mange 
faglærte. Den lavere beskæftigelsesvækst for de ikke-fag-
lærte kvinder skyldes også, at de små virksomheder, som 
har oplevet den største beskæftigelsesfremgang, især be-
skæftiger faglærte og kun i ringe grad kvindelige arbejdere. I 
fremstillingserhvervene udgør de kvindelige arbejdere 13 
pet. af de beskæftigede arbejdere i de små virksomheder og 
23 pet. i de største virksomheder. Der synes desuden at 
være en klar tendens til, at de ikke-faglærte (både mænd og 
kvinder) har oplevet en overgennemsnitlig beskæftigelses-
stigning i de brancher, hvor den samlede beskæftigelse sti-
ger særlig kraftigt (møbel-, træ-, metalvare- og jernindustri-
en), og omvendt en overgennemsnitlig beskæftigelsesned-
gang i de brancher, hvor beskæftigelsen (i denne undersø-
gelses virksomhedsudsnit) falder (drikkevare- og læderind-
ustrien samt inden for handelen). Beskæftigelsens sammen-
sætning på faglærte og ikke-faglærte i de enkelte brancher 
synes således at variere med aktivitetsniveauet, idet udsvin-
gene er størst for de ikke-faglærte. 
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2. Lønudviklingen. 

Den betragtede periode dækker ret nøje overenskomst-
perioden 1983-85 med denne periodes ramme på 4 pet. løn-
stigninger i hvert overenskomstår. Den gennemsnitlige løn-
stigning ud over lønrammen har i 2-års perioden været om-
kring 1.5 pet. Der er en vis variation i lønstigning mellem 
brancher, regioner og - i mindre grad - mellem faglærte og ik-
ke-faglærte. 

I brancher med en beskæftigelsesvækst væsentligt over 
gennemsnittet synes der især for faglærte at have været en 
stigning i t imefortjenesten noget over gennemsnittet (tyde-
ligst i bygge- og anlægsbranchen og tekstil- og møbelindu-
strien). Den omvendte sammenhæng kan konstateres i gra-
fisk industri og drikkevareindustrien. Sammenhængen mel-
lem beskæftigelsesvækst og lønstigning er dog ikke kraftig, 
og for de brancher, hvis beskæftigelsesvækst ligger på eller 
omkring den gennemsnitlige, er billedet ganske broget. En 
markant undtagelse er jern- og metalindustrien, der har en 
overgennemsnitlig beskæftigelsesstigning og en undergen-
nemsnitlig lønstigning for alle tre arbejderkategorier, j f . ta-
bel 3 samt figur 1-4. 

Af det mere detaljerede materiale fremgår, at der ikke er 
nogen klar forskel i lønstigning i virksomhederne grupperet 
efter størrelse, selv om beskæftigelsesvæksten har været 
væsentligt stærkere i de mindre virksomheder end i de 
store. I fremstilingserhverv er den gennemsnitlige lønstig-
ning i 2-års perioden 8.6 pet. I virksomheder med 1-19 ar-
bejdere er den 8.5 pet., i næste gruppe (20-50 arbejdere) 
8.7 pet., herefter (51-200 arbejdere) 9 .0 pet. og i de største 
virksomheder er den 8.6 pet. I bygge-og anlægssektoren er 
den gennemsnitlige lønstigning 11.4 pet.; fordelt på de 
nævnte virksomhedsstørrelser er lønstigningerne hhv. 11.2, 
12.7, 11.3 og 11.8 pet. 

Som det fremgår af tabel 4, er lønniveauet generelt lavere i 
de små virksomheder end i de store. Det indebærer, at den 
faktiske lønstigning på virksomhedsniveau vil have en ten-
dens til at blive undervurderet ved en opgørelse af lønstig-
ninger som et landsdækkende gennemsnit, hvis beskæfti-



gelsesvæksten er koncentreret på de små og mindre virk-
somheder. 

Af det detaljerede materiale fremgår, at den samlede gen-
nemsnitlige lønstigning på 9.3 pet. er ligeligt fordelt på de to 
overenskomstår. Fra 1. kvartal 1983 til 1. kvartal 1984 var 
lønstigningen 4.5 pet.; det efterfølgende år 4 .6 pet. I det 
første år var beskæftigelsesvækst og lønstigning i fremstil-
lingserhvervene hhv. 2.4 og 4.1 pet.; i andet år 5.9 og 4 .3 
pet. I bygge- og anlægssektoren var de samhørende stig-
ningsprocenter 11.7 og 4 .4 i 1983 og 8.5 og 6.6 i 1984. 
Den overgennemsnitlige stigning i t imefortjenesten for 
perioden som helhed i bygge- og anlægssektoren fandt altså 
udelukkende sted i 1984. 

I tabel 5,6 og 7 er virksomhederne fordelt efter beskæftigel-
sesvækst og gennemsnitlig lønstigning for virksomhedernes 
arbejdere, særskilt for bygge- og anlægssektoren (tabel 5) 
og for fremstillingserhverv (samtlige arbejdere i tabel 6 og 
faglærte i tabel 7). Tabellerne viser en ganske stor spredning 
i lønstigning mellem virksomhederne. I fremstill ingserhver-
vene havde 12 pet. af virksomhederne stigninger i den gns. 
virksomhedslønsats på over 14 pet. og 18 pet. havde stig-
ninger på under 6 pet. En sammenligning af tabel 6 og 7 an-
tyder, at kun en begrænset del af spredningen kan forklares 
med ændringer i sammensætningen af virksomhedernes ar-
bejsstyrke. 

Der kan ikke konstateres nogen klar sammenhæng mellem 
beskæftigelsesvækst og lønstigning på virksomhedsplan. 
Andelen af virksomheder med lønstigninger hhv. over og un-
der det samlede gennemsnit er nogenlunde den samme for 
lavvækst- som for højvækstintervallerne. For de hurtigst 
voksende virksomheder (beskæftigelsesvækst på over 35 
pet.) kan der dog iagttages en vis tendens til, at andelen af 
virksomheder med lønstigninger på omkring og over det 
dobbelte af lønrammen er forholdsvis større, end det er til-
fældet for de øvrige virksomheder. Når det ikke giver sig ud-
slag i en højere gennemsnitlig lønstigningsproeent, skyldes 
det, at virksomheder med undergennemsnitlig lønstigning 
også er overrepræsenteret i gruppen af kraft igt voksende 
virksomheder. Med stigende beskæftigelsesvækst er der 
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således en vis tendens til øget spredning i lønstigning om-
kring et nogenlunde stabilt gennemsnit. 

