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Bilag til konjunkturvurdering,
Konjunkturvurdering og Offentlige finanser,
- en prognoseopdatering, februar 2017.

Notatet fremhaver gndringer i prognosen i forhold til Dansk @ko-
nomi, efterar 2016. ZAndringer vedrgrende strukturelle niveauer
samt gap findes i notatet ZAndringer i strukturelle niveauer. Bagerst
forefindes figur- og tabelbilag.

International gkonomi

Med udgangspunkt i OECD’s prognose fra november 2016 skennes den industriek-
sportvejede BNP-veekst i Danmarks aftagerlande at veere 2,1 pct. i 2016, 2,0 pct. i 2017
0g 2,1 pct. i 2018. Dermed er de globale veekstudsigter omtrent usendrede i forhold til
Dansk @konomi, efterar 2016. De uzndrede skan deekker over, at vaekstskennet for
blandt andre USA og Tyskland er opjusteret, mens det til gengeald er nedjusteret for
blandt andre Italien, Frankrig og Norge.

Opijusteringen i USA skal blandt andet ses i lyset af, at veeksten de naste par ar ventes at
blive understgttet af en mere lempelig finanspolitik. Det er dog stadig usikkert, i hvor
hgj grad finanspolitikken vil blive lempet. OECD forudseetter, at de offentlige udgifter
gges, samtidig med at personbeskatningen og selskabsskatten lettes.

Samtidig bygger prognosen pa, at den amerikanske centralbank vil gge den pengepoliti-
ske rente tre gange i lgbet af 2017. Rentestigninger kan dog forekomme hurtigere, hvis
de finanspolitiske lempelser medfarer en uventet forggelse af inflationen eller presset pa
arbejdsmarkedet. Det forventes, at pengepolitikken i euroomradet vil forblive omkring
det nuveerende lempelige niveau indtil slutningen af 2017.

Renterne pa tidrige statsobligationer i bade USA og Europa er i 2. halvar af 2016 steget
mere end ventet i Dansk @konomi, efterar 2016, hvilket blandt andet skal ses i lyset af
den forventede lempelige finanspolitik i USA. Renterne er fortsat pa et lavt niveau, og
de forventes gradvist at gges de kommende ar.

Dansk gkonomi
| hovedtraek er konjunkturvurderingen omtrent ugendret i forhold til Dansk @konomi,

efterar 2016. Konjunkturvurderingen beskrives i Konjunkturvurdering og Offentlige
finanser — en prognoseopdatering, februar 2017. 1 2016 er BNP-vaksten nedjusteret, og



det skal blandt andet ses i sammenhang med en opjustering af veeksten i importen og en
nedjustering af veeksten i det offentlige forbrug.

Importen opjusteres pa baggrund af de kvartalsvise veekstrater fra nationalregnskabet fra
1. til 3. kvartal, da importindholdet i efterspgrgslen har varet hgjere end ventet i efter-
aret. Dette skyldes blandt andet, at der har varet hgjere vaekst i investeringerne, der har
et hgjt importindhold.

Samtidig er veaeksten i det offentlige forbrug nedjusteret til 0,4 pct., jf. tabel 1. Dette
skyldes blandt andet en forventning om, at der i 2016 har veret et mindreforbrug i
kommuner og staten, jf. Dokumentationsnotat for offentlige finanser. Det bemerkes, at
de forelgbige kvartalsvise opgarelser for 1.-3. kvartal fra nationalregnskabet isoleret set
peger i retning af, at det offentlige forbrug har veeret hgjere i 2016, og selv med nul-
veekst i 4. kvartal 2016 vil arsvaeksten blive 1,2 pct. Den lavere veekst i det offentlige
forbrug er dermed baseret pa en forventning om, at Danmarks Statistik vil revidere tal-
lene for det offentlige forbrug i 2016, nar der foreligger mere endelige regnskaber. Det
bemarkes, at Danmarks Statistiks kvartalsvise opgerelser af det offentlige forbrug er
baseret pa den inputbaserede metode, hvor deres endelige opgerelser vil veere baseret pa
en outputbaseret metode.

