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Dette notat supplerer beskrivelsen af konjunktursituationen og
udsigterne for dansk gkonomi i Dansk @konomi, forar 2023.
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2 International skonomi og pengepolitik

2.1 International skonomi

Beskeaeftigelse og ledighed, USA Beskeaeftigelse og ledighed, euroomrédet
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Anm.: Seneste observation er april 2023 for beskaeftigelse og ledighed i USA, marts 2023 for ledighed

og 1. kvartal 2023 for beskaeftigelse i euroomradet.
Kilde: Macrobond.
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Anm.: Seneste observation for producentpriser er marts 2023 for euroomradet og april 2023 for USA.
For lgnvaeksten er seneste observation 4. kvartal 2022.
Kilde: Macrobond (venstre) og Dansk Arbejdsgiverforening (hgjre).

Markedsbaserede inflationsforventninger, Markedsbaserede inflationsforventninger,
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Anm.: Break even-inflationen er et markedsbaseret mal for den forventede inflation, der beregnes som

renteforskellen pa en nominel statsobligation og en tilsvarende statsobligation med samme

Igbetid, der er indekseret til inflationsudviklingen. Seneste observation er 17. maj 2023.
Kilde: Macrobond.



Mangel pé arbejdskraft, euroomradet Andel ledige stillinger
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Anm.: Seneste observation for mangel pa arbejdskraft er 2. kvartal 2023. For ledige stillinger er seneste
observation marts 2023 for USA og 4. kvartal 2022 for euroomradet.
Kilde: Macrobond.
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Anm.: Seneste er april 2023 (februar 2023 for forbrugertilliden i Kina).
Kilde: Macrobond.

2.2 Finansielle forhold

ECB’s indlansrente Tysk 10-arigs statsobligation
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Anm.: Venstre figur viser arsniveauer for ECB’s indlansrente samt prognosen. Hgijre figur viser renten
pa de 10 arige tyske statsobligationer pa arsniveauer samt prognosen.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.



ECB'’s opkabsprogram APP ECB’s opkabsprogram PEPP
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Anm.: Figurerne viser den samlede veerdi og de manedlige nettoopkgb af ECB'’s starste
opkgbsprogrammer. Ved hgjre figur den samlede veerdi angivet som veerdien i slutningen af
maneden.

Kilde: Macrobond.

Indeks for kreditafslag i USA
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Anm.: Figuren viser et indeks for kreditafslag. Her er lavere veerdier en indikator for flere kreditafslag.
Indeks 50 angiver omtrent neutralt niveau.

Kilde: Macrobond.

Dansk 30-érig realkreditrente Dansk 10-arig statsobligation
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Anm.: Venstre figur viser udviklingen den 10 arige danske statsobligation, samt de implicitte prognoser.

Haijre figur viser den effektive rentesats pa de 30 arige danske realkreditrenter samt de implicitte
prognoser. Seneste observation er april 2023 for de 30 arige danske realkreditrenter. Seneste
observation er maj 2023 for den 10-arige danske statsobligation.

Kilde: Finans Danmark, Macrobond og egne beregninger.



3 Dansk gkonomi

3.1 Produktion

BNP Industriproduktion
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Anm.: Seneste observation i venstre figur er 4. kvartal 2022 og i hgjre figur marts 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

BVT-veekst, brancher BVT skabt i udlandet
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Anm.: Opggrelsen af BVT skabt i udlandet falger definitionen beskrevet i Produktivitet, 2020.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

3.2 Arbejdsmarkedet
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Anm.: Figuren til venstre viser aendringen i den seesonkorrigerede lenmodtagerbeskaeftigelse fra januar

2022 til februar 2023, mens figuren til hgjre viser aendringen i ikke-saesonkorrigerede
beskeeftigelsesfrekvenser (AKU) fra 4. kvartal 2021 til 4. kvartal 2022.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.



Udenlandsk arbejdskraft Udenlandsk arbejdskraft, eendring
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Anm.: Figuren til venstre viser det samlede antal beskaeftigede i Danmark, som ikke har dansk
statsborgerskab. Egen saesonkorrektion. Figuren til hgjre viser sendringerne ar over ar i serien til
venstre. Seneste observation er marts 2023.

