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Af Michael Mgller og Niels Chr. Nielsen

Resumé

Udgangspunktet for begrebet "ny gkonomi” er
en languarig hgj gkonomisk aktivitet 1 90'erne i
USA uden ledsagende gget inflation.
Forestillingen er, at de fundamentale makrogko-
nomiske sammenhange er anderledes end tidli-

gere, hvor gget gkonomisk aktivitet var ensbety-

dende med gget og accelererende inflation. En
veesentlig forklaringsmekanisme, som er blevet
fremfart for, at de gkonomiske sammenhenge

Introduktion

I perioden 1992-2000 havde USA otte ars
kontinuerlig hgj pkonomisk veaekst og lav
inflation. I samme periode steg det ameri-
kanske aktieindeks, Dow Jones, med nae-
sten 260 pct. Samtidig var der i en enkelt
sektor - IT-sektoren — en ekstremt stor pro-
duktivitetsstigning.

En sadan udvikling fortjener sit eget
navn. "Ny gkonomi” daekkede over, at man
abenbart kunne fa hgj gkonomisk veekst i
en lang pericde uden at inflationen tog til.
Herved overskred man tilsyneladende en
af den traditionelle skonomis naturlove,
nemlig at hvis den pkonomiske aktivitet
oversteg en vis granse, fik man hejere og
accelererende inflation. Den mikro-gkono-
miske forklaring pa de nye gkonomiske
love var fgrst og fremmest de store pro-
duktivitetsgevinster i og pa grund af IT-in-
dustrien.

Der var ogsa andre forsgg pa forklarin-

nu er anderledes end tidligere, er store produkti-
vitetsgevinster i og pd grund af informations-
teknologien. Der er imidlertid ikke noget overbe-
visende grundlag for at antage, at de funda-
mentale makrogkonomiske sammenhenge har
eendret sig. Informationsteknologien har deri-
mod haft en rekke afgerende mikrogkonomiske
og industrigkonomiske konsekvenser, som sgges
belyst.

ger, f.eks. det sendrede arbejdsmarked, glo-
baliseringen og den skasrpede konkurren-
ce, liberaliseringen af de finansielle marke-
der m.m.

Men hovedbudskabet er troen pa en =n-
dret makrogkonomisk sammenhzng mel-
lem gkonomisk aktivitet og inflation, samt
at den nye informationsteknologi radikalt
har sendret den made, det gkonomiske
system fungerer pa, og har medfert store
produktivitetsgevinster.

Vakst uden konjunktursvingninger
Den hgje vaekst uden konjunktursvingnin-
ger er fprst og fremmest - men ikke ude-
lukkende - et amerikansk fa=nomen. Japa-
nerne har nzeppe den samme opfattelse af
"ny gkonomi”, hvis de skal drage en laere af
90’ernes erfaringer. Ogsa i Vesteuropa har
veeksten veeret forholdsvis hgj. Ser man pa
perioden 1994-2000 topper Irland med en
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BNP-veekst pi ca. 9% p.a. og Finland med en
vaekstrate pa 4,7%. Langt darligere er det
gaet den store tyske gkonomi med en
vaekst pa 1,8% p.a.

Mange slags "ny gskonomi”
Opfattelsen af, at man stir overfor en "ny
skonomi” dukker op med passende mel-
lemrum. 1 1960’erne troede man, at man
kunne fintune pkonomien til vedvarende
fuld beskeeftigelse, ferst og fremmest ved
finanspolitisk styring. Derudover er begre-
bet "ny gkonomi” blevet anvendt i forbin-
delse med stzerkt stigende aktiekurser, glo-
baliseringen af gkonomien, zzndringen fra
en produktionsskonomi til en servicegko-
nomi, samt i mange andre sammenhasnge.

Sadan som beprebet anvendes i dag,
deekker det fprst og fremmest over to for-
hold: (1) opfattelsen af, at der er sket fun-
damentale sendringer i de makrogkonomi-
ske sammenhaenge, samt (2) at informati-
onsteknologien radikalt har =ndret den
méde pkonomien fungerer pa.

Disge to former for "ny ekonomi” haenger
til dels sammen i den forstand, at informa-
tionsteknologiens fremkomst og kraftige
vaekst er en af forklaringerne - men ikke
den eneste - pa, hvorfor de makrogkonomi-
ske sammenhznge har sendret sig.

Konklusionen i det fglgende er, at der
ikke er megen grundlag for at tro, at de
fundamentale makrogkonomiske sarnmen-
haenge har sendret sig. Teknologier sendrer
sig. Det er sket tidligere i historien i forbin-
delse med f.eks. jernbanernes, elektricite-
tens, telegrafens og bilernes fremkomst.
Alle havde de meget veesentlig betydning
for den gkonomiske udvikling, men de
sendrede ikke de pkonomiske naturlove.

