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1. Sammenfatning

Den globale handelspolitiske usikkerhed er stigende. Det
kan have betydning for danske virksomheder, der indgar i
globale veerdikeeder og dermed for den danske gkonomi
som helhed. Denne rapport kortlaegger danske
virksomheders deltagelse i globale veerdikeeder og
undersgger, hvordan det danske erhvervsliv risikerer at
blive ramt, nar usikkerheden traenger ind pa de globale
markeder.

Handelskonflikten mellem USA og Kina, Brexit og stigende speendinger mel-
lem EU og USA. Det er nogle af de storre tendenser, der over de seneste &r
har medvirket til en gget handelspolitisk usikkerhed samt medfert, at 2018
blev aret, hvor der var allerflest handelsbarrierer pa globalt plan.:

Danmark og dansk skonomi er afheengig af, at danske virksomheder har ad-
gang til det globale marked. Siden 1992 kan mere end en tredjedel af veek-
sten i bruttonationalproduktet (BNP) tilskrives global handel.2 Denne ad-
gang faciliteres ofte via globale vaerdikeeder, hvor virksomheder fra forskel-
lige lande bidrager pa kryds og tvers i produktionen af varer og i leveringen
af tjenesteydelser. Danske virksomheder er at finde i forskellige led af disse
keeder. Nogle indgar som direkte eksporterer, andre som underleverandgrer
og en helt tredje kategori som importarer.

Import og eksport af varer og tjenester pa globale markeder er af afggrende
betydning for dansk gkonomi. I det lys er tendensen med stigende handels-
politisk usikkerhed pa globalt plan darligt nyt for Danmark, iser hvis det re-
sulterer i en forringelse af handelsforholdene i veerdikeederne eller i en for-
ringelse af afseetningsmulighederne for danske varer og tjenesteydelser.
Usikkerhed om fremtidige omkostningsstrukturer kan have en negativ pa-
virkning pa samhandlen, da gget usikkerhed kan reducere virksomhedernes
villighed til at indga i handelsrelationer. Hvis usikkerheden leder til konkrete
forggelser af handelsomkostninger i form af eksempelvis straftold, satter det
en yderligere demper pa handelsaktiviteten, da eendrede omkostningsstruk-
turer og prissatning kan fa indflydelse for alle led i veerdikaederne.

Globale veerdikaeder er karakteriseret ved, at hvis en handelsbarriere rammer
blot én af virksomhederne i keeden, kan det pavirke alle virksomheder i de
resterende led. For at kunne belyse hvordan danske virksomheder er ekspo-
neret over for den globale handelspolitiske usikkerhed, er det ngdvendigt at
undersoge danske virksomheders placering i de globale vaerdikaeder.

t Kilde: Global Economic Policy Uncertainty Index
2 Kilde: https://www.copenhageneconomics.com/dyn/resources/Publication/publication-
2365/copenhagen-economics-2018-betydning-af-international-handel-for-

oekonomi-og-beskaeftigelse-i-danmark.pdf



https://www.copenhageneconomics.com/dyn/resources/Publication/publicationPDF/1/431/1519992365/copenhagen-economics-2018-betydning-af-international-handel-for-oekonomi-og-beskaeftigelse-i-danmark.pdf
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https://www.copenhageneconomics.com/dyn/resources/Publication/publicationPDF/1/431/1519992365/copenhagen-economics-2018-betydning-af-international-handel-for-oekonomi-og-beskaeftigelse-i-danmark.pdf
https://www.copenhageneconomics.com/dyn/resources/Publication/publicationPDF/1/431/1519992365/copenhagen-economics-2018-betydning-af-international-handel-for-oekonomi-og-beskaeftigelse-i-danmark.pdf
https://www.copenhageneconomics.com/dyn/resources/Publication/publicationPDF/1/431/1519992365/copenhagen-economics-2018-betydning-af-international-handel-for-oekonomi-og-beskaeftigelse-i-danmark.pdf

Rapporten kortleegger danske virksomheders deltagelse i globale vaerdikaeder
pé sektorniveau bade pa import og eksportsiden og sammenligner den dan-
ske positionering i forhold til andre EU-lande. Hernaest sammenholdes kort-
laegningen med forskellige handelspolitiske tendenser for at konkretisere,
hvordan de danske virksomheder risikerer at blive ramt af de stigende
usikre, globale handelsforhold. Integrationen i globale veerdikader er ikke
ensbetydende med, at danske virksomheder vil opleve handelspolitiske usik-
kerhed og negative folgevirkninger heraf, men det viser, hvor danske virk-
somheder og dansk erhvervsliv kan vare mere eksponeret.

91,8 mia. af den danske eksport er skabt via import uden for
EU/EQS

Rapporten viser, at virksomheder i Danmark i hgj grad er athangige af de in-
put, som de keber fra udlandet. I perioden 2011-15 blev 30 pct. af den sam-
lede danske eksport skabt af virksomheder uden for Danmark. Det svarer til
en arlig veerdi p 257,4 mia. kr.

Veardien af de udenlandske input stammer hovedsageligt fra det indre mar-
ked, hvor usikkerheden forbundet med de handelspolitiske forhold er lav. Af
danske virksomheders samlede keb af udenlandske input pa 257,4 mia. kr.
kan 165,6 mia. kr. henfares til keb i EU/E@S. Det svarer til 19 pct. af den
samlede danske eksport. Den resterende vardi pa 91,8 mia. kr. er kebt i
lande uden for EU/E@S. Det svarer til 11 pct. af den samlede danske eksport
eller 4,7 pct. af BNP. I lyset af Brexit er det vaerd at bemarke, at Storbritan-
nien pa nuvaerende tidspunkt skaber omkring 2 pct. af den samlede danske
eksport om aret, hvilket svarer til 16,4 mia. kr. Storbritanniens udtraeden af
EU ma alt andet lige deraf forventes at gge danske importerer og dansk gko-
nomis afhengighed af underleveranderer uden for EU/E@S.

Den handelspolitiske usikkerhed pa de globale markeder er tiltagende, og
der er starre risiko for, at danske virksomheder, der baserer deres varer og
tjenester pa input herfra, kan eller vil blive direkte pavirket af denne usikker-
hed. Malt pa importen er Danmark ikke blandt de mest eksponerede
EU/E@S-lande. 21 EU/E@S-lande har en stgrre andel af input i deres sam-
lede eksport, som kommer fra globale underleverandarer, end Danmark.

Der er stor forskel pa, hvor afhangige virksomheder i forskellige brancher er
i forhold til deres handel med globale underleveranderer. I Danmark er det
iser brancherne "Transport’, 'Maskiner og udstyr’ samt 'Biler mv.’, der im-
porterer input fra lande uden for EU/E@S. Eksempelvis kan knap 19 pct. af
den samlede danske eksport fra transportbranchen henfeares til input kebt i
lande uden for EU/E@S.

49 pct. af dansk veaerditilvaekst gar til de globale markeder
Danmarks samlede eksport bestar af to dele: Den vaerdi, der er skabt i udlan-
det som folge af kab af udenlandske input; og den veerdi, der er skabt i Dan-
mark som fglge af fremstilling og forarbejdning inden for landets graenser.
Sidstnaevnte betegnes som dansk veerditilvaekst.

Rapporten viser, at nér der tages hgjde for de globale vardikeder — hvor der
kigges pa det endelige destinationsland frem for forste aftagerland - ekspor-
teres 49 pct. af den danske veerditilvaekst til lande uden for EU/E@S. Det sva-
rer til knap 16 pct. af BNP, samt at godt 356.000 danske arbejdspladser er



athangige af disse markeder, hvor handelsforholdene i de senere ar har vae-
ret mere usikre.

Den danske veerditilvaekst, der forbruges i lande uden for EU/E@S, er serligt
koncentreret i brancherne "Transport’, 'Engros- og detailhandel’, 'Kemi og
farma’, "Erhvervsservice’ og 'Maskiner og udstyr’. Til sammen star de fem
brancher for 228.000 ud af de i alt 356.000 danske arbejdspladser, der ge-
nereres gennem denne eksport af dansk vaerditilvaekst.

Béde store og sma virksomheder indgar i globale vaerdikader. Der er dog en
tendens til, at storre virksomheder — med 250 ansatte eller mere — eksporte-
rer oftere varer eller tjenester direkte til forbrugeren i udlandet, mens de sma
og mellemstore virksomheder (SMV’er) — med mindre end 250 ansatte — of-
tere agerer som underleverandgr i de globale veerdikader og dermed bidra-
ger indirekte til eksporten. Cirka 40 pct. af de danske storre virksomheder
eksporterer til lande uden for Norden og Europa, mens det tilsvarende er
knap en tredjedel for SMV’erne. I den geografiske opdeling af Europa indgar
Rusland ogsa, hvorfor det ma antages, at det faktisk er en storre andel af
virksomhedernes eksport, der gér til lande uden for EU/E@S.

Sammenlignet med EU/E@S-landene er der 11 lande, der har en storre andel
af deres nationale verditilveekst, der ender i destinationslande uden for
EU/E@S, end Danmark.

Udover at Brexit formodes at pavirke den direkte danske eksport til Storbri-
tannien, er Storbritannien samtidig et af de lande, der videreeksporterer flest
danske varer og tjenester, og dermed fungerer som en "hub” for eksport af
dansk vaerditilveekst. I alt er over 8.700 danske arbejdspladser athangige af
streammen af dansk varditilvaekst gennem Storbritannien og videre til et
tredjeland.

Analysen indikerer dog, at det overordnet set ikke er i hver enkelt handelsre-
lation, at Danmark er mest eksponeret. Eksempelvis har handelskonflikten
mellem USA og Kina betydning for cirka 2.100 danske arbejdspladser, der er
direkte afthaengige af Kinas videreeksport af danske varer og tjenester - der-
med dansk veerditilvaekst - til USA og omvendt. Saledes vil en handelskon-
flikt, der begranser sig til disse to lande, formentlig have mindre betydning
for Danmark. Spreder handelskonflikten sig imidlertid til andre lande kan
det fa stor betydning for den danske gkonomi, der er tat integreret i de glo-
bale veerdikaeder.

30 pct. af de danske investeringer foretages uden for EU/EQS

En stigende global usikkerhed kan have to modsatrettede effekter pa danske
virksomheders direkte investeringer i udlandet. Pa den ene side kan investe-
ringer pa de lokale markeder vaere en méde at overkomme handelsbarrierer.
P& den anden side kan stigende usikkerhed heemme investeringslysten ved at
gore det svaerere for virksomhed at planlaegge ud i fremtiden og kalkulere
fremtidigt afkast af deres investeringer.

Rapporten viser, at 30 pct. af de danske direkte investeringer i udlandet er
foretaget i lande uden for EU/E@S. Disse investeringer er koncentreret pa
relativt f4 lande, hvor USA, Singapore og Kina star for sterstedelen. Det er
iseer inden for brancherne "Finansieringsvirksomheder’ og ’Erhvervsservice’,
at der foretages flest direkte investeringer i lande uden for EU/E@S. Disse



brancher investerede for henholdsvis 138 mia. kr. og 84 mia. kr. i 20171
lande uden for EU/E@S.3

Overordnet set er der bade eksempler p4, at usikkerheden har fort til flere in-
vesteringer i udlandet, og at usikkerheden har medfert tilbageholdelse af in-
vesteringer. Samlet set har den stigende usikkerhed derved endnu ikke haft
en mélbar effekt pa danske virksomheders investeringslyst i udlandet.