Kilde: Jobindsats og egne beregninger.

Isoleret effekt af afskaffelse af st. bededag Strukturel, gennemsnitlig arbejdstid
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Anm.: Figuren til venstre viser det isolerede bidrag fra andringen i arbejdstiden som felge af

afskaffelsen af store bededag som helligdag. Strukturel, gennemsnitlig arbejdstid holdes
derudover i fremskrivningen konstant pa aldersgrupper.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Nye jobannoncer Andel ledige stillinger
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Anm.: Seneste observation er april 2023 for nye jobannoncer og 4. kvartal 2022 for andelen af ledige

stillinger. Andelen af ledige stillinger opgares af Danmarks Statistik som antallet af ledige stillinger
i forhold til summen af ledige og besatte stillinger.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, Jobindeks og egne beregninger.



Mangel pé arbejdskraft Erhvervenes beskaeftigelsesforventninger
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Anm.: Seneste observation i venstre figur er april 2023 for byggeriet og servicesektoren og 2. kvartal

2023 for industrien. | hgjre figur er seneste observation april 2023. Nettotallet udregnes som
andelen af virksomheder, der har svaret positivt (f.eks. stigende beskaeftigelse eller ja til
arbejdskraftsmangel) minus andelen, der har svaret negativt (f.eks. faldende beskeeftigelse eller
nej til arbejdskraftsmangel).

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.
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Anm.: Seneste observation er februar 2023. | figuren til hgjre vises nettoledigheden ekskl. et skannet

antal ukrainske flygtningem der via saerloven modtager kontanthjeelp. Skennet bygger pa
oplysninger i diverse NYT’er om den registrerede ledighed fra Danmarks Statistik.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og diverse NYT’er.



Beveridgekurve
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Anm.: Y-aksen angiver antallet af ledige stillinger i Jobnet i pct. af arbejds-
styrken. X-aksen angiver nettoledighed i pct. af arbejdstyrken, hvor
arbejdsstyrken er opgjort som summen af nettoledige og lsnmod-
tagerbeskeeftigede. Seneste observation er februar 2023 og er
markeret med en rad firkant. Fgrste observation, januar 2008, er
markeret med en lysergd firkant.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, Jobindsats.dk og egne
beregninger.

3.3 Produktivitet

Produktivitetsvaekst, brancher Produktivitetsvaekst, ekskl. BVT skabt i
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Anm.: Venstre figur viser den procentvise sendring fra 4. kvartal 2021 til 4. kvartal 2022. BVT skabt i
udlandet i hgjre figur er summen af merchanting og processing, som defineret i Produktivitet,
2020. Deflatering er foretaget med deflatoren for private byerhverv, og det er antaget, at % af
produktionen sker uden brug af dansk arbejdskraft og kapitalapparat. Der findes farst oplysninger
om BVT skabt i udlandet fra 2005, hvorfor veekstraterne far 2005 er identiske.

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



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

3.4 Udenrigshandel
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Anm.:
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.
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Anm.: Figuren til venstre viser realvaeksten i den samlede vareeksport hhv. vareeksporten ekskl. varer,
der ikke krydser greensen. Den nominelle vaerdi af varer, der ikke krydser graensen, er omregnet
til maengder ved brug af to deflatorer, dels prisen pa den samlede vareeksport og dels prisen pa
SITC-varegrupperne 5-9, som bl.a. ekskluderer energi og fadevarer. Figuren til hgjre er opgjort

nominelt.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, og egne beregninger.



3.5 Boligmarkedet

Antal bolighandler Udbud af enfamiliehuse
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Anm: Seneste observation er marts 2023 for bolighandler og udbuddet af enfamiliehuse fra
finansdanmark. Seneste observation er februar for udbuddet af boliger fra Boligsiden.
Kilde: Boligsiden og Finansdanmark.

Liggetid for enfamiliehuse Boligbyrde i hele landet og Kgbenhavn
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Anm: Seneste observation er april 2023 for den gennemsnitlige liggetid. Seneste observation for

boligbyrden er 4. kvt 2022.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken samt ADAM'’s databank, Finans Danmark, Boligsiden og
egne beregninger.