Herudfra kan imidlertid ikke drages den
omvendte konklusion, at IT-industriens
udvikling kun har begraenset gkonomisk
betydning, sdledes som mange skeptikere
gor. De henviser til, at man kun i begraenset
omfang kan konstatere produktivitetsge-
vinster udover hvad der kan henferes til
konjunktursvingninger, samt at meget af
det, der kommer ud af IT-industrien blot er
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sndringer af produkter og distributionssy-
stemer. Downloading af musik i stedet for
at kebe en CD skaber ikke et nyt produkt.
Tilgangen til elektricitet skabte derimod en
lang rsekke af nye produkter.

Dette forekommer at veere en for forsig-
tig konklusion. Modsat virker den eufori, 1T-
industrien tit selv giver udtryk for, ofte
overdrevet og urealistisk. Det er ikke en
verdensrevolution, vi star overfor, men et
teknologispring, som bevirker, at mange
ting fungerer anderledes end tidligere og
forhabentligt bidrager til en positiv udvik-
ling i velstand og velfserd. Det er denne
mellemposition, der skal argumenteres for i
det falgende.

Produktivitet og vaekst

"Vi ser computere alle vegne undtagen i produk-
tivitetsstatistikken” er en meget rammende
formulering af den amerikanske nobelpris-
tager, Robert Scolow, fra 1987, En razkke gko-
nomer, fgrst og fremmest Gordon (2000),
har arpumenteret for, at de produktivitets-
gevinster, der kan henfgres til informati-
onsteknologiens fremkomst, er begranse-
de. Statistikken for de senere ar synes dog
at tyde pa, at der kan konstateres vasentli-
ge produktivitetsgevinster, jf. f.eks.
Jorgenson (2001). Uenigheden grunder sig
bl.a. i en forskellig opfattelse af, hvorledes
produktivitetsgevinster skal beregnes.

Helt uomntvisteligt er det, at der er sket
meget store produktivitetsstigninger i selve
computerindustrien. Moore's lov fra 1965
{efter en af Intels grundleeggere Gordon
Moore), at proceskapaciteter af en silicon
chip vil blive fordoblet i lgbet af 18 mane-
der, har stort set holdt omforventes ogsa at
holde et stykke tid ud i fremtiden. Realpris-
en pd computerkapacitet er derfor faldet
med 99,99 pct.

Mere afggrende er, hvor meget produkti-
viteten er steget i den computerforbrugen-
de industri. Og herom er der uenighed. Der
synes dog at vaere en overvejende opfattel-
se af, at IT-industriens samfundsgkonomisk
har bidraget til en veesentlig del af produk-
tivitetsstigningen i 90°erne.



En kraftig produktivitetsstigning pa
grund af informationsteknologiens veekst sy-
nes saledes at veere en af de vasentlige for-
klaringer pa, at USA i 80’erne kunne have
hej skonomisk veekst og hgj gkonomisk
aktivitet, uden at inflationen tog til.

Desuden antages en stigende konkurrence
pa varemarkederne at have bidraget til at
holde prisudwviklingen i ave. Dette kan bl.a.
henfgres til stigende globalisering og interna-
tional konkurrence. Videre fremfgres den @n-
drede erhvervsstruktur, hvor den traditicnelle
industrisektor far relativ mindre betydning,
og servicesektoren og den hgjteknologiske
industri langt sterre betydning; bl.a. mind-
skes herved fagforeningernes indflydelse,
idet organisationsgraden er meget mindre i
servicesektoren og i den hgjteknologiske
industri. Endelig har dollarens stigende veer-
di ikke veeret uvasentlig for den inden-
landske prisudvikling i USA.

Keonklusionen er derfor, at en reekke kon-
krete omsteendigheder har bevirket, at den
amerikanske gkonomi i en lang periode
kunne have stor fremdrift, uden at det re-
sulterede 1 stigende inflation. Informations-
teknologiens bidrag til produktivitetsudvik-
lingen er en af disse faktorer, og maske nok
den mest vesentlige faktor. Men der er in-
tet grundlag for at antage, at disse konkrete
omstendigheder ogsa vil gere sig geeldende
en lang arraekke fremover. Der er naeppe
kommet en "ny makrogkenemi”. Mikrogko-
nomisk har den made, gkonomien fungerer
pé, derimod pa mange omréader sndret sig
radikalt,

Konkurrence eller monoepoliseringer
Standardargumentet er, at [T bidrager til at
skaerpe konkurrencen, saledes at man her-
ved kommer teettere pd de gkonomiske lea-
rebagers fuldkomne konkurrence. Internet-
handel, hvad enten det er B2B, B2C eller
oprettelse af virtuelle auktionsmarkeder,
bidrager til at gere markederne mere gen-
nemsigtige og prisforskellene mindre. Sam-
tidig bliver markederne mere globale. Via
internet kan danske forbrugere kebe bager
og CD'ere hos Amazon.

