i O
De Okonomiske Rad
d. 10.10.2016

Bilag til konjunkturvurdering,
Dansk @konomi, efterar 2016

Notatet preesenterer hovedtreekkene af konjunkturprogiosen i Dansk
@konomi, efterdr 20160og sammenligner denne med forrige prognose,
Dansk @konomi, forar 2016Bagerst findes figur- og tabelbilag.

International gkonomi

Med udgangspunkt i IMF’s prognose fra juli 2016 ishkes den industrieksportvejede BNP-
vaekst i Danmarks aftagerlande at blive ca. 2 p0.16 og 2017 og 2¥4 pct. i 2018. Dette er
en lille nedjustering i forhold tiDansk @konomi, forar 201évor den stgrste justering er i
2017. Revisionen i 2017 kan blandt andet tilskrieesiedjustering af veeksten i de europeei-
ske gkonomier, herunder seerligt Storbritannien, Bage af Brexit. Usikkerheden omkring
konsekvenserne af Brexit vurderes at pavirke @hishegativt og generelt medfare, at virk-
somheder og husholdninger udviser tilbageholdenhed.

Den internationale veekst forventes dog fortsatliae lunderstattet af den lempelige penge-
politik. | prognosen forudseettes det, at pengekkén i euroomradet vil forblive omkring
det nuveerende lempelige niveau indtil slutningeBCdf7, og at den amerikanske pengepoli-
tik strammes gradvist fra det meget lempelige niyédet den amerikanske centralbank for-
ventes at haeve renten i slutningen af 2016. Ddaeatiengere finanspolitik forventes at veere
omtrent neutral for vaeksten i bade Europa og USkatemende ar.

Olieprisen er steget fra ca. 30 dollar pr. tgng@euar til ca. 47 dollar i august. For perioden
2016-18 ventes et gennemsnitligt arsniveau pa Hdswie 45, 55 og 61 dollar pr. tande.
Med udgangspunkt i Verdensbankens prognose fragulies olieprisen at stige til 87 dollar
i 2025.

Dansk gkonomi

Dansk gkonomi er fortsat i bedring, og der ventemtalsvise vaekstrater pa ca. ¥z pct. igen-
nem 2016, hvilket er hgjere end den gennemsnitiig&st siden 1990. Den arlige veekst i
BNP ventes dog kun at vaere pa omkring 1 pct. in@n skal primeert ses i lyset af en svag
udvikling i produktiviteten, der iseer i 2. halvdr2015 trak veeksten voldsomt ned. Veeksten
I BNP forventes at stige til ca. 2 pct. i 2017,d#n gennemsnitlige vaekst ventes frem mod
2025 at ligge omkring dette niveau. Saledes erenimgen af BNP-vaeksten nogenlunde
ueendret i forhold tiDansk gkonomi, forar 201§, tabel 1.



Tabel 1 Skgn for dansk gkonomi forar 2016 hhwvr&f2016
Forar 2016 Efterar 2016

2016 2017 20182025’ 2016 2017 2018025"
-------------------- Maengdestigning i pct. ---------------

Privat forbrug 20 23 23 2,3 20 23 24 25
Offentligt forbrug 11 04 09 1,0 12 05 10 1,0
Offentlige investeringe -38 1,1 0,9 2,0 -36 -01 1.8 19
Boliginvesteringer 06 31 47 3,3 43 43 3,7 3,0
Erhvervsinvesteringer 28 4,7 5,8 2,6 21 38 46 34
Lageraendringer 02 00 00 0,0 -05 02 03 0,1
Indl. efterspargselialt 18 21 24 2,0 12 22 26 2,2
Eksport -05 28 4.2 4,7 04 25 32 4.8
Import 07 31 4,77 53 06 28 40 57
Bruttonationalprodukt 1,1 20 23 1,8 10 20 22 1,9
------------------------------- Pct. -———e -
Output gap -21 -1,7 -10 00 -18 -1,2 -05 0,0
——————————————————— AEndring i 1.000 pers. —-----------
Arbejdsstyrke 26 29 30 17 36 28 31 15

Strukturel arbejdsstyrke 26 29 25 13 26 29 25 13
Privat beskeeftigelse 3 31 32 11 50 28 30 10

Offentlig beskaeftigelst 1 1 1 7 -5 3 3 6
-------------------------- 1.000 pers. ----——---=----------

Nettoledighed 92 89 87 72 92 89 88 83
------------------------------- Pct. ----mm—eeemmmmeeeccceeees

Forbrugerpriser 06 16 1,7 2,1 04 15 20 2,1

Kontantpris pa boliger 28 18 19 31 29 16 21 32
Timelgnomkostninger 2,0 23 2,7 31 23 24 24 31
Realveekst i aftagerlar 2,1 22 2.2 2,3 20 20 22 2,3
10-arig obligationsrent 05 09 1,5 4,0 03 05 13 4,0
Timeprod., priv. byernr -08 0,8 1,2 14 -14 10 11 14

----------------------------- Mia. Kr. =----mm-mmmmmm
Betalingsbalance 120 112 108 125 120 117 99 107
Offentlig saldo -43 41 -23 11 12 -34 -24 19
a) 2025-sgjlen angiver den gennemsnitlige arligkstaate fra 2018 til 2025 til og

med raekken “Bruttonationalprodukt”. Det samme géaelderaekkerne "Forbru-
gerpriser” til og med "Timeprod. i priv. byerhv."&@Rten af 2025-sgjlen er de re-
spektive vaerdier i 2025.

