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Den økonomiske situation 

•  Dansk økonomi har længe stået i 
stampe… 

•  …men det lysner i horisonten 

•  Gældskrisen i eurozonen og bristede 
finansielle bobler er de største risici 
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Industrien fylder mindre i dansk økonomi end tidligere 

Industriens andel af 
beskæftigelse, pct. 
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Dansk økonomi har længe stået i stampe 

BNP-niveau, indekseret 
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Industrien afspejler resten af økonomien 

BNP og industriproduktion, 
januar 2000 = indeks 100 

Industriproduktion 

BNP 
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Vækstkrisen i dansk økonomi er dyb 
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BNP-vækst, pct. 
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Danmark ligger i den tunge ende i Europa 

BNP-niveau, indekseret 

Tyskland 

Eurozonen 

Danmark 

Spanien 



28/10/13 7 

Alle hoveddele af økonomien har ligget stille 
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Privatforbrug 

Investeringer 

Eksport 

Eksport, privatforbrug og 
investeringer, indekseret 
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Alligevel er dansk økonomi blandt de sundeste i verden 

Offentlig bruttogæld, pct. af BNP Betalingsbalance, mia. DKK 
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Danskerne er ved at genfinde humøret 

Privatforbrugsvækst og forbrugertillid 

Tillid 

Forbrug 
(højre) 
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Boligmarkedet viser livstegn – men mest i de største byer 

Boligpris pr. m2 
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Panikken omkring gældskrisen er forsvundet 

10-årigt statsobligationsrentespænd 
til Tyskland, procentpoint 

Spanien 

Italien 



28/10/13 12 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(3.00

(2.50

(2.00

(1.50

(1.00

(0.50

0

0.50

1.00

1.50

2.00

65

70

75

80

85

90

95

100

105

110

115

Source : Thomson Reu te rs Da tastream    

Eurozonen har lagt recessionen bag sig 

BNP-vækst og forbruger- og 
erhvervstillidsindeks, eurozonen 

BNP Tillid (højre) 
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Men den økonomiske krise i Sydeuropa er fortsat dyb 

GR SP 

IT 

PT 

Arbejdsløshed, pct. 
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Gældsplagede lande har tabt konkurrenceevne 

Enhedslønomksotninger, 2001 = indeks 100 
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…og det har Danmark også! 
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Enhedslønomksotninger, 2001 = indeks 100 
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Gældsplagede lande betyder ikke meget for dansk økonomi 

Andel af dansk vareeksport 
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Dansk konkurrenceevne er forbedret i de seneste år 

Konkurrenceevne siden 2000 
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Budgetkrisen i USA har trukket store overskrifter 

•  Dele af den offentlige sektor var 
lukket 1.-16. oktober, da der ikke 
blev vedtaget en ny finanslov. 

•  Den amerikanske stats gældsloft 
blev (igen) hævet i sidste øjeblik. 

•  Budget udløber den 15. januar. 
Gælden banker igen mod loftet i 
begyndelsen af februar. 
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BNP 

Tillid (højre) 

Budgetkrisen kan have dæmpet den økonomiske vækst 

BNP-vækst og industritillidsindeks, USA 



28/10/13 20 

Der bliver skabt færre nye jobs 

Beskæftigelsesændring per måned,  
3 mdr gennemsnit, 1.000 personer 
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Seddelpressen ruller videre i USA 

•  Centralbanken opkøber amerikanske 
obligationer for 85 mia. USD om 
måneden. 

•  Siden finanskrisen har centralbanken 
opkøbt obligationer for over 3.000 
mia. USD. 

•  Centralbanken har varslet, at 
opkøbene kan blive nedtrappet i de 
kommende måneder, hvis opsvinget 
bider sig fast. 
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Fortsatte opkøb giver risiko for bivirkninger 
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Centralbankernes balance, 2007 = 100 

Fed 

ECB 
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Væksten tager til i 2014, men forbliver behersket 

•  Finanspolitikken bliver 
(formentlig) væsentligt 
mindre stram i 2014. 

•  Centralbanken vil 
sandsynligvis nedtrappe 
obligationsopkøbene i 
2014. 

•  Den korte rente forbliver 
på 0 i flere år endnu. 

BNP-vækst, USA 



28/10/13 24 

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
30

40

50

60

70

80

90

100

110

30

40

50

60

70

80

90

100

110

Source : Thomson Reu te rs Da tastream    

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(15

(10

(5

0

5

10

15

20

(15

(10

(5

0

5

10

15

20

Source : Thomson Reu te rs Da tastream    

BNP-vækst, pct. 

Kina Indien 

Rusland 

Brasilien 

Emerging markets er bremset op, men de fleste holder kursen 

Offentlig bruttogæld,  
pct. af BNP 

EM-lande 

Udviklede lande 



28/10/13 25 

Nærmarkeder fortsat vigtigst for dansk eksport 

Fordeling af dansk eksport 
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Inflationen i Danmark er faldet markant… 
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Inflation, pct. 



28/10/13 27 

86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12
(1

0

1

2

3

4

5

6

(1

0

1

2

3

4

5

6

Source : Thomson Reu te rs Da tastream    

…så der er udsigt til svagt stigende realløn i 2013 

Reallønsvækst, pct. 
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Rentestigning er foreløbig behersket 
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10-årig statsobligationsrente, pct. 
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Realkreditrente, Danmark, pct. 



28/10/13 29 

Realrenten er lavere end sit rygte 

Realrente og inflationsforventninger 
udledt fra danske indeksobligationer 
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ECB vil snarere sætte renten ned end op 

Inflation og lønstigning, eurozonen 
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Vi forventer, at de lange renter forbliver lave nogen tid endnu 
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Vi forventer, at dollaren vil blive styrket på 6-12 måneders sigt 

USD/DKK 
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Et behersket opsving er så småt i gang i dansk økonomi 

•  Høj privat opsparing giver mulighed 
for kraftigere fremgang 

•  Største risiko er, at gældskrisen i 
eurozonen igen eskalerer 

•  Anden hovedrisiko er, at en finansiel 
boble brister  

BNP-vækst, pct. 