Argumentet for, at konkurrencen skaer-
pes, er givetvis rigtigt. Der er dog ogsa mod-
satrettede tendenser. Forst og fremmest er
der i store dele af IT-industrien selv meget
store stordriftsfordele. Det kan koste meget
at udvikle et stykke software, men det
koster stort set intet at producere et ekstra
eksemplar af den pageeldende software.
Fglgelig er der meget store pkonomiske for-
dele ved at veere stor, og der vil vaere en
naturlig tendens til monopolisering.
Samtidig er der ogsa "monopoliseringsten-
denser” hos forbrugerne, idet der opstar
sikaldte netveerkseksternaliteter. Veerdien
af "informationsgoder” afheenger ofte af
hvor mange andre, der har dem. Der er ikke
meget sjov ved at vaere den eneste, der har
en telefon. Tilsvarende med softwarepak-
ker. Vaerdien af disse er ofte sterst, hvis
mange andre anvender den samme pakke.
Anvender alle andre Microsofts Windows,
skal der meget til, for man veelger en anden
pakke.

Det er omtvistet, hvor stor veegt disse
konkurrencereducerende monopoliserings-
tendenser skal tillaegges. Et argument er, at
den dynamiske udvikling er s3 hurtig, at
der kun bliver tale om temporare monopo-
ler. De lave marginalomkostninger vil un-
der alle omsteendigheder bidrage til, at pri-
sen konkurreres ned. Man far en Schum-
peter-pkonomi, hvor den drivende kraft er
jagten pa nye moncpoler.

Det er et abent spergsmal, om den nye
informationsteknologi kreever en sget ind-
sats fra konkurrencemyndigheder for at
sikre en hensigtsmeessig konkurrence, jf. de
amerikanske konkurrencemyndigheders
indgreb mod Microsoft. Ligeledes er det et
abent spgrgsmal, om innovation stimuleres
mest af fuldkommen konkurrence eller af
ternporsere monopoler og jagt pa nye
monopoler.

Hovedkonklusionen synes imidlertid at
vaere, at IT pa mange omrader bidrager til
skzerpet konkurrence, men at der i selve IT-
sektoren og i anvendelsen af informations-
teknologien vil veere udpregede monopoli-
seringstendenser.
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Forretningsstruktur
Det er abenbart, at informationsteknologi-
en har bevirket store @ndringer i forret-
ningsstrukturen. Supply-chain-manage-
ment og teet lagerstyring er naglebegreber.
Undertiden fjernes lagrene stort set helt, og
der er langt teettere kontakt mellemn pro-
duktion og forbrugereftersporgsel, hvilket
ogsé er af veesentlig betydning for den
makrogkonomiske styring. Andre ngglebe-
greber er B2C og B2ZB. Business-to-consu-
mers er nok slaet langsommere igennem
end forventet. Til gengzeld tyder alt pa, at
der er store gevinster at hente relativt hur-
tigt ved hurtigt stigende business-to-busi-
ness aktiviteter. Underleverandarer er des-
uden kommet til at spille en helt anden
rolle: den enkelte virksomhed skeerer
steerkt ned i antallet af underleverandeprer
og skeerper kravene til de tilbagevaerende,
ligesom underleveranderer i langt hajere
grad inddrages i produktudvikling. Samtidig
er der udpreeget tendens til en anden form
for B2B, nemlig back-to-basic. De enkelte
producenter specialiserer sig og anvender
sig i stigende grad af netveerk.
Implikationerne af disse zendringsten-
denser for den makrogkonomiske styring af
samfundet er pa ingen made klarlagte.

Investeringskalkulen

"How to use DCF when there is no CF" er
der kortfattede karakteristisk af vurderings-
problemet for mange IT-virksomheder. Nu-
tidsveerdimetoden forudsaetter, at det er
positive "cash flows”, der kan diskonteres.
Mange [IT-virksomheder har indtil nu kun
preesteret underskud. Selv en stor og "etab-
leret” virksomhed som Amazon har indtil
nu kun praesteret at komme med et over-
skud i et enkelt kvartal.

Alle nyopstaede virksomheder og andre
iveerksatte IT-aktiviteter er naturligvis base-
ret pa forventninger om, at de pa et eller
andet tidspunkt vil blive overskudsgivende,
og det i tilstreekkelighed grad til at det kan
retfeerdiggere de mange tidligere ars store
underskud. Det, der er specielt ved IT-inve-
steringskalkuler, er fgrst og frermnmest den
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store usikkerhed og det ofte betydelige an-
tal ar, der skal g3, for der kan forventes
overskud. For sa vidt findes samme proble-
matik i traditionelle virksomheder, f.eks. i
forbindelse med udviklingen af nye medici-
nalprodukter og udviklingen af nye bilmo-
deller. I begge tilfzlde er der tale om dyre
og langvarige udviklingsprojekter med stor
risiko for at det gar galt. Men risikoen
"skjules” her i en stprre portefalje af projek-
ter, specielt i medicinalvirksomheder. IT-
virksomheder er ofte mindre "enkelt pro-
dukt” virksomheder uden den samme grad
af risikospredning.

