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Indledning og sammenfatning

Analyser af gkonomiske konjunkturbeveaegelser ledsages ofte af en beregning af,
hvor meget henholdsvis forbrug, investeringer, lageraendringer og eksport har bi-
draget til udviklingen i BNP. Der findes forskellige metoder til at opggre vakstbi-
dragene fra disse efterspargselskomponenter. Det er iseer importen, der kan indga i
beregningerne pa forskellig vis og med forskelligt resultat til falge.

Det vises i dette arbejdspapir, at importen spiller en stadig sterre rolle i dansk gko-
nomi, og der argumenteres for at beregne efterspgrgselskomponenternes veekstbi-
drag ved hjeelp af danske input-output tabeller. Med denne metode korrigeres ef-
terspgrgselskomponenternes vaekstbidrag for den mangde import, som de hver
iseer direkte og indirekte har givet anledning til. Beregningen afspejler saledes ef-
terspgrgselskomponenternes BNP-indhold. Resultaterne sammenlignes med be-
regninger baseret pa den mere gangse nettoeksportmetode.

Arbejdspapirets hovedkonklusioner:

e Det store indhold af import i eksporten betyder, at det er under halvdelen af
eksporten, som reelt bidrager til dansk BNP. Alligevel bidrager den danskpro-
ducerede andel af eksporten gennemsnitligt over tid mere til vaeksten i BNP
end den dansk producerede andel af forbrug og investeringer. Det fremgar af
de vaekstbidrag, man beregner med input-output metoden.

e Med nettoeksportmetoden bliver eksportens vaekstbidrag forholdsvis lille, fordi
hele importen traekkes fra eksporten, far vekstbidragene beregnes. Vakstbi-
dragene fra den indenlandske efterspgrgsel beregnet med nettoeksportmeto-
den bliver samtidig forholdsvis store, fordi importindholdet i den indenlandske
efterspgrgsel bevares, fgr veekstbidragene beregnes.

e Der er fare for at undervurdere eksportens betydning for veeksten i BNP, lige-
som der er risiko for at overvurdere den indenlandske efterspgrgsels betydning,
nar nettoeksportmetoden bruges til beregning af veekstbidrag frem for input-
output metoden.

e Der er en nedadgaende trend i andelen af BNP indeholdt i efterspgrgselskom-
ponenterne, som forsteerkes under hgjkonjunktur. Ved svage eller darlige kon-
junkturer er BNP-andelen konstant eller let stigende. Det betyder, at forskellen
mellem resultaterne fra de to metoder er stgrst under hgjkonjunktur.
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Beregning af vaekst og veekstbidrag

Veeksten i en reekke komponenter forklarer vaeksten i BNP

BNP indgar i en af de mest centrale sammenhange i den gkonomiske statistik,
nemlig den sdkaldte forsyningsbalance. Den viser, at vaerdien af alle de varer og
tjenester, som tilgar skonomien er lig med vaerdien af alle de varer og tjenester, der
bliver anvendt i gkonomien. Tilgangen bestar af den verditilveekst, der skabes i
produktionen i Danmark (BNP), samt importen fra udlandet. Den samlede tilgang
fordeles pad anvendelsen, som bestar af forbrug, investeringer og eksport.

Figur 1 Forsyningshalance for dansk gkonomi 2015
Tilgang Anvendelse
oo Eksport (X)
e 1120 mia. kr.

Som det fremgar af figur 1 var tilgangen af varer og tjenester til dansk gkonomi i
2015 2.027+969 = 2.996 mia. kr. og summen af de fire anvendelseskomponenter
giver ligeledes 956+521+400+1.120=2.996 mia. kr.

Balancen kan opskrives med de bogstaver, der fremgar af figuren:
Y+M=C+G+I1+X @

Sammenhangen kan ogsa definere BNP, hvis man treekker importen fra pa begge
sider af lighedstegnet.