Fra 2018 til 2025 er BNP-veaksten opjusteret med ca. 0,1 pct.-point arligt. Veeksten i
investeringerne er nedjusteret, mens nettoeksporten er opjusteret i perioden. For sa vidt
angar veksten i det private forbrug er den omtrent uendret pa ca. 2% pct.-point. Med
Danmarks Statistiks nationalregnskabsrevision i november 2016 er forbrugskvoten, de-
fineret som det private forbrug delt med den langsigtede disponible indkomst, nedjuste-
ret i de historiske ar og med ca. 2% pct. i 2015. Det er i fremskrivningen beregningstek-
nisk antaget, at den lavere forbrugskvote i 2015 omtrent afspejler en permanent redukti-
on i den underliggende forbrugskvote, jf. figur 1.

Figur 1 Forbrugskvote
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Anm.: Forbrugskvoten er defineret som det private forbrug i lg-
bende priser relativt til SMEC’s langsigtede disponible indkomst.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 1 Sammenligning

Efterar 2016
2016 2017 2018 2025¥ 2016 2017 2018 2025¥

Februar 2017

Maengdestigning i pct.

Privat forbrug 20 23 24 25 18 19 24 25
Offentligt forbrug 12 05 10 10 04 07 12 10
Offentlige investeringer -36 -01 18 19 08 09 15 17
Boliginvesteringer 43 43 3,7 30 108 14 31 24
Erhvervsinvesteringer 21 38 46 34 22 42 44 25
Lageraendringer -05 02 03 01 -04 03 03 00
Indl. efterspargsel i alt 12 22 26 22 13 21 26 21
Eksport 04 25 32 48 03 25 35 47
Import 06 28 40 57 13 34 43 51
Bruttonationalprodukt 10 20 22 19 08 17 23 20
------------------------------ Pct. -
Output gap -18 -12 -05 00 -11 -11 -06 00
------------------- AEndring i 1.000 pers. ------------------
Arbejdsstyrke 36 28 31 15 35 31 29 15
Strukturel arbejdsstyrke 26 29 25 13 24 25 24 14
Privat beskeeftigelse 50 28 30 10 51 32 30 10
Offentlig beskeeftigelse -5 3 3 6 -6 1 2 6
---- ---- 1.000 pers. --------mmmmmmmmmmmeeee
Nettoledighed 92 89 88 83 92 90 87 83
------------------------------ PCt. -mmmmmmmmmm o
Forbrugerpriser 04 15 20 21 06 17 18 16
Kontantpris pa boliger 29 16 21 32 39 27 15 25
Timelgnomkostninger 23 24 24 31 22 25 27 31
Realveekst i aftagerlande 20 20 22 23 21 20 21 22
10-arig obligationsrente 03 05 13 40 03 06 13 40
Timeprod., priv. byerhv.  -14 10 11 14 -10 04 11 16
------------------------- Pct. af BNP ----------mmmmmmee -
Betalingsbalance 60 57 46 38 79 73 62 61
Offentlig saldo -06 -16 -11 07 -08 -13 -08 07



FIGURBILAG

| det fglgende angives Dansk @konomi, efterar 2016 med E16, mens Konjunkturvurde-
ring og Offentlige finanser — en prognoseopdatering, februar 2017 angives med V17.

Figur 2 Output gap
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Anm.: Sgjlerne summerer til output gap.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Figur 3 Vakstbidrag til BNP
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Anm.: Sgjlerne summerer til vaeksten i BNP.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
Figur 4 Forbrugskvote Figur 5 Formuekvote
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Anm.: Forbrugskvoten er defineret som det private forbrug i labende priser relativt til SMEC’s lang-

sigtede disponible indkomst. Den modelberegnede, underliggende forbrugskvote (vist med sti-
plet kurve i venstre figur) afhaenger af formuekvoten (udglattet) og demografi. Formuekvoten
er defineret som SMEC’s forbrugsbestemmende formue relativt til SMEC’s langsigtede dispo-
nible indkomst. SMEC’s forbrugsbestemmende formue bestér af boligformue, finansiel formue
i privat, ikke-pensionssektor, pensionsformue efter skat og bilformue.

Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Figur 6 Real huspris Figur 7 Boliginvesteringskvote
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Anm.:  Den reale huspris er defineret som kontantprisen pa enfamiliehuse deflateret med deflatoren for
det private forbrug. Trenden er estimeret over perioden 1955-2015, dog ekskl. &rene 2006-7.
Boliginvesteringskvoten maler boliginvesteringerne i faste priser i pct. af realt BNP.

