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Medicinalindustriens andel af dansk gkonomi er vokset markant i de seneste ar.

Det er ikke mindst et resultat af den store succes som Novo Nordisk har haft med GLP-1-preeparaer

mod diabetes og fedme.

Det har tydeligvis veeret en stor gevinst for dansk gkonomi i forhold til veekst i BNP og de offent-
lige finanser. Veekstens koncentration pa fa produkter rejser dog ogsa en bekymring om, hvor sar-

bar dansk gkonomi er i forhold til en eventuel tilbagegang i medicinalbranchen.

I denne analyse ses konkret pa, hvad konsekvenserne ville blive, hvis produktionen i medicinalin-
dustrien blev halveret? Der ses ogsa pd, om konsekvenserne vil veere anderledes, end hvis det er et

fald i produktionen i andre brancher.

Denne analyse giver fire centrale resultater, baseret pa beregninger med den dynamiske generelle
ligeveegtsmodel GrenREFORM
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Hovedkonklusioner

e En halvering af medicinalproduktionen vil pa sigt reducere realt BNP med knap 2 procent,
seenke reallonnen med godt 1 procent og forveerre de offentlige finanser med ca. 13 mia. kr.
- 1ihgj grad som felge af faldende selskabsskatteindteegter. Den finanspolitiske holdbar-
hedsindikator (HBI) forveerres med 0,4 procent af BNP svarende til ca. 12 mia. kr.

e Sammenlignet med fire andre brancher - kemiske industri, maskin- og elektronikindustri,
service primeert til erhverv og eksport og byggeri - giver et produktionsfald i medicinalin-
dustrien pa sigt det sterste BNP-fald. Det skyldes branchens hgje produktivitet: nar res-
sourcer flyttes over i brancher med lavere produktivitet, falder det samlede output. Kemisk

industri ligner medicinalindustrien mest og giver et neesten tilsvarende BNP-fald.

¢ Enanden branche, der skiller sig ud, er byggeriet. Hvis der er en nedgang i byggeriet, slar
det umiddelbart meget kraftigt ud pa BNP og beskeeftigelse. P4 lidt leengere sigt genopret-
tes pkonomien dog fuldt ud i forhold til beskeeftigelse, og der er kun en lille effekt pd BNP.

Dette er modsat til, hvad der sker med BNP ved et fald i medicinalindustrien.

e Et produktionsfald i medicinalindustrien eller kemisk industri forveerrer pa sigt de offent-
lige finanser mere end et tilsvarende fald i andre brancher - fordi disse to brancher betaler
relativ meget i selskabsskat. For byggeri er effekten pa de offentlige finanser meget stort pa

kort sigt, men pa leengere sigt teet pa nul.

e Omvendt er lonnedgangen ved et fald i medicinalproduktionen klart mindst af de analyse-
rede brancher. Da branchen er meget kapitalintensiv, frigiver selv et stort produktionsfald
relativt fa medarbejdere, og en beskeden lgnjustering er tilstraekkelig til at flytte disse med-

arbejdere til andre brancher. Den sterste lennedgang opstar ved et fald i byggeriet.
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Introduktion

Medicinalindustrien er de seneste ar vokset kraftigt og er i dag en af Danmarks sterste industri-
brancher. Fra 2015 til 2024 stod branchen for 22 procent af den samlede fremgang i dansk brutto-
veerditililveekst (BVT). Til gengeeld udgjorde dens andel af beskeeftigelsesvaeksten kun 4 procent,
hvilket er et tydeligt udtryk for, at medicinalindustrien er ekstraordinaert produktiv malt ved veer-

diskabelsen pr. beskeeftiget.