Boligbyrden pa tveers af Ian for hele landet Fremskrivning af boligbyrde
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Anm: Seneste observation er feberuar 2022 for boligbyrden.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken samt ADAM’s databank, Finans Danmark, Boligsiden, Home
via Danske Bank og egne beregninger.
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3.6

Inflation

Dekomponering af nettoprisindeks

Dekomponering af nettoprisindeks — langt tidsperspektiv
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Anm.: Nettoprisinflationen dekomponeres i en reekke bidrag, hvor “residualen”
er et udtryk for indenlandsk markedsbestemt inflation (IMI). Metoden er
beskrevet i Dansk @konomi, efterar 2022 boks 11.4. Seneste observation
er april 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Fremskrivning af nettoprisindeks
Pct.point (4/a)
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Anm.: Fremskrivning af de enkelte komponenter er beskrevet nedenfor.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.
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Fremskrivning af energipriserne i forbrugerprisindekset (el, naturgas, fjernvarme,
flydende breendsel (olieprodukter)) baseres pa futures for el-, gas- og oliepris. Der
anvendes et gennemsnit af seneste to ugers futures til og med d. 8/5-23. De tilsiger et
fald gennem aret for at lande péa et niveau, som er ca. 30 pct. hgjere end i 2019. Den
skgnnede udvikling i energipriserne giver dermed et negativt bidrag til inflationen iseer i
ar, men ogsa naeste ar. | efteraret var forventningen en yderligere stigning i
energipriserne og et noget hgjere niveau i 2024.

Fremskrivning af importpriserne (varer ekskl. energi og fgdevarer) baseres pa den
historiske samvariation med bl.a. det amerikanske CPl og benytter IMI's sken for
inflationen i USA i 2023-24. Den normale mindrevaekst i forhold til CPI er 1,4 hhv. 0,7
pct.point for direkte hhv. indirekte import. Lavere energipriser bevirker ogsa aftagende
inflation i udlandet, hvilket deemper de importpriser, danske virksomheder og forbrugere
star overfor. Importerede varer vil ofte have et hgjere energiindhold end i det samlede
forbrug af varer og tjenester. De aftagende energipriser forventes derfor ogsa at bidrage
til at holde vaekstbidraget fra importpriserne relativt lavt. Samlet set ventes et aftagende
bidrag fra importpriserne til de danske forbrugerpriser.

Fremskrivningen af fadevareprisen baseres pa udviklingen i internationale priser for olie
og gadning samt det internationale renteniveau (amerikansk statsobligation, 3 maneder).
IMF WEO October 2022 finder, at udviklingen i disse variable er blandt de vigtigste
drivere for de globale fgdevarepriser et ar frem. Bade olieprisen og g@dningsprisen er
faldet indenfor det seneste ar, og der forventes yderligere fald i olieprisen ifglge futures.
Samtidigt er renteniveauet steget, og det forventes at forblive relativt hgjt indenfor en
overskuelig fremtid. Det bidrager samlet set til et nedadgaende pres pa fadevareprisen.

Fremskrivning af regulerede priser, som bl.a. omfatter husleje og kollektiv transport, giver
et betydeligt vaekstbidrag til inflationen i 2023-24. Disse priser udviser seedvanligvis den
hgjeste prisstigning blandt de betragtede delindeks. Det underliggende prispres i form af
lenstigninger og udskudt profit, jf. ogsa IMI, forudseettes at lgfte prisstigningerne ogsa
for de regulerede priser. Veekstbidraget herfra i 2023-24 er dermed ca. dobbelt sa hgijt
som saedvanligt.
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Dekomponering af BVT-deflator og IMI

Udviklingen i IMI kan yderligere dekomponeres ved at udnytte, at BVT-deflatoren i
private byerhverv ligeledes er et mal for indenlandsk markedsmeessig inflation. BVT-
deflatoren kan dekomponeres i bidrag fra enhedslgnomkostninger hhv. enhedsprofit,
hvor farstnaevnte yderligere kan opdeles i bidrag fra timelgn hhv. timeproduktivitet.