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

Figur 8 Investeringskvoter Figur 9 K/L-forhold i private byerhverv
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Anm.: Investeringskvoterne méler maskin- hhv. bygningsinvesteringer i faste priser relativt til BVT i
de private byerhverv. K/L-forholdet er forholdet mellem kapital og arbejdskraft i de private by-
erhverv.

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

Figur 10 Lagerinvesteringer
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Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.



Figur 11 Relative enhedslgnomkostninger
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Figur 12 Vareeksportmarkedsandele
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De relative enhedslgnomkostninger i venstre figur er dannet ud fra timelgnnen i industri-

en samt mandeproduktiviteten i hele gkonomien. Udlandet inkluderer ti konkurrentlande,
der sammenvejes med Nationalbankens dobbeltvejede kronekursvaegte. Markedsandelene
i hgjre figur er beregnet ved at seette den danske vareeksport i forhold til et vejet gennem-
snit af 14 aftagerlandes vareimport. Bade eksport og import er i maengder.

Kilde:
egne beregninger.

Figur 13 Vareimportkvote
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Figur 14 Import som andel af samlet efterspargsel
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Anm.: Importkvoterne i venstre figur angiver real import af varer i forhold til realt BNP. | hgjre figur
vises for Danmark real import i pct. af real efterspargsel.
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Figur 15 Betalingsbalance
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Betalingsbalancens lgbende poster er dansk opsparing fratrukket private og offentlige investe-

Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.



Figur 16 Lankvote

Figur 17 Len i industrien
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Anm.: Lankvoten er opgjort som lgnsum til lenmodtagere tillagt en imputeret aflenning af selvsten-
dige divideret med BVT. Den strukturelle lgnkvote for den private sektor er beregnet pa bag-
grund af en antagelse om en konstant, strukturel lgnkvote for de private byerhverv samt en ud-
glatning af dels de private byerhvervs andel af BVT i de private erhverv, dels den gennemsnit-
lige lgnkvote i de gvrige private erhverv
Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
Figur 18 Nettoledighed Figur 19 Arbejdsstyrke
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Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
Figur 20 Beskeftigelse Figur 21 Gennemsnitlig arbejdstid
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Kilde.:  Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.



TABELBILAG

Tabel 2 Hovedtrak af international konjunkturvurdering

2015 2016 2017 2018
---------------------- Pct.

Realvaekst
USA 2,6 15 2,3 30
Euroomradet 19 138 21 21
Danmarks aftagerlande 2,3 2,1 2,0 2,1

Inflation
USA 01 12 19 2,2
Euroomradet 0,0 02 13 15

Lenomkostninger
USA 24 24 24 2,6
Tyskland 24 15 18 2,3
Danmarks aftagerlande 18 16 2,0 24

Produktivitet
USA 05 -0,2 0,7 15
Tyskland 0,6 01 05 09
Danmarks aftagerlande 0,7 0,3 0,7 10

Pengepolitiske renter
USA 0,3 05 10 2,0
Euroomradet 01 0,0 0,0 04

Lange renter
USA 2,1 18 2,8 34
Tyskland 05 0,1 05 11

--------------------- Dollar pr. tende
Oliepris, Brent 52 45 58 62
Euro pr. dollar
Dollar/euro-kurs 0,90 0,90 0,90 0,90
Anm.: Realvakst i Danmarks aftagerlande er den industrieksportveegtede BNP-vakst i 14 lande,

jf. tabel 3. Lanomkostninger og produktivitet er henholdsvis timelgnninger i fremstilling

og arbejdsproduktivitet i hele gkonomien. Disse er beregnet ved sammenvejning med

dobbeltvejede eksportveaegte for ti udvalgte aftagerlande, jf. ogsa tabel 9. Inflationen er

stigningstakten i forbrugerprisindekset, og de lange renter er renten pé tidrige statsobliga-

tioner. Renterne er gennemsnitlige arlige renter. Olieprisen er prisen pa Brent raolie.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.



