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Kapitel 1. Sammenfatning
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Coronapandemien forte pa kort tid til en markant omveeltning i
dansk gkonomi, der ved indgangen til 2020 var steerk. Der var solid
vaekst pa gennemsnitlig 2% pct. i 2015-2019, historisk hej beskaefti-

gelse, lav ledighed og sunde offentlige finanser.

COVID-19 og de restriktioner, der blev indfert for at begraense
smittespredningen (inkl. nedlukning af dele af samfundet), forte
fra midten af marts til et voldsomt dyk i aktiviteten. BNP faldt alle-
rede i 1. kvartal, og tilbageslaget i 2. kvartal var historisk kraftigt.

(Jkonomien begyndte at rejse sig igen i takt med den gradvise gen-
abning af samfundet fra maj og hen over sommeren. Seerligt de om-
rader, der var ramt af fuld nedlukning, viste en betydelig bedring

ved gendbningen, herunder store dele af detailhandlen.

Andre dele af gkonomien, som stadig er ramt af omfattende
restriktioner, har det sveert. Det geelder fx rejsebranchen, hotel og
restauration samt oplevelsesgkonomien. Dertil kommer nogle af

de erhverv, der indirekte pavirkes heraf.

Danmarks vigtigste samhandelslande er ogsa ramt af pandemien.
For en lang raekke lande viste de negative skonomiske effekter sig
endda sterre i 1. halvar 2020 end herhjemme. Den vigende globale

eftersporgsel har sat sine spor i dansk eksport af varer og tjenester.

Danmarks sunde offentlige finanser gjorde det muligt at iveerk-
seette en lang reekke hjeelpepakker, som er med til at mildne de ne-
gative konsekvenser pa gkonomien og arbejdsmarkedet. Det geel-
der ikke mindst trepartsaftalen om midlertidig lenkompensation,
som holdt handen under en kvart million lenmodtagere, da det s&
veerst ud. Der er ogsa gennemfort anden finanspolitisk stimulans

for at understotte den skonomiske aktivitet og arbejdsmarkedet.

Coronakrisen er en sundhedskrise, som har udviklet sig til en gko-
nomisk krise, da bade smittebegreensende foranstaltninger og
usikkerhed af gkonomisk og sundhedsmaessig karakter deemper
den okonomiske aktivitet. Sa leenge COVID-19 er i samfundet
(uden godkendt og udbredt vaccine), leegger det derfor en deemper

pa okonomien.
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Forst i 2022 er
aktiviteten til-
bage ved ud-
gangspunktet for

krisen

Efter en delvis genopretning i 3. kvartal 2020 ventes gkonomien
saledes atter at blive udfordret som felge af genopblussen af CO-
VID-19 og nye restriktioner hen over efteraret og vinteren, jf. figur

1.1a. Genopretningen skennes at veere treeg det neeste ars tid.

Der er i prognosen lagt til grund, at en godkendt vaccine udbredes
ultimo 2021. Det vil lempe hovedparten af restriktionerne, redu-
cere usikkerheden hos forbrugere og virksomheder og dermed oge
aktiviteten ind i 2022. Ferst i lobet af 2022 skennes aktiviteten til-
bage pa niveauet fra for coronakrisen. Der vil dog ga endnu leen-
gere tid, inden gkonomien har hentet det tabte fra krisen - i figur

1.1a. illustreret ved FH's skonomiske prognose fra november 2019.

Der skgnnes pa den baggrund et fald i BNP i dr pa godt 4 pct., jf.
figur 1.1b. Det er et lidt mindre tilbageslag end det vaerste ar under
finanskrisen (2009). Det skal ses i lyset af, at der under finanskrisen
var fald i aktiviteten over en leengere periode pa neesten to ar fra
midten af 2008, mens det aktuelt ser det ud til, at vi denne gang har
lagt det veerste bag os med det store fald i BNP i 2. kvartal 2020.
Den gradvise genopretning indebeerer en veekst i 2021 pa knap 2%2
pct. og 12022 pd 3 pct.

Figur 1.1a. BNP-udvikling Figur 1.1b. BNP-vaekst
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Anm.: Data i figur 1.1a. er seesonkorrigeret BNP i faste priser og keedede veerdier med 4. kvartal 2019 lig indeks 100.
”November 2019” er FH's gkonomiske prognose, november 2019, mens “November 2020” er den indeverende
prognose. Tal for 3. kvartal 2020 og frem er FH’s forventninger. Figur 1.1b. viser den érlige realvaekst i BNP,
hvor tal for 2020-2022 er FH’s forventninger.

Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.

Markant feerre
beskeeftigede og
flere ledige i lo-
bet af foraret
2020

Arbejdsmarkedet blev tydeligt pavirket af den kraftige nedgang i
aktiviteten i foraret. I 2. kvartal 2020 faldt beskeeftigelsen med over
98.000 personer. Dermed sluttede syv ars konstant jobfremgang, og
pa bare et enkelt kvartal blev de seneste ars stigninger i beskaef-
tigelsen hvisket ud, jf. figur 1.2a. Samtidig steg ledigheden med ca.
55.000 fuldtidspersoner fra februar til maj 2020, og antallet af ledige
ramte det hgjeste niveau siden foraret 2013, jf. figur 1.2b.
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Midlertidig lon-
kompensation
har holdt hinden
under mange lon-

modtagere

Flere lonmodta-
gere i arbejde i
takt med gendb-

ningen

Aktuelt er bed-
ringen pd ar-

bejdsmarkedet
bremset lidt op
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Stigningen i ledigheden og faldet i beskeeftigelsen var alligevel
lavere, end faldet i aktiviteten burde tilsige. Det skal ses i lyset af
trepartsaftalen om midlertidig lankompensation, som blev indgaet
14. marts 2020. Der var godt 250.000 personer hjemsendt pa leon-
kompensation, da det sa veerst ud i foraret. Disse personer indgik
ikke i ledighedsstatistikken, da de blev fastholdt i anseettelsesfor-
holdet.

I takt med den delvise genopretning hen over sommeren begyndte
beskaeftigelsen at stige igen, og ledigheden er siden maj faldet med
knap 22.000 fuldtidspersoner. Faldet i ledigheden er sket samtidig
med, at feerre har benyttet sig af lonkompensationsordningen. Det
tyder dermed pa, at flere af de personer, der var hjemsendt pa

lenkompensation, er kommet tilbage i arbejde.

Fra oktober ser det dog ud til, at faldet i ledigheden er bremset op.
I trdd med et ventet svagere tempo i den skonomiske genopretning
efter 3. kvartal 2020, er der ogsa udsigt til en mere moderat bedring

pa arbejdsmarkedet den kommende tid.

Beskeeftigelsen ventes gradvist at stige fra neeste ar. I lebet af 2022
skennes der atter at veere over 3 mio. beskaeftigede, men beskaefti-
gelsen ventes forst tilbage pa niveauet fra for coronakrisen i slut-

ningen af 2022.

Tilsvarende ventes ledigheden at genoptage faldet i begyndelsen
af neeste ar og igennem resten af prognoseperioden. Ledigheden
skennes dog ikke at nd ned pa niveauet fra for coronakrisen ved
udgangen af 2022. Det skyldes blandt andet, at noget af den stigen-
de beskeftigelse vurderes at blive deekket af en stigende arbejds-
styrke som folge af flere beskeeftigede aeldre (i takt med den hgjere
pensionsalder), samt at konjunkturforbedringen ferer til flere be-

skeeftigede studerende og udleendinge.

Samlet set skennes beskeeftigelsen at falde med 36.000 personer i
ar efterfulgt af en stigning pa 10.000 personer i 2021 og 33.000 per-
soner i 2022, jf. tabel 1.1. Bruttoledigheden ventes efter at veere
steget med 31.000 fuldtidspersoner i ar at falde med 2.000 fuldtids-

personer neeste ar og med yderligere 15.000 personer i 2022.
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Figur 1.2a. Beskeeftigelse Figur 1.2b. Ledighed
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Anm.: I figur 1.2a. er tal for 3. kvartal 2020 og frem FH's forventninger. I figur 1.2b. er sidste observation september
2020. Tal for oktober 2020 og frem er FH’s forventninger. Data er i begge figurer seesonkorrigeret.
Kilde: Danmarks Statistik og egne skon.

Opbremsning i

lonudviklingen

Indenlandsk
eftersporgsel den
store drivkraft
bag genopretnin-

gen

For coronakrisen la lenudviklingen stabilt omkring 2%2 pct. i godt
to ar frem til og med 1. kvartal 2020. Med de negative konsekvenser
af COVID-19 pa gkonomien og arbejdsmarkedet aftog ogsa lenud-
viklingen brat i 2. kvartal til 1,8 pct.