Y=C+G+1+X—-M )

Her fremgar det, at BNP (Y) beregnes ved at summere anvendelseskomponenterne
og trekke importen fra:

Forsyningsbalancen praesenteres normalt med BNP isoleret p& venstre side som i
(2), men det betyder ikke, at "forsyningsbalancen bestemmer BNP”. Der er tale om
en identitet, hvor hvad som helst kan isoleres pa venstresiden. Ved analyse af det
lange tidsperspektiv, vil man ofte sige, at det er eksporten, der tilpasser sig s, sa
forsyningsbalancen passer. BNP er pé langt sigt bestemt af udbuddet af arbejds-
kraft og andre produktionsfaktorer, og forsyningsbalancen kommer til at passe,
fordi gkonomiens konkurrenceevne og eksporten giver sig.

Ved konjunkturanalyse er tidsperspektivet kortere, og man vil normalt opfatte BNP
som veerende overvejende bestemt af treekket fra den indenlandske efterspgrgsel,
dvs. privat forbrug, offentligt forbrug og investering, plus traekket fra eksporten. De
fire efterspgrgselsvariables bidrag til BNP-vaeksten kan beregnes pa flere mader.

Den mest ambitigse metode er at tage udgangspunkt i en gkonomisk model, der

supplerer forsyningsbalancen i (2) med nogle ligninger, som beskriver adferden i
de fire efterspgrgselskomponenter og importen. Med et sddant set up kan man
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beskrive, hvordan en raekke begivenheder har pavirket BNP. Det er imidlertid en
kompliceret metode, og resultaterne vil i hgj grad afspejle metoden.

I nervaerende analyse tages der udgangspunkt i forsyningsbalancen med BNP pa
venstre side, jf. (2), plus en supplerende antagelse om hvordan importen skal indga
i beregningen. En meget anvendt tilgang er at treekke importen fra eksporten og
lade nettoeksportens vaekstbidrag repraesentere eksportens bidrag. Det kaldes net-
toeksportmetoden.

Det er let at bruge nettoeksportmetoden, men det er misvisende at fratraekke hele
importen i eksporten. Det ma vare bedre, hvis man kan skegnne pa og fratreekke
importindholdet i hver af de fire efterspgrgselskomponenter. P4 den made far man
beregnet de fire efterspgrgselskomponenters BNP-indhold og kan basere bidraget
til BNP-vaeksten p& komponenternes BNP-indhold. Man kan lave en sadan bereg-
ning ved hjalp af Danmarks Statistiks gkonomiske input-output tabeller, sa det er
en input output metode.

Nettoeksportmetoden anvendes ofte

Det er neermest en slags konvention savel i Danmark som internationalt, at veekst-
bidrag beregnes med nettoeksportmetoden. Uanset om der arbejdes med historiske
ar, forelgbige ar eller kvartaler kan beregninger med denne metode nemt opstilles
og sammenlignes over tid og mellem lande.

Nettoeksportmetoden samler udenrigshandlen til én komponent (X-M), som be-
navnes nettoeksporten. Den indeholder den samlede eksport minus den samlede
import. Dermed indeholder de tre komponenter C, G, | stadig import, mens hele
importen er trukket fra eksporten X, som dermed har taget hele den tilpasning,
som er ngdvendig for at fa hgjre side til at stemme med venstre side:

Y=C+G+1+(X—M) 3)

Det sidste led betegnes nettoeksporten. Det er en meget enkel metode, som kraver
et minimum af beregninger, men det er et problem, at eksporten ikke far for lille
veegt i BNP-vaeksten samtidig med at forbrug og investeringer far for stor vaegt.

I EU-kommissionen og andre internationale institutioner bruges nettoeksportme-
toden ogsd til opsplitningen af de arlige veekstrater. | eksempelvis EU-
kommissionens gkonomiske prognose for foraret 2016 er overskriften pa afsnittet
om den danske gkonomi "Domestic demand drives ongoing recovery”. Konklusio-
nen er, at nettoeksporten enten ikke har bidraget eller har givet et negativt bidrag
til veeksten.! Konklusionen er baseret pa en opdeling af den danske vaekst i vaekst-
bidrag beregnet ved hjzlp af nettoeksportmetoden.