Anm.: Realveekst i “Lagerinvesteringer” angiver vébldraget til BNP. Output gap
angiver den procentvise afvigelse i forhold til deukturelle niveau. Udviklin-
gen i forbrugerpriserne er udtrykt ved deflatorendet private forbrug.

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

Veeksten i BNP understgttes af, at beskaeftigelsateset stige betragteligt de kommende
ar. Beskeeftigelsesfremgangen ser i ar ud til aebtien kraftigste siden finanskrisen og er
opjusteret i forhold til forarsprognosen. Beskaefisgn ventes ved udgangen af 2017 at lig-
ge pa et hgjere niveau end under den seneste hajktur, og den samlede beskeeftigelse
ventes i 2025 at veere knap 200.000 personer stade2016.

Den aktuelle fremskrivning bygger pa en vurderifigad produktionen aktuelt ligger om-
trent 1% pct. under det niveau, der ville veere nemmal konjunktursituation. Det negative
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output gap er dermed opjusteret med ca. ¥ pct.pdamhold til forarsprognoserBaggrun-
den for dette er primaert en opjustering af skgforetien strukturelle ledighed pa omkring
10.000 personer.

Prognosen er udarbejdet pa den makrogkonometriskiellSMEC. | en reekke tilfaelde ek-
sisterer der dog relevant information, der ikkéilgeengelig for modellen, og derfor justeres
modellens forudsigelse visse steder igennem sé&kplsteringsled (j-led.

| prognosen preesentereDansk @konomi, efterar 201€r der benyttet j-led til at justere

modellens resultat saledes, at BNP-vaeksten i pssgner mindre, end en ren fremskrivning
(dvs. en fremskrivning, hvor alle j-led har veerd®rville tilsige. Dette er gjort for at sikre,

at output gap ikke aendrer fortegn i fremskrivningsgmdermed at faktisk BNP ikke oversti-
ger sit strukturelle niveau pa mellemlang sigt.

Overordnet set er j-ledene for eksporten negatifremskrivningen, hvilket bidrager til at
begreense vaeksten i BNP. Samtidig er residualesksportrelationerne negative i de sidste
historiske ar, og der tages derfor ogsa hensyentiglat aftrapning af disse i fremskrivnin-
gen. Residualerne i importrelationerne er ligeletegative i de sidste historiske ar, og der-
for aftrappes disse ogsa glat de kommende ar. Rgel@ sigt opjusteres importen en smule
I forhold til modellens tilsigelse, hvilket bidrage at begreense BNP-vaeksten.

Det private forbrug er ogsa lavere end modelldsiélse i de sidste historiske ar, og den
negative residual aftrappes glat igennem j-led@éekammende ar. P& lang sigt bestemmes
det private forbrug af en relation for den undeytigde forbrugskvote. For at sikre, at den
faktiske og underliggende forbrugskvote er samnidefae i 2025 korrigeres modellen
derfor med et positivt j-led pa mellemlang sigtvdsteringerne ligger ogsa under deres mo-
delbestemte niveau i de seneste historiske aramiyiene i investeringsrelationerne benyttes
til at aftrappe de negative residualer.

Ligningen for kontantprisen pa enfamiliehuse ekpd sigt justeret med et negativt j-led for
at sikre, at kontantprisudviklingen rammer et skaar, er fastlagt uden for modellen pa basis
af forskellige indikatorer. Pa leengere sigt anvenele eksogen sigtelinje for den reale kon-
tantpris, som er baseret pa den historiske trésmhiantprisen. For at ramme denne sigtelin-
je er j-leddet positivt efter 2020.

1 SMEC bestar af en lang reekke ligninger, hvoraf ingk30 er estimerede, stokastiske ligninger. RarHigning, der estimeres, opstar
der en statistisk residual i estimationsperiodeiss®residualer afspejler, at ligningerne er fopede i forhold til de mange ting, der
pavirker de starrelser, der forsgges beskrevetnittellen anvendes til fremskrivning, seettes redetusom udgangspunkt til 0, men i
tilfeelde af, at modelbrugeren besidder informatom ikke er indbygget i modellen, kan der veerandril at afvige fra dette princip.
Der er derfor tale om en subjektiv justering af ilt@hs forudsigelser.
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FIGURBILAG

Figur 1 Output gap
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Anm.: Sgjlerne summerer til output gap.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Figur 2 Veekstbidrag til BNP

Pct.point
12

F16 E16

Pct. Pct.point Pct.