Tabel 3 BNP-veaekst i Danmarks aftagerlande

Eksport- Maengdestigning
vagt 2015 2016 2017 2018
Pct.
Tyskland 233 1,5 1,7 1,7 1,7
Sverige 13,3 3,8 33 2,5 2,2
USA 14,8 2,6 1,5 23 30
Norge 9,1 1,0 0,7 0,7 14
Storbritannien 6,8 2,2 2,0 1,2 1,0
Frankrig 4.8 1,2 1,2 1,3 1,6
Holland 52 2,0 2,0 1,8 1.9
Kina 53 7,1 6,7 6,4 6,1
Finland 35 0,2 14 09 1,3
Italien 29 0,6 1,0 0,6 04
Polen 3,7 39 2,6 32 31
Spanien 2,8 32 32 23 2.2
Belgien 2,2 1,5 1,2 1,3 1,5
Japan 2,3 1,2 1,0 1,0 1,0
Danmark 1,6 0,8 1,7 2,3
Euroomradet 447 1.9 1,8 2,1 2,1
Aftagere 100,0 23 2,1 2,0 2,1
Anm.: De 14 lande, som er medtaget i aggregatet af aftagerlande, aftog tilsammen 75,8 pct. af

Danmarks industrieksport i 2015. De enkelte eksportveegte er det pageeldende lands andel
af Danmarks industrieksport til disse 14 aftager-lande. Veeksten i aftagerlandene er sam-
menvejet med eksportvegte, mens veeksten i euroomradet er beregnet ved at summere de
respektive landes BNP opgjort i euro.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Tabel 4 Skan for international gkonomi, efterar 2016 hhv. februar 2017

Efterar 2016 Vinter 2017
Land Veegt 2016 2017 2018 2017-252017-25% 2016 2017 2018 2017-25 2017-25*
Aftagere 100,0 2,0 2,0 2,2 2,2 21 21 20 2,1 22 21
Euroomradet | 44,7 1,6 14 1,7 18 1,7 18 21 2,1 19 1,7
Tyskland 23,3 1,7 12 11 1,0 11 1,7 1,7 1,7 1,0 11
Sverige 13,3 33 25 19 2,6 2,7 33 25 2,2 2,6 2,7
USA 14,8 15 24 25 2,6 24 15 23 30 25 23
Norge 91 08 1,6 28 2,3 21 0,7 0,7 14 23 21
Storbritannien| 6,8 1,7 13 20 2,7 2,7 20 12 1,0 238 2,7
Frankrig 48 1,2 1,2 2,3 24 22 12 13 1,6 25 2,2
Holland 52 15 1,6 25 24 22 20 18 19 24 2,2
Finland 35 1,0 11 2,3 2,5 21 14 09 13 25 21
Kina 53 6,6 6,2 6,0 50 50 6,7 64 6,1 50 50
Italien 29 08 0,9 1,7 19 16 1,0 0,6 04 20 16
Polen 37 36 36 2,6 24 23 2,6 32 31 24 23
Spanien 28 29 21 2,3 1,7 14 32 23 2,2 20 14
Belgien 2,2 1,2 13 20 2,2 21 12 13 15 21 21
Japan 2,3 0,3 0,1 0,8 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,8 1,0
Anm: 2017-25* er den gennemsnitlige arlige veekst i det strukturelle 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 1.8 19 24 26 29 25 2,5 24 25 24
Offentligt forbrug 04 0,7 1,2 0,6 04 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2
Offentlige investeringer 0,8 0,9 1,5 09 0,7 24 2,1 2,0 2,0 2,0
Boliginvesteringer 10,8 1.4 3,1 37 2,8 1,1 24 2.2 2.2 23
Erhvervsinvesteringer 2,2 4,2 44 4,3 4,1 24 2,0 1,6 1,3 14
Lagerandringer -04 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Indl. eftersporgseli alt 1,3 2,1 2,6 2,2 23 2,1 2,1 2,0 2,0 1.9
Vareeksport -0,1 2,0 34 41 49 4,7 5,0 52 5,1 49
Tjenesteeksport 0,9 34 3.8 4,6 43 4,6 4,6 4,5 4.4 44
Eftersporgsel i alt 09 22 29 30 32 30 31 3,1 3,1 30
Vareimport 0,9 3,7 4.6 4,7 5,1 4,3 4,7 4.6 4,7 4.8
Tjenesteimport 19 2,7 3,7 3,8 4.5 6,6 58 6,5 6,7 6,0
Bruttonationalprodukt 0,8 1,7 2,3 23 23 2,0 2,1 19 1,8 1,7
Output gap -1 -1,1 -06 -03 0,1 0,1 00 00 00 00
Arbejdsstyrke 349 30,7 291 249 168 139 176 94 91 109
Strukturel arbejdsstyrke 239 246 235 234 153 139 176 94 91 109
Privat beskeftigelse 50,6 319 299 26,7 18,6 55 10,5 24 0,5 1,9
Offentlig beskeeftigelse -5,5 0,7 1,7 02 -09 89 7,5 7,7 8.4 8,7
Bruttoledighed 112,8 111,5 1094 1079 1069 1063 1058 105,1 1054 1058
Nettoledighed 918 899 874 854 845 840 835 828 831 834
Forbrugerpriser 0,6 1,7 1,8 14 1,5 1,5 1,7 1,8 1,7 1,6
Eksportpriser -3,7 14 1,2 12 1,6 L6 1,7 1,7 1,7 1,6
Importpriser -39 1,7 1,7 1,8 1,9 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8
Kontantpris pa boliger 39 27 1,5 1,6 14 1,5 32 33 32 3.1
Timelenomkostninger 2,2 2,5 2,7 2,9 3,1 3.1 32 32 3,1 3,0
Realveekst i aftagerlande 2,1 20 21 24 24 23 22 22 21 2,1
10-arig obligationsrente 0,3 0,6 1,3 2,0 2,8 3,5 3,8 4.0 4,0 4,0
Timeprod. i priv. byerhv. -1,0 04 1,1 1,5 1,8 1,7 1,5 1,7 1,7 1,6
Betalingsbalance 79 713 62 58 59 59 62 63 62 6,1
Offentlig saldo 08 -13 -08 -06 00 00 03 0,5 07 07
Anm.: Den langsigtede disponible indkomst dakker hele den private sektor og indeholder saledes al