[T-virksomhedernes indtjening er ikke
alene usikker, den lipger ogsa langt ude i
fremtiden. Nutidsvaerdien af den fremtidige
indtjening er derfor meget folsom, nar der
sker seendringer i forventninger og sendrin-
ger i renteniveauet.

Videre er mange IT-projekter karakterise-
ret ved at minde om "vinderen-tager-det-
hele” projekter. Man investerer kraftigt og
hurtigt for at fa en "first mover advantage”
og herved kommer til at sidde pa marke-
det. Det er indgangsomkostninger til mar-
kedet, der afholdes i form af mange ars
underskud og udviklingsomkostninger. Et
symptom herpa er de meget store belgb,
man f.eks. i telekommunikationsindustrien
er villig til at betale for kundedatabaser og i
det hele taget for markedsandele,

Mange IT-virksomheder befinder sig der-
for i en situation, hvor der er en vis sand-
synlighed for at det gar ekstremt godt. Og
ellers gar det ekstremt darligt med store
tab til fglge. En "midterlesning” er der deri-
mod ikke ret stor sandsynlighed for. Hver
gang der kommer nye informationer, revur-
deres sandsynligheden for om man star
overfor en succeshistorie eller en fiasko,
med store svingninger i veerdianszattelsen
til felge.

De store svingninger, der f.eks. kan kon-
stateres i NASDAQ aktieindekset — og i
andre tilsvarende aktieindeks - illustrerer
meget precist denne problematik.

Det er klart, at projekter, hvor de er to
mulighed udfald - succes eller fiasko - ikke



er lette at finansiere med lanekapital. Gar

det godt, far langiver ikke andel i upside, og

gar det darligt, kommer langiver til at beta-
le en stor del af regningen ved at blive
ngdt til at afskrive sin fordring,

Desuden vil den informationsmaessige
asymmetri mellem virksomheden og langi-
ver ogsa volde problemer. Det vil veere van-
skeligt for en ekstern langiver at foretage
en reel vurdering af muligheder og risici.
Den information, han skal basere sin vur-
dering pa, kommer fra virksomheden selv,
og det vil ofte vaere vanskelig at verificere
informationen. Og da IT-virksomheder ofte
er mindre virksomheder, vil det ogsa vaere
for dyrt at forsege at verificere de informa-
tioner, man far fra virksomheden. Set fra
virksomhedens side vil der veere et incita-
ment til at male et skenmaleri af virksom-
heden for herved at opna den bedste og bil-
ligste finansiering. Endvidere kan det nap-
pe helt afvises, at sddanne virksornheder
ofte er befolket af optimister, der har en
stgrre evne til at se muligheder end til at se
risici.

Det er derfor ikke tilfeeldigt, at der i kel-
vandet pd den nye gkonomis nye industrier
- IT, biotek etc. - ogsa er opstaet nye finan-
sieringsformer. Disse nye finansieringsfor-
mer har ferst og fremmest til formal at tage
hajde for den manglende balance mellem
andel i upside og downside, asymmetrisk
information samt moral hazard problemer.

Det er ikke alene finansieringsvilkér og
finansieringsinstrumenter, der har s;endret
sig. Det samme har aflsnningsformer. Store
udviklingsomkostninger bestér ofte i hgj
grad af lenomkostninger. Nar optioner og
andre performanceafhaengige aflgnnings-
former har vundet s3 stor indpas i den nye
gkonomis virksomheder skyldes det mange
grunde.

@ P4 kort sigt sparer man lgnomkostninger
og lenudgifterne tynger derfor ikke sa
tungt i et i forvejen "darligt” regnskab.
Herved bliver det ogsa lettere at fa eks-
tern finansiering.

@ Det er et velegnet instrurnent til fasthol-
delse af ngglemedarbejdere. Og mange af

den ny gkonomis virksomheder er ofte
meget afhaengige af ngglemedarbejdere.

@ Det bidrager til at forsteerke medarbej-
dernes interesse for at arbejde for virk-
somhedens interesser,

Nar disse lenningsformer har vundet sa
stor indpas i den nye gkonomis virksomhe-
der er det nzeppe fordi nye virksomheder er
mere medarbejdervenlige end traditionelle
virksomheder, men fordi disse aflgnnings-
former langt bedre passer til strukturen i
den nye gkonomis virksomheder.

I pvrigt er det endelige mal for mange
nye virksomheder at lande hos en traditio-
nel virksomhed. De nye virksomheder har
ofte en innovationsevne og kreativitet, som
kan veere vanskeligt at etablere i de traditi-
onelle virksomheder. Men de traditionelle
virksomheder har til gengzld ofte et brand
og en infrastruktur, som kan veere sveert at
etablere i nye virksomheder. Derfor ser
man ofte, at den optimale exit for en "ny
virksomhed"” er at blive overtaget af en "tra-
ditionel virksomhed”.