12 12

2000 2005 2010 2015 = 2020 = 2025 105000 2005 | 2ol | 2015 | 2020 | 025"
— BNP (h.akse) _ mmm Privat fororug=  Off. forb.+inv. —— BNP (h.akse) == Privat fororug=  Off. forb.+inv.
== Private inv. inkl. lagerinuemm  Eksport == Import == Private inv. inkl. lagerinummm Eksport === Import
Anm.: Sgjlerne summerer til veeksten i BNP.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
Figur 3 Forbrugskvote Figur 4 Formuekvote
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Anm.: Forbrugskvoten er defineret som det privatbiiug i lsbende priser relativt til SMEC's langside
disponible indkomst. Den modelberegnede, undentiggeforbrugskvote (vist med stiplet kurve i
venstre figur) afheenger af formuekvoten (udglatbet)demografi. Formuekvoten er defineret som
SMEC's forbrugsbestemmende formue relativt til SNECQangsigtede disponible indkomst.
SMEC'’s forbrugsbestemmende formue bestar af bolighe, finansiel formue i privat, ikke-
pensionssektor, pensionsformue efter skat og bilfrey.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.



Figur 5 Real huspris Figur 6 Boliginvesteringskvote
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Anm.: Den reale huspris er defineret som kontasgpripd enfamiliehuse deflateret med deflatoreméor
private forbrug. Trenden er estimeret over perioti@55-2015, dog ekskl. arene 2006-7. Boliginve-
steringskvoten maler boliginvesteringerne i fastegp i pct. af realt BNP.

Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Figur 7 Investeringskvoter Figur 8 K/L-forhold i private byerhverv
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Anm.: Investeringskvoterne maler maskin- hhv. bpgsinvesteringer i faste priser relativt til BVTde
private byerhverv. K/L-forholdet er forholdet metikapital og arbejdskraft i de private byerhverv.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Figur 9 Lagerinvesteringer
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Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.



Figur 10 Relative enhedslgnomkostninger Figur 11 Vareeksportmarkedsandele
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Anm.: De relative enhedslgnomkostninger i venfigar er dannet ud fra timelgnnen i industrien
samt mandeproduktiviteten i hele gkonomien. Udlandkluderer ti konkurrentlande, der
sammenvejes med Nationalbankens dobbeltvejede kuoheegte. Markedsandelene i hgjre
figur er beregnet ved at saette den danske varegkdpchold til et vejet gennemsnit af 14 af-
tagerlandes vareimport. Bade eksport og imporineseingder.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, OECBE¢onomic Outlook 97Macrobond og egne
beregninger.

Figur 12 Vareimportkvote Figur 13 Import som andel af samlet efterspgrgsel
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Anm.: Importkvoterne i venstre figur angiver remport af varer i forhold til realt BNP. | hgjre figvises
for Danmark real import i pct. af real efterspgtgse

Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Figur 14 Betalingsbalance
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Anm.: Betalingsbalancens Igbende poster er dansasimg fratrukket private og offentlige investeyen.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.



Figur 15 Lagnkvote Figur 16 Lan i industrien
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Anm.: Lgnkvoten er opgjort som Ignsum til lsnmocetagtillagt en imputeret aflanning af selvstaendige
divideret med BVT. Den strukturelle lgnkvote fomderivate sektor er beregnet pa baggrund af en
antagelse om en konstant, strukturel Ignkvote éopuivate byerhverv samt en udglatning af dels de
private byerhvervs andel af BVT i de private erlwetels den gennemsnitlige lgnkvote i de gvrige
private erhverv
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
Figur 17 Nettoledighed Figur 18 Arbejdsstyrke
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Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
Figur 19 Beskeeftigelse Figur 20 Gennemsnitlig arbejdstid
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Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreegninger.



