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Raderummet hviler pa fem virksom-
heders ekstraordinzere bidrag

Mindst 17% mia. kr. af rdderummet i 2030 afhanger af, at
industriens top 5 virksomheder fortseetter med at levere et
ekstraordinzert bidrag hovedsageligt fra udlandet. Disse
virksomheder er dog sezerligt eksponeret overfor den geo-
politiske uro. Det bgr give anledning til forsigtighed i ud-
megntning af rdderummet samt til en betydelig prioritering
af virksomhedernes konkurrencekraft.

Erhvervslivets konkurrencekraft er helt afgerende for, at vi i Danmark har
sunde offentlige finanser. Bl.a. har erhvervslivet via dygtige medarbejdere
og innovative virksomheder vist, at det er i stand til at oge indtjeningen og
beskaeftigelsen markant til trods for, at konkurrencesituationen siden SVM-

Industriens top 5 lefter raderummet med 17% mia. kr. i 2030
Bidrag fraindustriens top 5 til raderummet og prioritering af midlerne
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Bidrag til rdderummet fra industriens top 5 Prioritering
Anm.: Industriens Top 5 er de fem sterste virksomheder i industrien malt pa vesrditilveskst. De er samtidig kendetegnet ved en virksomhedsstruktur, hvor en stor
del af aktiviteterne bestar af merchanting og processing i udlandet. Tilsammen star de fem virksomheder for omkring 90 pct. af alle M&P-aktiviteter i industrien
Bidraget til raderummet er beregnet somforskellen mellemforudsastningarne i Finansministeriets fremskrivninger og et forlab, hvor indtjening og beskaeftigelses-
fremgangen for industriens top 5 svarer til niveaueme for evrige del af erhvervslivet | samme branche.
Kilde: DI pa baggrund af Finansministeriet og Danmarks Statistik.
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Et staerkt erhvervsliv er
hovedsagen til, at vi har
bomstaerke offentlige fi-
nanser

Fem virksomheder har
|gftet raderummet med
mindst 17% mia. kr.

Behov for forsigtighed:
Gem 8% mia. kr. af rade-
rum i reserve

Danmark vil tabe kon-
kurrencekraft, hvis vi
star stille. Reservér
mindst 8% mia. af rade-
rum til bedre konkur-
rencekraft

Ekstraordinaer stor usik-
kerhed bag opggrelsen
af raderummet

Finansministeriet venter
stort set uandret indtje-
ning i industrien

regeringen tiltradte, har vaeret praeget af hoj usikkerhed omkring bl.a. ener-
gipriser, toldsatser og geopolitisk uro.

Det steerke erhvervsliv er ogsa hovedarsagen til, at raderummet er blevet
opjusteret flere gange siden SVM-regeringen tiltradte. Ifelge Finansministe-
riet udger raderummet aktuelt 83 mia. kr. i 2030, nar det opgeres ift. 2026.

Imidlertid kan en vaesentlig del af raderummet henferes til, at ganske fa virk-
somheder har praesteret ekstraordinaert godt, og at deres hgje indtjening an-
tages at fortsaette fremover. Det skonnes, at fem industrivirksomheder gen-
nem deres fortsatte ekstraordinaere resultater star bag mindst 17 mia. kr.
af raderummet. Og hovedparten af disse indtaegter er et direkte resultat af
store indtaegter fra sarligt det amerikanske marked, som fgres hjem til be-
skatning i Danmark. /ndustriens Top 5 star saledes for 92 pct. af alle M&P-
aktiviteter i industrien.

Derfor er industriens Top 5i endnu hojere grad end den ovrige del af er-
hvervslivet eksponeret for den usikkerhed, som de stigende handelsbarrie-
rer, hojere toldsatser og stigende prisreguleringer for medicinalprodukter i
USA medferer. Og de er i hgj grad pavirket af den intensiverede internatio-
nale konkurrencesituation.

Det taler for at vaere seerlig forsigtig i udmentningen af rdderummet. DI fo-
reslar, at omtrent halvdelen af bidraget fra /ndustriens Top 5 - svarende til
godt 82 mia.kr. - ber saettes til side i en reserve, som kun kan anvendes, nar
der er storre sikkerhed for, hvordan fremtidens skatteindtaegter kommer til
at se ud.