Denne sammenhæng fremgår også ved en sammenligning 
af tabel 5 og 6, idet spredningen i lønstigning er væsentligt 
større i bygge- og anlægsbranchen end i fremstillingserhver-
vene. I førstnævnte tilfælde er 37 pet. af virksomhederne 
samlet i lønstigningsintervallerne umiddelbart før og efter 
gennemsnittet (8-14 pet. lønstigning); i fremstillingserhver-
vene er det 62 pet. (6-12 pet.). Det skal dog bemærkes, at 
forskelle i lønstigningsprocent fra virksomhed til virksom-
hed også kan skyldes forskydninger i beskæftigelsens sam-
mensætning på medarbejdergrupper med forskelligt lønni-
veau på de enkelte virksomheder. 

I tabel 8 er beskæftigelsesvækst og lønstigning opgjort på 
regioner. Generelt gælder, at beskæftigelsesfremgangen 
har været større, jo længere mod vest i landet, man bevæger 
sig. Beskæftigelsesfremgangen har været særlig kraftig i 
Ringkøbing og Viborg amter, som også har oplevet de høje-
ste regionale lønstigninger, varierende fra 9.6 pet. i jern- og 
metalvareindustrien til 11.6 pet. i tekstil industrien. 

Forskelle i den samlede beskæftigelsesfremgang mellem 
regionerne skyldes i mindre grad geografiske forskelle i 
vækstrater inden for de enkelte brancher end den forskellige 
branchefordeling af regionernes virksomheder. Hovedstads-
regionens beherskede beskæftigelsesvækst skyldes således 
i høj grad, at virksomhederne i de i beskæftigelsesmæssig 
forstand stagnerende brancher er koncentreret i denne re-
gion (transportmiddelindustrien, den grafiske industri, drik-
kevareindustrien m.v.) 

Det fremgår desuden, at lønstigningerne generelt er højere, 
når de opgøres regionalt, end når de beregnes for hele lan-
det under et. Forklaringen på, at den gennemsnitlige lønstig-
ning i fremstillingerhvervene i perioden er 8.6 pet., mens 
den i tabellens fem regioner er mellem 9.0 og 10.5 pet., er, 
at lønniveauet i de regioner, hvor beskæftigelsesvæksten er 
koncentreret, er lavere end i hovedstadsregionen. Denne 
sammensætningseffekt medfører således, at landsdækken-
de gennemsnit for lønudviklingen har en tendens til at un-



dervurdere lønstigningen på virksomhedsplan. 

Endelig er i tabel 9 og 10 angivet fordelingen af virksomhe-
der i fremstillingserhverv efter lønstigningen for virksom-
hedens faglærte og ikke-faglærte mandlige arbejdere. Hvis 
en forholdsvis stor del af virksomheder er placeret i tabeller-
nes diagonal eller tæt omkring denne, afspejler det en for-
holdsvis stabil lønstruktur mellem faglærte og ikke-faglærte 
på den enkelte virksomhed, idet de procentvise lønstignin-
ger for de to kategorier i så fald har været ens eller næsten 
ens. 

Det fremgår, at i de tilfælde, hvor lønstigningerne for virk-
somhedens faglærte (hhv. ikke-faglærte) er omkring eller 
under periodens gennemsnitlige lønstigning i fremstillingser-
hvervene, er lønstigningerne for virksomhedens ikke-faglær-
te (hhv. faglærte) for hovedparten af virksomhederne på 
nogenlunde samme niveau (stabil lønstruktur). For virksom-
heder, hvor lønstigningerne for enten de faglærte eller de ik-
ke-faglærte arbejdere er høje, er der derimod en betydelig 
variation (i begge retninger) i lønstigningerne for den anden 
gruppe (fleksibel lønstruktur). En sammenligning af tabel 9 
og 10 viser, at kombinationen overgennemsnitlig lønstig-
ning for de faglærte/undergennemsnitlig lønstigning for de 
ikke-faglærte tilsyneladende er mere udbredt end den 
modsatte kombination. Det skal dog bemærkes, at det ikke 
er undersøgt, i hvilken udstrækning den fleksible lønstruktur 
hænger sammen med, at en af grupperne kun udgør en me-
get lille del af arbejdsstyrken, ligesom der kan tænkes en vis 
tidsforskydning i lønstigningerne, selv om strukturen er ret 
fast på lidt længere sigt. 

3. Sammenfatning. 

Hovedindtrykket af det her fremlagte materiale kan sam-
menfattes i følgende punkter: 

a) De første år i den igangværende opgangskonjunktur -
1983 og 1984 - kendetegnes ved en samlet ganske betyde-
lig, men meget ujævnt fordelt beskæftigelsesopgang. Tyng-
den i opgangen har været koncentreret om forholdsvis få 
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brancher: Bygge- og anlægsvirksomhed samt jern- og metal-
vareindustrien og træ- og møbelindustrien tegner sig tilsam-
men for 15.000 af undersøgelsesmaterialets samlede mer-
beskæftigelse på knap 17.000 arbejdere. Beskæftigelses-
fremgangen har været større for faglærte end for ikke-fag-
lærte arbejdere og har især fundet sted i landets vestlige de-
le. I 1983 fandt opgangen fortrinsvis sted i små virksomhe-
der, mens den i løbet af 1984 var jævnt fordelt på små og 
større virksomheder. 