Input-output metoden kraever en mere avanceret behandling af importen

Med input-output metoden beregner man, hvor meget import de fire efterspgrg-
selskomponenter hver isaer har givet anledning til, hvorefter det beregnede import-
indhold traekkes det fra de respektive komponenter. De fire efterspgrgselskompo-
nenter reprasenterer den endelige anvendelse af BNP og importen, og de pavirker
importen bade direkte og indirekte jf. figur 2.

1 Konklusionen lyder: “The recovery of the Danish economy has slowed down amid robust domestic demand, but weak export
performance” .Kilde: European Commission: Spring 2016 Economic Forecasts: Staying the course amid high risk, May 2016,
chapter 4
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Figur 2 Importens vej ind i dansk gkonomi
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Importen finder sdledes vej ind i skonomien gennem forskellige kanaler:

e Der er en andel af direkte import i komponenterne i den endelige anvendelse.
En lang raekke fardigvarer importeres fra udlandet og formidles gennem han-
delsvirksomheder direkte ud som endelig anvendelse, herunder fx biler fra
Tyskland.

e | dansk produktion er der et input af importerede varer og tjenester, som an-
vendes og forarbejdes yderligere i produktionen. Importen indbygges saledes i
sidste ende i de produkter, der salges som endelig anvendelse i form af for-
brug, investeringer eller eksport. Her udggr den det indirekte importindhold.

Importen har faet stgrre og sterre betydning for dansk gkonomi. Effektivisering af
den internationale handel, &bning af EU’s indre marked og en rackke andre faktorer
har sammen med Danmarks status som en lille dben gkonomi betydet, at importen
er vokset fra at udgare ca. 22 pct. af den samlede tilgang til gkonomien i 1966 til at
udggre omkring 32 pct. i 2015.

Af den import, som i 2015 kom til Danmark, gik ca. 40 pct. af importen direkte ind
i den endelige anvendelse. De resterende 60 pct. blev brugt som input i produktio-
nen, hvor den efter behandling i et eller flere led gik videre til en af de fire hoved-
grupper af endelig anvendelse som indirekte importindhold.

Det er vaesentligt at skenne, hvor stort det indirekte importindhold er i de endelige
anvendelser. Der er ikke statistik for produkternes indirekte importindhold, men
det kan beregnes ved hjaelp af en input-output model baseret pd Danmarks Stati-
stiks input-output tabeller. Resultatet fremgar af figur 3, hvor det indirekte import-
indhold er lagt sammen med det direkte importindhold.
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Figur 3 Andelen af henholdsvis import og BNP i hovedkomponenter af endelig anvendelse
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Anm.: Tal for 2014 og 2015 er forelgbige.

Det fremgar af figur 3, at BNP-indholdet er faldet for alle fire komponenter af ende-
lig anvendelse, fordi importen fylder mere. Serligt eksportens BNP-indhold er
faldet meget, og under halvdelen af den danske eksport ender i dag op i dansk BNP.

Der er vaesentlig forskel pa importindholdet i hver af de fire anvendelseskompo-
nenter. Det viser, hvor vigtigt det er i en beregning af veekstbidrag at fa justeret
komponenterne for netop den mangde import, de hver isaer har givet anledning til:

Y =(C—Mc) +(G—Mg) + (1 —=M)) + (X —Mx) 4)

Importen M er her delt op i 4 dele (Mc, Mg, My, Mx) ved hjelp af de samme input-
output beregninger af det direkte og indirekte importindhold, som ligger bag figur
3. De 4 parenteser i (4) angiver de 4 anvendelseskomponenters indhold af BNP og
beregningen af komponenternes vakstbidrag til BNP er den samme for (3) og (4).
Den reale vaekst i hver af de fire parenteser settes ar for ar i forhold til BNP i lg-
bende priser aret for.