Dekomponering af BVT-deflator i private byerhverv (venstre) hhv. indenlandsk
markedsmaessig inflation (hajre)
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Anm.: Figurerne viser vaekstbidrag fra enhedslgn (opdelt i timelgn og timeproduktivitet) og enhedsprofit

til vaeksten i BVT-deflator i private byerhverv hhv. indenlandsk markedsbestemt inflation (IMI).
Veekstbidraget fra timelan beregnes som timelgnvaeksten gange den strukturelle Ignkvote i de
private byerhverv. Vaekstbidraget fra timeproduktivitet beregnes tilsvarende med modsat fortegn.
Veekstbidraget fra enhedsprofitter er dermed den uforklarede del af veeksten i BVT-deflatoren
hhv. IMI. Der er anvendt timeproduktivitet i private byerhverv og DA’s Ignstatistik for
timelgnsveeksten i begge figurer. | kvartalstallene for private byerhverv er sgfart skensmeessigt
renset ud af. Seneste observation er 4. kvartal 2022, dog er der tal for IMI-vaeksten i 1. kvartal
2023.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, DA og egne beregninger.

De negative vaekstbidrag de seneste kvartaler fra enhedsprofit er i trdd med den
beregnede udvikling i industriens markupper, som viser en aftagende tendens, jf. neden-
staende figur.
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1,25 1,06
1.2 1,04
1,15
1,02
1.1
1,06 1
1 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0,98 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Anm.: Beregningen er beskrevet i boks 1.5 i Dansk @konomi, efterar 2022. Seneste observation er 4. kvartal
2022.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.
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Fremskrivning af IMI bygger fgrst og fremmest pa prognosens forudseetninger om lgn og
timeproduktivitet i private byerhverv. Dertil kommer en antagelse om indhentning af
enhedsprofittabet i 2021-22 fordelt over de kommende ar. Det implicerer en stigning i
IMI pa ca. 67 hhv. 5%z pct. i 2023-24 og et betydeligt vaekstbidrag til den danske inflation.

Fremskrivning af IMI, arsniveau hhv. manedsprofil

Pct.(point) a/a 2015 = 100
8 120 1
6 ’
115 1 ,
4
J
2 110 1 ':'
ol e
105 1
-2
-4 100 1
-6 T T T T T 1
1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 95 T T T T T T T T T
2014 2016 2018 2020 2022
I Timelen BN Enhedsprofit
Timeproduktivitet * M - IMI = ===+ Implicit prognose

Anm.: Seneste observation for IMI er april 2023.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.
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4 Figurbilag

Dette figurbilag indeholder farst figurer med BNP (faktisk og strukturelt samt tilhgrende
gap) og underkomponenterne i BNP. Derneest vises enkelte andre centrale kvoter mv.
Kilden er Danmarks Statistik, ADAM'’s databank og egne beregninger.

4.1 BNP, underkomponenter og gap

BNP Output gap

Mia. 2010-kr. Pct.
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Anm.: Strukturelt BNP er beregnet med det faktiske kapitalapparat, mens trendmeaessigt BNP laegger
det trendmaessige K/L-forhold til grund.

Output gap opdelt pa bidrag
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Arbejdsstyrke Arbejdsstyrkegap
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Timeproduktivitet i private byerhverv Timeproduktivitetsgap i private byerhverv
2010-kr./time Pct.
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4.2 Udvalgte realokonomiske starrelser

Lenkvote Kapitalkvote
0,74 0,46
0,44
0,72 0,42
0,70 0,40
0,38
0,68 0.36
0,66 0,34
0,32
0,64 0.30
0,62 0,28
0,26
0,60 024
0,58 T T T T T T 0,22 - ; ; ; . . .
1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 1965 1975 1985 1995 2005 2015 2025
— Private byerhverv =« Strukturel PB — Dri - . .
— Hele skonomien — - Strukturel F23 Private byerhverv Historisk gennemsnit
Anm.: De viste Ignkvoter er beregnet som en udvidet lgnsum ( = lgnsum til lanmodtagere tillagt en

imputeret aflenning af selvsteendige) divideret med BVT. Den strukturelle Ignkvote i private
byerhverv er forudsat konstant til og med 2005, hvorefter der er et fald sfa. stigende BVT skabt i
udlandet. Den strukturelle lankvote for hele gkonomien er kun beregnet fra og med 2000.