Den nye gkonomi medferer s=ndrede for-
retningsstrukturer. Information kan trans-
mitteres hurtigt og kan geres detaljeret og
omfattende. Kunderne kan fa direkte ac-
cess til store dele af virksomhedens infor-
mation. I stedet for at virksomheden pro-
ducerer til lagre og anvender mellemhand-
lere med henblik pa hurtig levering, kan
kunden selv designe sit produkt med efter-
felgende ordreproduktion. Standardeksem-
plet er Dell Computer, hvor kunden f.eks.
selv kan konfigurere sin PC, saledes at det
bliver tale om efterfelgende ordreprodulkti-
on. Det samme kan naturligvis ogsé gores
for biler. Omkostningerne er en leengere
leveringstid og i et vist omfang kortere og
dyrere produktionsserier. Besparelsen for
virksomheden er farst og fremmest lager-
reduktioner.

Maske er der i virkeligheden ikke sa stor
forskel mellem den “traditionelle gkonomi”
og den "nye skonomi”, men i selve transiti-
onsperioden fra traditionel til ny pkonomi
sker der store nedbrydninger af eksisteren-
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de forretningsstrukturer og opbygning af
nye forretningsstrukturer.

B2B

Business-to-business elektronisk handel
indebzerer, at manuel arbejdskraft i forbin-
delse med handel mellem virksomheder
erstattes af IT og internet kommunikation.

Der er mange sken over de potentielle
skonomiske gevinster ved anvendelse af
B2B. Feelles for dem alle er, at der er tale
om meget store besparelser. Udover bespa-
relserne er der en rezkke andre gkonomiske
konsekvenser.

Besparelserne kommer ferst og fremmest
fra automationen af kgbs- og salgsproces-
sen, som eliminerer lgnudgifter til papir-
gange, telefonsamtaler, faxer, godkendelser,
fakturabehandlinger etc. etc. Disse potenti-
elle besparelser er i sig selv betydelige.

Dertil kommer fordele i form af en hurti-
gere og mere sikker sagsbehandling, kunde-
tilpassede informationssystemer, som kan
anvendes i forbindelse med den elektroni-
ske handel m.m.

Endelig vil der ofte veere betydeligt be-
sparelser i form af mindre sggeomkostnin-
ger. Det er lettere og hurtigere at skaffe de
ngdvendige informationer og de rigtige pro-
dukter ved elektronisk handel. Markedet
bliver simpelthen sterre, da der kan hand-
teres mere information.

Det geelder sa meget mere som da der
opbygges elektronisk markedspladser. Det
har lzenge veeret tilfeeldet pa det finansielle
omrade og for commoedities (standardpro-
dukter som soja, metaller o.lign.). Men nu
opbygges der markedspladser for en lang
reekke andre produkter som energi, EL,
fedevarer, bilreservedele, kemikalier, edb
hardware, transport, telekommunikation,
rejser m.m. Disse markeder kan vare pro-
ducentejede eller uafhzengige. Organisato-
risk kan de ogsa tage forskellig form. Der
kan vzere tale om auktioner, om egentlige
berser, eller om forskellige former for bro-
ker virksormnhed.

En af konsekvenserne er, at de traditio-
nelle grossistvirksomheder gar en trang tid
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i mgde, hvis de ikke formar at tilpasse sig
til de nye tider og bliver i stand til at produ-
cere vardiskabende ydelser bedre og billi-
gere end producenterne selv kan gare det.
Det kunne f.eks. veere ved at udvikle sig til
en elektronisk brokervirksomhed. Det er en
verden, hvor marginalevne er meget min-
dre, hvilket der skal kompenseres for i form
af lavere omkostninger og stegrre volumen.
Desuden fjerner B2B jo ikke behovet for lo-
gistik og fysisk distribution. Ogsa her vil der
opsta nye forretningsmuligheder, nar man-
ge producenter outsourcer disse aktiviteter.

[T-udviklingen vil nemlig medfere et for-
steerket incitament til outsourcing. Om en
virksomhed har bestemt aktiviteter inden
for virksomheden eller i stedet kgber dem
pé markedet er fgrst og fremmest et
spergsmal om omkostninger. Er det relativt
billigere at anvende markedet end selv at
organisere den pageldende aktivitet vil
man outsource. Historisk har vertikal inte-
gration spillet en stor rolle, bl.a. af forsy-
ningssikkerhedsmzessige grunde og ogsa
for at differentiere sig fra andre producen-
ter. Gennem mange ar har der imidlertid
vaeret en tendens til gget outsourcing, hvor
underleverandarens stordriftsfordele og
specialisering udnyttes til at fa bedre og bil-
ligere produkter.