I takt med den gradvise genopretning i skonomien og den stigende
beskeeftigelse er der udsigt til svagt tiltagende lgnstigninger de
kommende &r. Der skonnes en lenvaekst i 2020 pa godt 2 pct., sti-
gende til 2% pct. 1 2021 og godt 22 pct. i 2022.

Genopretningen af dansk gkonomi ventes pa den korte bane isaer
at blive trukket af den indenlandske efterspergsel. Det gaelder ikke
mindst privatforbruget, hvilket blandt andet skyldes, at hushold-
ningerne var godt rustet, for coronakrisen brod ud. Samtidig bliver
forbruget understottet af fortsat stigende boligpriser, reallonsfrem-

gang samt udbetalingen af indefrosne feriepenge.

Den indenlandske eftersporgsel bliver ogsa hjulpet pa vej af den
forte finanspolitik i form af et oget offentligt forbrug og et loft i de

offentlige investeringer.

Store dyk i omseetningen i forbindelse med nedlukning og restrik-
tioner samt stor usikkerhed om den fremtidige indtjening begreaen-
ser virksomhederne fra at investere trods de mange hjeelpepakker.
Den gradvist stigende indenlandske eftersporgsel forventes dog at
sparke liv i investeringslysten igen. Men tempoet i genopretningen
af erhvervsinvesteringerne ventes at blive moderat i lyset af fortsat

svag veekst i udlandet det kommende ar.
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Eksporten staerkt Dansk eksport er steerkt pavirket af, at mange af Danmarks vigtig-

pavirket af svag

eftersporgsel fra
udlandet

Fortsat sunde of-

fentlige finanser

Vi skal ud af kri-
sen i en steerkere

og gronnere form
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ste samhandelslande er hardt ramt af COVID-19 og effekterne
heraf. Danmark stod vaesentligt bedre rustet til en sddan krise end
mange andre lande. Tilbageslaget i 1. halvar 2020 har ogsa veeret
mere markanti de fleste andre lande. Desuden er det aktuelle smit-
tetryk og restriktionerne mere omfattende end herhjemme. P4 den
baggrund er der udsigt til, at genopretningen i udlandet vil ske
langsommere end i Danmark. Det vil dermed ogsa dempe efter-

sporgslen efter danske varer og tjenester.

Dansk gkonomi tradte ind i coronakrisen med sunde offentlige fi-
nanser. Der var i 2019 det storste overskud pa den offentlige saldo
i tolv ar og en lav offentlig geeld. De mange hjeelpepakker og fi-
nanspolitisk stimulans kombineret med de sveekkede konjunktu-

rer betyder, at overskuddet i ar bliver vendt til et stort underskud.

For langt den storste del af hjeelpepakkerne er der dog tale om mid-
lertidige udgifter, og det er vurderingen, at den finanspolitiske
holdbarhed ikke belastes neevneveerdigt. Ifalge bade regeringen og
de skonomiske vismeend er finanspolitikken fortsat overholdbar.
Dertil har EU midlertidigt suspenderet de finanspolitiske regler
om underskud pa de offentlige finanser for 2020 og 2021. Dermed

er der plads til yderligere finanspolitisk stimulans.

Det er vigtigt at saette ekstra skub i gkonomien i disse tider for at
sikre en hurtigere genopretning og undga, at krisen far langsigtede
konsekvenser. Belert af erfaringer fra finanskrisen skal vi denne
gang investere os ud af krisen i stedet for at spare. Samtidig ber vi
fokusere pa, at investeringer i eget aktivitet og jobskabelse sker pa
en made, som ogsa gavner samfundet pa leengere sigt. Vi skal ud

af krisen i en steerkere og grennere form.

Det skal blandt andet ske med tiltag, der fremmer gren omstilling.
Der skal investeres i ny teknologi og innovation, og sa skal der in-
vesteres i kompetencer ved at styrke rammerne for uddannelse og

opkvalificering.