-17 -



Investeringskvote KL-forhold i private byerhverv
Pct. af BVT Log
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Anm.: Investeringskvoten er vist i faste priser.

Real kontantpris Boliginvesteringer
Log Pct. af BNP
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Anm.: Den trendmeessige udvikling i den reale kontantpris er estimeret som en loglineaer trend over
perioden 1955-2022.

Forbrugskvote Forbrugsbestemmende formue
Pct. af disp.indk.
0,85 600 ‘
500
400 HH
300 1 T HHH
200 I
100
0
-100
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. : . . . , 1980 1990 2000 2010 2020 2030
1980 1990 2000 2010 2020 2030 ™ Erhvervskapital =@ Boligudlejning m Pensionsformue
—F23 — - Strukturel F23 = Biler m Fri fin.formue m Ejerboliger
— Forb.best.formue

0,55

Anm.: Forbrugskvoten er defineret som det private forbrug i Igbende priser relativt ti SMEC’s
langsigtede disponible indkomst. Den modelberegnede, underliggende forbrugskvote (vist med
stiplet kurve i venstre figur) afhaenger af formuekvoten (udglattet) og demografi. Formuekvoten
er defineret som SMEC'’s forbrugsbestemmende formue relativt til SMEC’s langsigtede disponible
indkomst. SMEC'’s forbrugsbestemmende formue bestar af boligformue, finansiel formue i privat,
ikke-pensionssektor, pensionsformue efter skat og bilformue.
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Eksportkvote Importkvote

2010 =1 2010 =1

1.4 1,4

13 j'\—/ 13 //

1,2 1,2 v/

1,1 e 1,1 et

1,0 A~ 1,0 J\V/'/v

09 ya 4 09 /

0,8 ’/ 0,8 A/'/.’

07 —~ 07 ,_n/""’/

0,6 ,/ 0,6

05 . ; ‘ ‘ : - 05 . ; ; ; ; .
1980 1990 2000 2010 2020 2030 1980 1990 2000 2010 2020 2030

Anm.: Eksportkvoten i venstre figur viser den reale eksport (ekskl. sgfart, energi og turisme) i forhold il

sammenvejet BNP pa de primaere danske eksportmarkeder. Importkvoten i hgjre figur viser den
reale import (ekskl. sgfart, energi og turisme) i forhold til et beregnet efterspargselstraek.

Betalingsbalance, dekomponeret Betalingsbalance, opsparing og investering
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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Anm.: Betalingsbalancens Igbende poster er dansk opsparing fratrukket private og offentlige
investeringer.

Udvalgte renter Oliepris
Pct. Dollar pr. tende
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Kilde: Macrobond, Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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5 Tabelbilag

Tabel 1 Sammenligning med forrige prognose

Efterar 2022 Forar 2023
2022 2023 2024  2030” 2022 2023 2024  2030°
Maengdestigning i pct.
Privat forbrug -1,17 0,3 25 3,0 -2,3 01 2,0 3,7
Offentligt forbrug 07 -0,7 16 1,1 35 14 1.8 1,1
Offentlige investeringer -2,6 2,2 3,4 2,0 2,7 4,7 2,5 1,7
Boliginvesteringer 4,5 -10,0 -10,8 2,0 78 -80 -75 0,6
Erhvervsinvesteringer 1,9 -43 -56 2,8 11,9 -53 -3.1 1,1
Lageraendringer 0,8 -04 0,0 0,0 08 -0,5 0,0 0,0
Indl. efterspargsel i alt 09 -20 03 2,3 1,0 1,4 0,6 2,4
Eksport 34 14 47 2,7 86 1,3 22 2,7
Import 1,2 11 4,7 3,9 42 -23 1,7 4,9
Bruttonationalprodukt 2,3 -0,2 0,6 1,6 3,8 1,0 1,0 1,2
AEndring i 1.000 pers.
Arbejdsstyrke 71 -38 -26 7 98 27 -35 -1
Strukturel arbejdsstyrke 20 16 2 5 30 16 2 5
Privat beskeeftigelse 90 -56 -53 7 110 23 -39 -6
Offentlig beskaeftigelse 7 -5 8 2 16 -2 -6 2
1.000 pers.
Nettoledighed 68 91 110 96 65 71 82 96
Pct.
Beskaeftigelsesgap 33 06 -10 0,0 3,1 32 1,6 0,0
Forbrugerpriser 8,1 5,1 0,8 1,5 74 43 29 1,5
Kontantpris pa boliger 20 -6,0 -24 5,8 0,7 -80 -1,0 6,0
Timelgnomkostninger 38 52 45 3,4 35 50 58 3,4
Realvaekst i aftagerlande 25 08 18 2,0 29 10 16 1,8
30-arig realkreditrente 40 53 45 2,9 38 48 46 2,9
Timeprod., priv. byerhv. -1,6 3,5 27 1,4 1,4 1,1 1,5 1,4
Pct. af BNP
Betalingsbalance 10,0 11,0 11,3 7,4 13,1 15,0 155 6,4
Offentlig saldo 04 -01 -0,2 -0,2 33 1,8 0,8 0,1
a) Kolonnerne viser niveauet i 2030 for ledighed og beskaeftigelsesgap. For de gvrige poster vises