Det synes temmelig klart, at anvendelse
af elektronisk handel vil ggre det relativt
endnu billigere at anvende markedet, og at
en af de vaesentligste konsekvenser vil
veere pget outsourcing og mindre vertikal
integration. F.eks. har bade Ford og GM
afhzendet meget store underleverandprvirk-
somheder. Og pa det sidste har Ericsson
afheendet produktionen af mobiltelefoner
til Flextronics.

Det synes siledes temmelig klart at IT-
udviklingen vzesentligt vil pavirke indu-
stristrukturen, ferst og fremmest i form af
en forsteerket tendens til outsourcing og
mindre vertikal intepration.

B2C

B2C deekker over internetsalg direkte til for-
brugerne. End sé leenge har det fgrst og



fremmest omfattet rejser, hotelovernatnin-
ger, bpger, CD'er, videoer o.lign. Vaksten i
B2C-salget har veeret langsommere end
hvad i hvert fald optimisterne havde for-
ventet.

Den store besparelse er forst og frem-
mest spgeomkostningerne, herunder den
anvendte tid pa segning. Der er farst og
fremmest keberne der far reduceret spge-
omkostningerne, men ogsa for s®lgerne er
der spgefordele.Udover at spgeomkostnin-
gerne falder, bliver der ogsa udvidede sgge-
muligheder, saledes at der opnas en forbed-
ret tilpasning mellem efterspergsel og ud-
bud.

Dertil kommer at udbyderne kan kunde-
tilpasse deres udbud ved at udnytte de
individuelle kundeprofiler. Sidanne kun-
deprofiler kan opbygges enten direkte ved
at sperge kunderne, eller indirekte ved at
udnytte den information, der er indeholdt i
kundernes kgbevaner. Det kan ikke afvises,
at opbygningen af sddanne kundeprofiler
medferer ggede muligheder for prisdiffe-
rentiering.

Den generelle konsekvens af B2C ma dog
forventes at veere skarpet priskonkurrence
og lavere priser, herunder formentlig ogsa
pget prisdifferentiering over tid som f.eks. i
form af "udsalgspriser” kort for afgangs-
tidspunktet.

Det vil ogsa veere ngdvendigt med en
form for symbiose mellem traditionel salg
og internetsalg, da visse varer skal proves
{biler} eller beses. Det kan ikke veere en
ligevaagt, hvis traditionelle virksomheder
gratis skal udbyde disse ydelser, medens
salget efterfalgende sker over internettet til
en lavere pris.

Sterst effekt vil internetsalg givetvis fa
for forbrugsgoder der i sig selv er informa-
tionsgoder og kan distribueres elektronisk,
som f.eks. musik, videcer og nyheder.

Der ma forventes en vaesentlig vaekst
fremover i internetsalget direkte til forbru-
gerne. Denne vakst 1 internetsalget afspej-
ler lavere spgeomkostninger, stgrre konkur-
rence, lavere priser samt formentlig opna et
mere kundetilpasset vareudbud.

Den offentlige sektor og

den nye gkonomi

Der er indikationer, der tyder pj, at den
offentlige sektor har haft en mindre heldig
hind m.h.t. at hindtere og optimalt udnyt-
te den nye teknologi. Det gelder ogsi, selv-
om man tager hensyn til de szerlige retssik-
kerhedsmzessige krav, der stilles til den
offentlige sektors aktiviteter.

Der er mange mislykkede offentlige edb-
projekter, eksempelvis VUE
{(Undervisningsministeriet) og AMANDA
(arbejdsministeriet). En ikke helt irrelevant
indvending er, at man ikke harer om mis-
lykkede edb-projekter i den private sektor,
selvomn de ogsi findes. F.eks. er der ikke
mange virksomheder, der har faet indfgrt
SAP til den budgetterede tid og til de bud-
getterede omkostninger.

Det starste problem i den offentlige sek-
tor er maske ikke sa meget det, der er giet
galt, men i langt hejere grad, at man pa en
reekke omrader ikke er ret langt fremme i
udnyttelse af den moderne informations-
teknologi.

Selvorn der ikke er konkret dokumentati-
on herfor, virker det som om store dele af
den offentlige sektor har en uhensigtsmass-
sig lav udnyttelse af informationsteknologi-
en. Det geelder eksempelvis politiet, rets-
vaesnet og tinglysningssystemet samt en sa
speciel ting som kirkebpger. Specielt fore-
koemmer der indenfor sundhedsvasnet at
veere stor uudnyttede muligheder for
anvendelse af informationsteknologi.

Det er slaende, at nar dele af den offent-
lige sektor geres mere markedsorienteret,
evt. ved privatisering, sker der ogsa store
rationaliseringer. Et eksempel herpa er de
meget drastiske rationaliseringer, der er
sket i el-sektoren i de allerseneste ar bade i
Danmark og Sverige. Et andet eksempel er
de rationaliseringer, der er sket i telekom-
munikationssektoren, nar stor statsejede
virksomheder er blevet markedsorientere-
de.