Bag de steerke tal gemmer sig et vigtig spergsmal om, hvor afheengig dansk gkonomi er blevet af en
enkelt branche, og en branche hvor fa produkter i de senere ar har spillet en helt afgerende rolle for
udviklingen. Denne bekymring udtrykkes f.eks. i en artikel i Columbia Economic Review (se
Shukla, 2026). I denne artikel ssammenlignes Danmarks afheengighed af Novo Nordisk med Fin-
lands afheengighed af Nokia tilbage i slutningen af 1990’erne og starten af 2000"erne. Men hvor af-
heengig er dansk gkonomi af udviklingen i medicinalindustrien? Hvad ville der ske ved et stort til-
bageslag i medicinalindustrien - og vil det ramme dansk gkonomi hérdere end et tilsvarende tilba-

geslag i andre brancher? Det er de spergsmal, som denne analyse sgger at give svar pa.

Analysen i det fglgende er todelt. Forste del undersgger, hvad der ville ske med dansk gkonomi,
hvis medicinalproduktionen hypotetisk set blev halveret. Det modelleres som et permanent fald i
udlandets eftersporgsel, svarende til et fald i branchens BVT pa ca. 85 mia. kr. Det er fristende at
konkludere, at det direkte ville koste dansk gkonomi 85 mia. kr., men en sddan partiel betragtning
overser flere vigtige forhold. For det forste overses, at andre brancher kan veere afhengig af at
kunne afseette til medicinalindustrien. Nar produktionen i medicinalindustrien falder, kan det fore
til fald i produktionen i andre brancher. For det andet overses, at de ressourcer i form af arbejds-
kraft og kapital, der friggres, efterhdnden vil finde anvendelse andre steder i gkonomien. Analysen
ser derfor bade pa de kortsigtede effekter, inden hele tilpasningen er sket, og pa de langsigtede ef-

fekter, efter at gkonomierne har ndet en ny ligevaegt.

Analysens anden del seetter resultatet i perspektiv ved at sammenligne med fire andre centrale
brancher: kemisk industri, maskiner og elektronik, service primeert til erhverv og eksport samt byg-
geri. Kemisk industri er medtaget som eksempel pa en branche med strukturelle ligheder med me-
dicinalindustrien. Beregningerne er foretaget i samarbejde med DREAM-gruppen pé basis af den
dynamiske generelle ligevaegtsmodel GrenREFORM.

Tilgang og metode

Analysen bygger pa to typer beregninger, der begge simulerer en hypotetisk, permanent nedgang i
udlandets eftersporgsel efter produkter fra den pageeldende branche.
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I forste del reduceres eftersporgslen, sa medicinalbranchens BVT pa lang sigt falder med ca. 85 mia.
kr., svarende til en halvering af branchens produktion. I anden del sammenlignes med en reduceret
efterspergsel i andre brancher - for én branche ad gangen - svarende til et BVT-fald pa 12 mia. kr.
Der benyttes en mindre nedgang i efterspergslen i denne del, da nogle af de sammenlignede bran-
cher er for sma til, at en eendring af samme storrelsesorden som i forste del er realistisk at model-
lere. Det afggrende er, at de umiddelbare sendringer i brancherne - kaldet stodene - er ens pa tvaers
af brancher, s forskelle i resultaterne alene afspejler branchernes strukturelle karakteristika og ikke
stadets storrelse. Beregningerne er illustrative og tager ikke stilling til, hvad der i praksis ville ud-

lgse en sddan nedgang.

Detaljer om beregningerne i denne analyse, kan findes i Dalgaard og Grinderslev (2026). Tallene i
denne analyse er 22 procent hgjere end hos Dalgaard og Grinderslev, hvilket skyldes, at de opger

tallen i 2019-priser, hvorimod vi i denne analyse opger tallene i 2026-priser.

GrgnREFORM

Beregningerne er foretaget i samarbejde med DREAM-gruppen pa basis af modellen GrenREFORM
- en dynamisk generel ligeveegtsmodel for dansk gkonomi med 54 brancher. At modellen er dyna-
misk betyder, at den beskriver gradvise tilpasninger over mange ar. At den er en generel ligeveegts-
model betyder, at husholdninger, virksomheder og udlandet alle handler pa baggrund af model-
lens priser, og at alle markeder tilpasses simultant. Modellen indeholder treeghed, som beskriver

kortsigtede konjunkturudsving og gradvis tilpasning til strukturelle eendringer.