den gennemsnitlige vaekst fra 2024 til 2030.

Kilde:
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Tabel 2 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Arets priser Maengdestigning
2022 2022 2023 2024 2030
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 1.198 -2,3 0,1 2,0 3,7
Offentligt forbrug 615 -3,5 1,4 1,8 1,1
Offentlige investeringer 87 -2,7 4,7 2,5 1,7
Boliginvesteringer 174 7,8 -8,0 -7,5 0,6
Erhvervsinvesteringer 391 11,9 -5,3 -3,1 1,1
Lagereendringer 36 0,8 -0,5 0,0 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 2.501 1,0 -1,4 0,6 2,4
Eksport 1.939 8,6 1,3 2,2 2,7
Samlet efterspgrgsel 4.440 4,0 -0,2 1,2 2,5
Import 1.642 4,2 -2,3 1,7 4,9
Bruttonationalprodukt 2.798 3,8 1,0 1,0 1,2
Bruttoveerditilveekst 2.461 4,7 1,3 1,1 1,0
heraf private byerhverv 1.514 7,0 2,0 -0,2 1,2

Anm.: Kolonnen leengst til hgjre viser gennemsnittet fra 2024 til 2030.

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

Tabel 3 Hovedposter pé forsyningsbalancen, vaekstbidrag

Arets priser Bidrag til vaekst i BNP
2022 2022 2023 2024 2030
Mia. kr. e Pct.point -—--—-—rmeeememm-
Privat forbrug 1.198 -1,0 0,0 0,9 1,7
Offentligt forbrug 615 -0,8 0,3 0,4 0,3
Offentlige investeringer 87 -0,1 0,1 0,1 0,1
Boliginvesteringer 174 0,5 -0,5 -0,4 0,0
Erhvervsinvesteringer 391 1,6 -0,7 -0,4 0,1
Lagereendringer 36 0,8 -0,5 0,0 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 2.501 0,9 -1,2 0,5 2,2
Eksport 1.939 5,1 0,9 1,4 1,7
Samlet efterspargsel 4.440 6,0 0,3 1,9 3,9
Import 1.642 2,2 1,4 -0,9 2,7
Pct.

Bruttonationalprodukt 2.798 3,8 1,0 1,0 1,2
Anm.: Kolonnen leengst til hgjre viser gennemsnittet fra 2024 til 2030.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 4 Lenkonkurrenceevne