lon- og restindkomst samt overfgrselsindkomster. Renter og pensioner opfattes ikke som ind-
komst pa langt sigt, da pensionsbetalinger er udtryk for en omplacering af formue, og renter er

afkast af den finansielle formue. Da formuen i sig selv antages at pavirke forbruget pa lang sigt,

udelades pensioner og nettorenter af den langsigtede disponible indkomst. Fra indkomsten fra-

treekkes de relevante skatter og afskrivninger.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 6 Langsigtet disponibel indkomst i SMEC

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

Bruttoveerditilvaekst 1.760 1.781 1.840 1.906
Indkomstoverfarsler 350 353 360 368
@vrige overfarsler, netto 3 0 -3 -6
Bruttoindkomst 2.113 2.134 2.197 2.269
- Bidrag til sociale sikringsordninger 19 19 19 20
- Direkte skatter 599 591 606 628
- @vrige skatter 30 30 33 34
- Afskrivninger 338 346 354 362
Disponibel indkomst, jf. SMEC (lang sigt) 1.127 1.147 1.185 1.225
a) Direkte skatter deekker over kildeskatter (undtagen skat af nettorenter og -

pensioner), husholdningernes vagtafgifter, arbejdsmarkedsbidrag, andre person-

lige indkomstskatter samt selskabsskatter.
Anm.: Den langsigtede disponible indkomst daekker hele den private sektor og indehol-

der saledes al lgn- og restindkomst samt overfarselsindkomster. Renter og pen-

sioner opfattes ikke som indkomst pa langt sigt, da pensionsbetalinger er udtryk

for en omplacering af formue, og renter er afkast af den finansielle formue. Da

formuen i sig selv antages at pavirke forbruget pa lang sigt, udelades pensioner

og nettorenter af den langsigtede disponible indkomst. Fra indkomsten fratraek-

kes de relevante skatter og afskrivninger.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Tabel 7 Kortsigtet disponibel indkomst i SMEC