Som det fremgar af figur 4, giver denne input-output baserede metode vaesentligt

andre resultater end nettoeksportmetoden, og input-output metodens resultater er
nemmere at tolke, fordi der regnes pa komponenternes BNP-indhold.
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Boks 1. Udvidet szt af input-output tabeller

| dette arbejdspapir anvendes Danmarks Statistiks udvidede serie af input-output tabeller,
som nu ogsa omfatter input-output tabeller helt frem til 2015. Det ger det muligt at udregne
vaekstbidrag frem til 2015 med input-output metoden.

Seettet af input-output tabeller, blev udvidet i forbindelse med nationalregnskabets juniver-
sion i 2016. Der blev tilfgjet en serie af input-output tabeller, som er mere aggregeret (fx er
der kun 69 brancher) end de normale input-output tabeller, og som deekker nationalregn-
skabets forelgbige ar. Dermed har serien af input-output tabeller faet tilfgjet to ekstra &r, sa
den nér frem til 2015. De to forelgbige are er baseret pa en fremskrivning af 2013-tabellen og
i overensstemmelse med nationalregnskabets totaler for de forelgbige ar 2014 og 2015.

Eksportens betydning er stgrre ved input-output metoden

For at illustrere forskellene mellem de to metoder sammenlignes deres resultater
for to perioder. Den farste er hgjkonjunkturperioden fra 2004 til 2007 forud for
finanskrisen. Figur 4 viser de gennemsnitlige arlige veekstbidrag beregnet ved de to
metoder for perioden 2004 til 2007 under ét, og figur 5 viser det samme med net-
toeksportens veekstbidrag del op pa eksport og import.

Den anden periode straekker sig fra 2010 til 2015, hvor konjunkturerne var darlige-
re og gkonomien langsomt pa vej op efter nedturen i 2008 og 2009. Dette er vist i
figur 6.

Figur 4 Gennemsnitlige veeksthidrag for perioden 2004 til 2007 beregnet med nettoeksportmeto-
den og input-output metoden

Pct. m Nettoeksportmetoden = |0-metoden
2,0

0,5
-1,0
-15
Husholdningernes Offentligt forbrug Investeringer Lageraendringer Eksport
forbrug mv.

Anm.: Ved nettoeksportmetoden svarer efterspargselskomponenten "Eksport” til nettoeksport.

Den gennemsnitlige arlige vaekst i det reale BNP var i perioden 2004 til 2007 pa 2,4
pct. Husholdningernes forbrug bidrog i gennemsnit ifglge nettoeksportmetoden
med 1,6 pct. til vaeksten og var dermed den vigtigste drivkraft for den gkonomiske
veekst. Det gennemsnitlige vaekstbidrag fra det offentlige forbrug og investeringer
udgjorde hhv. 0,4 pct. og 1,3 pct.

Samlet bidrog den indenlandske efterspgrgsel, inklusive lageraendringer, med hele
3,6 pct. i gennemsnit om aret. Til gengeeld fremgar det ogsd, importen voksede
mere end eksporten sd veekstbidraget fra nettoeksporten derfor var pd minus 1,1
pct. i gennemsnit for de fire ar.

Resultaterne fra den input-output baserede metode viser et andet billede. Her er
eksporten en nasten ligesa vigtig bidragsyder til veeksten som husholdningernes
forbrug med et gennemsnitligt arligt veekstbidrag pd omkring 0,7 pct., mens betyd-
ningen af de gvrige komponenter mindskes i varierende omfang. Det skyldes som
naevnt, at importindholdet, som ikke bidrager til det danske BNP, nu er fjernet.
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Bidraget fra husholdningernes forbrug reduceres til det halve. Importindholdet i
det offentlige forbrug er ikke s& stort, sa bidraget til veeksten herfra eendres ikke sa
meget ved metodeskiftet. Til gengaeld reduceres bidraget fra investeringerne til
omkring en tredjedel, fordi investeringerne har et starre importindhold.