3 I kapitlet om danske investeringer i udlandet anvendes Nationalbankens statistikbank, der an-
vender andre branchegrupperinger. Derfor anvendes der forskellige brancher i rapporten, ap-
pendiks 6.1..



2. Indledning og
baggruna

| dette kapitel redegares der for den stigende
handelspolitiske usikkerhed samt metoden bag analysen
af Danmarks eksponering mod denne usikkerhed gennem
globale vaerdikaeder.

2.1 Global handelspolitisk usikkerhed

Global handelspolitisk usikkerhed kan relatere sig til flere forhold. Der findes
ikke en reel formel pa dette eller en anerkendt definition af begrebet. I denne
analyse defineres global handelspolitisk usikkerhed som de globale handels-
politiske forhold, der skaber usikkerhed om fremtiden for personer og virk-
somheder. Stigende global handelspolitisk usikkerhed, og derved usikkerhed
om fremtidige indteegter og omkostninger, kan medfere en reduktion i virk-
somhedernes aktiviteter med henblik pa at reducere deres eksponering. Hvis
usikkerheden manifesterer sig i form af egede handelsomkostninger, vil det
yderligere leegge en deemper pa aktivitetsniveauet. P4 den made kan global
handelspolitisk usikkerhed pavirke den global handel negativt.

Verdenshandlen pavirkes af en lang raekke faktorer udover usikkerhed.
Blandt andet har udviklingen i olieprisen haft betydning for handlen i de se-
neste ar. Det er derfor ikke muligt at isolere betydningen af denne stigende
usikkerhed for verdenshandlen, men ved at kortleegge danske virksomheders
position i globale veerdikader kan analysen illustrere, hvor eksponeret dan-
ske virksomheder er, og dermed vise en gvre graense for de direkte konse-
kvenser for danske virksomheder af den globale usikkerhed.

Den globale usikkerhed udspringer fra forskellige politiske stremninger, der
blandt andet kommer til udtryk ved prioritering af national uathengighed
snarere end internationalt samarbejde. Resultatet er blandt andet aget pro-
tektionisme og trusler om og indfgrelsen af barrierer for handel som eksem-
pelvis straftold. Politiske stremningerne som Brexit og handelskonflikten
mellem USA og Kina har forhgjet den globale usikkerhed, jf. figur 2.1.



Figur 2.1 Globalt usikkerhedsindeks for gkonomisk politik (100 = gennemsnitlig usikkerhed)
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Note: Gennemsnit af nationale indeks for 20 lande, vaegtet ift. landenes kabekraft (PPP). Indekset er konstrueret pa baggrund af andelen af artikler i de enkelte lan-
des landsdaekkende aviser, der indeholder tre elementer: 1) gkonomi, 2) politik, og 3) usikkerhed. Mere om metoden, herunder de daekkede aviser og de anvendte

sggeord kan laeses i Baker, Bloom & Davis (2016). Measuring Economic Policy Uncertainty.

Kilde: Global Economic Policy Uncertainty Index

Disse eksempler pa politiske stremninger udger ikke en udtemmende liste,
men kan alligevel veere med til at illustrere og konkretisere, hvilke former for
usikkerheder, barrierer og markedsfragmentering som danske virksomheder
i hgjere grad ma navigere i.

Ifolge Dansk Industris virksomhedspanel sa 8 pct. af de danske eksportvirk-
somheder utilstreekkelige afseetningsmuligheder som den starste barriere for
vaekst i 2018. I 2019 var det tal vokset til 16 pct. af de danske eksportvirk-
somheder.4

Samtidig viser en opggrelse foretaget af EU-Kommissionen, at 2018 blev
aret, hvor der blev sat rekord i antallet af handels- og investeringsbarrierer
pa globalt plan — sdsom forgget told, brug af importkvoter samt nye eller
mere restriktive krav til maerkning, registrering eller standarder mv. 5 I alt
rapporterede den europaiske industri 45 nye barrierer til Kommissionen,
hvilket bragte det samlede antal af handelsrestriktive barrierer op pa 425 i
lande uden for EU. De nye 45 barrierer havde sterst indvirkning pa industri-
elle sektorer sdsom informations- og kommunikationsteknologi, &delmetal-
ler samt jern, stal og ikke-jernholdige metaller, der stod for 73% af indvirk-
ningen pa den bergrte eksport. Desuden var det forste gang, at de europeei-
ske virksomheder oplevede, at det kinesiske marked havde flest barrierer -
dog teet efterfulgt af bide Rusland, Indien, Indonesien og USA.

4 Kilde: https:
ler-mod-vaksten-fra-nar-og-fijern/
5 Kilde: http://europa.eu/rapid/press-release [P-19-2994 en.htm

16 pct.

af danske eksportvirksomheder
ser utilstrackkelige

afsaetningsmuligheder som den
starste barriere for vaekst i 2019


https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2019/1/bekymrede-virksomheder-trusler-mod-vaksten-fra-nar-og-fjern/
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https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2019/1/bekymrede-virksomheder-trusler-mod-vaksten-fra-nar-og-fjern/
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-19-2994_en.htm

Figur 2.2 Handelsrestriktive barrierer i lande uden for EU, der rammer den europaeiske industri
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Kilde: EU-Kommissionen. Report on Trade and Investment Barriers 2016, 2017 og 2018.

Resultaterne fra det globale usikkerhedsindeks samt fra EU-Kommissionens
opgerelse over barrierer kan ikke nedvendigvis keedes sammen, men de er
begge med til at indikere, at forholdene @ndrer sig pa de globale markeder.
Det stiller krav til, at danske virksomheder er bevidste om deres placering i
de globale veerdikaeder og dermed deres eksponering, nir blandt andet USA
og Kina indfarer straftold over for hinanden, eller hvis Storbritannien traeder
ud af EU.

2.2 Globale veerdikeeder

Globale verdikader opstér, nar de aktiviteter, der bidrager til at bringe en
vare eller tjeneste fra udviklingsstadiet til selve forbrugeren, spredes over
forskellige lande. Globale vardikader indebzrer dermed en opdeling af akti-
viteter som eksempelvis design, produktion, marketing, distribution og hjzlp
til slutbrugeren mellem forskellige virksomheder i forskellige lande.

Nar en vare eller tjeneste er udviklet og produceret gennem aktiviteter i
mange forskellige lande, kan handelspolitisk usikkerhed og handelsbarrierer
ramme mange forskellige steder i veerdiskabelsesprocessen. Globale vardi-
kaeder er karakteriseret ved, at hvis en handelsbarriere rammer blot én af
virksomhederne i keden, kan det pavirke virksomhederne i de resterende led
i keeden. Det mé imidlertid forventes, at effekten kan aftage i takt med, at af-
standen til det bergrte led forgges. Den aftagende effekt er dog ikke behand-
let i denne rapport.

I denne analyse skelnes der overordnet mellem to former for eksponering i
forhold til handelsbarrierer og global handelspolitisk usikkerhed:

1. Eksponering over for usikkerhed om import. Nar danske
virksomheder anvender input, som er importeret, er de eksponeret
over for handelsbarrierer og global handelspolitisk usikkerhed. Told
eller andre handelsbarrierer kan gare samhandlen med globale un-
derleverandgrer dyrere eksempelvis gennem ggede inputpriser.

Il



2. Eksponering over for usikkerhed om eksport. Nir danske
virksomheder eksporterer direkte til forbrugere i andre lande eller til
en anden virksomhed, der efterfolgende videreeksporterer varerne,
er de danske virksomheder eksponeret over for handelsbarrierer og
global handelspolitisk usikkerhed. Told eller andre handelsbarrierer
kan gore samhandlen med globale kunder dyrere eksempelvis gen-
nem ggede handelsomkostninger.

Med andre ord er danske virksomheder bade eksponeret over for usikkerhed

omkring import og eksport, jf. figur 2.3. Figuren illustrerer en simplificeret
global veerdikeede for et elektronikprodukt.

Figur 2.3 lllustration af en global veerdikaede for et elektronikprodukt
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En global vaerdikaede bestér af et netveerk af virksomheder. Overordnet kan vaerdikaden - ud fra danske virksomheders
synspunkt - deles op i tre dele:

1. Globale underleveranderer til danske virksomheder: Disse bestar bade af virksomheder, som szlger
deres varer direkte til danske virksomheder (USA i illustrationen), og af virksomheder, der agerer som underle-
verandgrer for de virksomheder, der salger direkte til danske virksomheder (Brasilien i illustrationen). Der kan
ogsa vaere tale om en underleverander, der salger tjenester til de danske virksomheder for eksempel software til
elektronikproduktet.

2. Danske virksomheder: Der indgar to typer danske virksomheder i illustrationen, der skaber vaerdi og danske
arbejdspladser. En transport- og distributionsvirksomhed som eksempelvis Marsk, der fragter elektronik halv-
fabrikata fra USA til Danmark, samt en dansk producent af elektronik halvfabrikata, som anvender de ameri-
kanske produkter.

3. Globale kunder: Disse bestar bade kaberne af danske produkter og tjenester (Kina i illustrationen) samt af
kobernes kunder i det endelige destinationsland, hvor produktet eller tjenesten bliver forbrugt (EU i illustratio-
nen).




2.3 Opggrelser af eksport

I globale veerdikaeder er produktionen af varer eller tjenester brudt op i en
raekke led, der gér pé tvers af lande. Fokus i denne rapport er Danmarks pla-
cering i disse globale vaerdikaeder, hvilket vil sige at méle den verdi, som
Danmark har bidraget til i et givent produkt, der bevaeger sig gennem de glo-
bale veerdikaeder fra forste forarbejdning til forbrugeren. For at méile den
verdi, der er skabt i Danmark, er det ngdvendigt at skelne mellem to meto-
der til at opgare eksporten.

Normalt opggres eksporten som den samlede eksport - ogsé benavnt brutto-
eksport - der méler den totale eksportveerdi af de varer og tjenester, som
Danmark szlger til andre lande. Den samlede eksport tager ikke hgjde for, at
virksomheder i Danmark importerer input fra udlandet, som forarbejdes og
salges videre til udlandet. Veerdien af Danmarks samlede eksport afspejler
derfor den veerdi, der er skabt i Danmark sdvel som i udlandet.

For at tage hgjde for denne problemstilling kan eksporten opgeres som ek-
sport af dansk veerditilvaekst. Eksport af dansk veerditilveekst er fraregnet den
veaerdi, der er skabt i udlandet, og maler sledes alene den verdi, der er skabt
i Danmark. Med andre ord opgeres eksporten uden de importerede varer og
tjenester, som indgéar i produktionen af den danske eksport.