2015 2016 2017 2018
------------------------ Mia. kr. --
Lgnsum inkl. selvsteendiges indkomst 1.104 1.144 1.183 1.229
Indkomstoverfarsler 350 353 360 368
Renteindteegter, husholdninger -54 -40 -39 -46
Nettopensionsudbetalinger -19 -44 -34 -30
Restindkomst, husholdninger 113 115 118 121
Bruttoindkomst 1.493 1.528 1.588 1.642
- Bidrag til sociale sikringsordninger 19 19 19 20
- Direkte skatter 541 524 540 561
- @vrige skatter 7 8 8 8
Disponibel indkomst, jf. SMEC (kort sigt) 926 977 1.021 1.053
a) Direkte skatter deekker over kildeskatter, husholdningernes vagtafgifter,
arbejdsmarkedsbidrag og gvrige personlige indkomstskatter.
Kilde.: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 8 Lan- og restindkomst

2015 2016 2017 2018
----------------------- Mia. kr.
Bruttoveerditilvaekst i alt 1.760 1.781 1.840 1.906
Lansum 1.049 1.087 1.124 1.169
Nettorestindkomst 355 330 341 353
Afskrivninger 339 346 354 362
Anden produktionsskat 17 19 21 22
Bruttoveerditilveekst, off. sektor 383 390 398 411
Lgnsum 326 332 338 349
Afskrivninger 59 59 60 63
Anden produktionsskat -2 -2 -1 -1
Bruttoveerditilveekst, privat sektor 1.377 1.391 1.442 1.495
Lgnsum 723 755 786 820
Nettorestindkomst 355 330 341 353
Afskrivninger 280 287 294 299
Anden produktionsskat 19 20 22 23
-------- Pct. ---
Lgnkvote ialt 59,6 61,0 61,1 61,3
Lankvote, privat sektor 52,5 54,2 54,5 54,9
Udvidet lankvote, i alt 63,3 64,8 65,0 65,2
Udvidet lgnkvote, privat sektor 57,2 59,1 59,3 59,7
Strukturel udvidet lankvote, privat sektor 59,4 59,6 59,8 60,0
Anm.: “Udvidet lankvote” er en udvidet lensum ( = lgnsum til lanmodtagere

tillagt en imputeret aflgnning af selvsteendige) divideret med BVT. Den
strukturelle lgnkvote for den private sektor er beregnet pa baggrund af
en antagelse om en konstant, strukturel lgnkvote for de private byer-
hverv samt en udglatning af dels de private byerhvervs andel af BVT i
de private erhverv, dels den gennemsnitlige lgnkvote i de gvrige private

erhverv.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 9 Lenkonkurrenceevne

2015 2016 2017 2018
Stigning i timelgnomkostninger Vagt
Tyskland 24,17 24 15 18 2,3
USA 17,22 24 24 24 2,6
Storbritannien 891 1,3 2,0 28 35
Frankrig 8,16 13 14 16 1,6
Sverige 10,42 2,6 2,0 2,6 3,0
Japan 5,89 -1,6 05 0,6 1,0
Italien 6,50 16 05 13 2,0
Norge 6,50 2,6 24 2,7 3.0
Belgien 5,89 0.2 05 12 2,0
Holland 6,34 2,7 11 16 22
Udlandet i alt 19 16 20 24
Stigning i timelgnsomkostninger, Danmark 18 2,2 25 2,7
ZEndring i relativ lenudvikling -0,1 0,6 0,6 0,3
/Endring i effektiv kronekurs -4,0 16 -0,2 0,0
ZEndring i lankonkurrenceevne -4,0 2,2 04 0,3
ZEndring i dansk produktivitet 04 -09 0,6 1.2
/Andring i udenlandsk produktivitet 0,8 0,3 0,7 11
/Endring i relativ produktivitet -04 -1,2 -0,1 0,1
/Endring i relative enhedslgnomkostninger -3,7 34 05 0,1
Anm.: Zndringen i den relative lgnudvikling er beregnet som lgnstigningstakten i
udlandet fratrukket Ignstigningstakten i Danmark, mens &ndringen i lankon-
kurrenceevnen er beregnet som &ndringen i den relative lgnudvikling fratruk-
ket @ndringen i den effektive kronekurs. En stigning i den relative lgnudvik-
ling bidrager til en forbedring af konkurrenceevnen. En stigning i den effektive
kronekurs bidrager til en forveerring af konkurrenceevnen. Lgnomkostningerne
omfatter bade direkte og indirekte omkostninger og angiver stigningstakten for
timelgnsomkostningerne i industrien. Timelgnsomkostningerne i udlandet er
vejet sammen med dobbeltvejede eksportveegte, der afspejler landenes betyd-
ning som konkurrenter for dansk industrieksport. Produktivitet er mandepro-
duktivitet i hele gkonomien. Forbrugerpriserne er malt ved vaksten i deflato-
ren for det private forbrug. ”Vagt” angiver Nationalbankens dobbeltvejede ek-
sportveegte. Disse er skaleret, sa de summerer til 1 for de ti lande.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Dansk Arbejdsgiverforening, Inter-

national Lgnstatistik, Nationalbanken og egne beregninger.
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Tabel 10 Eksport og import opdelt pa underkomponenter, priser