b) Der har i 2-års-perioden været en stigning i den gennem-
snitlige timefortjeneste på 9.3 pet. - svagest i fremstillings-
erhvervene (8.6 pet.) og stærkest inden for bygge- og an-
lægsvirksomhed (11.4 pet.). Der kan konstateres en vis 
positiv sammenhæng mellem beskæftigelsesvækst og løn-
stigning i brancher, hvis beskæftigelsesvækst ligger væ-
sentligt over gennemsnittet, mens denne sammenhæng for 
brancher med en mere afdæmpet beskæftigelsesudvikling 
er mindre entydig. 

c) De summariske gennemsnitlige lønstigninger såvel for de 
enkelte brancher som for samtlige virksomheder under et 
synes for perioden at indeholde en tendens til undervur-
dering af den faktiske lønstigning på virksomhedsplan, idet 
en overgennemsnitlig del af beskæftigelsesopgangen har 
fundet sted på områder med et relativt lavt lønniveau (små 
virksomheder. Nordvest- og Sydjylland), hvilket påvirker 
den gennemsnitlige lønstigning, beregnet for samtlige i hele 
landet, nedad. Den gennemsnitlige lønglidning pr. virksom-
hed i fremstillingserhverv har i 2-års perioden således 
snarere været 1-2 pet. end de ca. 0 .5 pet., som den gen-
nemsnitlige lønstigning for fremstill ingserhverv skulle tilsi-
ge. 

d) De gennemsnitlige lønstigningsprocenter dækker over en 
ganske stor spredning mellem virksomhederne. Periodens 
lønramme på 2x4 pet. har tilsyneladende ikke stillet sig i ve-
jen for lønstigninger, der har afveget væsentligt fra rammen, 
både i op- og nedadgående retning. Endelig peger undersø-
gelsen på, at der ikke alene mellem virksomhederne indbyr-
des, men også på de enkelte virksomheder generelt er en 
ganske fleksibel lønstruktur, vurderet ud fra lønstigningerne 



for faglærte og ikke-faglærte på de samme virksomheder. 

Tabel 1: Samlet beskæftigelse i 1. kvartal 1983 og Ændring heri 1. kvartal 1983-1. kvartal 1984 og 

1. kvartal 1984-1. kvartal 1985 fordelt på virksomhedsstørrelse i 1983 samt på brancher. 

Arbejdere i alt 

Virksomheds-
størrelse Fremstillingserhverv Bygge og anlæg Handel og transport 

I alt Cndring I alt •End ring I alt .£ndr ing 

1983 83 -94 84 -85 1 583 83-84 34 -85 1933 83-34 84-85 

1-19 17 .579 2 . 055 1. 434 11 .125 2 .014 1. 186 3 .589 234 25 

20-50 21 .133 1. 191 1. 733 5 .639 582 733 2 .708 -109 28 

51-200 43 .856 2. 021 2. 599 5 .943 747 275 3 .769 -245 -79 

201- 64 .633*' -1. 741 *> 3. 065*' 3 .325 -233 320 1 .017 -149 -82 

I alt 147 .201 3 526 8 831 26 .532 3 .110 2 . 514 11 .083 -269 -108 

*) Heraf værfter 

9.924 -2.112 1.527 

Ovrige erhverv Total 

I alt Ænd r i ng I alt indring 

1993 83-94 84-85 1983 83 -84 84-85 

1-19 390 31 39 32 .683 4 . 334 2.683 

20-50 1.096 -11 7 30 .576 1 . 653 2.501 

51-200 2.753 -65 -62 56 .321 2. 458 2.733 

201- 13.173 -1.149 447 82 .653 -3 . 272 3 .750 

I alt 17.417 -1.134 430 202 .233 5 . 173 11.667 
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Tabel 2: Virksomheder fordelt efter beskæftigelsesvækst 1. kvartal 

1983-1. kvartal 1985 og virksomhedsstørrelse. Alle brancher. 

Pet. 

Virksomheds-
størrelse Beskæftigelsesvækst i pet. 

Antal 
virksom-
heder 

<0 0-5 5-15 15-25 >25 I alt 

1-19 23. 6 27 .0 4 .9 5 . 5 39 0 100 5486 

20-50 35. 4 12 2 12 .8 10 .9 28 7 100 982 

51-200 39. 5 8 .8 15 .9 11 .4 24 4 100 590 

201- 50. 0 9 .2 19 .1 9 .2 12 5 100 152 

I alt 27 . 0 23 .1 7 .2 6 .8 35 8 100 • 

Antal virk-
somheder 1950 1669 578 490 2583 7210 

: Beskæftigelsesvækst og qns• lønstigning fordelt pA faglærte, ikke-faglærte mænd og ikke-

faglærte kvinder samt brancher. Procentvis stigning 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985 

Antal 
virk-

somheder 
Faglærte 

besk. Ion 

Ikke-faglærte 
mænd 

besk. Ion 

Ikke faglærte 
kvinder 

besk. Ian 
I 

besk 
alt 

Ion 

Fremsti1lngserhverv i alt 3849 6 2 8 4 9 2 8 8 10 0 9 .4 8 4 8 6 
- Nærings- og nydelsesmiddel 177 3 0 8 2 -2 4 9 1 1 1 10 .0 -0 3 9 3 
- Tekstil og beklædning 248 8 5 12 0 13 1 11 9 5 6 10 .7 8 1 11 4 
- Træ- o: mobel 274 14 6 12 0 25 9 9 0 38 2 9 .5 24 6 9 6 
- Grafisk industri 698 0 4 7 7 4 5 6 6 8 2 7 .4 2 2 7 3 
- Sten, ler og glas 190 -0 8 10 0 11 2 9 8 -9 3 9 .4 5 1 9 7 
- Metalvareindustri 567 12 8 8 6 20 1 8 6 26 0 8 2 18 0 8 3 
- Jernindustri i ovrigt 638 9 4 8 5 12 6 8 5 16 5 8 3 12 2 8 3 
- Transportmiddel 740 1 5 8 6 -4 2 7 8 30 4 10 9 0 6 8 4 
- Øvrige fremstillingserhverv 317 7 9 9 5 6 7 9 9 11 8 10 0 8 3 9 9 
Bygge & anlæg 2565 21 2 10 9 22 1 11 7 -6. 2 10 6 21 2 11 4 
Handel og transport 685 0 2 9 2 -1 8 11 0 -16. 2 9 6 -3 4 10 8 
Andre lil 0 3 8 2 1 9 7 8 -7 9 9 2 -4 4 8 9 
I alt 7210 9 6 9. 0 9 2 9 3 5. 1 9 6 8 3 9 3 
.: Lønstigningen er den procentvise ændring i gennemsnitsfortjenesten tilsammen, jfr. kolonne 7 

i den af DA offentliggjorte lønstatistik. 