Et problem med den nye teknologi er, at
den ofte udnyttedes "skeevt”, da ikke alle
kunder - eller klienter, somn de ofte hedder
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i det offentlige system - kan udnytte den.
Resultatet bliver derfor let, at de, der kan
udnytte avanceret teknologi, far bedre og
billigere lasninger. Siledes som det ogsa er
tilfeeldet i den private sektor.

Dette "fordelingsproblem” er blevet for-
klaret med, at ikke alle har den npdvendi-
ge adgang til edb. Problemet er imidlertid
nok i langt hgjere grad et "feerdighedspro-
blern”, idet mange ikke har de npdvendige
feerdigheder til at kunne basere sig pa en
edb-lgsning.

Var det alene et spgrgsmal om at sikre
den nedvendige adgang til edb for alle bor-
gere, ville omkostningerne hertil vaere over-
skuelige.

IT, globalisering og
indkomstfordeling

Der er klare indikationer p4, at indkomst-
fordelingen er blevet mere ulige. Blot som
et eksempel, sa er det beregnet, at en ame-
rikansk topleder i gennemsnit tjener mere
end 400 gange s meget som den gennem-
snitlige arbejder, hvor han for 20 4r siden
“kun” tjente ca. 40 gange sa meget. Den
pgede ulighed haenger naturligvis bl.a. sam-
men med den store udbredelse af aktieopti-
onsordninger og et kraftigt stigende aktie-
marked. D.v.s. i en vis forstand er der tale
om en ex post observation, som skyldes
specielle forhold i en given periode. Selv
korrigeret herfor er der nzppe tvivl om, at
den gkonomiske ulighed har veeret stigen-
de.

Informationsteknologien har givetvis bi-
draget hertil. Der synes god grund til at an-
tage, at IT overvejende er et substitut for
mere elementaere arbejdsfunktioner, me-
dens IT overvejende er komplementaer i
forhold til den bedst uddannede del af
arbejdsstyrken. Med andre ord, udbredelsen
af IT reducerer efterspprgslen efter den
darligst uddannede del af arbejdsstyrken og
pger efterspergslen efter den bedst uddan-
nede del af arbejdsstyrken. Da der - i hvert
fald pa kort sigt - ikke sker en tilsvarende
endring af udbuddet af arbejdskraft, er
resultatet gget skonomisk ulighed.
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Et fundamentalt spergsmal er, om udbre-
delsen af IT skal subsidieres med den
begrundelse, at det samfundsgkonomiske
afkast af IT-investeringer og IT-innovation
er stgrre end det privatgkonomiske afkast,
Sadanne subsidier vil yderligere pge den
pkonomiske ulighed ved at resultere i hgje-
re lgnninger til den bedst uddannede del af
arbejdsstyrken. Muligvis ville det veere bed-
re i stedet at subsidiere uddannelsen af fle-
re hgjt uddannede.

Den ggede indkomstulighed herer givet-
vis ogsa sammen med globaliseringen, hvor
en reeklee elementeere arbejdsfunktioner og
produktioner leegges ud til lavtlensomrader,
hvad enten det er industriarbejdere i Let-
land eller Ungarn eller softwarearbejdere i
Indien. Totalt set bliver et samfund som det
danske rigere ved at udnytte lpnforskelle til
at flytte produktionen ud, forudsat at den
ledigblevne danske arbejdskraft kan be-
skeeftiges til en hgjere lgn end det uden-
landske lgnniveau, og de lande, produktio-
nen flyttes ud til, bliver ogsa rigere. Men
det lzegger et pres pa det danske lenniveau
for de darligst aflennede, og hvis der ikke
foretages den npdvendige omfordeling, vil
store dele af den danske befolkning blive
vkonomisk ringere stillet.

Globaliseringen og IT haenger snavert
sammen, idet IT-udviklingen har veret en
steerkt medvirkende faktor til den ggede
globalisering. Andre faktorer, forst og frem-
mest handelsliberaliseringer, har naturlig-
vis ogsa spillet en betydelig rolle.

Konklusionen er, at IT-udviklingen dels i
sig selv, dels ved at bidrage til gget globali-
sering, formentlig har medvirket til pget
gkonomisk ulighed. Samfundet er blevet
rigere, men det er ikke kommet alle lige
meget til gode.

Aktiekurser og industripolitik

Malt i forhold til indtjening, indre veerdi,
dividende og lignende nggletal er aktiekur-
serne medio 2001 meget hgje. De haje akti-
ekurser retfzerdiggeres med henvisning til
den nye gkonomi of meget store vezkstior-
ventninger, selv efter "NASDAQ-krisen”



med store fald i kurserne for teknologiakti-
er begyndende i foraret 2000, Set i et histo-
risk perspektiv er det meget svaert at be-
grunde de meget store vaekstforventninger,
der er indbygget i kursdannelsen. BNP-
veeksten har veeret psen i 90°erne, specielt i
USA og enkelte andre lande. Men histerisk
har meget hgje vaekstrater i BNP altid veeret
begraenset til kortere perioder. Hvis BNP
ikke forventes at vokse svarende til de
vaekstforventninger, der er indbygget 1 akti-
ekurserne, skal aktiekurserne forst og frem-
mest begrundes med forventningen om en
fortsat veesentlig omfordeling til fordel for
profit. Det kan virke tvivlsomt, om det er et
realistisk scenarie.