2.4 Beregning af beskeeftigelse

Beskeftigelseseffekten, der er anvendt lobende gennem rapporten, er bereg-
net pa baggrund af de enkelte branchers bruttoverditilveekst pr. arsvark, der
er tilgeengelig i Nationalregnskabet, samt branchens samlede varditilvaekst,
der er tilgaengeligt via OECD’s Trade in Value Added (TiVA) dataset. Dette
er som udgangspunkt baseret pa oprindelsesbranchen, dermed den branche,
der skaber varditilvaeksten. I enkelte tilfaelde er beskeftigelsen dog udregnet
pa baggrund af eksportbranchen, da det ikke har vaeret muligt at bruge op-
rindelsesbranchen.6 Gennem hele rapporten anvendes begrebet arbejdsplad-
ser i stedet for arsveerk. Nar der refereres til arbejdspladser, er der dermed
tale om alle ansettelser omregnet til et antal fuldtidsarbejdspladser. Hver ar-
bejdsplads udger med andre ord 1.924 timer pr. &r.

2.5 Datagrundlag

Analysen af globale vaerdikaders betydning for danske virksomheder tager
udgangspunkt i OECD’s TiVA-datasaet. Datasettet gor det muligt at folge
vaerdiskabelsen i de globale vaerdikaeder. Det vil sige, at datasattet viser i
hvilke lande og i hvilke brancher, der er skabt vardi. Dataszttet kortleegger
sé at sige alle aktiviteter, der medvirker til at skabe vaerdi og dermed gkono-
misk vaekst og arbejdspladser.

6 Se appendiks 6.2 for neermere beskrivelse.

Den samlede
eksport

er den danske eksport inkl. veerdi
skabt af underleverandgrer i
udlandet.

Eksport af dansk
veerditilvaekst

er dansk eksport af veerdi skabt i
Danmark, dvs. dansk veerditilvaekst.



TiVA-datasettet gor det muligt at se, hvor de underleverandgrer, der har le-
veret veerdi til danske virksomheder, kommer fra. P4 den made kan betyd-
ningen af globale underleverandarer for danske virksomheder analyseres.
Endvidere kan betydningen af globale markeder for danske virksomheder
analyseres ved at se pd, hvilke brancher de danske underleverancer anvendes
i, samt hvilke destinationslande der ender med at forbruge den danske vare
eller tjeneste.

TiVA er baseret pd de enkelte landes nationalregnskaber, herunder beta-
lingsbalancer. TiVA er korrigeret, sdledes at merchanting og processing ind-
gér i betalingsbalancens vareeksport. Dermed er TiVA i overensstemmelse
med den danske betalingsbalance, der i forbindelse med overgangen til de
nye retningslinjer for opstilling af nationalregnskaber (ESA2010) i 2014 ogsa
inkluderer disse handler i vareeksporten.” TiVA er en model baseret pa esti-
mater af branchestrukturer og handelsstremme. Modellen er baseret pd en
rakke antagelser, hvorfor indikatorerne er forbundet med usikkerheds.

De nationalregnskaber og input-output tabeller, som dataszttet er baseret
pa, offentliggeres med en vis forsinkelse. Derfor er det nyeste data i TiVA fra
2015. Det vurderes, jf. boks 2.1, at der overordnet kun er sket mindre an-
dringer i den danske erhvervsstruktur og i de globale handelsmgnstre siden
2015. Det &ldre datasat vurderes derfor fortsat at udger et repraesentativt
billede af den danske erhvervsstruktur. Hvor der er sket stgrre eendringer i
erhvervsstruktur eller handelsmeanstre, som forventes at have betydning for
analyseresultaterne, vil det vaere eksplicit fremheavet i analysen.

7 Kilde: OECD (2017): "Nowcast TiVA estimates: methodology”
8 For uddybende information se: Danmarks Statistik (2017): "Hvor stor er dansk eksport og
hvem er vores samhandelspartnere”



Boks 2.1: Udvikling i strukturen for veerdikaeder siden 2015

Globale verdikeader er opstéet i takt med globaliseringen, der har gjort det nemmere for virksomheder at samarbejde og handle pa tveers af
greenser. Tidligere har det serligt vaeret geeldende for fremstillingsindustrien, der anvendte underleverancer fra mange forskellige lande, men
tjenestehandelen bliver ogsa i stigende grad globaliseret. I 2012 var over halvdelen af verdens import af varer halvfabrikat, der blev anvendt i
videreproduktion, mens det var for tjenester var hele 70 pct.o

Erhvervsstrukturer og handelsmenstre sendrer sig generelt langsomt. De erhvervsmenstre, der ses i TiVA for perioden 2011-2015, vurderes derfor
overordnet fortsat at veere relevante for danske virksomheder i dag. Ses der helt overordnet p4, hvilke danske brancher der skaber veerditilvaekst i
Danmark, har det &endret sig forholdsvist lidt i perioden 2010-2018. De enkelte branchers andel af samlet bruttovaerditilveekst varierer kun med op
til et procentpoint over perioden.°

Siden 2015 er der overordnet set ikke tegn pa de store andringer i den danske handel med globale underleverandgrer. I TiVA stér udenlandske
underleverandgrer for knap en tredjedel af verditilvaeksten i den danske eksport over hele perioden 2005-2015. Desuden har den danske import
ikke @&ndret sig markant siden 2015. De forskellige brancher i Danmark stér for nogenlunde den samme andel af den danske import, og det er de
samme samhandelslande, som Danmark importerer fra i 2017 som i 2015.1t

Der er en tendens til, at lande uden for EU - serligt lande med hgj skonomisk vaekst - bliver vigtigere destinationslande for danske varer og
tjenester i perioden 2005-2015.12. Eksporten til lande uden for EU, serligt Kina, steg ligeledes i perioden 2005-2015. Ses der pé arene efter 2015, er
denne tendens dog aftaget og andelen af den danske eksport, der gér til Kina, er faldet svagt fra 2015 til 2018.13

De brancher, som eksporterer mest dansk veerdi til lande uden for EU, er de samme i hele perioden 2005-2015.14 Der er desuden ikke sket nogen
storre aendringer, i hvilke danske brancher der eksporterer mest mellem 2015 og 2017. Der forventes pa den baggrund ikke, at der er sket storre
endringer siden 2015.

Udover TiVA-datasettet er der til brug for kapitlet om investeringer anvendt
data fra Nationalbankens statistikbank, mens analysen vedrgrende smé og
mellemstore virksomheder er foretaget pa baggrund af Danmarks Statistiks
analyse om nordiske lande i globale veerdikader.

9 Kilde: OECD (2012) Mapping Global Value Chains

10 Kilde: Statistikbanken.dk, NABP10

1 Kilde: Statistikbanken.dk

12 Kilde: Egne beregninger pa baggrund af OECD TiVA
13 Statistikbanken.dk

14 Kilde: OECD TiVA



3. Eksponering over

for usikkerhed om
MpPort

Dette kapitel analyserer, hvilken betydning globale
underleverandgrer har for danske virksomheder, og
dermed hvor eksponeret danske virksomheder er i
tilfeelde af handelspolitisk usikkerhed, nar det kommer til
import af underleverancer.

Kapitlet leder frem til folgende hovedkonklusioner:

Danske virksomheder er athaengige af de input, som de importe-
rer fra udenlandske underleverandgrer. 30 pct. af den samlede
danske eksport er skabt i udlandet. Det svarer til en arlig vaerdi
pa 257,4 mia. kr.

11 pct. af den samlede danske eksport er skabt af globale under-
leverandgrer uden for EU/E@S, hvor handelsrelationen kan
vaere mere usikker end pa det indre marked. Dette svarer til en
arlig veerdi pa 91,8 mia. kr.

Storbritannien skaber pa nuverende tidspunkt omkring 2 pct. af
den samlede danske eksport om é&ret, hvilket svarer til 16,4 mia.
kr. Brexit forventes at styrke danske importerers athangighed
af globale underleverandgrer.

I Danmark stér seerligt tre brancher ud i forhold til eksponering
mod handelspolitisk usikkerhed end erhvervslivet som helhed.
Disse omfatter "Transport’, 'Maskiner og udstyr’ samt 'Biler mv.’
Den mest eksponerede branche er transportbranchen, deri alt
beskaftiger 83.000 personer, og hvor cirka 19 pct. af den sam-
lede eksport kan henfores til input kebt i lande uden for
EU/EQS.

Malt pa import er Danmark ikke blandt de mest eksponerede
EU/E@S-lande. 21 EU/E@S-lande har en stgrre andel af input i
deres samlede eksport, som kommer fra globale underleveran-
dgrer, end Danmark.



3.1 Den regionale eksponering

I 2011-15 var 30 pct. af den samlede danske eksport skabt af virksomheder
uden for Danmark, jf. figur 3.1. Det svarer til en érlig veerdi pd 257,4 mia. kr.,
der stammer fra udenlandske underleverandarer. De resterende 70 pct. af
den samlede danske eksport kan henfares til gkonomisk aktivitet i Danmark.

Betydningen af den handelspolitiske usikkerhed afheenger imidlertid af fra

hvilke lande virksomheder i Danmark keber deres input. Med input menes

virksomhedens forbrug af varer sdsom halvfabrikata og braendstof samt tje-
nester sdsom finansiel og juridisk radgivning.

Af danske virksomhedernes samlede arlige kab af udenlandske input pa
257,4 mia. kr. er 165,6 mia. kr. skabt af underleverandorer i EU/E@S15. Det
svarer til, at 19 pct. af den samlede danske eksport kan henfares til kgb af in-
put fra disse lande. Handelsvilkirene for handlen med underleverandgrer fra
EU/E@S-lande er veldefinerede som en del af medlemskabet af det indre
marked. Den handelspolitiske usikkerhed inden for EU’s indre marked er
derfor lav — dog med undtagelse af usikkerheden i relation til Brexit.

Den resterende veerdi pd 91,8 mia. kr. af virksomhedernes samlede kab af
udenlandske input er skabt af lande uden for EU/E@S. Det svarer til, at 11
pct. af den samlede danske eksport kan henfares til kgb af input fra lande
uden for EU/E@S. Denne andel udger knap 16 pct. af BNP. Med den stigende
handelspolitiske usikkerhed pé de globale markeder er danske virksomhe-
der, der baserer deres varer og tjenester pa input fra disse lande, dermed
yderligere eksponeret.

Figur 3.1 Danske virksomheders afhaengighed af input fra udlandet
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Note: Gennemsnit 2011-15.
Kilde: Egne beregninger pba. TiVA

15 EU/EQS refererer i alle analyser i denne rapport til de 28 EU-lande, Schweiz, Norge og Island
— med mindre andet er eksplicit fremhzvet.
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Andre EU/E@S-lande er mere afhangige af globale input

Sammenlignes den danske import med de evrige EU/E@S-lande, jf. figur 3.2, 2*] E U / E @ S _

er Danmark i mindre grad athengig af globale underleveranderer. Det skyl-

des, dels at storstedelen af veerdien af de varer og tjenester, som danske virk- | an d e

somheder eksporterer, er skabt i Danmark, og dels at danske virksomheder

far en storre andel af deres underleverancer fra andre EU/E@S-lande. I gen- har en storre andel af input i
nemsnit er danske virksomheder dermed bedre rustet over for nye handels- deres samlede eksport, som
barrierer eller global usikkerhed, der pavirker handlen med globale underle- kommer fra underleveranderer

uden for EU/E@S, end

verandgrer, end virksomheder i andre EU/E@S-lande. Der tages forbehold Danmark

for, at figuren ikke tager hgjde for selve oprindelseslandet for underleveran-
doren. Kommer en stor del af dansk input fra lande uden fra EU/E@S, der
rammes sarligt hirdt af den globale usikkerhed, kan Danmark veere mere
eksponeret, end hvad tallene i forste omgang indikerer.