Tabel 4: Gennemsnitlig timefortjeneste 1. kvartal 1985 i fremstillingserhverv og ved bygge-

og anlegsvirksomhed. Kr. 

Ikke-faglærte Ikke-faglærte 

Fremstillingsvirksomhed 

Herar med 

1-19 arb. 

20-50 arb. 

51-200 arb. 

201 arb. og over 

Samtlige 

68,00 

68,20 

65,90 

66,60 

69,78 

Faglærte 

75,22 

73,58 

74,18 

75,50 

76,47 

mænd 

65,90 

62,47 

63,26 

65, 23 

68,08 

kvinder 

61,09 

57,86 

57,91 

60, 22 

63,77 

Bygge- og anlægsvirksomhed 

Heraf r.ed 

1-19 arb. 

20-50 arb. 

51-200 arb. 

201 arb. og over 

73,82 

70,99 

75,80 

77 , 16 

75,31 

75,75 

71,80 

80,00 

83,65 

81,10 

70,54 

67,45 

69,62 

72,82 

71,28 

61,78 

52,35 

53,26 

55,21 



Tabel 5: Procentvis fordeling af virksomheder i bygge- og anlægssektoren efter qns. lenstigning 

og beskæftigelsesvækst 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985. Samtlige arbejdere 

Beskæftigelsesvækst (pet.) 

Gns. lønstigning (pet.) <0 0 -5 5- 15 15-25 25- 35 >35 I alt 

<6 23 .4 26 . 4 20 . 4 21.0 20 . 9 26. 5 24.9 

6-8 13 .8 17 . 3 17 .2 18.0 14 . 1 13. 9 15.1 

8-10 15 . 4 18 .5 19 . 4 20.0 2C .9 11 3 15.3 

10-12 11 .1 10 .2 12 .9 15.0 14 .1 12. 1 11.7 

12-14 11 .4 11 .5 8 .6 7.0 11 .9 9. 0 10.3 

14-18 12 .5 8 .4 9 .7 8.0 9 .0 12. 1 10.9 

18-22 3 .7 3 .2 5 .4 8.0 4 .0 6. 1 4.7 

22- 8 . 7 4 .3 6 . 5 3.0 5 .1 8. 9 7.2 

I alt 100 100 100 100 100 100 100 

Gns. lønstigning 9 .9 11 .0 12 .5 9.4 12 .1 11. 4 11.4 

Antal virksomheder 623 617 93 100 177 955 2565 

Gns. timefortjeneste, 
1. kvt. 1985 (kr.) 72. 95 70. 61 74 . 73 70.76 73. 53 75.12 

Tabel 6: Procentvis fordeling af virksomheder i fremstillingserhverv efter gns. lenstigning og 

beskattigelsesvækst 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985. Samtlige arbejdere 

Beskæftigelsesvækst (pet.) 

Gns. lenstigning (pet.) <0 0- 5 5- 15 15- 25 25- 35 >35 I alt 

<6 14 .2 16. 5 13 . 4 13 .7 19 .2 27 .1 18.1 

6-8 20 . 5 23. 4 25 .0 23 .9 25 .4 19 .8 22.1 

8-10 26 .6 25. 3 30 .9 25 . 4 21 .2 20 .6 24.7 

10-12 16 .0 14. 7 15 .1 16 .7 16 .2 13 .3 15.1 

12-14 10 . 7 8. 0 6 .2 9 . 3 8 .8 6 .6 8.4 

14-18 8 .4 7 1 7 .0 6 .4 5 .0 8 .6 7 . 7 

18-22 2 .0 2. 4 1 .6 2 . 4 2 .7 2 .1 2.2 

22- 1 .6 2. 5 0 .8 1 . 8 1 .5 1 .7 1.8 

I alt 100 100 100 100 100 100 100 

Gns. lenstigning 9 .2 9. 2 9 .7 8 .9 8 .8 8 .8 8.6 

Antal virksomheder 1046 84 372 335 339 916 3849 

Gns. timefortjeneste, 
1. kvt. 1985 (kr. ) 70. 20 67.74 67 . 76 67 . 65 66. 33 65. 51 

Tabel 7: Procentvis fordeling af virksomheder i fremstillingserhverv efter qns. lenstigning og 

beskæftigelsesvækst 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985. Faglærte arbejdere 

Beskæftigelsesvækst (pet.) 

Gns. lenstigning (pet.) <0 0 -5 5- 15 15- 25 25- 35 >35 I alt 

<6 19 . 8 15 .5 11 .5 13 .0 14 .8 22 .8 17.7 

6-8 23 .0 26 .0 33 .2 29 7 29 .9 23 .6 25.9 

8-10 22 .7 25 5 25 .5 28 .6 23 .9 17 .5 23.2 

10-12 12 .6 14 .4 13 .6 17 .3 13 .3 12 .4 13.6 

12-14 10 . 1 7 .6 8 .1 5 .9 9 .5 9 .2 8.7 

14-18 6 .8 6 . 4 6 .8 3 .2 4 .9 8 .8 6.8 

18-22 2 . 3 2 .6 0 .9 1 .6 1 .9 2 .8 2.3 

22- 1 .6 2 .0 0 .4 0 .5 1 .9 2 .9 1.9 

I alt 100 100 100 100 100 100 100 

Gns. lenstigning 8 .8 8 .8 9 .6 9 . 4 9 .0 9 .0 8.4 

Antal virksomheder 801 1028 235 165 264 685 3198 

Gns. timefortjeneste, 
1. kvt. 1985 (kr.) 77 . 21 75 . 79 76 . 07 74 . 32 72. 51 72 . 53 



