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EU-USA handelskrig kan ramme
Danmark hardt: Op til 47 mia. kr.
og 16.000 jobs pa spil

En handelskrig mellem EU og USA kan - afhaengigt af
dens omfang - koste dansk skonomi mellem 18-47 mia.
kr. og 6.000-16.000 arbejdspladser. 85 procent af tabet
skyldes amerikansk told pa europeeiske varer. Lavere
renter afbgder noget af nedgangen, men pa sigt svaek-
ker faerre investeringer og mindre samhandel vaeksten.

Nye toldsatser i USA Kun to maneder inde i sin embedsperiode har praesident Trump allerede
forventes lanceret 2. svunget toldhammeren flere gange. Kina, Canada og Mexico har maerket
april... konsekvenserne, men EU er ogsa blevet ramt af USA’s told pa stal og

EU-USA toldkrig sveekker dansk BNP med op mod 47 mia kr.
AEndring i dansk BNP som fglge af toldkonflikter mellem EU og USA
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Anm.: Figuren viser afvigelsen fra baseline, hvor de nuveerende toldsatser holdes fast.. Det leegges til grund, at EU
gengeelder med samme procentsats.
Kilde: DI-beregninger p& baggrund af Oxford Economics' globale model.
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... Og kan i veerste fald
koste op mod 47 mia.
kr. i tabt BNP og
16.000 arbejdspladser

| det mildere scenarie
forventes i stedet
nedgang i dansk gko-
nomi pa 18 mia. kr. og
6.000 arbejdspladser

Tallene viser den iso-
lerede effekt af en po-
tentiel handelskrig
mellem EU og USA

Pga. lavere efter-
sporgseli USA ventes
dansk eksport op mod
tre procent lavere i
2028

aluminium. Det kan dog blive markant forvaerret allerede den 2. april, hvor
et starre udspil om nye toldsatser - ogsa rettet mod EU - ventes lanceret.

En handelskonflikt med USA kan ramme dansk skonomi hardt. En toldsats
pa 25 procent pa alle varer fra EU - gengaeldt med samme sats pa amerikan-
ske varer - vil kunne koste op mod 47 mia. kr. i tabt BNP og 16.000 arbejds-
pladser i Danmark. Det viser nye beregninger fra DI baseret pa konjunktur-
modellen fra Oxford Economics.

Det er dog langt fra sikkert, at det gar sa galt. Hvis toldsatserne i stedet hee-
ves med 10 procent pa alle varer - og EU gengzlder tilsvarende - vil dansk
gkonomi slippe med et fald pa 18 mia. kr. og 6.000 mistede arbejdspladser.
Omfanget af handelskrigen bliver dermed afgerende for, hvor hardt danske
virksomheder rammes.

Modelberegningerne forudsaetter, at kun toldsatserne mellem EU og USA
&ndres. Tallene i denne analyse viser derfor den isolerede effekt af en han-
delskrig mellem de to parter. Dertil kommer effekten af andre handelskon-
flikter, bl.a. mellem USA og Kina, Canada samt Mexico, som vil lzegge yder-
ligere pres pa eskonomien. Omvendt kan ggede forsvars- og grenne investe-
ringer i EU stimulere den gkonomiske aktivitet i de kommende ar og dermed
forbedre udsigterne for bade dansk og europaeisk skonomi.

EU-USA toldkrig koster op mod 16.000 ansatte
AEndring i dansk beskeeftigelse som faglge af toldkonflikter mellem EU og USA
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Anm.: Figuren viser afvigelsen fra baseline, hvor de nuveerende toldsatser holdes fast.. Det laegges til grund, at EU
gengeelder med samme procentsats.

Kilde: DI-bereaninger pa bagarund af Oxford Economics' alobale model.