Samtidig kalder det ogsa pa en serlig indsats for at sikre, at de danske virk-
somheder star staerkest muligt rustede til den skaerpede konkurrence. Ved
at prioritere midler til at styrke vores konkurrenceevne kan vi ege sandsyn-
ligheden for, at de danske virksomheder fortsat kan klare sig godt i den glo-
bale konkurrence. Denne investering kan anses som en forsikring, der vil age
sandsynligheden for, at erhvervslivet rent faktisk realiserer den indtjening og
beskaeftigelse, som forventes i raderumsberegningerne. Derfor ber vi reser-
vere mindst 82 mia. kr. af raderummet til investering i vores konkurrence-
kraft ved fx at skabe bedre incitamenter til at investere i Danmark og oge de
offentlige investeringer i fremtiden (fx i FoU, Al, kvante og uddannelse).

Raderummet afhanger af indtjening (markupper) i industrien

| beregningerne af raderummet indgar en lang raekke forudsaetninger om
blandt andet indtagterne fra forskellige skatter og afgifter. Den stigende be-
tydning, som udviklingen i enkelte virksomheder har faet for skonomien, be-
tyder imidlertid - sammen med de nyeste principper for beregning af rade-
rummet - at der nu er introduceret en ekstraordinaer stor usikkerhed i op-
gorelsen af raderummet.

Denne usikkerhed knytter sig iseer til de antagelser, der er gjort omkring,
hvordan indtjeningen i industrien (malt ved den sakaldte markup) udvikler



Den fremtidige indtje-
ning er i hgj grad knyttet
til blot fem industrivirk-
somheders fortsatte
succes

Markuppen i industrien
er vokset markant siden
2010

Fremgangen hviler dog
pa meget fa skuldre...

... og det kan i hgj grad
henledes til deres M&P-
aktiviteter

sig frem mod 2030. Bade niveauet for markuppen og udviklingen heri har
betydning for sterrelsen af raderummet. Konkret forventer Finansministe-
riet, at markuppen i industrien’ forbliver stort set uaendret. Denne forud-
saetning indbefatter, at virksomhederne i industrien forventes at kunne fort-
saette med at skabe store overskud frem mod 2030, hvilket vil ege raderum-
met i form af flere indtaegter fra selskabs- og kapitalindkomstskatter. | alle
andre brancher forudsaettes markupperne at veere pa omtrent 1i arene frem-
over.

For at belyse denne usikkerhed har vi i denne analyse forsegt at isolere bi-
draget fra /industriens Top 5 - opgjort som de fem sterste virksomheder i
industrien malt pa veerditilvaekst blandt de mest produktive selskaber (vaer-
ditilveekst per medarbejder pa over 1,5 mio. kr.). Disse fem virksomheder er
ekstremt profitable, hvilket kommer til udtryk ved, at de kan tage en pris for
deres produkter, som ligger vaesentligt over deres marginale omkostninger.
Dette feenomen kalder skonomer for en markup. En vaesentlig arsag til, at
de er sa profitable er, at de er kendetegnet ved en forretningsstruktur, hvor
de i hej grad baserer sig pa Merchanting og processing (M&P)-aktiviteter i
udlandet. Disse aktiviteter deekker over produktion og videresalg af varer i
udlandet, hvor varerne aldrig krydser den danske graense, men hvor over-
skuddet hjemfgres til Danmark. De fem virksomheder star for hele 92 pro-
cent af M&P i industrien og er saledes en vigtig drivkraft bag danske indtaeg-
ter fra udlandet.

| 2010 Ia markuppen i hele industrien pa 1,2, hvilket betyder, at prisen i gen-
nemsnit var 20 pct. hojere end de marginale omkostninger ved at producere
varen. Siden 2021 er markupperne steget markant og udgjorde hele 1,7 i
2024.

Den markante fremgang i markupperne hviler dog pa meget fa skuldre. Hvis
markuppen i industriens top 51 stedet havde haft fulgt gennemsnittet inden
for deres underbranche (baseret pa deres 69-gruppering), ville markuppen
i industrien blot veere steget fra 11 2010 til 1,2 i 2024 - altsa en langt mere
moderat udvikling.