TABELBILAG

Tabel 2 Hovedtreek af international konjunkturvuidgr

2015 2016 2017 2018
---------------------- Pct.----mmmemmmmeemeeeee
Realveekst
USA 2,6 15 24 2,5
Euroomradet 19 1,6 1,4 1,7
Danmarks aftagerlande 2,3 2,0 2,0 2,2
Inflation
USA 1,2 1,7 2,0
Euroomradet 0,2 1,2 1,6
Lenomkostninger
USA 24 23 2,2 24
Tyskland 24 24 2,6 25
Danmarks aftagerlande 18 19 23 2,6
Produktivitet
USA 0,5 -0,3 0,7 2,3
Tyskland 0,7 0,0 0,9 1,7
Danmarks aftagerlande 0,8 04 0,9 2,0
Pengepolitiske renter
USA 0,2 0.t 1.3 24
Euroomradet 0,1 0,C 0,C 0,4
Lange renter
USA 2,1 1,7 2,3 33
Tyskland 0,5 01 0,3 10
—————————————————— Dollar pr. tande --------------------
Oliepris, Brent 52 4t 57 6C
—————————————————————— Euro pr. dollar -------—-----=-----
Dollar/euro-kurs 0,60 0,60 0,60 0,60
Anm.: Realvaekst i Danmarks aftagerlande er densindksportveegtede BNP-vaekst i 14 lande.

Lgnomkostninger og produktivitet er henholdsviseiegmninger i fremstilling og arbejdspro-
duktivitet i hele gkonomien. Disse er beregnet sadmenvejning med dobbeltvejede ek-
sportveegte for ti udvalgte aftagerlande, jf. ogd#el 9. Inflationen er stigningstakten i forbru-
gerprisindekset, og de lange renter er rentengpéiydi statsobligationer. Renterne er gennem-
snitlige arlige renter. Olieprisen er prisen pargréolie.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.



Tabel 3 BNP-vaekst i Danmarks aftagerlande

Eksport- Meaengdestigning
veaeq! 201¢ 201¢ 2017 201¢
Pct.
Tyskland 23,3 15 1,7 1,2 1,1
Sverige 13,3 3.9 3,3 2,5 1,9
USA 14,8 2,6 15 24 2,5
Norge 9,1 1,0 0,8 1,6 2,8
Storbritannien 6,8 2,2 1,7 1,3 2,0
Frankrig 48 1,2 1,2 1,2 2,3
Holland 5,2 2,0 15 1,6 2,5
Kina 53 7,1 6,6 6,2 6,0
Finland 3,5 0,2 1,0 11 2,3
Italien 29 0,6 0,8 0,9 1,7
Polen 3,7 3,6 3,6 3,6 2,6
Spanien 2,8 3,2 29 2,1 2,3
Belgien 2,2 14 1,2 1,3 2,0
Japan 2,3 0,6 0,3 0,1 0,8
Danmark 1,0 1,0 2,0 2,2
Euroomradet 447 1,9 1,6 1,4 1,7
Aftagere 100,0 2,3 2,0 2,0 2,2
Anm.: De 14 lande, som er medtaget i aggregataftagerlande, aftog tilsammen 75,8 pct. af Dan-
marks industrieksport i 2015. De enkelte eksporteaeg det pageeldende lands andel af Dan-
marks industrieksport til disse 14 aftager-landaekgten i aftagerlandene er sammenvejet med
eksportvaegte, mens veeksten i euroomradet er béregdeat summere de respektive landes
BNP opgjort i euro.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Tabel 4 Skan for international gkonomi, forar 20i&. efterar 2016

Forar 2016 Efterar 2016
Land Veegt 2015 2016 2017-2817-25| 2015 2016 2017-2%017-2%
Aftagere 100,0 2,2 2,1 2,3 2,1 2,3 2,0 2,2 2,1
Euroomradet 44,7 15 15 2,0 1|7 19 1,6 1,8 1,7
Tyskland 23,3 14 15 1,2 1,1 15 1,7 1,0 11
Sverige 13,3 3.8 35 25 2,¥Y 3.9 3.3 2,6 2,7
USA 14,8 24 2,0 2,6 24 2,6 15 2,6 24
Norge 9,1 11 1,0 24 2,] 1,0 0,8 2,3 2,1
Storbritannien 6,8 23 19 2,8 27 2,2 1,7 2,7 2,7
Frankrig 4,8 1,2 11 24 2,2 1,2 1,2 24 2,2
Holland 52 2,0 1,8 2,4 2,4 2,0 15 24 2,2
Finland 35 0,5 0,9 2,7 2,2 0,2 1,0 2,5 2,1
Kina 53 6,6 6,5 50 50 7,1 6,6 50 50
Italien 2,9 0,6 1,0 2,0 1,6 0,6 0,8 19 1,6
Polen 3,7 3,6 3,6 24 2,3 3,6 3,6 24 2,3
Spanien 2,8 3,2 2,6 1,8 1.4 3,2 29 1,7 14
Belgien 2,2 14 1,2 2,1 2,] 14 1,2 2,2 2,1
Japan 2,3 0,5 0,5 1,0 1,0 0,6 0,3 1,0 1,0
Anm: 2017-25* er den gennemsnitlige arlige veekkdtistrukturelle niveau.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.