2015 2016 2017 2018
Pct.
Eksport 2,0 -3,7 14 12
Energi -24.3 -140 14,2 49
Varer i gvrigt 3.8 0,9 11 0,6
Tjenester 2,7 -9.8 08 2,0
Import 18 -39 17 1,7
Energi -26,2 -145 10,5 5,6
Varer i gvrigt 41 -24 0,8 0,8
Tjenester 53 -45 18 24
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Tabel 11 Eksport og import opdelt pa underkomponenter, mengder

Arets

priser
2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr. Pct.
Eksport 1.120 18 03 25 35
Energi 42 38 -15,1 -45 -25
Varer i gvrigt 649 2,0 0,8 23 3,7
Tjenester 429 14 09 34 38
Import 970 13 13 34 43
Energi 63 -14 -6,9 6,1 6,0
Varer i gvrigt 542 2,2 19 35 45
Tjenester 365 05 19 2,7 3,7
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Tabel 12 Betalingsbalancens Igbende poster og udlandsgeeld

2015 2016 2017 2018

------------------ Mia. kr. -------=--m-m---

Varebalance 86 101 95 88
Tienestebalance 64 36 36 37
Formueindkomst, netto 74 64 68 60
@vrige poster -39 -39 -44 -48
Legbende poster i alt 186 162 154 137
Udlandsgeeld, ultimo -763 -926 -1.080 -1.218
----------------- Pct. af BNP -----------—

Labende poster i alt 9,2 79 73 6,2
Udlandsgeeld, ultimo -37,6 -45,1 -51,0 -55,3
Anm.: De historiske data i tabellen er fra nationalregnskabet og afviger i visse tilfelde fra

betalingsbalancestatistikken, bl.a. mht. afgreensningen mellem vare- og tjenestehan-
del. Det er antaget, at endringen i udlandsgealden i fremskrivningsperioden er lig
med saldoen pa betalingsbalancens lgbende poster. Dvs., der ses bort fra kursregule-

ringer.
Kilde:
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Tabel 13 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Arets priser

Meangdestigning

2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr.
Privat forbrug 956 19 18 19 24
Offentligt forbrug 521 0,6 0,4 0,7 1,2
Offentlige investeringer 71 -39 0.8 09 15
Boliginvesteringer 82 38 10,8 14 31
Erhvervsinvesteringer 237 41 21 42 44
Lagerandringer 11 -0,3 -04 0,3 0,3
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 1.877 13 13 21 2,6
Vareeksport 690 2,1 -0,1 2,0 34
heraf industrivarer 649 2,0 0,8 23 3,7
Tjenesteeksport 429 14 0,9 34 38
Eksport i alt 1.120 18 0,3 2,5 35
Samlet efterspargsel 2.997 15 09 2,2 29
Vareimport 605 1,7 09 3,7 4,6
heraf industrivarer 542 2,2 19 35 45
Tjenesteimport 365 05 19 2,7 3,7
Import i akt 970 13 13 34 4,3
Bruttonationalprodukt 2.027 1,6 08 1,7 2,3
Bruttoveerditilvaekst 1.760 14 05 1,7 2,3
heraf private byerhverv 1.156 2,1 16 2,2 29
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
Tabel 14 Hovedposter pa forsyningsbalancen, veekstbidrag
Arets priser Bidrag til veekst i BNP
2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr.
Privat forbrug 956 0,9 09 09 12
Offentligt forbrug 521 0,2 0,1 0,2 0,3
Offentlige investeringer 71 -0,1 0,0 0,0 0,1
Boliginvesteringer 82 0,1 04 0,1 0,1
Erhvervsinvesteringer 237 05 0,3 05 05
Lageraendringer 11 -0,3 -04 0,3 0,3
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 1.877 12 12 2,0 24
Vareeksport 690 0,7 0,0 0,7 11
heraf industrivarer 649 0,6 0,3 0,7 12
Tijenesteeksport 429 0,3 0,2 0,6 0,7
Eksport i alt 1.120 1,0 0,2 13 19
Samlet efterspgrgsel 2.997 2,2 14 3,3 43
Vareimport 605 -05 -0,3 -1,1 -14
heraf industrivarer 542 -0,6 -05 -0,9 -12
Tjenesteimport 365 -0,1 -0,3 -05 -0,6
Import i alt 970 -0,6 -0,6 -15 -2,0
Bruttonationalprodukt 2.027 16 0,8 17 2,3
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 15 Vekstbidrag til BNP