Den primaere arsag bag industriens Top 5s betydning for markupperne er
deres M&P-aktiviteter i udlandet. Ser man bort fra M&P-aktiviteter blandt
industriens Top 5, ville markuppen i industrien i 2024 blot vaere 1,3. For-
skellen mellem 1,7 og 1,3 kan dermed direkte tilskrives deres udenlandske
aktiviteter.

" Der er anvendt tal fra fremstillingssektoren fra Finansministeriets opdateret 2030-forleb fra august

2025.



Beregningerne kan an-
vendes til at belyse en-
kelte virksomheders bi-
drag i Finansministeriets
opgorelser

De fem virksomheder
Igfter Finansministeriets
opgjorte markup fra
1,05 til 1,18 2030

De fems ekstraordinaere
indtjening Igfter rade-
rummet i 2030 med hele
16 mia. kr.

Fem virksomheder lafter markupperne i industrien markant
Markupper i industrien samt ekskl. top 5s ekstraordinaere bidrag
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Anm.: Figuren viser industriens markup dannet som et vaegtet gennemsnit af virksomhedernes markupper.

Lensum er anvendt som veegt. Ved markup ekskl. top 5 antages, at top 5 har samme markup som den gennemsnitlige
virksomhed inden for deres 69-gruppering. Markup ekskl. M&P anvender Ignkvote baseret pa dansk veerditilvaekst.
2024 er fremskrevet pa baggrund af aggregerede data for virksomhedernes 69-gruppering.

Kilde: DI-beregninger pa baggrund af Danmarks Statistik.

Niveauerne for markupperne i ovenstaende figur kan ikke direkte sammen-
lignes med dem, som ligger til grund for beregningerne af raderummet i Fi-
nansministeriets opgerelse. Det skyldes, at ovenstaende figur er beregnet
pba. virksomhedsdata, hvor man generelt finder noget hojere niveauer for
markupper end, hvis man som Finansministeriet beregner markuppen pa
makro-niveau. Men da de to opgerelser folger hinanden ret praecist (se af-
snittet ”Sadan har vi gjort”), kan vi koble indsigten fra virksomhedsdata pa
udviklingen i markupperne som opgjort i Finansministeriets raderumsbereg-
ninger.

Pa den baggrund kan det beregnes, hvordan markuppen i industrien ville se
ud i 2030, hvis /ndustriens top 5 "kun” bidrager pa linje med den gennem-
snitlige virksomhed i deres branche frem mod 2030. | sa fald vil markuppen
i 2030 blot vaere 1,052. Det er hele 13 pct.-point lavere end i Finansministe-
riets grundforlab.

| et sddan alternativt forleb vil skatteindtaegterne (iszer selskabsskat men
ogsa aktieindkomstskat og pensionsafkastskat) fra /ndustriens top 5 falde,
og dermed vil man fa et markant lavere raderum. Den isolerede virkning i et
sadan alternativt forleb vurderes at medfere, at skatteindtaegterne (inkl. af-
ledte effekter) fra industriens top 5 falder med omkring 16 mia. kr. i 2030.
Omkring % af effekten - svarende til ca. 12 mia. kr.- stammer fra deres
M&P-aktiviteter i udlandet, hvilket understreger, at det i hgj grad er antagel-
sen om deres fortsatte evne til at skabe overskud i udlandet, der ligger bag
det ekstraordinaere bidrag til dansk gkonomi.

2 Se afsnittet "Sadan har vi gjort”.



Industriens top 5s eks-
traordinzere resultater
har lgftet beskzeftigel-
sen med 11.700 perso-
ner

Fem virksomheder lgfter industriens markup med 13 pct.point
Markup i FM's grundforlab samt ekskl. top 5s ekstraordinzere bidrag
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Anm.: Figuren viser den faktiske markup i industrien i perioden 2010-2024 samt fremskrivningen i FM's grundforlgb.
Tilsvarende vises markuppen i industrien ekskl. top 5-virksomhedernes ekstraordinzere bidrag. Antages uzendret forlab
fra 2024 og frem.

Kilde: DI-beregninger pa baggrund af Finansministeriet og Danmarks Statistik.