Tabel 5 Skagn for dansk gkonomi 2016-25
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Privat forbrug 20 2,3 24 21 2,2 23 2,6 27,0 3 28
Offentligt forbrug 1,2 0,5 1,0 0,6 04 1,2 1,2 11 11 1.2
Offentlige investeringer -36 -0,1 1,8 1,2 1,0 2,5 22 0 2,20 2,1
Boliginvesteringer 4.3 43 3,7 3,7 35 40 25 22 4 2 2,7
Erhvervsinvesteringer 2,1 3,8 4,6 51 54 3,9 3,2 250 219
Lageraendringer -0,5 0,2 0,3 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0,0 0,0
Indl. efterspgrgseli alt 1,2 2,2 2,6 2,3 2,1 2,3 2,3 22,3 2 2.2
Vareeksport 0,2 24 3,3 4.4 50 51 52 52,0 548
Tjenesteeksport 0,8 2,7 3,0 45 4,5 4.7 4,7 465 443
Efterspargselialt 09 2,3 2,8 3,0 31 3,3 3,3 32,2 332
Vareimport -1,2 2,7 4,1 54 57 58 59 59,9 5,6
Tjenesteimport 3,8 3,0 3,9 4.6 53 59 56 59,0 65,6
Bruttonationalprodukt 1,0 2,0 2,2 2,0 1,9 2,0 2,0 18,8 1 18
Output gap -18 -1,2 -05 -03 -03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arbejdsstyrke 355 281 309 342 208 13411 7.3 7,7 8,2
Strukturel arbejdsstyrke 26,1 291 247 234 178 1191 14,73 7,7 8,2
Privat beskaeftigelse 500 282 296 308 215 11,34 904 -10 -15
Offentlig beskeeftigelse -4.8 3,0 2,5 5,8 0,6 2,9 53 7,84 9,6

Bruttoledighed
Nettoledighed

Forbrugerpriser
Eksportpriser
Importpriser

Kontantpris pa boliger
Timelgnomkostninger
Realvaekst i aftagerlande
10-arig obligationsrente
Timeprod. i priv. byerhv.

Betalingsbalance

1134 113,3 1131

922 891 88,0
0,4 1,5 2,0
-4,5 1,3 1,2
-3,3 1,7 2,0
29 1,6 2,1
2,3 2,4 24
2,0 2,0 2,2
0,3 0,5 1,3
-1.4 1,0 11
119,8 117,3

1104 1084 107,6 107,6,41406,8 107,0

856 84836 830 822 825 826
2,1 2,2 2,1 2,1 22,1 221
1,7 19 19 19 2,2,0 2,0
1,8 1,7 1,8 1,7 1,717 1,7
2,0 19 4,0 3,7 34 369 3,
2,7 3.1 3,1 3,1 32,1 332
24 24 2,3 2,3 221 221
2,0 2,8 3,5 380 4,40 4,0
0,9 1,2 1,4 15 1,71,7 1,7

985 942 974,71009,3 1126 1115 107,3

Offentlig saldo

-11,6 -340 -24,0

-11,0 01 67,134 16,7 20,1 19,2

Anm.:

Den langsigtede disponible indkomst daekkée den private sektor og indeholder saledes al dgn-

restindkomst samt overfarselsindkomster. Rentepensioner opfattes ikke som indkomst pa langt
sigt, da pensionsbetalinger er udtryk for en omgrliag af formue, og renter er afkast af den finan-
sielle formue. Da formuen i sig selv antages afrgévorbruget pé lang sigt, udelades pensioner og
nettorenter af den langsigtede disponible indkofst.indkomsten fratreekkes de relevante skatter og

afskrivninger.
Kilde:
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Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.



Tabel 6 Langsigtet disponibel indkomst i SMEC

2015 2016 2017 2018
------------------------ Mia. kr. ------=mmmmmmmeee .

Bruttoveerditivaekst 1.718 1.732 1.787 1.847
Indkomstoverfarsler 351 352 359 367
@vrige overfarsler, netto -1 -4 -3 -6
Bruttoindkomst 2.067 2.080 2.143 2.208
- Bidrag til sociale sikringsordninger 19 19 19 19
- Direkte skatter 579 587 602 614
- @vrige skatter 30 30 33 36
- Afskrivninger 346 350 352 360
Disponibel indkomst, jf. SMEC (lang sigt) 1.093 1.095 1.138 1.179
a) Direkte skatter daekker over kildeskatter (uneitagkat af nettorenter og -pensioner),

husholdningernes vaegtafgifter, arbejdsmarkedsbidnagdre personlige indkomstskat-

ter samt selskabsskatter.
Anm.: Den langsigtede disponible indkomst deekkde ltken private sektor og indeholder

saledes al lgn- og restindkomst samt overfgrseksimdter. Renter og pensioner op-

fattes ikke som indkomst pa langt sigt, da pensietainger er udtryk for en ompla-

cering af formue, og renter er afkast af den firglesformue. Da formuen i sig selv

antages at pavirke forbruget pa lang sigt, udelasesioner og nettorenter af den

langsigtede disponible indkomst. Fra indkomstetrdekes de relevante skatter og

afskrivninger.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Tabel 7 Kortsigtet disponibel indkomst i SMEC