At vaeksten i importen overstiger veeksten i eksporten, er typisk for en hgjkonjunk-
tur. Som illustreret i figur 4, betyder det, at det store gennemsnitlige vaekstbidrag
fra eksporten skjules ved brug af nettoeksportmetoden, mens veekstbidraget fra
eksporten fremgar ved brug af input-output metoden. Et tredje alternativ er vise
bidraget fra veeksten i eksport og import i hver for sig, som det fremgar af figur 5.

Den ikke-korrigerede eksport bidrager nu ifglge beregningen med 2,7 pct. til BNP-
vaeksten, hvilket er 4-5 gange sa hgjt som bidraget beregnet med input-output me-
toden, hvor der er korrigeret for importindholdet. Denne fremgangsmade synes
ikke at veere nogen god lgsning pa problemet med nettoeksportmetoden. Der vil i
dette tilfaelde, dvs. hgjkonjunkturperioden 2004-2007, nu vere tale om en betyde-
lig overvurdering af eksportens vaekstbidrag, fordi en meget veesentlig del af perio-
dens eksportveekst er importeret.

Figur 5 Gennemsnitlige vaeksthidrag for perioden 2004 til 2007 beregnet med nettoeksportmeto-
den (adskilt visning af import og eksport) og input-output metoden

Pct. m Nettoeksportmetoden = |0-metoden
30

2,0
1'0 l
. e W

-1,0
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-4,0
Husholdningernes  Offentligt forbrug Investeringer Lagereendringer Eksport Import
forbrug mv.

Forskellen mellem de to metoder er mindre nér konjunkturerne er lavere

Ser vi pa resultaterne for perioden fra 2010 til 2015, som er illustreret i figur 6,
tegner der sig et lidt andet billede. Figuren viser, at ifglge input-output metoden
har eksporten veeret den klart dominerende komponent i dansk gkonomis bestrze-
belser pa at komme ovenpa igen efter finanskrisen, idet eksporten i gennemsnit har
bidraget med mere end halvdelen af vaeksten i BNP.

Ifalge nettoeksportmetoden har lagereendringer veeret en af de vigtigste komponen-
ter i vaeksten siden 2010. Det kan imidlertid vere svert at forklare, hvordan lager-
endringer kan betyde sd meget for den gkonomiske vaekst, og ved input-output
metoden forsvinder bidraget fra lagereendringerne nasten, fordi der i hgj grad er
tale om lagre af importerede varer.

Bidragene fra den indenlandske anvendelse er mindre for alle komponenternes
vedkommende, fordi importen nu er taget ud. Ved sammenligning af husholdnin-
gernes forbrug og investeringer ifglge figur 4 og figur 6, fremgar det desuden, at de
procentvise forskelle mellem de to metoder er langt mindre nu, hvor der er tale om
et mere afdeempet konjunkturforlgb og ikke en hgjkonjunktur. Det indikerer, at det
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relative BNP-indhold i efterspgrgslen muligvis er fglsomt overfor konjunkturud-
sving.

Figur 6 Gennemsnitlige veaekstbidrag for perioden 2010-2015 beregnet med nettoeksportmetoden
0g input-output metoden
Pct. m Nettoeksportmetoden = |0-metoden
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
H l.
00 .
Husholdningernes Offentligt forbrug Investeringer Lageraendringer Eksport
forbrug mv.

Anm.: Ved nettoeksportmetoden svarer efterspargselskomponenten "Eksport” til nettoeksport.

Er andelen af BNP-indhold i efterspgrgselskomponenterne konjunkturfgl-
somt?

Konklusionen fra figur 4 og figur 6 om, at det relative BNP-indhold i efterspgrg-
selskomponenterne er konjunkturfglsomt, undersgges nsermere i figur 7. Her ses
pa, hvordan den reale veekst i BNP-andelen i de 4 komponenter af endelig anven-
delse bevaeger sig over tid i takt med, at konjunkturerne sendrer sig.