Modellen er kalibreret til nationalregnskabsdata fra Danmarks Statistik for 2019 og er dokumenteret
pa DREAM-gruppens hjemmeside (dreamgruppen.dk). GrenREFORM er primeert udviklet til ana-
lyser af gren omstilling, men egner sig godt til brancheanalyser takket veere den detaljerede bran-

cheopdeling, herunder medicinalindustrien som selvsteendig branche.

Flere detaljer om den konkrete analyse kan findes i et baggrundsnotat af Dalgaard og Grinderslev
(2026).

Hvad ville en halvering af medicinalproduktionen betyde?
En halvering af medicinalindustriens produktion modelleres som en permanent nedgang i udlan-
dets eftersporgsel efter danske producerede medicinalvarer, kalibreret sa branchens BVT pa lang

sigt falder med ca. 85 mia. kr.

Effekter i medicinalbranchen
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Ifglge modelberegningerne falder medicinalindustriens eksport péd lang sigt med ca. 53 procent, og
produktion, beskeeftigelse og kapitalapparat reduceres med ca. 50 procent. Figur 1 viser det dyna-
miske forleb, hvor det antages, at faldet i efterspergslen realiseres i 2026 : den langsigtede effekt

treeder gradvist ind over ca. 10 ar, i takt med at treeghederne i modellen tillader tilpasning.

Figur 1. Pavirkning af eksport, BVT og beskaftigelse i medicinalbranchen ved fald i ek-
sportefterspoargsel
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Kilde: Beregninger pd basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.

Effekter pa gkonomien som helhed

Beskeeftigelsen i medicinalindustrien reduceres pé sigt med ca. 15.000 personer. De der mister deres
job i medicinalindustrien vil dog efterhanden finde beskeeftigelse i andre brancher, og modellens
ligeveegtsmekanismer sikrer, at den samlede beskeeftigelse pa lang sigt er usendret - fordi beskeefti-
gelsen pa lang sigt er bestemt af arbejdsudbuddet. Men tilpasningen kraever, at lonninger og priser

eendres tilstraekkeligt til at gore arbejdskraft attraktiv i andre brancher.

Figur 2 viser, hvordan BNP, beskeeftigelse, eksport og lenninger udvikler sig. Pa kort sigt ses et be-
tydeligt beskeeftigelsesfald pa lidt over 1 procent af beskeeftigelsen. Det er et storre fald end det, der
isoleret set sker i medicinalindustrien, og skyldes at der er afledte effekter i andre brancher. Det
store fald i beskeeftigelsen aflgses gradvist af et fald i reallonnen, som sikrer, at de afskedigede
medarbejdere finder beskeeftigelse i andre brancher. Pa helt kort sigt er der en lille stigning i real-
lennen - det skyldes, at prisfaldene, der folger med eftersporgselsfaldet, kommer lidt hurtigere end
lgnnedgangen.
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Skiftet fra den kapitalintensive medicinalproduktion til mere arbejdskraftintensiv produktion i an-
dre brancher seenker den gennemsnitlige produktivitet i dansk gkonomi. Samlet giver det et fald i

realt BNP pé knap 2 procent i lobet af fa ar.

Figur 2. £ndring i BNP, beskaeftigelse, eksport og reallen som fglge af fald i eftersporg-
sel efter medicinalvarer
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Kilde: Beregninger pd basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.