2022 2023 2024 2030
1. Stigning i timelgnomkostninger, udland 3,3 4,9 3,7 2,9
2. Stigning i timelensomkostninger, Danmark 3,5 5,0 5,8 34
3. &ndring i relativ lznudvikling (=1-2) 0,2 0,1 2,0 0,5
4. /Endring i effektiv kronekurs -1,9 2,4 0,2 0,0
5. /Endring i lankonkurrenceevne (=3+4) -1.8 2,5 2,3 0,5
6. £ndring i dansk produktivitet 0,5 0,3 2,5 13
7. /Endring i udenlandsk produktivitet 0,3 1.1 1,5 1,3
8. /Endring i relativ produktivitet (=6-7) 0,8 0,7 1,0 0,1
9. /Endring i relative enhedslgnomkostninger (=5-8) 0,9 3,2 1,3 0.6
Anm.: Andringen i den relative lgnudvikling er beregnet som lgnstigningstakten i udlandet fratrukket
lgnstigningstakten i Danmark, mens andringen i lgnkonkurrenceevnen er beregnet som en-
dringen i den relative Ignudvikling tillagt sendringen i den effektive kronekurs. En stigning i den
relative lgnudvikling bidrager til en forvaerring af konkurrenceevnen. En stigning i den effektive
kronekurs bidrager til en forveerring af konkurrenceevnen. Lenomkostningerne omfatter bade
direkte og indirekte omkostninger og angiver stigningstakten for timelansomkostningerne i indu-
strien. Timelgnsomkostningerne i udlandet er vejet sammen med dobbeltvejede eksportvaegte,
der afspejler landenes betydning som konkurrenter for dansk industrieksport. De seks stgrste
konkurrentlande indgar i beregningen og bestar af Tyskland, USA, Sverige, Storbritannien,
Holland og Frankrig. Produktivitet er personproduktivitet i hele gkonomien. Kolonnen leengst til
hgjre viser gennemsnittet fra 2024 til 2030.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Dansk Arbejdsgiverforening, International Lgnstatistik,

Nationalbanken og egne beregninger.

Tabel 5 Betalingsbalancens labende poster og udlandsgeeld

-22 -

2022 2023 2024 2030
Mia. kr.
Vare-tjenestebalance 297 313 320 -
Formueindkomst, netto 122 176 205 -
@wrige poster -52 -60 -63 -
Lgbende poster i alt 367 429 462 -
Udlandsformue, ultimo 1.792 2.222 2.684 -
Pct. af BNP

Lagbende poster i alt 13,1 15,0 15,5 6,4
Udlandsformue, ultimo 64,1 77,5 90,2 121,0
Anm.: Det er antaget, at eendringen i udlandsgeelden i fremskrivningsperioden er lig med saldoen pa

betalingsbalancens Igbende poster. Dvs., der ses bort fra kursreguleringer. Kolonnen leengst til

hgjre viser niveauet i 2030.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.



Tabel 6 Vaekstbidrag til BVT

Arets priser Bidrag til vaeksti BVT
2019 2019-22 2023 2024 2024-30
Mia. kr. Pct.point
Landbrug 29 -0,1 0,0 0,0 0,0
Nords g 19 -0,1 -0,1 1,1 0,0
Energiforsyning 30 0,0 0,1 0,2 0,0
Boligbenyttelse 160 0,1 0,0 0,1 0,1
Sofart 35 0,0 0,0 -0,2 -0,1
Offentlig 393 0,0 0,1 0,1 0,1
Private byerhverv 1.345 2,4 1,2 -0,1 0,8
Pct. -
Bruttoveerditilveekst 2.012 24 1,3 1,1 1,0
Anm.: De fire kolonner til hgjre viser hhv. gennemsnittet for 2019-2022, vaeksten i 2023, vaeksten i 2024
og gennemsnittet for 2024-30.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
Tabel 7 Dekomponering af vaekst i strukturel BNP
2019 2019-22 2023 2024 2024-30
Niveau w---m-—--—- Realvaekst, pct.
Bruttonationalprodukt 2.113 2,0 1,8 1,2 1,2
Bruttoveerditilveekst 1.818 2,0 1,8 1,2 1,2
Timeproduktivitet 442 1,2 1,2 0,8 1,0
heraf gwige erhverv 476 0,4 0,4 0,4 0,4
heraf private byerhverv 425 1,6 1,3 1,2 1,3
heraf TFP 51 1,0 1,0 1,0 1,0
heraf KL-forhold 705 1,7 0,9 0,5 0,7
---------------- AEndring i timer
Gns. arbejdstid 1.426 -3,2 -0,2 4,8 0,1
---------------- AEndring i 1000 pers.
Beskeeftigelse 2.884 30 18 2 4
Arbejdsstyrke 2.981 30 16 2 5
Ledighed 97 0 -1 0 0
Anm.: De fire kolonner til hgjre viser hhv. gennemsnittet for 2019-2022, vaeksten i 2023, vaeksten i 2024