Top 5 har ogsa lgftet beskaeftigelsen ekstraordinzert
Industriens top 5 har imidlertid ogsa trukket en ekstraordinaer stor del af
fremgangen i beskaeftigelsen, hvilket ogsa pavirker raderummet.

| perioden 2022-2024 steg beskzeftigelsen med godt 43.000 personer. |
samme periode ansatte /ndustriens top 5 ca. 12.300 personer flere, hvilket
svarer til en vaekst i deres beskaftigelse pa 33 pct. Til sammenligning har
beskaeftigelsesvaeksten i sammenlignelige brancher vaeret pa blot 1,6 pct. i
perioden 2022-2024. De fem virksomheder har saledes staet bag en ufor-
holdsmaessig stor andel af den samlede fremgang i beskaeftigelsen. Hvis be-
skaeftigelsesfremgangen i /ndustriens Top 5istedet blot havde fulgt beskaef-
tigelsesudviklingen i de sammenlignelige brancher, ville den samlede pri-
vate beskaeftigelse have vaeret omkring 11.700 personer lavere i 2024.

Industriens top 5 har bidraget markant til beskzftigelsen
Andring i beskeeftigelsen, 2022-2024
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Faktisk beskesftigelsesfremgang Hvis industnens top 5 havde udviklet sig som
sammenlignelige brancher
m[ndustriens top 5 Privat sektor i alt

Anm.Industrienstop & har haft en beskasftigelsesfremgang pa ca. 33 pet. i perioden 2022-2024. Beskasftigelsesfremgangen i de
sammenlignelige brancher har i samme periode vaeret pa 1.6 pct. Ved en beskasftigelsesframgang pa 1.6 pet. i industrien ville deres
beskasftigelse kun have steget med ca. 600 personer i perioden 2022-2024.

Kilde: DI beregninger pba. BFL

43.400




Industriens top 5 har
ogsa lgftet den struktu-
relle beskaftigelse

Industriens top 5 har
Igftet antallet af inter-
nationale medarbejdere

Ved beregning af raderummet er det den strukturelle beskaeftigelse, som er
afgerende for de strukturelle indtaegter knyttet hertil. Derfor kan den fakti-
ske merfremgang i beskaftigelsen fra /industriens top 5 ikke direkte over-
saettes til et loft af den strukturelle beskaeftigelse, idet noget af fremgangen
er konjunkturbetinget. Samtidig skal bidraget ogsa fremskrives til 2030.

Det er svaert praecis at oversatte det konjunkturelle bidrag pa 11.700 perso-
ner til et strukturelt bidrag, men i Finansministeriets seneste fremskrivning
af 2030-grundforlgbet stiger den strukturelle beskaeftigelse med ca. 25.000
i perioden 2022-2024 eller omkring 45 pct. af den faktiske beskaeftigelses-
vaekst. Og dette loft fastholdes som udgangspunkt i arene frem mod 2030
(hvor raderummet beregnes). Laegges den samme fordeling til grund (og an-
tages uaendret effekt fra 2024 til 2030), vil merbeskaeftigelsen i /ndustriens
Top 5 kunne oversattes til et loft af den strukturelle beskaeftigelse pa om-
kring 5.200 personer i 2030. Det svarer til en forbedring af raderummet pa
omkring 2-2"; mia. kr.? afhaengigt af indkomsten.

International arbejdskraft Igfter i hgj grad den strukturelle beskzefti-
gelse

Omkring 70 pct. af den samlede beskaftigelsesfremgang i perioden 2022-
2024 kan henfgres til internationale medarbejdere, som kun kommer til
Danmark, hvis der er en virksomhed, som kan tilbyde dem et arbejde. En
anden made at anskue det ekstraordinaere strukturelle beskaftigelsesbi-
drag fra industriens Top 5 er saledes ved at kigge pa, hvor mange ekstra in-
ternationale, de har ansat sammenlignet med andre i samme brancher. Bi-
draget herfra ma kunne ses som et minimumssken for bidraget til at lofte
den strukturelle beskzftigelse.