Nedgangen forveerrer ogsa de offentlige finanser som vist i figur 3. Umiddelbart er der et fald i den
primeere saldo pa ca. 24 mia. - et fald, der i takt med at beskeeftigelsen vokser igen, mindskes til ca.
13 mia. kr. Ca. 10 mia. kr. af dette fald skyldes faldende selskabsskatteindteegter fra branchen. Der-
udover er der to sterre bevaegelser, der i hgj grad udligner hinanden: gvrige skatteindteegter (ind-
komstskatter og afgifter) falder med ca. 37 mia. kr. som fglge af den generelle lonnedgang, men de
offentlige udgifter reduceres til gengeeld med ca. 30 mia. kr., primeert fordi den lavere lgn traekker
lenudgifterne til offentligt ansatte ned og via satsreguleringen mindsker udgifterne til overforsels-

indkomster.
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Figur 3. Zndring i offentlige finanser som felge af fald i eksport af medicinalvarer
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Beregninger pi basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.
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Er medicinalindustriens betydning stor — sammenlignet med
andre brancher?

For at saette del 1 i perspektiv sammenlignes medicinalindustrien med fire andre centrale brancher i
GrenREFORM: kemisk industri, maskiner og elektronik, service primeert til erhverv og eksport
samt byggeri. Kemisk industri er valgt som en branche, der strukturelt ligner medicinalindustrien

pa flere parametre: den er eksporttung, kapitalintensiv og betaler relativt meget i selskabsskat.

Stodets storrelse er ens pa tveers af brancher: et efterspergselsfald, der giver et BVT-fald pé ca. 12
mia. kr. i 2050. Det svarer til ca. 15 procent af den sendring, der blev analyseret i forste del. Stadet
antages mindre end i forste del, da nogle af de sammenlignede brancher er for sma til en storre een-
dring. Det afgerende er, at forskellene i resultaterne alene afspejler branchernes strukturelle karak-

teristika.

Fem brancher — fem profiler

De fem brancher adskiller sig markant pa de parametre, der har sterst betydning for, hvordan et

produktionsfald slar igennem i makrogkonomien.

Medicinalindustrien er kendetegnet ved hgj produktivitet, hgj kapitalintensitet og hgj selskabsskat-
tebetaling relativt til branchens BVT. Kemisk industri ligner medicinalindustrien pa disse para-
metre. I den modsatte ende befinder byggeriet sig: lavere produktivitet, hgj arbejdskraftintensitet
og beskeden selskabsskattebetaling. Maskiner og elektronik samt service til erhverv og eksport be-

finder sig imellem disse yderpunkter.

AEndring i realt BNP

Figur 4 viser BNP-udviklingen efter et eftersporgselsfald i de fem brancher. Et fald i medicinalefter-
sporgslen giver pa sigt det sterste BNP-fald - fordi medicinalindustriens hgje produktivitet bety-
der, at de ressourcer, der frigeres, gennemsnitlig set finder mindre produktiv anvendelse i andre
brancher. Kemisk industri ligner medicinalindustrien mest og giver pa sigt et naesten tilsvarende
fald - klart sterre end for maskiner og elektronik og servicebranchen. For byggeriets vedkommende
er BNP-effekten pd lang sigt teet pd nul: de frigivne ressourcer finder anvendelse i brancher med et
tilsvarende produktivitetsniveau. Men byggeriet adskiller sig ogsa ved, at der pa kort sigt er et fald
i BNP, som er langt storre end ved et eftersporgselsfald i de andre brancher. Det skyldes, at faldet i
efterspergslen indenfor byggeriet er forbundet med et umiddelbart stort fald i beskeeftigelsen, hvil-
ket ogsd fremgar af figur 5.
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Figur 4. Zndring i BNP ved fald i eftersporgsel i forskellige brancher
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Kilde: Beregninger pi basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.
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Lanninger og beskaeftigelse

Som vist i figur 5 giver et produktionsfald ikke et varigt fald i beskeeftigelsen - den vender pa lang
sigt tilbage til udgangsniveauet. Pa kort sigt er der imidlertid store forskelle: det sterste umiddel-

bare beskeeftigelsesfald opstér ved et fald i eftersporgslen inden for byggeriet.