Resultatet stemmer overens med, hvad man intuitivt ville forvente. | hgjkonjunk-
turperioden fgr 2009 falder den relative andel af BNP-indhold i alle 4 efterspgrg-
selskomponenter, fordi importandelen er voksende. | krisearet 2009 vokser BNP-
indholdet i alle 4 komponenter, fordi der som en reaktion pa krisen blev skaret ned
i importen. | arene efter krisen er billedet mere uklart. Der er i perioden en svag
konjunkturopgang, som ogsa afspejler sig i let faldende BNP-andele i forbruget.
Gennem hele perioden fremstar investeringerne og iser eksporten med en stgrre
volatilitet i BNP-andelene end forbruget gar.

Figur 7 Arlig stigning i BNP-andelen i efterspargslen

Husholdningers forbrug mv. = Offentligt forbrug

Pt = |nvesteringer e Eksport
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Anm.: Tal for 2014 og 2015 er forelgbige.
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For at fa et overblik over bidraget fra de enkelte komponenter i hele forlgbet fra
2004 til 2015, er resultaterne fra input-output metoden vist i figur 8.

1 2006, hvor hgjkonjunkturen toppede, var den gkonomiske vakst knap 4 pct., som
iseer var drevet af eksport og investeringer med et bidrag pa 1,5 procentpoint hver.
Det er veerd at bemeaerke, at da det gik rigtigt galt i 2009, var det de samme to kom-
ponenter, der nu trak kraftigt i den modsatte retning.

Med hensyn til vaeekstbidraget fra det offentlige forbrug kan man se, at da gkonomi-
en boomede i 2004 til 2006, var bidraget fra det offentlige forbrug ikke seerlig mar-
kant. Til gengeeld fremgar det, at i de veerste ar 2008 og 2009 var der et tydeligt
starre bidrag fra det offentlige forbrug, sa det offentlige forbrug dempede de nega-
tive konsekvenser af finanskrisen. | arene efter krisen har der kun veeret sma
vaekstbidrag fra det offentlige forbrug.

Farst i 2015 er vaekstbidraget fra husholdningernes forbrug ved at veaere pa niveau
med forbrugets veekstbidrag under hgjkonjunkturen 2004-2007.

Figur 8 @konomisk veekst og veekstbidrag 2004 til 2015 beregnet med input-output metoden

mmmm Offentligt forbrug mmmmm Husholdningers forbrug mv.
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Anm.: Tal for 2014 og 2015 er forelgbige.

Input-output metoden kan ikke altid anvendes

Beregninger baseret pa en input-output model er seedvanligvis kun mulige, nar det
handler om arlige tal, da der ikke findes input-output tabeller pa kvartaler. Input-
output tabeller opstilles ofte kun for ar, hvor der foreligger fuldt afstemte tilgang-
og anvendelsestabeller, og det betyder, at standard input-output tabellerne ikke
findes for de seneste ar.

I Danmarks Statistik beregnes vaekstbidrag i forbindelse med offentligggrelsen af
de kvartalsvise nationalregnskaber og de offentliggeres i statistikbanken.dk. Som
falge af ovennavnte praksis og begraensninger anvendes nettoeksportmetoden til
beregningerne.

Danmarks Statistik har for 2006 til 2011 offentliggjort beregninger af veekstbidrag
baseret pa input-output metoden i publikationen ”"Danish Input-output Tables and
Analyses”. Her daekkede beregningerne de &r, hvor input-output tabeller var opstil-
let pa baggrund af afstemte produktbalancer. Det er hensigten fremover at offent-
ligggre arlige beregninger af veekstbidrag med input-output metoden som supple-
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http://www.statistikbanken.dk/

ment til de beregninger med nettoeksportmetoden, der lgbende offentliggeres i
tilknytning til offentliggarelsen af de kvartalsvise nationalregnskaber.
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