Figur 3.2 Andel af den samlede eksport i det pagaeldende land, der er skabt i lande uden for
EU/EDS
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Note: Gennemsnit 2011-15.
Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

Global afhzengig kan vokse med Brexit
Selvom danske virksomheder pa nuverende tidspunkt importerer mest fra 2
de teettere handelspartnere i EU/E@S, er det veerd at tage hgjde for den ud- p Ct

fordring, som Brexit kan skabe. af vaerdien af den

samlededanske eksport
Storbritannien tegner sig pd nuvaerende tidspunkt for cirka 2 pct. af veerdien kommer fra input importeret
af den samlede danske eksport, hvilket svarer til 16,4 mia. kr. om aret, jf. fi- fra Storbritannien.

gur 3.3. Derved er den danske eksport i hgj grad afhaengig af at kunne impor-
tere input fra handlen med Storbritannien.

Eftersom Storbritannien stadig ikke er tradt ud af EU, er effekten af Brexit og
de potentielle konsekvenser for handlen sveer at forudsige, da disse athanger
af, om og i givet fald hvilken aftale Storbritannien far med EU.1¢ Usikkerhe-
den omkring, hvilke vilkar Storbritannien forlader EU pa, pavirker imidlertid
de danske virksomheder, der baserer hele eller dele af deres produktion pa
input fra Storbritannien.

16 Brexit-deadlinen er pé tidspunktet, hvor denne rapport er skrevet, sat til 31. oktober 2019.



Figur 3.3 Udenlandsk input i den samlede danske eksport, mia. kr.
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3.2 Brancher med stor eksponering

Der er stor forskel pa, hvor afhangige virksomheder i forskellige brancher er
i forhold til deres samhandel med globale underleverandgrer. I Danmark er
tre brancher mere eksponeret mod handelspolitisk usikkerhed end erhvervs-
livet som helhed. Disse er "Transport’, 'Maskiner og udstyr’ samt ’Biler mv.’

‘Transport’ er den branche i Danmark, der er mest afhengig af input fra
lande uden for EU/E@S. Knap 19 pct. af den samlede eksport fra denne bran-
che kan henfares til input kebt i lande uden for EU/E@S, jf. figur 3.4. Det
svarer til cirka 46 mia. kr. Danmark har en staerk markedsposition inden for
sgtransport, og en stor del af eksporten i denne branche bestér af sgfartstje-
nester, som foregar uden for EU/E@S"7. I Danmark er der i alt 63.000 be-
skeeftigede inden for landtransport samt knap 20.000 beskaftiget inden for
setransport.

Transportbranchen stér for at transportere varer, herunder halvfabrikata og
andre input fra et led til det naste led i globale veerdikaeder. Branchen leve-
rer derfor naturligt en stor veerdi til globale vaerdikaeder. Derudover er bran-
chen i hgj grad athaengig af input som eksempelvis brandstof, som typisk ke-
bes uden for EU/E@S. Transportbranchen er siledes generelt serligt ekspo-
neret for handelspolitisk usikkerhed, hvorfor der ikke er tale om et enesta-
ende dansk fenomen.

17 Kilde: Sefartstjenester er den mest eksporterede tjeneste fra Danmark, jf. statistikbanken.dk.
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Figur 3.4 Andel af den samlede eksport i den pageeldende branche, der er skabt i lande uden
for EU/EQDS
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Note: Gennemsnit 2011-15. Andel af eksporten, der er skabt i lande uden for EU/EQS pa tveers af brancher, er 11 pct, markeret med den lodrette orange linje i figu-
ren. Tjenester er underleverancer fra tjenestebrancher (branche 45-98, jf. ISIC/NACE), varer er underleverancer fra primaere og sekundaere erhverv, herunder bygge
og anleaeg (branche 1-43, jf. ISIC/NACE).

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

"Maskiner og udstyr’ er ligeledes en branche, der er mere eksponeret mod
handelspolitisk usikkerhed sammenlignet med dansk erhvervsliv som hel-
hed. Branchen omfatter virksomheder, der blandt andet fremstiller vindmel-
ler, motordele samt maskiner til industriel anvendelse i eksempelvis fadeva-
reindustrien. Knap 12 pct. af eksporten fra branchen kan henfores til input
kebt i lande uden for EU/E@S. Det svarer til cirka 8 mia. kr. I 2017 var der i
alt 52.500 beskaftigede i maskinindustrien i Danmark, hvilket er den sterste
af brancherne inden for industrien i Danmark.

Branchen ’Biler mv.” fremstiller udover motorkeretgjer ogsa elektrisk og
elektronisk udstyr hertil. Knap 12 pct. af eksporten svarende til 0,8 mia. kr.
fra denne branche kan henfores til input kebt i lande uden for EU/E@S. Det
er dog en forholdsvis lille branche, nar det kommer til beskaftigelse, da
denne tealler i alt cirka 5.000.

3.3 Amerikansk staltold skaber
usikkerhed om importpriser

De forrige afsnit viser, hvor danske importvirksomheder er positioneret i glo-
bale veerdikaeder. Brugen af globale veerdikaeder til import af input er ikke
ensbetydende med, at danske virksomheder vil opleve handelspolitisk usik-
kerhed og negative folgevirkninger heraf, men det viser, hvor danske virk-
somheder og dansk erhvervsliv kan vare mere eksponeret.

En af de barrierer, som danske virksomheder kan opleve i forbindelse med

underleverancer som fglge af den globale handelspolitiske usikkerhed, er
indferslen af told.
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USA har de seneste ar indfert straftold pa stél- og aluminiumsprodukter over
for en raekke lande. I forste omgang blev EU-landene undtaget, men siden
den 1. juni 2018 har EU ogséi vaeret omfattet af straftolden, der er pi hen-
holdsvis 25 pct. for stdlprodukter og 10 pct. for aluminiumsprodukter.

Staltolden kan ramme danske virksomheder gennem forskellige kanaler.
Tolden rammer blandet andet danske virksomheder, der har produktion i
USA og pa samme tid er athangige af stélinput fra andre lande. Tolden kan
ogsd indirekte ramme danske virksomheder, der anvender eksempelvis elek-
tronikinput, som er produceret i USA, og som er produceret med stil impor-
teret fra andre lande end USA. Denne type input vil ligeledes blive dyrere pa
grund af tolden.

Som direkte modsvar pa USA’s indfersel af straftold pé stil og aluminium,
indferte EU-Kommissionen i sommeren 2018 et kvotesystem for importen af
visse stalprodukter til EU — ogsé kaldet safeguard foranstaltninger. Safeguar-
den blev vedtaget ud fra en vurdering af, at de amerikanske toldforhgjelser
kunne fore til en omdirigering af stilprodukter til det europaiske marked og
dermed presse den europaiske stalindustri pa grund af en stigning i importen.
Kvotesystemet — der stadig anvendes — folger det princip, at hvis kvoterne for
de pagaeldende produkter er opbrugt, palagges en told pa 25 pct. pd importen.
I det tilfzelde vil usikkerheden i forste omgang kunne relatere sig til, hvorvidt
kvoterne er opbrugt ved en ordreafgivelse, jf. nedenstdende cases.

Cases: Danske virksomheder pavirket af USA’s staltold

Som stor vindmelleproducent anvender Vestas store mengder stél i deres
produktion. USA’s stiltold har pavirket Vestas gennem flere kanaler. Vestas har
en stigende omsatning i USA og har derfor ogsa produktion i USA. Deres
produktion i USA er dog blevet fordyrret af stalimporten, da priser pa deres
stalinput er steget. Vestas bliver ogsé pavirket af EU’s safeguard og har dermed
oplevet stigende omkostninger og stor usikkerhed omkring priserner pa deres
stalimport i deres produktion i EU.18

Dacapo er en anden virksomhed, der er blevet pavirket af EU’s safeguard. Dacapo
er en dansk stalgrossist med kunder i maskinproduktion, levnedsmiddel, farma-
og kemibrancherne. Dacapo importerer stal til EU fra tredjelande og er dermed i
stor risiko for at blive ramt af EU’s safeguard. I en artikel fra Bersen den 1. juli
2019 forklarer Dacapo, hvordan safeguarden kan og har pavirket deres
forretning. I maj 2019 havde Dacapo en stor mangde stél pa vej til Danmark fra
Indien. Da virksomheden lavede aftalen om kgb af stél fra Indien, var der mere
end rigeligt med ton tilbage i safeguard-kvoten. Dacapo forventede derfor at
kunne importere stalen uden at blive palagt ekstratold. Dagen, hvor stélen
ankom til havnen i EU, var kvoten dog opbrugt, og Dacapo skulle derfor betale
ekstra told. Safeguarden skaber stor usikkerhed omkring Dacapos importpriser,
hvilket kan have betydning for Dacapos forretning. I det konkrete eksempel
havde Dacapo solgt stilet videre med en fortjeneste pa 15 pct., og med en
ekstratold pé 25 pct. endte de med et tab pa ordren.®

19 Kilde: Bersen d. 1. juli 2019. Online adgang pa felgende link: https://borsen.dk/nyheder/avi-

sen/artikel/11/228 artikel.html
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4. Eksponering over
for usikkerhed om
eksport

Dansk eksport gar direkte til forbrugere, men ogsa til
udenlandske virksomheder, der anvender danske varer og
tienester som input i deres produktion og efterfglgende
videreeksporterer dem til andre lande. | dette kapitel
undesgges det, i hvilket omfang danske virksomheder er
eksponeret over for usikkerhed pa de globale
eksportmarkeder.

Hovedkonklusionerne i dette kapitel er:

Naér der tages hajde for de globale vaerdikader, gar 49 pct. af ek-
sporten af dansk verditilvaekst til lande uden for EU/E@S. Veer-
dien af denne eksport er 302 mia. kr. Det svarer til knap 16 pct.
af BNP. Cirka 356.000 danske arbejdspladser er atheengige af
denne eksport.

De brancher, som skaber mest aktivitet i Danmark pa baggrund
af den eksport, der forbruges i lande uden for EU/E@S, er
‘Transport’, ’Engros- og detailhandel’, ’'Kemi og farma’, 'Er-
hvervsservice’ samt 'Maskiner og Udstyr’.

Generelt er forbrug af danske varer og tjenester uden for
EU/E@S koncentreret pa USA, Kina, Japan, Rusland og Indien.
De fem lande stér for naesten halvdelen af forbruget af danske
varer og tjenester uden for EU/E@S. Efterspargslen fra disse
fem gkonomier udger dermed en stor drivkraft for den danske
eksport, og gor handelsforholdene til disse lande helt afggrende.

Handelskonflikten mellem USA og Kina har betydning for cirka
2.100 danske arbejdspladser, der er direkte athengige af Kinas
videreeksport af danske varer og tjenester — dermed dansk vaer-
ditilveekst - til USA og omvendt.

Udover den direkte danske eksport er Storbritannien samtidig et
af de lande, der videreeksporterer flest danske varer og tjenester
til andre lande. Storbritannien kan saledes siges at fungere som
“hub” for dansk eksport. I alt er over 8.700 danske arbejdsplad-
ser athangige af strammen af varer og tjenester gennem Stor-
britannien og videre til et tredjeland.