For at flytte beskeeftigelse fra en kriseramt branche til andre brancher kraeves et tilstreekkeligt fald i
det generelle lgn- og prisniveau. Figur 6 viser, at den sterste lonnedgang opstar ved et fald i bygge-
riet. Det heenger direkte sammen med, at byggeriet er arbejdskraftintensivt, og et produktionsfald
friger derfor mange medarbejdere. Det kreever, at en sterre lonjustering er nedvendig for at flytte
dem. Medicinalindustrien frigiver omvendt relativt f& medarbejdere selv ved et stort produktions-

fald, og en beskeden lgnjustering er tilstraekkelig.

Figur 5. ZAndring i beskaftigelsen ved fald i eftersporgsel i forskellige brancher
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Kilde: Beregninger pd basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.
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Figur 6. ndring i reallon ved fald i efterspargsel i forskellige brancher
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Kilde: Beregninger pi basis af GronREFORM fra DREAM-gruppen.
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Offentlige finanser

Forskellene er markante, nar det geelder de offentlige finanser. Et BVT-fald pa 12 mia. kr. i medici-
nalindustrien forveerrer den primeere saldo med ca. 1,8 mia. kr. pa sigt - det samme geelder for ke-
misk industri. Disse to brancher skiller sig tydeligt ud med den klart sterste forveerring, som det
fremgar af figur 7. Til sammenligning er tabet ved et fald i maskiner og elektronik eller service til
erhverv og eksport mellem 0,6 og 1 mia. kr. Byggeriet skiller sig ud med en stor forveerring af de
offentlige finanser pa kort sigt, men pa leengere sigt bliver faldet stort set nul (ca. 170 mio. kr.).
Dette forlgb indenfor byggeri heenger sammen med det umiddelbart store fald i beskeeftigelsen,
som pa lidt leengere sigt forsvinder, nar de afskedigede medarbejdere har fundet beskeeftigelse i an-

dre brancher.

Arsagen til den mere vedvarende forveerring af de offentlige finanser ved en nedgang i eftersporgs-
len indenfor medicinalindustrien eller kemisk industri er, at disse brancher betaler relativ meget i
selskabsskat sammenlignet med de gvrige brancher. Tre fjerdedele af finansieringstabet ved medici-
nalindustrien kan henferes direkte til bortfald af selskabsskatteindteaegter. Det afspejler, at en stor
del af branchernes veerdiskabelse er profit snarere end len - en direkte konsekvens af den hgje kapi-

talintensitet og de betydelige immaterielle aktiver som patenter.

Figur 7. ZAndring i primaer saldo ved fald i eftersporgsel i forskellige brancher
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Afslutning

Medicinalindustrien er ikke blot stor - den er strukturelt anderledes end de fleste andre danske
brancher. Den kombinerer hgj produktivitet med hgj kapitalintensitet og en selskabsskattebetaling,
der er relativ stor i forhold til branchens beskeeftigelsesandel. Det giver et karakteristisk menster: et
tilbageslag i medicinalindustrien rammer BNP og de offentlige finanser vedvarende hardt, men

kreever kun en begreenset lonjustering.

En halvering af produktionen vil ifglge beregningerne reducere realt BNP med knap 2 procent og
forveerre den primeere offentlige saldo med ca. 13 mia. kr. - heraf udger bortfald af selskabsskatte-
indteegter alene ca. 10 mia. kr. Den finanspolitiske holdbarhedsindikator forveerres svarende til ca.

12 mia. kr. arligt.

Sammenlignet med andre brancher er medicinalindustriens BNP- og effekt pa de offentlige finanser
pa sigt markant stgrre end for maskiner og elektronik, service til erhverv og eksport og byggeri. Ke-
misk industri er den branche, der ligner medicinalindustrien mest, og BNP- og finanseffekterne er
neesten identiske for de to brancher. Byggeriet skiller sig ud fra de andre brancher ved, at et pro-
duktionsfald indenfor byggeriet givet umiddelbart et stort fald i beskeeftigelsen, og dermed ogsa
umiddelbart et stort fald i BNP og en stor forveerring af de offentlige finanser. Disse fald forsvinder
dog efterhdnden, som de medarbejdere, der er blevet afskediget indenfor byggeriet, far beskeefti-

gelse i andre brancher.
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