2015 2016 2017 2018

———————————————————————— Mia. kr. -----=mmmmmmmmomm -
Lagnsum inkl. selvsteendiges indkomst 1.108 1.151 1.195 .2381
Indkomstoverfagrsler 351 352 359 367
Renteindteegter, husholdninger -29 -41 -37 -39
Nettopensionsudbetalinger -18 -45 -39 -34
Restindkomst, husholdninger 112 114 113 115
Bruttoindkomst 1.523 1.531 1.590 1.648
- Bidrag til sociale sikringsordninger 19 19 19 19
- Direkte skatter 526 523 538 551
- @vrige skatter 7 7 8 8
Disponibel indkomst, jf. SMEC (kort sigt) 970 982 1602 1.069
a) Direkte skatter deekker over kildeskatter, hudhiolgernes veegtafgifter, ar-

bejdsmarkedsbidrag og gvrige personlige indkomttska

Kilde.: Danmarks Statistik, ADAM’s @dank og egne beregninger.
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Tabel 8 Lgn- og restindkomst

2015 2016 2017 2018
——————————————————————— Mia. K. -------mmmmmmm e
Bruttoveerditiveekst i alt 1.718 1.732 1.787 1.847
Lgnsum 1.050 1.091 1.132 .173
Nettorestindkomst 304 272 282 290
Afskrivninger 346 350 352 360
Anden produktionsskat 17 19 21 23
Bruttoveerditiveekst, off. sektor 383 389 398 409
Lgnsum 326 332 340 348
Afskrivninger 59 59 60 62
Anden produktionsskat -2 -2 -2 -2
Bruttoveerditiveekst, privat sektor 1.335 1.343 1.389 438.
Lgnsum 724 759 793 826
Nettorestindkomst 304 272 282 290
Afskrivninger 287 291 291 298
Anden produktionsskat 20 21 23 25
----------------------------- Pct. ---———mmm -
Lankvote i alt 61,1 63,0 63,3 63,6
Lonkvote, privat sektor 54,2 56,5 57,1 575
Udvidet lgnkvote, i alt 65,1 67,1 67,5 67,8
Udvidet lgnkvote, privat sektor 59,5 62,0 62,6 62,9
Strukturel udvidet lgnkvote, privat sektor 59,5 59,5 9,85 59,9
Anm.: “Udvidet lgnkvote” er en udvidet lgansum (enkum til lanmodtagere tillagt

en imputeret aflanning af selvsteendige) divideredBVT. Den strukturelle
leankvote for den private sektor er beregnet pa hawhaf en antagelse om
en konstant, strukturel lgnkvote for de privaterhyerv samt en udglatning
af dels de private byerhvervs andel af BVT i devawe erhverv, dels den
gennemsnitlige Ignkvote i de gvrige private erhverv
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
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Tabel 9 Lgnkonkurrenceevne

2015 2016 2017 2018

Stigning i timelgnomkostninger Veegt
Tyskland 24,17 2,4 2,4 2,6 25
USA 17,22 2,4 2,3 2,2 24
Storbritannien 8,91 1,3 2,0 30 3,6
Frankrig 8,16 1,3 1,4 1,7 2,1
Sverige 10,42 2,6 3,0 3,2 3,7
Japan 5,89 -1,6 0,3 0,5 1,1
Italien 6,50 1,6 0,5 1,3 2,0
Norge 6,50 2,6 1,0 2,3 3,0
Belgien 5,89 0,2 0,5 1,2 2,0
Holland 6,34 2,7 25 29 32
Udlandet i alt 19 19 2,3 2,6
Stigning i timelgnsomkostninger, Danmark 1,8 2,3 24 4 2,
AEndring i relativ lgnudvikling -0,1 0,4 0,1 -0,2
AEndring i effektiv kronekurs -4,0 1,6 0,3 0,0
AEndring i lenkonkurrenceevne -4,0 2,0 0,5 -0,2
AEndring i dansk produktivitet -0,1 -0,7 0,9 1,1
AEndring i udenlandsk produktivitet 0,8 04 0,9 2,0
AEndring i relativ produktivitet -0,8 -1,1 0,0 -0,9
AEndring i relative enhedslgnomkostninger -3,2 3,1 05 7 0

Anm.:

Kilde:

/ZEndringen i den relative lgnudvikling er kgaret som lgnstigningstakten i udlandet
fratrukket Ignstigningstakten i Danmark, mens asmggn i lgnkonkurrenceevnen er
beregnet som andringen i den relative lgnudvikimtrukket sendringen i den ef-
fektive kronekurs. En stigning i den relative lguikiing bidrager til en forbedring
af konkurrenceevnen. En stigning i den effektiveniakurs bidrager til en forveer-
ring af konkurrenceevnen. Lgnomkostningerne omfditede direkte og indirekte
omkostninger og angiver stigningstakten for timstemkostningerne i industrien.
Timelgnsomkostningerne i udlandet er vejet sammed dobbeltvejede eksport-
vaegte, der afspejler landenes betydning som koektar for dansk industrieksport.
Produktivitet er mandeproduktivitet i hele gkonomidéorbrugerpriserne er malt
ved veeksten i deflatoren for det private forbrugeggt” angiver Nationalbankens
dobbeltvejede eksportvaegte. Disse er skalereg saimimerer til 1 for de ti lande.
Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Danskb&jdsgiverforening, Internatio-
nal Lgnstatistik, Nationalbanken og egne beregminge
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Tabel 10 Eksport og import opdelt p& underkomparepiriser

2015 2016 2017 2018
--------------------- Pct. ------mmemmeeeeeee
Eksport 2,0 -4.5 13 12
Energi -24.9 -19,0 8,9 4,1
Varer i gvrigt 3.8 -0,3 0,7 0,6
Tjenester 2,8 -9.8 19 2,0
Import 1,8 -3,3 1,7 2,0
Energi -23,9 -14,9 12,3 53
Varer i gvrigt 3,7 -1,2 05 15
Tijenester 55 -4.5 2,0 2,2
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Tabel 11 Eksport og import opdelt p& underkompaeremizengder

Arets
priser
2015 2015 2016 2017 2018
Y Pct. -----mmmmmmmeeee
Eksport 1.061 0,3 0,4 25 3,2
Energi 39 46 -21,1 -3,0 -0,2
Varer i gvrigt 607 1,2 15 2,6 34
Tjenester 415 -14 0,8 2,7 3,0
Import 936 0,0 0,6 28 4,0
Energi 63 -4,7 -84 33 70
Varer i gvrigt 524 1,7 -0,4 2,7 3,8
Tjenester 349 -14 3,8 3,0 3,9
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edr@egninger.

Tabel 12 Betalingsbalancens lgbende poster og ddizesld

2015 2016 2017 2018
------------------ Mia. kr. -------m-m-mmem-
Varebalance 58 74 71 62
Tjenestebalance 66 32 32 29
Formueindkomst, netto 57 56 57 53
@vrige poster -43 -42 -43 -46
Lobende poster i alt 139 120 117 99
Udlandsgeeld, ultimo -833 -954 -1.071  -1.170
----------------- Pct. af BNP -----------
Lobende poster i alt 7,0 6,0 57 4,6
Udlandsgeeld, ultimo -42,0 -47.6 -51,9 -54,7

Anm.: De historiske data i tabellen er fra natioeghskabet og afviger i visse tilfeelde fra beta-
lingsbalancestatistikken, bl.a. mht. afgreensningefiem vare- og tjenestehandel. Det er
antaget, at @endringen i udlandsgeelden i fremskmamerioden er lig med saldoen pa
betalingsbalancens lgbende poster. Dvs., der sefrd&ursreguleringer.

Kilde:

Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
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Tabel 13 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Arets priser

Maengde stigning

201EF 201t 201¢ 2017 201¢
Mia. kr.

Privat forbrug 954 2,3 2,0 2,3 24
Offentligt forbrug 519 -0,7 1,2 0,5 10
Offentlige investeringer 74 -1,1 -3,6 -0,1 18
Boliginvesteringer 80 -1,6 43 43 3,7
Erhvervsinvesteringer 225 2,8 2,1 3,8 4,6
Lageraendringer 11 -0,3 -0,5 0,2 0,3
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 1.861 0,9 1,2 2,2 2,6
Vareeksport 646 1.4 0,2 24 3,3

heraf industrivarer 607 1,2 15 2,6 34
Tjenesteeksport 415 -1,4 0,8 2,7 3,0
Eksport i alt 1.061 0,3 0,4 2,5 32
Samlet efterspargsel 2.922 0,7 0,9 2,3 2,8
Vareimport 588 0,8 -1,2 2,7 4,1

heraf industrivarer 524 1,7 -0,4 2,7 3,8
Tjenesteimport 349 -1.4 3,8 3,0 39
Import i alt 936 0,0 0,6 2,8 40
Bruttonationalprodukt 1.985 1,0 1,0 2,0 2,2
Bruttoveerditiveekst 1.718 0,7 0,8 2,0 2,2

heraf private byerhverv 1.115 1,6 14 2,5 2,8
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.

Tabel 14 Hovedposter pa forsyningsbalancen, vaekstpi

Arets priser

Bidrag til veekst i BNP

2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr.