11 EU/E@S-lande har en storre andel af deres nationale veerditil-
vaekst, der ender i destinationslande uden for EU/E@S, end
Danmark.
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4.1 Den regionale eksponering

Nar eksport skal opgeres, kigges der ofte pd den samlede eksport — inklusive
input, der er importeret fra udlandet — samt pa det farste aftagerland. En sa-
dan opggrelse tager ikke hgjde for, at en virksomhed kan vare integreret i en
global veerdikaede som eksempelvis underleverandgr, hvor eksporten indgar
som input i en anden virksomheds produktion, der efterfelgende videreek-
sporteres til et helt tredje land, jf. figur 4,1.

Hvis der i eksportopgerelsen udelukkende kigges pa den danske verditil-
vaekst i eksporten — fremfor den samlede danske eksport, der ogsé indehol-
der udenlandske input — eksporterer danske virksomheder i hgjere grad til
lande uden for EU/E@S, jf. figur 4.2. Det indikerer, at veerdien af de varer og
tjenester, som danske virksomheder eksporterer gennem globale vardikae-
der, i hgjere grad er skabt i Danmark.

Nér eksporten af den danske veerditilvaekst desuden opggres pa det endelige
destinationsland — fremfor forste aftagerland — er Danmark yderligere mere
atheengig af eksporten til lande uden for EU/E@S, jf. figur 4.3. Andelen af
den danske veerditilveekst, der gar til lande uden for EU/E@S, stiger fra 44
pct. til 49 pet., jf. figur 4.2 0g 4.3. De 49 pct. har en vaerdi af 302 mia. kr.,
hvilket svarer til knap 16 pct. af BNP og cirka 356.000 danske arbejdsplad-
ser.

Figur 4.1 Den samlede danske ek-
sport fordelt efter farste aftagerland
(normal opggarelse af eksport)

Figur 4.2 Eksport af dansk veerditil-
veekst fordelt efter fgrste aftager-
land

I alt ca. 873 mia. kr., heraf 257 mia. kr. import af in-  alt ca. 616 mia. kr.

puts fra udlandet

356.000
danske fuld-
tidsarbejds-
pladser

er skabt som folge af dansk
veerditilveekst, der ender i lande
uden for EU/E@S.

Figur 4.3 Eksport af dansk veerdi-
tilvaekst fordelt efter endeligt de-
stinationsland
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Note: Gennemsnit 2011-15. Fordelingen stammer fra Dan-
marks Statistik, mens den samlede eksport er fra OECD
TiVA.

Kilde: Danmarks Statistik. Eksport af varer og tjenester.
OECD TiVA

Note: Gennemsnit 2011-15. Arbejdspladser beregnet pba.
veerditilveekst pr. arsveerk i eksporterende brancher — af-
rundede tal.

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA og Danmarks
Statistik
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Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA og Danmarks
Statistik



Relativt stor eksport af dansk vaerditilvaekst til lande uden for
EU/EQS

Den globale handelspolitiske usikkerhed kan pavirke handelsforholdene
mellem de endelige aftagere af danske varer og tjenester og de virksomheder,
som har videresolgt danske varer og tjenester. Sammenlignet med andre
EU/E@S-lande er danske virksomheder ikke mere eksponeret over for usik-
kerhed i forhold til deres eksport. 11 EU/E@S-lande har en storre andel af
deres eksporterede nationale veerditilveekst, der ender i destinationslande
uden for EU/E@S, jf. figur 4.4. Samtidig ligger Danmark p& nogenlunde
samme niveau som de andre nordiske lande.

Figur 4.4 Eksporteret veerditilveekst i det pageeldende land, der forbruges i et land uden for

EU/EDS
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Note: Gennemsnit 2011-15. Andel af eksport, ekskl. den del af eksporten, der bestar af input kebt fra udlandet.
Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

Det er saerligt fa store lande uden for EU/EQS, der forbruger dan-
ske varer og tjenester

De vigtigste destinationslande for eksporten af den danske vearditilvaekst er
Tyskland, USA, Sverige, Storbritannien og Kina. I disse lande forbruges der
cirka 244 mia. kr. af danske varer og tjenester hvert ar. Da Tyskland og Sve-
rige er en del af det indre marked, er denne del af handlen praeget af relativ
lav usikkerhed pé grund af den teette integration og det felles regelsaet. Stor-
britannien er fortsat en del af det indre marked, men der er vaesentlig usik-
kerhed omkring, hvordan handelsforholdet vil veere, hvis briterne forlader
EU. Storbritanniens udtraeden af EU vil samtidig medfore, at en storre andel
af eksporten af dansk vaerditilvaekst vil ga til markeder uden for EU/E@S end
til lande inden for EU/E@S. Dermed vil den danske eksport i hgjere grad
veare eksponeret over for usikkerheden pa de globale markeder.

Isaer USA, men ogsa Kina, Japan, Rusland og Indien er afgorende
Med et forbrug pa knap 60 mia. kr. er USA det storste destinationsland uden
for EU/E@S for danske varer og tjenester. Dette forbrug udger 20 pct. af de
302 mia., som er dansk veerditilvaekst, der forbruges i lande uden for
EU/E@S.
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Generelt er forbrug af danske varer og tjenester - dansk vaerditilvaekst - uden
for EU/E@S koncentreret pa relativt fa lande. USA, Kina, Japan, Rusland og
Indien star som destinationsland for neesten halvdelen af forbruget af dansk
veerditilvaekst uden for EU/E@S, hvilket svarer til cirka 165.000 danske ar-
bejdspladser.

Udviklingen i perioden 2005-2015 viser desuden, at nogle af de lande, der
har haft den sterste gkonomiske vaekst, herunder serligt Kina og Indien, har
faet storre betydning som forbrugere og aftagere af danske varer og tjenester,
hvilket vil sige dansk vaerditilvaekst.20 Den samlede danske eksport til Kina er
dog ikke steget siden 2015.2!

Figur 4.5 De 20 vigtigste destinationslande for eksport af dansk vaerditilvaekst
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Note: Gennemsnit for 2011-15. Lande uden for EU/E@S markeret med grat.
Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

4.2 Brancher med stor eksponering

Danske varer og tjenester - dansk vaerditilveekst - der forbruges i lande uden
for EU/E@S, er sarligt koncentreret i brancherne 'Transport’, "Engros- og
detailhandel’, 'Kemi og farma’, 'Erhvervsservice’22 og 'Maskiner og udstyr’, jf.
figur 4.6. Til sammen stér de fem brancher for 228.000 ud af de i alt
356.000 danske arbejdspladser, der bliver skabt som fglge af eksport af
dansk veerditilvaekst, der forbruges i lande uden for EU/E@S.

20 Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

21 Kilde: Statistikbanken.dk, UHTY og UHV2

22 Erhvervsservice bestar blandt andet af juridisk og finansiel rddgivning, marketing, forskning,
rejser og rengering.
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Figur 4.6 De mest veerdiskabende danske brancher i globale veerdikeeder
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Note: Gennemsnit 2011-15. Med veerdi skabt menes den veerdi, der er skabt i Danmark, og derefter eksporteret til destinationslande uden for EU/EZS. Arbejdsplad-
ser er det antal arbejdspladser (fuldtidsstillinger), som denne aktivitet giver anledning til. ‘Kemi og farma’ henviser i denne figur udelukkende til brancherne 'Frem-
stilling af kemiske produkter’ og 'Fremstilling af farmaceutiske ravarer og farmaceutiske praeparater’, hvor branchen i andre afsnit ogsa indeholder ‘Fremstilling af
koks og raffinerede mineralolieprodukter’, ‘Fremstilling af gummi- og plastprodukter’ og 'Fremstilling af andre ikke-metalholdige mineralske produkter’. De to bran-
cher star for ca. 86 pct. af den samlede kemi- og farmabranches eksport af dansk veerditilvaekst.

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

Disse brancher er derfor szrligt eksponeret over for global handelspolitisk
usikkerhed. For de fleste af disse brancher galder det, at der er tale om rela-
tivt globaliserede brancher. Det bevirker, at samme tendens kan genfindes
for de samme brancher i andre lande end Danmark. En undtagelse hertil er
branchen 'Kemi- og farma’, som i Danmark stér for en stor del af den danske
veerditilvaekst, der forbruges uden for EU/E@S (10 pct.). I de nordiske nabo-
lande er denne branche mindre betydelig (henholdsvis 5 pct. i Sverige og
Finland samt kun 1 pct. i Norge af den vaerditilveekst, der eksporteres til
lande uden for EU/E@S).23

I forhold til branchen '’Kemi og farma’ eksporterer danske virksomheder ar-
ligt dansk veerditilveekst for omkring 50 mia. kr. Det stgrste destinationsland
for disse produkter er USA, der aftager cirka 20 pct. af de fernavnte 50 mia.
kr., svarende til godt 10 mia. kr. arligt fra denne branche — bade branchens
eksport af dansk veerditilvaekst og USA’s andel af denne er stigende. 60 pct.
af den danske veerditilvaekst inden for denne branche eksporteres til lande
uden for EU, hvilket gar branchen eksponeret over for &ndringer i den glo-
bale eftersporgsel og handelsforholdene med lande uden for EU. Udover
USA er det lande som Kina, Japan, Brasilien og Rusland, der er de storste
destinationslande for eksporten af dansk veerditilvaekst af "'Kemi og farma’.

23 ’Kemi og farma’ henviser her udelukkende til brancherne ’Fremstilling af kemiske produkter’
og 'Fremstilling af farmaceutiske ravarer og farmaceutiske praparater’, hvor branchen i andre
afsnit ogsé indeholder ‘Fremstilling af koks og raffinerede mineralolieprodukter’, ’Fremstilling
af gummi- og plastprodukter’ og 'Fremstilling af andre ikke-metalholdige mineralske produk-
ter’. De to brancher star for ca. 86 pct. af den samlede kemi- og farmabranches eksport af
dansk verditilveekst. Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA.
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Stgrstedelen af eksporten af dansk veerditilvaekst fra denne branche gar di-
rekte til andre virksomheder i udlandet. Dog er udenlandske myndigheder
ogsé en forholdsvis stor kunde, da de star for over 12 pct. af ordrerne i den
danske branche, svarende til over 6 mia. kr.24 Dette gaelder blandt andet for
Bavarian Nordic, der har de amerikanske myndigheder som kunde.25

4.3 Sma og mellemstore virksomheder
bidrager i hgj grad indirekte til
eksporten

Der er forskel pa, hvordan danske virksomheder indgér i globale vaerdikae-
der, nar eksporten brydes yderligere ned pa virksomhedssterrelse. Stgrre
virksomheder — med 250 ansatte eller mere — eksporterer oftere varer eller
tjenester direkte til forbrugeren i udlandet, mens de smé og mellemstore
virksomheder (SMV’er) — med mindre end 250 ansatte — oftere agerer som
underleverandar i de globale veerdikaeder og dermed bidrager indirekte til
eksporten, jf. figur 4.7, der viser direkte og indirekte eksport fordelt pa virk-
somhedsstorrelse inklusive eksport til andre EU-lande. 26

Hyvis der yderligere differentieres mellem afhangige og uathangige SMV’er,
kan der spores yderligere forskelle i handelsmanstrene. Afhangige SMV’er er
virksomheder, der er tilknyttet en storre koncern, hvorimod uathangige
SMV’er ikke er. De afthaengige SMV’er eksporterer i hgjere grad direkte, hvor-
imod de uafthaengige i hajere grad eksporterer som underleverander, jf. figur

4.7.