Tabel 8: Regional fordeling af beskæftigelsesvækst og lønstigning 1983-85 for udvalgte brancher 

Bes k. Løn Besk. Løn Besk. Løn Besk. Løn Besk. Løn Besk. Løn 

Fremsti1lings-
erhverv i alt 2 6 9 6 7 3 9 1 13 4 9 0 16 2 10 5 12 2 9 2 8 4 8.6 

- Tekstil og 
beklædning 14 8 10 9 8 0 12 5 4 9 10 9 7 6 11 6 9 0 10 5 8 1 11.4 

- Træ- og mø-
belindustri 12 1 10 2 18 1 10 0 31 3 10 9 29 4 10 5 29 1 7 9 24 6 9.6 

- Jern- og me-
tal vare industri 5 3 9 5 14 5 8 7 15 0 7 7 18 9 9 6 24 5 7 4 13 3 8.3 

- Øvrig fremst. -3 2 8 0 0 7 8 8 9 9 9 3 12 2 9 5 5 3 9 7 2 9 8.7 

Bygge- og anlæg 22 3 11 5 17 2 9 6 27 0 11 6 30 5 11 4 22 7 11 0 21 2 11.4 

Ar.dre brancher -11 9 9 7 -0 3 10 0 0 2 9 3 11 2 10 5 0 9 10 4 -4 0 10.0 

I alt 2 6 9 6 7 3 9 1 13 4 9 0 16 2 10 5 12 2 9 2 8 3 9.3 

Region 1 = Kbh. og Frederiksberg kommuner, Kobenhavns, Frederiksborg og Roskilde amter = "Hoved-
stadsregionen" . 

Region 2 = Vestsiæll., Storstrøms, Bornholms og Fyns amter = "Øerne i øvrigt". 

Region 3 = Sønderjylland, Ribe og Vejle amter = "Sydostjylland". 

Region 4 = Ringkobing og Viborg amter = "Vestjylland". 

Region 5 = Århus og Nordjyllands amter = "Nordostjy1land". 

Tabel 9: Procentvis fordeling af virksomheder efter lønstigning for henholdsvis faglærte og ikke-

faglærte mænd 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985. Fremstillingserhverv 

Ikke-faglærte mænd 
(pet. stigning) 

Faglærte 
(pet. stigning) <6 6--8 8- 10 10- 12 12- 14 14- 18 18- 22 >22 

Antal 
virks. 

<.6 27. .8 15 5 11 .2 9 3 9 .2 13 .8 7 .2 9 .e 322 

6-8 27 .2 43 _2 29 . 4 20 .1 15 .7 9 . 4 10 .9 12 .2 554 

8-10 16 .4 22 0 33 ._3 28 .0 26 .4 15 .6 21 .8 4 .9 480 

10-12 12 . 1 10 3 13 .8 21 .9 18 .6 16 .3 12 .7 19 .5 294 

12-14 7 .8 5 0 7 .3 12 .2 16 . 4 16 .3 10 .9 9 .8 186 

14-16 5 .5 2 9 2 .6 5 .4 8 .6 18 .1 18 .2 9 .8 121 

18-22 2 .2 0 2 1 .1 1 .8 2 .9 7 .5 10 .9 14 .6 50 

>22 1 .0 1 0 1 3 1 .4 2 .1 3 .1 7 .3 19 .5 39 

100 100 100 100 100 100 100 100 

Antal virksomheder 4 9 419 463 279 140 160 55 41 2046 

Ann. : Tabellen vedrører kun virksomheder, hvor der i hele perioden var beskæftiget både faglærte og 
ikke-faglærte arbejdere. 

Tabel 10: Procentvis fordeling af virksomheder efter lønstigning for henholdsvis ikke-faglærte mænd 

og faglærte 1. kvartal 1983-1. kvartal 1985. Fremstillingserhverv 

Faglærte 
(pet. stigning) 

Ikke-faglærte mænd 
(pet. stigning) <6 6 -8 8- 10 10-12 12- 14 14- 18 18- 22 >22 

Antal 
virks. 

<6 42 24 0 16 . 7 20.1 20 .4 22 .3 22 .0 12 .8 489 

6-8 20 .2 32 _7 19 .2 14.6 11 .3 10 .0 2 .0 10 .3 419 

8-10 16 .1 24 5 32 .1 21.8 18 .3 10 .0 10 .0 15 .4 463 

10-12 8 .1 10 1 16 .3 20.7 18 .3 12 .4 10 .0 10 .3 279 

12-14 4 .0 4 0 7 .7 8.8 12 .4 10 .0 8 .0 7 7 140 

14-18 6 .8 2 7 5 .2 8.8 14 .0 24 .0 24 .0 12 .8 160 

18-22 1 .2 1 1 2 .5 2.4 3 .2 8 .3 12 .0 10 .3 55 

>22 1 2 0 9 0 .4 2.7 2 .2 3 .3 12 .0 20_ J> 41 

100 100 100 100 100 100 100 100 

Antal virksomheder 322 554 480 294 186 121 50 34 2046 

Anm.: Se anmærkning til tabel 9. 



Figur 1; Beskæftige]sesændring og lanstigning 1983-1985 fordelt pi brancher. Samtlige 

arbejdere. Pet. 

16 

15 -

1 4 -

13 -

12 

11 -

10 -

9 -

i 

8 -

7 -

6 -

5 

• 10 • 2 

• 1 

O 1 
• 11 

i. ne • is 

• 1 9 

• 6 

• 1 6 O 15 

• 7 

- 3 0 - 1 0 10 3 0 5 0 

Beskæftigelses ændr ing ( p e t . ) 
Gennemsnit 

Anm.: Ekskl. brancher med under 100 beskæftigede i 1. kvartal 1983. 

Figur 2: Beskæftiqelsesaendring og lenstigning 1983-1985 fordelt pi brancher. Faglarte 

arbejdere. Pet. 
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Figur 3; Beskæftigelsesændring og lanstigning 1983-1985 fordelt på brancher. Ikke-fag-

lærte mænd. Pet. 
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Anm.: Ekskl. brancher med under 100 beskæftigede i 1. kvartal 1983. 