og gennemsnittet for 2024-30. Tabellen viser niveauet og den skgnnede udvikling i BNP og dets
underkomponenter. Bruttonationalproduktet og bruttovaerditilveeksten males i mia. kr. (2010-
priser). KL-forhold males som det faktiske kapitalapparats stgrrelse i forhold til det strukturelle
antal erlagte timer og angiver kr. pr. time (2010-priser). | udregningen af timeproduktiviteten
indgar KL-forholdet med andelen, der gar til aflenning af kapitalapparatet, som er ca. 1/3. Den
gennemsnitlige arbejdstid males i timer, og beskaeftigelse, arbejdsstyrke og ledighed males i
1.000 personer.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 8 Sammenligning med regeringen

DOR Regeringen
2022 2023 2024 2022 2023 2024
Pct.
BNP 3,8 1,0 1,0 3,8 0,6 1,4
Privat forbrug -2,3 0,1 2,0 -2,3 0,5 1,3
Eksport 8,6 1,3 2,2 8,6 3,1 3,7
Import 4,2 -2,3 1,7 4,2 -0,5 2,8
Investeringer 8,6 4,7 -3,4 8,6 -6,1 -2,9
Boligpriser 0,7 -8,0 -1,0 0,7 -9,2 -0,5
1.000 pers.
Beskeeftigelse 21 -46 -23 1 -26 -

Kilde: Jkonomiministeriet (2023): Pkonomisk Redeggrelse, maj 2023 og egne beregninger.

Tabel 9 Renteprognose

2022 2023 2024 2030
e Arsgennemsnit -
ECB 0,1 3,3 3,3 0,5
Dansk statsobligation 1,4 2,7 2,8 1,1
Tysk statsobligation 1,2 2,5 2,5 1,0
Dansk realkreditrente 3,8 4,8 4,6 29
Ultimo aret ----—----—----—mr——-
ECB 1,7 3,8 2,8
Dansk statsobligation 2,3 2,9 2,7 -
Tysk statsobligation 2,1 2,6 2,4 -
Dansk realkreditrente 4,8 4,9 4,4 -
Anm: Den gverste del af tabellen viser arsgennemsnittet for renterne. Ultimo aret er gennemsnittet for

december maned. Statsobligationsrenterne er pa tidrige obligationer. Realkreditrenten er for 30-
arige obligationer. For ECB vises indlansrenten for dag til dag indlan (Deposit facility).

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

- 24 -



Tabel 10 Internationale skan

2022 2023 2024 2030
Vakstskon Pct.
Tyskland 1,9 0,2 1,4 -
USA 2,1 1,4 1,0 -
Swerige 2,7 -0,5 1,1 -
Norge 3,7 1,7 1,9 -
Storbritannien 4.1 -0,2 1,0 -
Holland 4,5 1,8 1,2 -
Kina 3,0 55 4,7 -
Frankrig 2,6 0,7 1,4 -
Polen 54 0,7 2,7 -
Realvekst i aftagerlande 2,9 1,0 1,6 1,8
Dollar pr. tende ------—----------—---
Oliepris 99 79 74 112
Anm: Kolonnen yderst til hgjre viser den gennemsnitlige realvaekst i aftagerlandene fra 2024 til 2030
samt niveauet for olieprisen i 2030. Sk@nnene for olieprisen i 2023-24 er baseret pa udviklingen
i futures. Herefter tilpasses olieprisen frem mod niveauet i 2030 i Det Internationale Energi-
agenturs (IEA) Stated Policies-scenarie fra World Energy Outlook 2022. IEA offentligger et realt
niveau i 2030, som er omregnet til et nominelt niveau ved at anvende IMF’s seneste skgn for
amerikansk inflation i 2023-24, hvorefter der anvendes en arlig prisstigning pa 2 pct.
Kilde: Macrobond, EU-Kommissionen og egne beregninger.

-25-




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /DAN <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