Figur 4.7 Eksport af dansk veerditilvaekst i 2013
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Note: Afhaengige virksomheder er virksomheder, der er del af en stgrre international koncern. Samlet eksport til bade EU/E@S-lande og lande uden for EU/E@S i pct.
af samlet dansk veerditilvaekst. Nyeste data er fra 2013. Antal ansatte i parentes under virksomhedsstarrelsen.
Kilde: Danmarks Statistik, ‘Nordic Countries in Global Value Chains'.

24 Udenlandske myndigheder er her defineret som branchekoderne 84-88 ’Offentlig forvaltning,
forsvar og socialsikring’ og "Uddannelse’ samt ’Sundhed’.

25 Kilde: www.bavarian-nordic.com

26 Kilde: Danmarks Statistik, ‘Nordic Countries in Global Value Chains’.
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Figur 4.8 viser den geografiske fordeling af eksporten opdelt pa virksom-
hedsstarrelse. Det fremgar, at cirka 40 pct. af de storre virksomheders ek-
sport af veerditilveekst gar til lande uden for 'Norden’ og 'Resten af Europa’,
hvor det tilsvarende er knap en tredjedel for SMV’erne. Der er tale om kon-
servative estimater, idet de anvendte tal fra Danmarks Statistik ogsé medreg-
ner Rusland under kategorien 'Resten af Europa’. Nar der tages hgjde for
dette, er de faktiske andele af handel uden for EU/E@S formentlig storre.

Trods den lavere andel for danske SMV’er, er der alligevel tale om en betyde-
lig brug af globale vaerdikaeder ogséa for SMV’ernes vedkommende, der med-
virker til at gore dem eksponeret for usikkerhed pa de globale markeder.

Figur 4.8 Eksport af dansk veerditilveekst efter virksomhedens stgrrelse og region
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Note: Afhaengige virksomheder er virksomheder, der er del af en starre international koncern.
Nyeste data er fra 2013. Antal ansatte i parentes under virksomhedsstarrelsen.

NAFTA inkluderer Canada, Mexico og USA.

Resten af Europa omfatter EU28 (undtagen de nordiske lande), Schweiz og Rusland.

Kilde: Danmarks Statistik, ‘Nordic Countries in Global Value Chains'.

4.4 Usikkerhed om handelsforhold
mellem EU og USA

Eftersporgslen fra bade USA, Kina, Japan, Rusland og Indien udger en stor
drivkraft for den danske eksport, og &ndringer i handelsforholdene til disse
lande kan derfor i hgj grad pavirke den danske gkonomi.

Derfor fik det ogsé betydning for danske eksportvirksomheder, da USA i
2018 indfgrte straftold pé stal og aluminium fra EU. I 2017 eksporterede
danske virksomheder stil- og aluminiumsprodukter til USA for cirka 200
mio. kr.27 EU svarede igen med bade safeguard foranstaltninger, jf. afsnit
3.3, samt told pa hundredvis af amerikanske varer.

27 Kilde: Danmarks Statistik
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USA’s handelsbarrierer pavirker ogsd danske virksomheder, der ikke har di-
rekte eksport til USA. Disse virksomheder kan blive ramt, hvis de har kunder
iandre EU-lande, der eksporterer til USA. Hele 16 pct. — svarende til 98 mia.
kr. pr. ar — af eksporten af dansk vaerditilveekst bestar af varer og tjenester,
som bliver anvendt som input i andre EU-virksomheders produktion for se-
nere at blive videreeksporteret til lande uden for EU/E@S. Af denne eksport
bliver omkring 8 mia. kr. eksporteret til USA. Desuden bliver danske varer
og tjenester ogsd anvendt som input i produktionen i virksomheder i USA,
hvoraf en vaerdi pa omkring 1 mia. kr. bliver videreeksporteret til EU, jf. figur
4.9. I alt svarer det til, at der cirka er 5.900 arbejdspladser i Danmark — gen-
nem globale verdikaeder — som indirekte er athengige af EU’s eksport til
USA.28

Figur 4.9 EU og USA’s videreeksport af danske varer og tjenester (dansk veerditilvaekst), mia. kr.
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Note: Gennemsnit 2011-15. | USA-eksport af DK varer og tjenester til EU indgar ogsé Norge, Island og Schweiz i EU/EQS.
Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

De virksomheder i andre EU-lande, som anvender danske input i deres ek-
sport til USA, er i hgj grad koncentreret i brancherne "Kemi og farma’29, 'Bi-
ler mv.’, ’Olieraffinaderier’,3° "Maskiner og udstyr’ samt 'Transport’, jf. figur
4.10. De fem brancher star til ssmmen for 52 pct. af eksporten af danske va-
rer og tjenester - dansk vaerditilvaekst - fra EU til USA. Fire ud af fem af disse
brancher er fremstillingsbrancher.

P4 tveers af alle fem brancher er danske virksomheder inden for "Transport ’,
"Engros- og detailhandel’ samt "Erhvervsservice’ vigtige underleverandgrer.
Danske virksomheder leverer dermed vigtige input i form af stgtteaktiviteter
til fremstillingsvirksomheder i EU, der eksporterer til USA.

Figur 4.10 illustrerer vigtige danske underleveranderbrancher og eksempler
pa virksomheder, der kunne vaere underleverandgr til de fem EU-brancher.

28 Kilde: Beregnet pd baggrund af gennemsnitligt BVT pr. &rsveerk i danske underleverandor-
brancher for de fem EU-brancher, der eksporterer mest dansk vaerdi til USA. Dette er generelt
hgjproduktive brancher, og det reelle antal arsvaerk kan derfor vaere hojere.

29 ’Kemi og farma’ henviser her udelukkende til brancherne ’Fremstilling af kemiske produkter’
og ’Fremstilling af farmaceutiske ravarer og farmaceutiske praparater’, hvor branchen i andre
afsnit ogsé indeholder 'Fremstilling af koks og raffinerede mineralolieprodukter’, Fremstilling
af gummi- og plastprodukter’ og 'Fremstilling af andre ikke-metalholdige mineralske produk-
ter’.

30 Olieraffinaderier (Fremstilling af koks og raffinerede mineralolieprodukter’) indgér i andre
afsnit som en del af kemi og farmabranchen, men er her udskilt, da den er serlig betydnings-
fuld, jf. forrige fodnote.
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Der vil - udover de viste eksempler - vare en stgrre mangde mindre danske
virksomheder, som er indirekte afhaengige af EU’s eksport til USA. Det
kunne eksempelvis vaere producenter af underleverancer til biler eller andre
specialiserede dele til maskiner.

Figur 4.10 Vigtige EU-brancher, der anvender danske underleverancer i eksport til USA
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W Eksport af dansk veerditilveekst fra EU til USA ¢ Afledt beskeeftigelse

Note: Arbejdspladser er fuldtidsarbejdspladser og beregnet pa baggrund af de danske underleverandgrbrancher for de fem EU-brancher. Gennemsnit 2011-15. De
viste virksomheder er eksempler. Der vil derudover veere en lang reekke mindre danske underleverandgrer. Olieraffinaderier (‘Fremstilling af koks og raffinerede mine-
ralolieprodukter’) indgar i andre afsnit som en del af kemi og farmabranchen, men er her udskilt, da den er seerlig betydningsfuld. 'Kemi og farma’ henviser her ude-
lukkende til brancherne ‘Fremstilling af kemiske produkter’ og ‘Fremstilling af farmaceutiske rdvarer og farmaceutiske preeparater’, hvor branchen i andre afsnit ogsa
indeholder ‘Fremistilling af koks og raffinerede mineralolieprodukter’, ‘Fremstilling af gummi- og plastprodukter’ og ‘Fremstilling af andre ikke-metalholdige mineralske
produkter’.

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

4.5 Handelskonflikt mellem USA og Kina
skaber usikkerhed om dansk eksport

Udover det direkte handelsforhold til andre handelspartnere kan det samti-
dig have spillover-effekter, nar to af de afggrende destinationslande for den
danske eksport ligger i handelskonflikt.

Handelskrigen mellem USA og Kina, der har fort til forhgjede toldsatser,
spreder ringe i vandet og pavirker danske virksomheder, der bidrager med
input til varer og tjenester fra USA, som eksporteres til Kina og omvendt. I
en undersggelse, som Greens Analyseinstitut har foretaget for Barsen, frem-
gér det, at 13 pct. af danske virksomheder, der har deltaget i undersggelsen,
er blevet ramt direkte af ggede toldsatser i forbindelse med handelskrigen
mellem USA og Kina. Ifglge samme analyse er endnu flere blevet ramt indi-
rekte (22 pct.).3

31 Kilde: Borsen d. 3. juli 2019. Online adgang pa felgende link: https://borsen.dk/nyheder/avi-
sen/artikel/11/228609/artikel.html

30


https://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/11/228609/artikel.html
https://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/11/228609/artikel.html
https://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/11/228609/artikel.html
https://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/11/228609/artikel.html

Figur 4.11 Kina og USA’s videreeksport af danske varer og tjenester (dansk veerditilvaekst)
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Note: Gennemsnit 2011-15. Omregnet til kr. vha. valutakurs fra Nationalbanken.

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

Danmark eksporterede i perioden 2011-15 i gennemsnit for knap 40 mia. kr.
dansk veerditilveekst om aret til Kina. Kun en lille andel af denne veerditil-
vaekst er input, som kinesiske virksomheder anvender i deres produktion og
videreeksporterer til USA, jf. figur 4.11. Veerdien af de danske input - dansk
veerditilvaekst - som indgéar i kinesiske virksomheders produktion og videre-
eksporteres til USA, ligger pé 1,3 mia. kr., hvilket svarer til, at knap 1.600
danske arbejdspladser er afhengige af denne vaerditilvaekst. Den resterende
del af den danske veerditilveekst, der gar til Kina, forbruges enten i Kina eller
eksporteres videre til andre lande end USA.

Eksporten af dansk verditilvaekst til USA er storre end eksporten af dansk
veaerditilvaekst til Kina. I gennemsnit 14 den pa knap 60 mia. kr. om aret i pe-
rioden 2011-15. Verdien af de danske input - dansk vearditilvaekst - som ind-
gar i amerikanske virksomheders produktion og videreeksporteres til Kina,
ligger pa 0,4 mia. kr., hvilket betyder, at knap 500 danske arbejdspladser er
atheengige af denne veerditilvaekst. De danske virksomheder er dermed tre
gange mere eksponeret mod usikkerhed forbundet med USA’s handelsbarri-
erer over for Kina end omvendt.
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Figur 4.12 Top-5 kinesiske branchers eksport af dansk veerditilvaekst til USA (samlet cirka 1.300

mio. kr.)
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Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

Det er primeert de kinesiske fremstillingsbrancher, der eksporterer danske
underleverancer - dansk veerditilveekst - til USA, jf. figur 4.12. Branchen for
’Computere, elektronisk og elektrisk’ udstyr star for naesten halvdelen af den
danske vearditilveekst, der eksporteres fra Kina til USA. Denne branche hand-
ler blandt andet med produkter som computere, mobiltelefoner, TV-appara-
ter, hgjtalere og elektromedicinsk udstyr (eksempelvis MRI- og rgntgenud-
styr). Flere af disse produkter er pad USA’s liste over kinesiske produkter, der
er palagt told pa 25 pct. Selvom tolden kun er pd produkter, der handles di-
rekte mellem Kina og USA, bliver danske virksomheder, der leverer input til
den kinesiske eksport af computere, elektronisk og elektrisk udstyr, indirekte
ramt af den amerikanske told.