Figur 4: Beskæf tiqelsesaendring og lanstigning 1983-1985 fordelt på brancher. Ikke-fag-

lærte kvinder. Pet. 
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Appendiks 

Branchenummering i figur 1-4 

1. Næringsmiddelindustri 

2. Drikkevareindustri 

3. Tobaksindustri 

4. Tekstilindustri 

5. Beklædnings- og skotøjsindustri 

6. Træindustri 

7. Møbelindustri 

8. Papir- og papirvareindustri 

9. Grafiske industri 

10. Læder- og lædervareindustri 

11. Gummiindustri 

12. Kemisk industri 

13. Olie- og kulproduktindustri 

14. Sten-, ler- og glasindustri 

15. Metalvareindustri 

16. Jernindustri i øvrigt 

17. Transportmiddelindustri 

18. Anden fremstillingsvirksomhed 

19. Bygge- og anlægsvirksomhed 





English Summary 

The international situation, chapter I 

The projections of this report for individual countries 
1986/1987 are broadly in line wi th the projections of 
OECD, IMF and a number of national sources. In the present 
situation, all these sources seem to share a common v iew 
as to country and world growth rates over the next year or 
two . Provided that the many risk factors of mainly a finan-
cial character, inherent in the present situation, do not ma-
terialize in 1986/87, prospects point to a rather undramatic 
development of the business cycle. The substantial wea-
kening of the pull from the U.S. economy wil l leave its clear 
marks on the economic development of most other coun-
tries, especially Japan, the NIC's and the LDC's (oil produ-
cing as well as non oil producing), but of course also on 
OECD- Europe. In Europe, however, the increase of internal 
demand - especially the rise of private consumption - wi l l 
probably be sufficient to maintain a roughly unchanged 
growth rate of around 2 1/2 per cent per year in spite of the 
combined contractionary effect of the s lowdown of the rate 
of growth of the U.S. (to around 2 1 / 2 - 3 per cent) and the 
recent substantial real appreciation of the European exchan-
ge rates vis-a-vis the dollar. 

There has also been some reinforcement of domestic de-
mand in Japan but not enough to compensate for the wea-
kening of the pull f rom the United States. Thus the rate of 
growth of Japan has come down from close to 6 per cent in» 
1984 to around 5 per cent in 1985 and probably w i th a 
decline to 4 - 4 1/2 per cent in 1986. 

Although quite recently there have been some signs of a 
slight modification of fiscal policy in both Japan and various 
European countries (Germany, the Netherlands and perhaps 
Great Britain), fiscal policy remains definitely restrictive in 
both places and especially so in Japan. 

The present report differs from e.g. other Danish reports in 



stressing the dangers to the world economy of an interna-
tional fiscal policy-" mix" where Japan and Germany carry 
on such restrictive policies along wi th substantial cuts of 
the American budget deficit. 

While this is a medium term risk more than an imminent one 
(due to the obvious difficulties in attaining the declared goal 
of removing the " t w i n deficits" of the U.S. economy) there 
probably is a risk, even in the short run, of e.g. a change of 
mind of the international financial markets to the effect that 
the large net capital imports into the U.S. necessary to ac-
commodate its large deficit on the current account of the 
balance of payments could only be brought about after a 
substantial further decline of the dollar rate and/or a sub-
stantial widening of the interest rate differentials between 
the United States and the outside world. In spite of the suc-
cess until now of the cooperation inaugurated at the Group 
of Five-meeting in September 1985, future declines of the 
dollar rate may not necessarily fol low a smooth course. 
Abrupt changes of the dollar rate and their repercussions on 
international exhange and interest rate structures could put 
a downward pressure upon international growth rates. 

Further risks are attached to the possibility of a renewed ag-
gravation of the debt crisis of the LDC's and certain other 
countries and the consequent exposure of parts of the inter-
national banking system. 

The cooling down of the international economy has had a 
very marked influence upon the rate of growth of interna-
tional trade. The growth of the intra-OECD-trade has decli-
ned and the external trade of the OECD-area has virtually 
come to a standstill in volume terms in 1985. In this pro-
cess, the terms of trade of the industrial countries have im-
proved significantly. 

For Danish exports the distribution of growth rates within 
the OECD area is very important (10 countries count for 
around 75 per cent of total Danish industrial exports). Due 
largely to the expected recession of the Swedish economy, 
the expected average growth rates of the OECD area when 
using shares of Danish export as weights is around 2.5 per 



cent for 1986 as compared to an average of 3 per cent, 
using standard OECD weights. The traditional procedure for 
export forecasting is based on this export weighted average 
growth rate. This report, however, uses a new approach in 
estimating future trends of Danish exports, taking into ac-
count not only total growth rates of individual countries and 
our international competitiveness but also the composit ion 
of the growth by components of demand. This disaggrega-
tion tends to give more reliable forecasts and for 1986 it im-
proves prospects for industrial exports compared to the re-
sults from using aggregate growth rates, the implication ap-
parently being that although the country distribution of 
growth in 1986 is unfavourable to Denmark, the composi-
t ion of demand favours our exports. 

The chapter finally stresses the improved prospects for 
further international disinflation, largely due to the weak oil 
and commodity markets and, outside the United States, to 
the development of the dollar rate. However, the report do-
es not share the view that cheaper oil and cheaper raw ma-
terials wil l automatically give a significant boost to indu-
strial output. 

The economic development in Denmark, 
chapter II 

The economic development of Denmark in recent years has 
attracted much interest abroad due to the impressive list of 
positive results obtained: 

i) significant improvements of international competit iveness 
since the late 1970's, obtained originally through a combi-
nation of sucessful incomes policies and downward adjust-
ments of the krone, but since 1982 solely through incomes 
policies. Exchange rate policies have been fundamentally 
changed through a f irm commitment of the Government to 
a fixed exchange rate for the krone within the EMS, 

ii) for the years after 1982-83 a rise in business f ixed invest-
ment and of employment in the private sector, both of an 
extent and of a duration unknown elsewhere in Europe, 
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iii) a high degree of disinflation in recent years as well as a 
decline in interest rates going further than declines abroad 
so that the earlier substantial interest rate differential vis-a-
vis other countries has now been significantly reduced, 

iv) cuts of the public sector deficit f rom a level of around 9 
per cent to now only one or t w o per cent of GNP. 