Privat forbrug 954 1,1 1,0 1,1 1,2
Offentligt forbrug 519 -0,2 0,3 0,1 0,3
Offentlige investeringer 74 0,0 -0,1 0,0 0,1
Boliginvesteringer 80 -0,1 0,2 0,2 0,2
Erhvervsinvesteringer 225 0,3 0,2 04 0,5
Lageraendringer 11 -0,3 -0,5 0,2 0,3
Indenlandsk efterspgrgseli alt 1.861 0,8 1,1 2,0 2,4
Vareeksport 646 0,5 0,1 0,8 1,1

heraf industrivarer 607 0,3 0,5 0,8 1,1
Tjenesteeksport 415 -0,3 0,2 0,5 0,6
Eksport i alt 1.061 0,2 0,2 1,3 1,6
Samlet efterspagrgsel 2.922 1,0 1,3 3,3 4,1
Vareimport 588 -0,2 04 -0,8 -1,2

heraf industrivarer 524 -0,4 0,1 -0,7 -1,0
Tjenesteimport 349 0,2 -0,7 -0,5 -0,7
Import i alt 936 0,0 -0,3 -1,3 -1,8
Bruttonationalprodukt 1.985 1,0 10 2,0 2,2
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
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Tabel 15 Vaekstbidrag til BNP
Arets priser

Bidrag til veeksti BVT

2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr.

Landbrug 19 0,1 0,0 0,0 0,0
Nordsg 28 -0,2 -0,1 0,0 -0,1
Energiforsyning 33 0,1 0,0 0,0 0,0
Boligbenyttelse 135 0,1 0,0 0,1 0,1
Offentlig sektor 370 -0,2 0,0 0,2 0,2
Sgfart 17 -0,1 0,0 0,0 0,1
Private byerhverv 1.115 1,0 0,9 1,6 18
Bruttoveerditiveeks 1.718 0,7 0,8 20 2,2
Kilde:

Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edr@egninger.

-16 -



Tabel 16 Befolkningsregnskab

AEndring fra 2004 til 2008

/AEndring fra 2008 til 2014

ndeng fra 2014 til 2025

2025

Faktisk  Struktur Konjunk. Faktisk Struktur Konjunk. Fakti Struktur Konjunk. Faktisk
----------------------------- 1.000 pers.------------
Befolkning 89 89 150 150 365 365 0 6009
Barn -10 -10 -40 -40 D 19 19 0 1016
Folkepension 119 119 0 138 138 0 116 116 0 1028
Tjenestemandspension (far FP-alder) -6 -6 0 -2 -2 0 -1 -1 0
Personer i den arbejdsduelige alder -14 -14 0 53 53 0 231 31 2 0 3956
Arbejdsstyrke heraf 67 -9 16 -56 34 190 224 193 31 3013
- Beskeeftigede 177 24 153 -112 55 1167 248 196 51 3029
- Nettoledige -110 -33 V7 55 -22 77 -24 -3 -21 83
Udenfor arbejdsstyrken heraf -81 -5 76 109 20 90 7 38 31 3 94
- Aktiverede dagpengemodtagere -7 -5 -2 5 1 4 2 1 - -2 11
- Aktiverede kontanthjeelpsmodtagere 12 15 -3 4 -1 6 -3 -1 -2 41
- Jobrotation 0 0 0 5 0 5 -2 3 -5 3
- Feriedagpenge -2 -2 0 -1 -1 0 0 0 0 5
- Sygedagpenge 10 10 0 -19 -19 0 -9 -9 0 64
- Barselsdagpenge -1 -1 0 -9 -9 0 9 9 0 53
- Arbejdsmarkedsorlov -1 -1 0 -2 -2 0 0 0 0 0
- Studerende uden besk. 7 41 -34 100 65 35 4 14 -10251
- Ledighedsydelse 3 5 -3 5 2 3 -1 0 -1 14
- Revalidering -7 -7 0 -7 -7 0 -1 -1 0 7
- Kontanthjeelpsmodtagere -25 -1 -24 38 14 24 14 7 - -7 81
- Ressourceforlab 0 0 0 5 5 0 42 42 0 47
- Fartidspensionister -15 -10 -5 -9 -14 5 6 8 -1 207
- Overgangsydelse -7 -7 0 0 0 0 0 0 0 0
- Fleksydelse 2 2 0 3 3 0 -2 -2 0 4
- Efterlgn -42 -42 0 -49 -49 0 -44 -44 0 45
- Restgruppe -8 -2 -5 41 32 8 27 30 -3 112
Anm.: | 2025 er det faktiske antal i alle grupperudsat at veere lig det strukturelle antal. Naesstdehgjre sgjle “AEndring i konjunkturbidrag fralaotil
2025” angiver dermed ogsa stgrrelsen af konjuniduaiet i 2014.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og edreregninger.
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