Forhgjede amerikanske toldsatser pa kinesiske produkter vil dermed poten-
tielt kunne pavirke de 1.600 danske arbejdspladser, der er afhaengige af
denne eksport af danske varer og tjenester - dansk vaerditilvaekst, jf. figur
4.13.
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Figur 4.13 Top-8 danske brancher, der szelger input (dansk vaerditilveekst) til kinesiske virksom-
heder, der videreeksporterer til USA (samlet cirka 1.600 arbejdspladser)
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Note: Gennemsnit 2011-15. Kun arbejdspladser forbundet med Kinas eksport af danske varer og tjenester (dansk veerditilveekst) til USA og ikke omvendt. 'Andre bran-
cher’ er alle de resterende brancher lagt sammen.

Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA

4.6 Brexit skaber dobbelteksponering
for dansk eksport

Brexit kan skubbe til den nuvarende balance i forhold til andelen af den dan-
ske vaerditilvaekst, der ender i lande henholdsvis inden for og uden for
EU/E@S. Storbritannien er Danmarks fjerde storste eksportmarked. Malt pa
destinationsland for dansk verditilvaekst har Storbritannien ligeledes stor
betydning for danske virksomheder og giver anledning til cirka 44.200 ar-
bejdspladser i Danmark.32

Danske virksomheder er derudover eksponeret gennem deres rolle som un-
derleverandgrer til virksomheder i Storbritannien. Storbritannien er et af de
lande, som videreeksporterer flest danske varer og tjenester, og landet funge-
rer dermed som “hub” for eksport af dansk verditilveekst. Storbritannien vi-
dereeksporterer for godt 8,8 mia. kr. danske varer og tjenester til andre
lande, jf. figur 4.14. Halvdelen af disse input eksporteres til EU-lande, her-
iblandt Danmark, mens resten eksporteres videre til andre lande. En raekke
danske virksomheder er dermed dobbelteksponeret mod usikkerheden i for-
bindelse med Brexit - bade i den danske eksport af input til virksomheder i
Storbritannien og dernest i den videre eksport fra Storbritannien til et tred-
jeland.

32 Kilde: Egne beregninger pba. OECD TiVA og Danmarks Statistik. Gennemsnit 2011-15.
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Figur 4.14 Storbritanniens videreeksport af danske varer og tjenester (dansk vaerditilveekst)
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Note: Gennemsnit 2011-15. Videreeksporten til de enkelte lande summer ikke til den samlede veerdi grundet afrundinger.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af OECD TiVA

I alt er over 8.700 danske arbejdspladser afhaengige af stremmen af danske
varer og tjenester gennem Storbritannien og videre til et tredjeland. En del af
disse arbejdspladser kan vere i risiko, hvis Brexit leder til darligere handels-
vilkér for Storbritannien, eller hvis den store usikkerhed omkring Storbritan-
niens handelsforhold fortsatter. Det bemarkes dog, at Storbritanniens even-
tuelle handelsaftaler med tredjelande ikke ngdvendigyvis vil vaere darligere
end deres nuverende aftaler, hvilke er felles for alle EU-lande.33 I sa fald er
der en mulighed for, at usikkerheden og det darligere handelsforhold kan
isoleres til Storbritannien uden at sprede yderligere ringe i vandet og skade
Storbritanniens eksport til lande uden for EU af danske varer og tjeneste-
ydelsesinput.

33 Eksempelvis kan Storbritanniens “special relationship” med USA potentielt give en forbedret
handelsaftale i forhold til den nuvaerende aftale mellem USA og EU.
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5.Eksponering over
for usikkerhed om
investeringer

Global usikkerhed kan pavirke danske virksomheders
direkte investeringer i udlandet. Usikkerhed pa de globale
markeder kan deempe investeringslysten eller tilskynde til
investeringer for at undga handelsbarrierer og bekaempe
selv samme usikkerhed. | dette kapitel undersgges danske
virksomheders eksponering over for usikkerhed, nar det
kommer til investeringer.

Hovedkonklusionerne i dette kapitel er:

»  Danske virksomheders direkte investeringer i udlandet har vee-
ret stigende de senere ar, og veerdien er giet fra 448 mia. kr. i
2004 til 1.263 mia. kr. i 2017.

* 30 pct. af de danske direkte investeringer i udlandet er foretaget
ilande uden for EU/E@S. Disse er koncentreret pa relativt fa
lande, hvor USA, Singapore og Kina star for starstedelen.

*  ’Finansieringsvirksomhed’ og 'Erhvervsservice’ er de brancher,
der malt p& volumen, foretager flest direkte investeringer. Disse
investerede for henholdsvis 138 mia. kr. og 84 mia. kr. i 2017.

»  Malt pa andelen af branchens investeringer, der er placeret i
lande uden for EU/E@S, er det derimod "Information og kom-
munikation’, ’Elektronikindustri’ samt ’Olie og kemisk industri’,
der er mest eksponeret over for global usikkerhed med hhv. 69,
67, 0g 66 pct. af investeringerne placeret uden for EU/E@S.

«  Cirka 41 pct. af danske datterselskaber er placeret uden for
EU/E@S. De beskeftiger 800.000 ansatte, hvilket er flere end
de godt 600.000 ansatte i danske datterselskaber i EU/E@S.

*  Der er bade eksempler pa, at usikkerheden har fort til flere inve-
steringer, og at usikkerheden har medfert tilbageholdelse af in-
vesteringer. Samlet set har den stigende usikkerhed imidlertid
ikke haft en malbar effekt pa danske virksomheders investe-
ringslyst.
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De forrige kapitler har kortlagt, hvor danske virksomheder befinder sig i de
globale veerdikaeder. Placeringen af danske virksomheder i de globale vardi-
kaeder er efterfolgende blevet sammenholdt med konkrete udviklingstenden-
ser for at illustrere den danske eksports eksponering over for globale han-
delspolitiske usikkerhed. Dette kapitel undersgger afslutningsvist danske
virksomheders investeringer i udlandet for at danne et billede af investerin-
gernes eksponering over for global usikkerhed.

5.7 Investeringer og usikkerhed

Virksomhedernes beslutning om at etablere sig i udlandet hviler pa en vurde-
ring af, om den pagaldende investering vil have en positiv indvirkning pa
virksomhedens profit.

Den stigende handelspolitiske usikkerhed kan have betydning for virksom-
hedernes vurdering af rentabiliteten for en investering. Overordnet set kan
der skelnes mellem to modsatrettede effekter:

1. Paden ene side kan den stigende globale usikkerhed age virksomhe-
dernes incitament til at investere i lokale distributions- og salgsled
for at omga handelspolitiske barrierer.

2. Péaden anden side kan stigende global usikkerhed medfore en rak-
ker generelle usikkerhedsmomenter for virksomhedernes forvent-
ninger til den fremadrettede indtjening og derigennem mindske in-
vesteringslysten. Derudover kan handelskonflikter medfere en af-
matning af verdensgkonomien og dermed generelt dempe indtje-
ningsmulighederne.

Hvilken effekt, der dominerer, afthaenger af det konkrete tilfeelde. Det er séle-
des op til virksomhederne at vurdere fra sag til sag, hvordan den stigende
globale usikkerhed pavirker deres incitament til den pageldende investering.

5.2 Danske virksomheders investeringer |
udlandet

Veardien af danske virksomheders direkte investeringer i udlandet er steget
fra 448 mia. kr. i 2004 til 1.263 mia. kr. i 2017. Disse investeringer dakker
blandt andet over investeringer i udenlandske dattervirksomheder, joint
ventures mv., hvor den danske investor opnar mindst 10 pct. af stemmeret-
tighederne. Fremgangen dakker bade over en stigning i investeringer, men
samtidig ogsa en udvikling i valutakurser samt andre veerdimaessige regule-
ringer, jf. figur. 5.1.
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Figur 5.1 Udvikling i direkte investeringer, 2004-2017
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Kilde: Nationalbanken

Note: Opgjort efter et retningsprincip ekskl. gennemigbsinvesteringer

Udenlandske virksomheders investeringer i Danmark har over samme peri-
ode ikke udvist samme tendens. Dog har udviklingen taget fart i siden 2013,
hvor vardien af udenlandske ejede investeringer i Danmark er steget fra 508
mia. kr. i 2013 til 734 mia. kr. i 2017.

5.3 Den regionale eksponering

EU/EQS tegner sig for knap 70 pct. af de danske virksomheders investerin-
ger i udlandet, mens knap 30 pct. af investeringerne foretages i lande uden
for EU/E@S. Det svarer i store trak til danske virksomheders eksponering
over for global usikkerhed via handlen med varer og tjenester -maélt pa den
samlede eksport og import som set i de tidligere kapitler.

Der er en taet sammenhang mellem destinationslande for investeringer samt
de lande, som danske virksomheder primert handler med, da danske virk-
somheders direkte investeringer iser er koncentreret pd EU/E@S-landene,
USA og Kina. Dog er danske virksomheder i hgjere grad eksponeret via inve-
steringer end via handlen med varer og tjenester til Singapore. Singapore
tegner sig for cirka 6 pct. af danske virksomheders investeringer i lande uden
for EU/E@S, mens landet blot star for 1 pct. af handlen med danske varer og
tjenester. I Kina er billedet omvendt, jf. figur 5.3.

Danske virksomheders direkte investeringer i udlandet er dermed fordelt pa
relativt f3 lande med begrenset geografisk spredning, jf. figur 5.3. EU/EQS
samt de fem starste destinationslande for danske virksomheders investerin-
ger star for 88 pct. af alle danske investeringer i udlandet.
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Figur 5.2 Investeringer og handel i udlandet Figur 5.3 Geografisk koncentration uden for
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Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik

Note: Opgjort efter et retningsprincip ekskl. gennemlgbsinvesteringer.
Handel er malt pa den samlede eksport og import.

5.4 Brancher med stor eksponering

I Danmark er det iseer virksomheder inden for ’Finanseringsvirksomhed’,
"Erhvervsservice’ og ‘'Fadevareindustrien’, der foretager direkte investeringer
i udlandet. De tre brancher stér tilsammen for 762 mia. kr. ud af de 1262
mia. kr., der er investeret i udlandet. En stor del af investeringerne er dog fo-
retaget i EU/E@S, hvor den handelspolitiske usikkerhed er relativ lille.

"Finansieringsvirksomhed’ og "Erhvervsservice’ er samtidig de brancher, der
malt pa volumen, har foretaget flest direkte investeringer i lande uden for
EU/E@S. Disse brancher investerede for henholdsvis 138 mia. kr. og 84 mia.
kr. i 2017 ilande uden for EU/E@S, jf. figur 5.4.