Den direkte betydning af hejere toldsatser er, at priserne pa udenlandske
varer stiger, hvilket saetter en deemper pa efterspargslen. Som konsekvens
heraf vil eftersporgslen i USA efter danske varer falde betydeligt. Det med-
forer, at Danmarks samlede eksport er - afhangigt af handelskrigens omfang
- hele 1,1-3 procent lavere i 2028 end tilfeldet havde veeret med uaendrede
toldsatser. Derudover vil lavere beskaeftigelse i sig selv presse privatforbru-
get yderligere ned, da faerre har en lenindkomst.



Hojere toldsatser
rammer isaer EU
hardt...

... Men ogsa USA kan
rammes hardt, hvis
EU malretter toldsat-
ser

Overskud pa vareba-
lance mens under-
skud pa tjenesteba-
lance

Dalende forbrugertil-
lid svaekker gkono-
mien pa kort sigt...

Fordi EU-landene er langt mere abne over for global handel end USA, ram-
mer en handelskrig dem hardere. BNP i EU forventes at vaere 0,6-1,4 pro-
cent lavere i 2028, afhaengigt af konfliktens omfang. Til sammenligning vil
BNP i USA kun vaere 0,2-0,6 procent lavere i samme periode relativt til sce-
nariet med uaendrede toldsatser.

Scenariet tilsiger altsa, at de hojere toldsatser rammer EU betydeligt har-
dere end i USA. Det er dog meget sandsynligt, at EU ikke nedvendigvis fo-
retager en generel stigning pa al import fra USA, men i stedet vaelger at mal-
rette de hojere toldsatser pa produkter, der gor ekstra ondt for USA. USA
kan derfor potentielt rammes betydeligt hardere, end der laegges op til i
denne analyse.

EU har haft et overskud pa varehandlen med USA i mere end 20 ar. | 2024
eksporterede EU-landene samlet set for naesten 4.000 mia. kr. til USA,
mens vi samtidig importerede for 2.500 mia. kr. Samlet set har EU et over-
skud pa varehandlen pa 1,1 pct. af BNP i forhold til USA. Nar det kommer til
tjenester er billedet dog markant anderledes: EU har et betydeligt under-
skud patjenestebalancen. | 2023 importerede EU for 3.200 mia. kr. fra USA,
mens EU eksporterede for 2.392 mia. kr.

EU's varehandel med USA
Eksport og import af varer som andel af EU's samlede BNP
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Kilde: Eurostat

Amerikansk told pa europaiske varer vil svaekke eksporten til USA, hvilket
rammer vaeksten og beskaftigelsen i Europa. Pa kort sigt forstaerkes ned-
gangen i skonomien af dalende forbrugertillid og stigende usikkerhed som
folge af handelskrigen. | vores modelberegninger skennes det, at en sjette-
del af den kortsigtede nedgang skyldes den svaekkede tillid, som daemper
privatforbruget. Det er dog usikkert, hvor hardt forbrugerne reagerer, da



... Men det opvejes til
dels af lavere renter
fra ECB og FED

Pa langt sigt ventes la-
vere BNP pga. svaek-
ket investeringslyst og
faldende samhandel

Fem sjettedele af
svaekkelsen af dansk
okonomi skyldes hg-
jere told i USA

forbrugertilliden allerede er faldet i EU og USA som folge af forventninger
om handelskrig.

Faldende forbrugertillid treekker ned i dansk BNP
Fald i dansk BNP som fglge af EU-USA told samt faldende forbrugertillid
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Anm.: Figuren viser afvigelser fra baseline, hvor de nuveaerende toldsatser holdes fast. Respons i BNP dekomponeret i
direkte effekt af 25 procent told i EU og USA samt faldende forbrugertillid som fglge toldkrigen.
Kilde: DI-beregninger pa baggrund af Oxford Economics' globale model.

FED kan sta i en vanskelig situation med risiko for stagflation - ber renten
saenkes for at understotte skonomien eller haeves af frygt for, at hgjere told
skaber inflation? Modelberegningerne, at bade FED og ECB vil saenke ren-
ten, da den skonomiske nedtur vejer tungere end de potentielle prisstignin-
ger. De lavere renter vil afbede lidt af handelskrigens negative effekter.