Historisk har der vasret tilsvarende aktie-
kurseuforier, f.eks. i forbindelse med jern-
baner i midten af 1800-tallet. [ USA var der
pa et tidligt tidspunkt mere end 5000 jern-
baneselskaber. I et langsigtet perspektiv
viste der sig ikke at veere noget overnor-
malt afkast ved at investere i jernbaneakti-
er, og der er i dag ikke mange af de 5000
jernbaneselskaber tilbage. Tilsvarende var
der i bilens barndom ca. 2000 bilproducen-
ter i USA, men heller ikke mange af disse
overlevede.

De store vindere, nir der fremkommer
nye teknologier, er ofte nogle helt andre.
Den store gevinst ved udbygningen af det
amerikanske jernbanenet tilfaldt ikke jern-
baneselskaberne, men f.eks. farmere og
andre jordejere. Det er ikke producenterne
og forhandlerne af videomaskiner, der er
lgbet med de store gevinster. Tveertimod
har de ofte haft en elendig pkonomi. Den
knappe faktor er derimod "talent”. D.v.s,
gevinsten gar til Spielberg, Mike Tyson,
Michael Jordan, Michael Schumacher ete.

I den farbindelse er analogien til den
moderne teknologisektor ligefrem. Det for-
held, at aktiernarkedet for teknologiaktier
falder sammen og at konkurserne breder
sig blandt DOT.COMerne betyder ikke, at
informationsteknologien ikke fremover vil
have en dyb og indgribende indflydelse pa
samfundsudviklingen. Det vil den have.
Preecis som jernbanerne, elektriciteten,

bilerne og telegrafen havde en dyb og gen-
nemgribende indflydelse pa det skonomi-
ske liv og samfundsforholdene i det hele
taget.

I en vis forstand er "IT-revolutionen™
anderledes end de tidligere historiske tek-
nologispring, den normalt sammenlignes
med. Prisfaldet har varet langt mere dra-
stisk, og udbredelsen er giet langt hurtige-
re. Desuden er der i langt hejere grad tale
om et globalt teknologispring.

Det er som allerede nzevnt et dbent
spergsmal, om den informationsteknologi-
ske udvikling ber subsidieres ud fra den
betragtning, at det samfundsskonomiske
afkast er sterre end det privatgkonomiske
afkast. En stor del af subsidierne inden for
kunst- og kulturverdenen har tilsyneladen-
de ferst og fremmest resulteret i bedre ind-
tiening for de allerede bedst betalte kunst-
og kulturpersoner, Risikoen er vel stor, at
noget tilsvarende vil ske i IT-sektoren.

Mere sikkert er det, at man ikke skal ga
den modsatte vej og forspge at beskytte sin
egen IT-sektor. Det har nogle lande forsegt
pa. Brasilien et godt eksempel pa en kombi-
nation af handelsbarrierer og store inden-
landske subsidier. Og det er ikke faldet hel-
digt ud. Eksperimentet var dyrt, og resulta-
tet var ringe.

Nogle fa konklusioner
Makrogkonomisk er der n=ppe sket afgo-
rende sndringer i de fundamentale gkono-
miske sammenhange. Mikrogkonomisk er
der sket vasentlige ==ndringer. Mest dra-
stisk opleves antagelig overgangen fra den
traditionelle pkonomi til den nye gkonomi.

Man skal ikke undervurdere betydningen
af godt catch-word. Det et rimeligt sikkert

vaddernal, at inden for 5 ar vil "old econo-
my”, brugt i betydningen en gkonomi med
mange ®ldre, og de problemer, som det
giver, veere fremherskende. Og det vil vare
relevant i den forstand, at vi i den indu-
strialiserede verden stir overfor et problem
med en aldrende befolkning. Men ogsd her
vil der vzere tale om noget, der ikke er fun-
damentalt nyt.
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Summary

The origin of the concept ‘new economy’ is the
lengthy high level of economic activity without
inflation in the US in the nineties. The concept is
that fundamental macroeconomic interrelations
are different from earlier when increased eco-
nomic activity meant increased and accelerating
inflation. A key explanation mechanism to
sustain that point of view is the large product-
ivity gains in information technology. However
there is no convincing rationale for the assump-
tion that fundamental macroeconomic interrela-
tions have changed. Information technology, on
the contrary, has had a number of microeco-
nomic consequences, which will be examined,
for business and industry.
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