Arets priser Bidrag til veekst i BVT
2015 2015 2016 2017 2018
Mia. kr.

Landbrug 22 0,2 0,0 01 01
Nordsg 26 -0,2 -0,1 00 00
Energiforsyning 29 01 -0,1 -0,1 0,0
Boligbenyttelse 135 0,0 0,0 0,1 0,1
Offentlig sektor 370 01 -0,3 01 0,2
Sgfart 22 -0,1 0,0 01 01
Private byerhverv 1.156 13 10 14 19
Bruttoveerditilveekst ~ 1.760 14 05 1,7 2,3
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 16 Befolkningsregnskab

AEndring fra 2004 til 2008 Andring fra 2008 til 2014 Andring fra 2014 til 2025 2025
Faktisk  Struktur Konjunk. Faktisk  Struktur Konjunk. Faktisk  Struktur Konjunk. Faktisk

——————————————————————————————————————————————————— 1.000 Pers.—----m=mmmmm oo
Befolkning 89 89 0 150 150 0 354 354 0 5998
Barn -10 -10 0 -40 -40 0 16 16 0 1012
Folkepension 119 119 0 138 138 0 116 116 0 1028
Tjenestemandspension (fgr FP-alder) -6 -6 0 -2 -2 0 -1 -1 0 8
Personer i den arbejdsduelige alder -14 -14 0 53 53 0 224 224 0 3949
Arbejdsstyrke heraf 78 2 77 -76 17 -93 226 195 31 3036
- Beskeeftigede 188 34 154 -131 39 -171 249 198 51 2953
- Nettoledige -110 -32 -77 55 -22 78 -23 -3 -20 83
Udenfor arbejdsstyrken heraf -92 -16 -77 129 36 93 -2 29 -31 913
- Aktiverede dagpengemodtagere -7 -5 -2 5 1 4 -3 -1 -2 10
- Aktiverede kontanthjeelpsmodtagere 12 15 -3 4 -1 6 -6 -4 -2 38
- Jobrotation 0 0 0 5 0 5 -2 3 -5 3
- Feriedagpenge -2 -2 0 -1 -1 0 -1 -1 0 4
- Sygedagpenge 10 10 0 -19 -19 0 -7 -7 0 65
- Barselsdagpenge -1 -1 0 -9 -9 0 8 8 0 53
- Arbejdsmarkedsorlov -1 -1 0 -2 -2 0 0 0 0 0
- Studerende uden besk. 7 41 -34 100 65 36 2 12 -10 250
- Ledighedsydelse 3 5 -3 5 2 3 -2 -1 -1 14
- Revalidering -7 -7 0 -7 -7 0 -2 -2 0 6
- Kontanthjeelpsmodtagere -25 -1 -24 38 14 25 -9 -2 -7 86
- Ressourceforlgb 0 0 0 5 5 0 42 42 0 47
- Fartidspensionister -15 -10 -5 -9 -15 5 2 3 -1 203
- Overgangsydelse -7 -7 0 0 0 0 0 0 0 0
- Fleksydelse 2 2 0 3 3 0 -3 -3 0 4
- Efterlgn -42 -42 0 -49 -49 0 -50 -50 0 39
- Restgruppe -19 -13 -7 60 50 10 28 31 -3 91

Anm.: I 2025 er det faktiske antal i alle grupper forudsat at vaere lig det strukturelle antal. Nestyderste hgjre sgjle “/Andring i konjunkturbidrag fra 2014 til 2025” angiver
dermed ogsa starrelsen af konjunkturbidraget i 2014.

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