Pa leengere sigt, nar renter og forbrugertillid er normaliseret, ventes dansk
okonomi stadig at vaere maerkbart svaekket. Det skyldes lavere investerings-
lyst blandt virksomheder, hvilket rammer produktiviteten. Samtidig vil redu-
ceret samhandel forvaerre den langsigtede produktivitet og dermed vaekst.
Told kan medfare, at varer ikke laengere bliver produceret der, hvor det kan
gores mest produktivt, hvilket fgrer til en mindre effektiv anvendelse af res-
sourcerne i verdensgkonomien.

Bade hojere toldsatser i USA og EU svaekker dansk skonomi - men den ame-
rikanske told rammer langt hardere. Over fire femtedele af nedgangen skyl-
des de hgjere satser i USA, da det er Danmarks vigtigste eksportmarked og
dermed pavirker en stor del af dansk eksport. Den resterende femtedel skyl-
des EU’s gengeeldelsestold, som svaekker danske forbrugeres kebekraft og
reducerer privatforbruget, samtidig med at det bliver dyrere for virksomhe-
der at importere varer fra USA.

Det er dog kun en begrzaenset del af den danske eksport til USA, der er pro-
duceretinden for Danmarks graenser. | det omfang, at produktionen i udlan-
det foregar i USA - og dermed sker inden for toldmurene - sa vil en del af
eksporten veaere forskanet for konsekvenserne af den stigende told. |



Et alternativt gengael-
delsesscenarie er
gengeeldelse af told-
betalingen frem for
satsen

modelberegningerne laegges da ogsa til grund, at ikke hele eksporten til USA
rammes af den ggede told.

Et alternativt gengaeldelsesscenarie er, at EU ikke svarer igen med samme
procentsats, men i stedet med en toldbetaling af samme veerdi. | 2024 ek-
sporterede EU varer for 4.000 mia. kr. til USA, mens importen fra USA led
pa 2.500 mia. kr." Da EU eksporterer langt mere end det importerer, vil en
told i samme procentsats ramme EU hardere. For at ramme amerikanske
virksomheder i samme omfang skal toldsatsen derfor haeves mere i EU end
i USA. Et sadant scenarie kan altsa medfere sterre nedgang i dansk og ame-
rikansk ekonomi relativt til en gengaeldelse af procentsatsen.

Fald i BNP skyldes primeert told i USA
AEndring i dansk BNP for forskellige gengeeldelsesscenarier

Mia. kr. relativt til grundforlgbet
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Anm.: Figuren viser afvigelsen fra baseline, hvor nuvaerende toldsatser holdes fast. USA haever toldsatsen til 25 procent
mens EU hhv. holder toldsatsen i EU uaendret, haeves til 10 procent, til 20 procent, eller med yderligere 5 procent til 25
procent i alt.

Kilde: DI-beregninger p& baggrund af Oxford Economics' globale model.

T Kilde: Eurostat.



Sadan har vi gjort

| denne analyse betragtes betydningen af en handelskrig mellem USA og EU.
Der betragtes tre forskellige scenarier: 10, 20 og 25 procent told i USA, der
gengaldes med samme procentsats i EU. Toldsatser antages at blive haevet
fra andet kvartal 2025 og frem.

Effekterne pa udvalgte gkonomier af handelskrigen er beregnet ved brug af
Oxford Economics’ Global Economic Model. Modellen er en global konjunk-
turmodel for verdensgkonomien. Den er sarligt oplagt til at analysere, hvor-
dan enkelte lande, f.eks. USA, pavirker verdensekonomien. Dvs. man kan
opstille antagelser om et muligt scenarie, sasom en andring i toldsatser. Pa
baggrund heraf beregnes den direkte indflydelse pa udvalgte gkonomier,
samt indirekte via globale handelsmenstre.