In spite of these positive developments, the perennial Da-
nish problem of a fundamental economic disequilibrium, i.e. 
the problem of obtaining satisfactory balance of payments' 
developments wi thout experiencing at the same time dis-
satisfactory employment developments, is still far from its 
solution. No doubt, the problem has diminished somewhat 
through recent developments, but not least 1985 has 
brought repeated reminders that the fundamental problems 
do still exist. The fact that the composition of the disequili-
brum has recently shifted somewhat - towards a worsening 
of the balance of payments and an improvement of the 
employment problem - has meant that the reminders have 
mainly been in the field of the balance of payments deficit. 
This has returned to a level of around 3 1 /2 per cent of GNP 
in 1985. Employment has continued to improve, but beside 
the prospects that the onus of the disequilibrium problem 
wil l again shift to the employment aspects, the underlying 
problems reveal themselves in the fact that the decrease in 
unemployment has been much weaker than the increase in 
employment. This demonstrates that in spite of the rather 
strong expansion of the Danish economy, the expansion 
has not been sufficent to enable the economy both to ab-
sorb the net increase of the labour force and to make heavy 
inroads into existing unemployment. 

The fact that the rise of industrial exports in 1 985 has lag-
ged substantially behind expectations has been very widely 
discussed and may have caused some frustration among 
decision makers. The report, however, sees the main ex-
planation for the modest performance of industrial exports 
in 1985 (i.e modest as measured against expectations) in 
the general s lowdown of the international business cycle 
and not in special factors affecting Danish exports such as 
e.g. excessive internal demand and subsequent lack of ca-



pacity, which has been suggested in public debate. 

Firm incomes policy measures were taken by the govern-
ment in the spring of 1985, total pay rises during the first 
year of the new wage round to be kept below a ceiling of 2 
per cent, and during the second year below 1 1/2 per cent 
(meaning in both cases somewhat bigger rises on a year-to-
year-basis, due to overhangs). The limits wil l not be 
completely kept. From 1984 to 1985 the average pay rises 
seem to have been in the neighbourhood of 5 per cent, re-
presenting a greater difference from the statutory 2 per cent 
than can be explained through the overhang at the end of 
1984. However, taking the strong demand for labour into 
consideration, pay rises appear to be moderate except for 
the construction sector which has shown clear signs of 
overheating in the summer and autumn of 1985. Wi th the 
exception of this sector, one could probably say that the in-
tentions behind the incomes policy legislation in the spring 
of 1985 have been realized to a fairly high degree. 

The forecasts for 1986 and 1987 point to clear improve-
ments of the balance of payments, mainly due to an expec-
ted s lowdown of the rise of business f ixed investment, the 
improved terms of trade and increasing energy production in 
the North Sea (although to some extent the latter wil l be 
counterbalanced through increased transfers of dividends 
etc. to the foreign companies taking part in the North Sea-
production). Industrial exports are forecasted to rise by 7 
per cent, in volume terms, in 1986 fol lowed by 4 1/2 per 
cent in 1987. 

The rise of private consumption has recently shown some 
signs of acceleration. Especially, car sales are booming, but 
rises in retail sales are probably now also on an increasing 
trend. The savings ratio of households appears to be resu-
ming last year's (1984's) tendency to decrease, a tendency 
which was interrupted in the beginning of 1 985 probably as 
an effect of the extensive labour market confl icts and may-
be also uncertainty at the t ime as to the real income effects 
of the statutory incomes policy measures through which 
these conflicts were brought to an end. 
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The profound changes of Danish monetary conditions and 
monetary policies, described in the previous report f rom the 
chairmanship ("Danish Monetary Policy in Transit ion", 
Dansk Økonomi, September 1985) probably have signifi-
cant bearing upon consumer behaviour. Stated in utmost 
brevity, the changes imply that almost all exchange controls 
directed against business firms have been removed and that 
as a result of increased confidence in the commitment of 
the government to fixed exchange rate policy, private net 
capital imports have jumped up by leaps and bounds, taking 
advantage of the still positive, though as mentioned above 
sharply diminished interest rate differential. As a result of 
these changes, the functions of monetary policy have been 
fundamentally changed too. This policy is now directed 
mainly to the task of influencing private net capital move-
ments and is not longer available, or at least only available 
to a very limited extent, for internal stabilisation purposes. 
During a transition period, until most of the remaining inter-
est rate differential has been eliminated, monetary policy 
wil l be in a diff icult dilemma: If the central bank, in order to 
maintain a sort of brake upon internal demand, attempts to 
keep the interest rates above their equilibrium level w i th re-
spect to the need for capital imports, there wil l be substan-
tial private net capital imports, and consequently the inter-
nal liquidity supply wil l tend to get out of control. If on the 
other hand the central bank takes measures to control the 
liquidity supply, it wil l have to speed up the process of eli-
minating interest rate differentials. Whatever action the 
central bank takes in these respects within its limited scope 
of manoeuvre, during the transition period the effects 
would appear to be expansionary, contributing to both the 
rise in private investments and the rise in private consump-
tion. To be true, real interest rates are still very high and 
besides, real after tax interest rates to private households 
wil l be increased from 1987 through the proposed tax re-
form. This will dampen credit demand somewhat, but the 
availability of loans to both firms and households is probably 
more ample than at any time since the second world war. 

A t the time of preparing this report, in addition to the signi-
ficant easing of monetary policy, prospects for 1986 looked 
for some easing also of fiscal policy, since budgets for local 



government expenditure in 1.986 exceeded the limits agre-
ed upon wi th the central government earlier in 1985 (on 
average a zero-growth-limit). However, fiscal policy has sin-
ce been strengthened through legislation carried through in 
December 1985. As part of this legislation, strong brakes 
have been put on local government expenditure. 