Hvis der derimod maéles pa andelen af investeringer i en branche, der er pla-
ceret i lande uden for EU/E@S, er de mest eksponerede brancher: ‘Informa-
tion og kommunikation’ (69 pct. placeret uden for EU/E@S), ’Elektronikin-
dustri’ (67 pct. placeret uden for EU/E@S) og 'Olie og kemisk industri’ (66
pct. placeret uden for EU/E@S).
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Figur 5.4 Danske branchers investeringer i udlandet

Danske branchers med direkte investeringer i udlandet i 2017, mia. kr.
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5.5 Etablering af datterselskaber

Danske virksomheders etableringer af datterselskaber i udlandet har vaeret
stigende over en lengere arrekke. Dette afspejler en lignende udvikling, som
har fundet sted i de fleste vestlige lande. FN har estimeret, at omkring halv-
delen af verdens handel med varer og tjenester sker mellem datterselskaber
af multinationale selskaber34.

Flertallet af danske datterselskaber i udlandet er etableret i EU/E@S. I 2017
var der i alt etableret 7.751 danske datterselskaber i EU/E@S, mens der var

34 Kilde: Eurostat (2017): Globalisation patterns in EU trade and investment, p. 209
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etableret 5.520 uden for EU/E@S, jf. figur 5.5A. Hovedparten af danske virk-
somheders datterselskaber er dermed reguleret via det indre marked, hvor
usikkerheden er lav. Der er dog stadig en vasentlig andel, der er etableret pa
markeder, hvor de er mere eksponeret for usikkerhed.

Figur 5.5 Danske virksomheders etablering af datterselskab i udlandet
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Kilde: Danmarks Statistik, Danske datterselskaber i udlandet

Note: EZS indgar ikke i figuren pa grund af begraensninger i statistikken

Malt pa antal ansatte tegner der sig et billede af, at danske datterselskaber
uden for EU/E@S er storrelsesmassigt storre end danske datterselskaber in-
den for EU/E@S. I 2017 var der 800.000 ansatte i danske datterselskaber
etableret uden for EU/E@S, mens der var 600.000 ansatte i danske datter-
selskaber etableret inden for EU/E@S, jf. figur 5.5B. Samtidig har der varet
en klar tendens til, at antallet af ansatte uden for EU/E@S stiger hurtigere
end antal ansatte inden for EU.

5.6 Investeringslysten blandt danske
virksomheder

Det overordnet billede af investeringslysten viser, at den globale usikkerhed
ikke synes at have pévirket investeringslysten i en naevneveardig retning jf. fi-
gur 5.6. Dette styrker formodningen om de modsatrettede effekter, som usik-
kerheden kan have for virksomhedernes investeringslyst.
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Figur 5.6 Investeringslysten i Danmark: £ndring i investeringsplaner
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Note: Spgrgeskemaundersggelse foretaget af Danmarks Statistik

Ses der dog serskilt pa Storbritannien, er der en klar tendens til, at landets
mulige udtreeden af EU har medfert en stigende investeringslyst blandt dan-
ske virksomheder jf. figur 5.7. En stor del af forklaringen kan vaere, at virk-
somhederne er nervese for konsekvenserne af Brexit og gnsker at sikre deres
salg ved at @ge deres investeringer i Storbritannien. Eksempelvis vil varer,
der produceres i Storbritannien, ikke blive ramt af mulige toldmure, der kan
folge af en kaotisk britisk udtreeden uden en aftale med EU.

Figur 5.7 Direkte investeringer i Storbritannien

Direkte investeringer til og fra Storbritannien, mia. kr., 2005-2017
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Stigningen i investeringerne til Storbritannien betad, at danske virksomhe-
der investerede for nasten 185 milliarder kroner i Storbritannien ved udgan-
gen af 2017, hvilket udgjorde 15 pct. af de samlede investeringer i udlandet.35

Cases: Usikkerhedens pavirkning pa danske
investeringer i udlandet

Flere danske virksomheder melder i denne tid om strategiske overvejelser til
héndtering af den globale usikkerhed. Som konsekvens af handelskrigen mellem
Kina og USA er blandt andet Coloplast klar til at rykke dele af produktionen til
Ungarn og Costa Rica, hvis straftolden bliver et problem for produktionen.3¢
Danfoss har ligeledes oget investeringerne i de lokale markeder for at adressere
de stigende handelshindringer.37

Omvendt har Arla sat planerne om byggeri af en fabrik i USA pé standby.
Handelskrigen mellem USA og Kina har medfert udfordringer for projektets
bankfinansiering, da bankerne har sat spgrgsmaélstegn ved eksportmulighederne
fra USA til Kina.38

36 Kilde: Finans.dk d. 28. august 2019. Online adgang pa felgende link: https://finans.dk/er-
hverv/ECE11569259/flugt-fra-handelskrigen-danske-virksomheder-overvejer-at-skrue-ned-i-
kina/?ctxref=ext

37 Kilde: Policy Watch d. 28. januar 2019. Online adgang via felgende link: https://poli-
cywatch.dk/nyheder/virksomheder/article11152421.ece

38 Kilde: Finans.dk d. 16. august 2019. Online adgang via felgende link: https://finans.dk/er-
hverv/ECE11555293/handelskrigen-kan-vaelte-arlas-milliardsatsning-i-usa/?ctxref=ext
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0. Appendiks

6.1 Branchebetegnelser

I rapporten er der brugt forkortelser af branchenavne. Af nedenstaende tabel
fremgar bade betegnelsen i denne rapport samt den fulde betegnelse i TiVA.
Nationalbankens statistikbank anvender nogle andre branchegrupperinger i
deres statistik for direkte investeringer, end de der er anvendt i TiVa — der
kan derfor vaere uoverensstemmelser mellem de branchegrupperinger, der
fremgar i kapitel 5, og de, der fremgér i resten af rapporten. Sammenhangen
mellem Nationalbankens grupperinger og TiVa-grupperingerne fremgar der-
for ligeledes af tabellen nedenfor.

TIVA-GRUPPER HBS-RAPPORT

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri Landbrug mv.

Brydning af metalmalme og anden rastofind-
vinding

Metaludvinding

Fremstilling af fgdevarer, drikkevarer og to- Fadevarer mv.

baksvarer

Fremstilling af tekstiler, beklaedningsartikler,
leeder og leedervarer

Beklzedning mv.

Fremstilling af tree- og papirsvarer og trykning  Traevarer og papir

Fremstilling af kemikalier andre ikke-metalhol-  Kemi og farma
dige mineralske produkter

Fremstilling af metal, metalvarer og jern Metalvarer og jern

Fremstilling af computere, elektronisk og elek-  Elektronik
trisk udstyr

Fremstilling af maskiner og udstyr i.a.n. Maskiner og udstyr

Fremstilling af motorkgretgjer og andre trans-  Biler mv.
portmidler

Anden fremstillingsvirksomhed Anden fremstilling

Bygge og anlaeg

Engros- og detailhandel; reparation af motor-  Engros- og detailhandel
kegretgjer og motorcykler

Bygge- og anlaegsvirksomhed

Transport og godshandtering Transport

Overnatnings- og restaurationsvirksomhed Overnatning og restauration
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NATIONALBANKENS GRUPPER*

Fade-, drikke-, og tobaksindustri
(fedevareindustri)

Trae- og papirindustri

Olie-, kemisk og plastindustri (clie
og kemisk industri) samt Medicinal-
industri

Metal og maskinindustri — sldet
sammen med fremstilling af maski-
ner og udstyr i.a.n.
Elektronikindustri og elektronisk ud-
styr (elektronikindustri)

Metal og maskinindustri — sldet
sammen med fremstilling af metal,
metalvarer og jern

Bygge og anleeg

Bilhandel og bilvaerksteder; Engros-
handel undtagen motorkgretgjer
(engroshandel) samt Detailhandel

Sgtransport (en delmaengde af
transport og godshandtering)

Information og kommunikation



- - Finansieringsvirksomhed
Forsikringsvirksomhed

- - Fast ejendom, ejendomshandel og
udlejning (fast ejendom mv.)

Andre forretningstjenester Erhvervsservice Erhvervsservice
Sundhed, undervisning og socialt foranstalt- Sundhed og undervisning -
ninger

Note: *For Nationalbankens grupperinger er der i enkelte tilfeelde anvendt forkortelser i figurerne i rapporten. Disse forkortelser er angivet i parentes under

Nationalbankens grupperinger.
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6.2 Eksport og beskaeftigelse

Beskeftigelseseffekten er beregnet pa baggrund af de enkelte branchers
bruttoveerditilvaekst (BVT) pr. arsveerk, der er tilgaengelig i Nationalregnska-
bet, samt branchens samlede varditilvakst, der er tilgengeligt via OECD’s
TiVA-database. Dette er som udgangspunkt baseret pd oprindelsesbranche,
dermed den branche der skaber verditilvaeksten. I enkelte tilfeelde er be-
skaeftigelsen dog udregnet pa baggrund af eksportbranchen, da det ikke har
veret muligt at bruge oprindelsesbranchen.

Udregningen er sket siledes:

Samlet verditilvaekst,

Beskaftigelse, = BVT pr.arsvaerk,

Her er Samlet verditilvekst,den samlede vearditilvaekst, som branchen, b,
skaber i Danmark. Disse tal er udregnet pa baggrund af OECD’s TiVA-data-
base, mens BVT pr. arsveerk,er opgjort i Nationalregnskabet.

Nedenfor er BVT pr. arsveerk for de specifikke brancher, der er anvendt til at
beregne beskeftigelseseffekten, vist.

Indvinding af kul, brunkul, rdolie og naturgas 9.472328
Fremstilling af kemikalier andre ikke-metalholdige mineralske produkter 5.459842
Fremstilling af fadevarer, drikkevarer og tobaksvarer 5.385825
Engros- og detailhandel; reparation af motorkaretgjer og motorcykler 5.268406
Transport og godshandtering 3.791125
Fremstilling af maskiner og udstyr i.a.n. 2.612711
Andre forretningstjenester 2.519199
Fremstilling af computere, elektronisk og elektrisk udstyr 1.80167
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 1.51684
Anden fremstillingsvirksomhed 1.339186
IT, kommunikations- og informationstjenester 1133132
Fremstilling af metal, metalvarer og jern 1127915
Pengeinstitut- og finansvirksomhed, forsikring 0.542268
Fremstilling af tekstiler, beklzedningsartikler, leeder og leedervarer 0.505447
Overnatnings- og restaurationsvirksomhed 0.479697
Fremstilling af tree- og papirsvarer og trykning 0.43854
Andre sociale og personlige tjenester 0.385532
Fremstilling af motorkaretgjer og andre transportmidler 0.240215
Bygge- og anleegsvirksomhed 0.093005
Sundhed, undervisning og socialt foranstaltninger 0.088833
Fast ejendom 0.083014

El-, gas-, fiernvarme- og vandforsyning, samt behandling af affald, spildevand 0.077111
mv.

Brydning af metalmalme og anden rastofindvinding 0.029675
Serviceydelser i forbindelse med rastofindvinding 0.002501
Note: Selvom visse brancher ikke nsevnes direkte i rapporten, er de blandt andet anvendt til at beregne beskaeftigel-

sen for den samlet eksport af dansk veerditilvaekst
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