| perioden 2022-2024 har /ndustriens top 5 ansat knap 4.000 flere interna-
tionale medarbejdere svarende til en fremgang pa 68 pct., mens fremgan-
gen i sammenlignelige brancher blot har vaeret pa 12,5 pct. Hvis industriens
Top 5blot havde lgftet antallet af internationale medarbejdere i samme takt
som i de sammenlignelige brancher, ville antallet af internationale medar-
bejdere have varet ca. 3.300 personer lavere. Det svarer til, at /ndustriens
top 5 ekstraordinaere fremgang bidrager til en forbedring af raderummet pa
omkring 1%4-1%2 mia. kr. *

Samlet set kan man altsa skenne, at antagelserne om fortsatte ekstraordi-
naere resultater i /industriens top 5 bidrager med mindst 17" mia. kr., nar
man samler bidraget fra bade hejere markup og hgjere strukturel beskaefti-
gelse.

Ifolge Finansministeriet vil en fuldtidsbeskaftigede forbedre de offentlige finanser med knap 0,4 mio.
kr. om éret, mens en fuldtidsbeskaftigede pd mellemskatteniveau vil forbedre de offentlige finanser
med ca. 0,5 mio. kr. om aret.

Generelt tilsiger regnereglerne, at bidraget til de offentlige finanser fra internationale arbejdskraft er
lavere end en ekstra fuldtidsbeskeeftigede dansker, men omvendt er der i dette tilfaelde tale om en type
af international arbejdskraft med forholdsvis heje lenninger.



Industriens top 5 har leftet antallet af internationale medarbejdere
Andring i antallet af internationale medarbejdere, 2022-2024
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Anm_: Antallet af internationale medarbejdere er baseret pa statsborgerskab, som tager udgangspunkt | BFL (lenmodtagerdata) og BEF
(befolkningsdata). Tallene omfatter kun personer med minimum 40 timers beskaeftigelse pr. maned. Industriens top & har haft en
beskasftigelsesfremgang pa ca. 68 | international medarbejdere, mens beskasftigelsesfremgangen | de sammenlignelige brancher har
vazret pa 11 pet. i samme periode.
Kilde: DI beregninger pba. BFL




Sadan har vi gjort

Hvad er en markup - og hvordan males den?

En markup viser, hvor meget en virksomhed saetter sin pris over de mar-
ginale omkostninger ved at producere en vare. En markup pa 1,2 betyder
f.eks., at prisen er 20 pct. hgjere end de marginale omkostninger. Jo he-
jere markuppen er, desto storre er dens markedsmagt og profitabilitet.

Hvordan beregnes den?

Pa virksomhedsniveau estimeres markupper typisk efter metoden i De
Loecker og Warzynski (2012). Den mikrookonomiske markup beregnes
som forholdet mellem outputelasticiteten for en variabel inputfaktor
og inputtets andel af virksomhedens omsatning:

gL
_ _Yit
Umikro = Z Witllit, Hit =~
Sit
- 61, er outputelasticiteten for arbejdskraft, estimeret baseret pa frem-
gangsmaden i Wooldrige (2009). Se Dl-analysen ” 20 superstjerner star
for naesten hele produktivitetsvaeksten”
- sk, er lenkvoten

- wy, er vaegten, dvs. virksomhedens andel af lsnsummen i industrien

Mikro vs. makro

Den markup, som anvendes i makrogkonomiske modeller (f.eks. Fi-
nansministeriets MAKRO-model), beregnes derimod som forholdet
mellem samlet omsatning og samlede omkostninger i hele indu-
strien:

Omsaetning

Hmalro = Ombkostninger

De to mal er ikke ngdvendigvis ens. Den mikrogkonomiske markup fan-
ger variationen mellem virksomheder, mens makromarkuppen afspejler
hele eokonomiens samlede omkostningsstruktur og beskaftigelse.
Makromarkuppen vil typisk veere lavere end det vaegtede gennemsnit af
virksomheder

Taet sammenhang mellem industriens markup i de to tilgange
Markup i industrien i virksomhedsdata samt pa makroniveau
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Markup baseret pa virksomhedsdata, DI Markup i MAKRO (h. akse)

Anm.: 2024 er fremskrevet pa baggrund af data for virksomhedermes 69-gruppering.
Kilde: DI-beregninger pa baggrund af Danmarks Statistik og Finansministeriet.