The report underlines that the opportunities for stabilizing 
prices are now better than at any time since the end of the 
1 950 's . Given continued wage moderation, some revitali-
sation of productivity growth and the prospects for further 
declines in the real prices of commodities and oil,1' the rise 
in consumer prices should go down to probably slightly be-
low 2 per cent from 1985 to 1986 and this stabilization 
should continue well into 1987. Thus, for the first t ime in a 
number of years, increases of real wages are clearly in the 
pipeline in the private sector of the economy, especially in 
wages before tax, but to some extent also in after-tax wa-
ges. It is stressed in the report that these real wage increa-
ses will take place in spite of a continued decrease in nomi-
nal pay increases to historically low levels. The increases 
wil l be shared by employees in the public sector, but to a 
moderate extent only. For both groups, the increase of an-
nual incomes in 1987 wil l not keep pace wi th the increase in 
hourly earnings, due to the cut in weekly working hours by 
2 1/2 per cent mentioned above and coming into force at 
the end of 1986. 

As in other countries the rise of gross profits of f irms in re-
cent years has substantially exceeded the rise of wages. It 
is expected to do so also in 1986 but in 1987 and subsequ-
ent years the rises of the t w o categories of income are ex-
pected to be broadly in line wi th each other. 

1. The measures carried through after the report was finished comprise 
new energy taxes according to sort of a sliding scale so that consumers 
will not benefit from lower energy prices. 
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Problems of economic policy, chapter III 

The prime task of Danish macroeconomic policy must still 
be to improve Denmark's international competitiveness. 
Consequently, the signs of demand pressure and strong 
wage drift in the building sector must cause some worry. 
The building sector is competing for labour wi th several ot-
her sectors. As a result, tendencies to continued wage drif t 
could hardly be contained to this sector. Thus, such tenden-
cies could threaten the very basis of current economic poli-
cy, and some brakes upon construction and building activity 
are clearly called for. 

It used to be part of the tasks of monetary policy to put on 
such brakes, but w i th the new assignment to this policy, 
these tasks too have been delegated to fiscal policy. The 
report points to various measures which could be useful in 
this context. At the same time, it is pointed out that it wil l 
be no easy task to try to stabilize activities in the building 
sector. There are risks that the measures adopted could turn 
out to be destabilizing, e.g. w i th respect to productivity 
developments and the level of activity in the medium term 
but such risks wil l have to be taken to protect the goal of 
maintaining and preferably improving Denmark's interna-
tional competitiveness. 

In this connection, it is also pointed out that 1987 may 
prove to be a diff icult year for incomes policy due to the 
cost effects of the fully compensated shortening of weekly 
working hours. In spite of the push to productivity increa-
ses, stemming from shorter working hours, the 2 1/2 per 
cent increase in hourly wage costs from the beginning of 
1987, together wi th unavoidable wage drift during 1987, 
could very well mean that if competitiveness is to be safe-
guarded, there will be no room for wage increases under the 
general wage negotiations scheduled for early 1987. Put in 
another way, it may prove very diff icult to avoid some wor-
sening of our competitiveness at that t ime. It is mentioned, 
however, that the dilemma could be eased through further 
reductions in indirect labour costs i.e. a reduction of 
employers' contribution to social security schemes. 



A substantial strengthening of labour market policies in or-
der to reduce bottlenecks and mis-matches to the widest 
possible extent is deemed essential in the report. It is poin-
ted out that these problems, already making themselves felt 
in various fields, cannot be solved through fiscal policy. 

As already mentioned the question of measures against the 
balance of payments' deficit has been in the forefront of the 
Danish discussions in 1985. The report points to the politi-
cal nature of this question, stressing that the decisions must 
be made under considerable uncertainty. To be true, accor-
ding to the forecasts there wil l be a considerable improve-
ment of the balance of payments over the coming years but 
there is a substantial margin of error around these forecasts. 
The balance of risks is two-sided, so that developments in 
1 986-87 may of course deviate in both directions from the 
forecasts of the report. Needless to say, however, political 
apprehensions about the development of the balance of 
payments are focused upon the negative side of the risk ba-
lance. Here, the report points out that the greatest future 
risk is attached to the possibility of a further acceleration of 
the rise in private consumption. Should this risk materialize, 
a substantial strengthening of fiscal policy wil l be necessary 
if confidence in the existing exchange rate policy is to be 
maintained. 

At the same time it is stressed in the report that a combina-
tion of overwhelmingly negative risk factors, resulting in a 
substantial further deterioration of the balance of pay-
ments, is highly unlikely. 

147 



Summary table: Short-term prospects 

1985 Percentage changes 
in volume terms 

Current prices Percent 1985 1986 1987 
Bill. D.Kr. of GDP 

Private consumption 327 .3 53.7 2.5 3.5 3.0 
Public consumption 153.4 25.1 0.7 2.5 0.7 
Gross fixed capital formation 115.7 19.0 8 .0 5.7 1.5 

of which: 
Private residential 28.5 4 .7 -6 .5 5.0 3.0 
Business fixed investment 74 .8 12.3 15.7 6 .4 1.1 
Public investments 12.4 2.0 4 .4 3 .0 0 .0 

Stockbuilding 3.8 0 .6 -0.4a l -0.2a ) 0.1 a> 

Total domestic demand 600 .2 98 .4 2.6 3.4 2.1 

Exports of goods 
and services 231 .9 38 .0 4 .4 3.5 3.7 
Imports of goods 
and services 222 .3 36.4 6.4 3.5 2.1 
Foreign balance 9.6 1.6 -0.6a) 0.0a> 0.6a l 

GDP 609 .8 100.0 2.0 3.4 2.7 

Memorandum items 
Consumer pricesbl 4.6 1.8 1.8 
Unemployment (percentage)0' 8 .9 8.7 8.7 
Current balance (US$ billion) -2.1 -1 .9 -1.5 
Hourly wage rate 5.0 4 .0 5.0 
Terms of trade 0.4 1.8 0 .2 

Notes: a) Weighted contribution to GDP-growth. 
b) Implicit consumption deflator, percentage change. 
c) In per cent af total labour force. 

Source: Central Statistical Office of Denmark and own estimates. 
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