Samtidig ber vi sikre en fortsat hej kvalitet i velfeerden. Det er vig-
tigt, at coronakrisen ikke kommer til at seette et negativt aftryk pa
fremtidens velfeerd. Den offentlige service er i forvejen presset af
en drreekke med besparelser samtidig med, at der bliver flere born
og @ldre i befolkningen. Der skal saledes investeres i at udbygge

og udvikle rammerne for den offentlige sektor.
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Tabel 1.1. Hovedtal for fremskrivningen af dansk gkonomi, 2020-2022

2019 2020 2021 2022
----- Mia. Kr. =====  =m=m=m=mmmmmmeememmm Procentvis realvaekst ----------=-=-=------
Privat forbrug 1.076 -3,8 3,6 2,5
Offentligt forbrug 557 2,2 0,6 1,0
Offentlige investeringer 77 7,9 3,4 2,6
Boligbyggeri 115 4,0 2,0 1,7
Erhvervsinvesteringer 322 -10,3 -3,2 9,9
Eksport 1.362 -12,0 3,2 6,0
= heraf industrieksport 610 -55 1,2 41
Import 1.190 -10,0 1,9 6,5
Lagerinvesteringer? 14 0,0 0,0 0,0
BNP 2.335 -4,1 2,4 3,0
- 1.000 personer -  -=============nnnn= AEndring i 1.000 personer -----=-========---
Beskeeftigelse (inkl. orlov) 3.003 -36 10 33
= heraf privat 2.174 -37 3 31
= heraf offentlig 829 1 7 2
Arbejdslgshed, registreret 86 36 -4 -13
Arbejdsstyrke? 3.088 0 5 19
Bruttoarbejdslgshed? 104 31 -2 -15
Mia. kr.
Betalingsbalancen 207 165 168 150
Offentlig sektors saldo 88 -93 -67 -50
Pct. af BNP
Betalingsbalancen 8,9 7,4 7,2 6,1
Offentlig sektors saldo 3,8 -4,2 -2,9 -2,0
Pct.
Bruttoarbejdslgshedsprocent 3,7 5,2 5,0 4.4
Gns. obligationsrente® 0,4 0,3 0,3 0,5
Inflation, forbrugerpriser 0,8 0,4 1,1 1,5
Veekst i huspriser 3,0 3,0 2,0 2,4
Lgnstigningstakt® 2,5 2,1 2,3 2,6
1) Sken er veekstbidrag i pct. af BNP.
2) Arbejdsstyrken er opgjort som beskaeftigelsen inkl. orlov tillagt den registrerede arbejdslashed (nettoledighe-
den).
3) BruZtoarbejdslﬂshed er den registrerede arbejdsleshed tillagt aktiverede dagpengemodtagere og aktiverede
jobparate kontanthjeelpsmodtagere.
4) Veegtet gennemsnit af kort variabel rente, rente pa 10-arig statsobligation og rente pa lang realkreditobligation.
5) Lonudvikling pd DA-omradet.

Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM), Realkreditradet, Refinitiv Eikon, DA’s KonjunkturStatistik samt egne
beregninger og skeon.
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Kapitel 2. Dansk gkonomi rejser sig langsomt fra coronadybet

Dyb recession i
verdenspkono-

mien afloses af
moderat genop-

retning
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hed om den oko

nomiske udvik-

ling

Stor forskel pd
den pkonomiske
udvikling blandt
Danmarks sam-
handelslande
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2.1. International gkonomi

Verdensgkonomien er hardt ramt af coronapandemien, og der er
udsigt til en dyb recession i 2020. Der er dog store forskelle pd, hvor
meget de enkelte lande er og bliver ramt. Genopretningen i ver-
densgkonomien begyndte med gendbningen i fordret, som betod
feerre begraensende restriktioner. Samtidig bliver gkonomierne un-
derstottet af nationale og internationale hjeelpepakker, gvrig fi-

nanspolitisk stimulans og pengepolitiske tiltag.

Der er dog stor usikkerhed om udviklingen i international gko-
nomi. Det skyldes iseer udviklingen i COVID-19-smitte. I efteraret
2020 er smitten blusset op, og flere lande har indfert nye, stramme

restriktioner, inkl. nedlukning af samfundet og udgangsforbud.

Dertil er der ogsa stor usikkerhed forbundet med Brexit. Der for-
handles stadig om en endelig handelsaftale mellem EU og Storbri-
tannien. Der er dog stor risiko for et sdkaldt “hdrdt Brexit”. Dertil
er det uklart, om der kommer ro pa de handelspolitiske forhold
mellem USA og Kina, ndr Biden til januar 2021 overtager preesi-

dentposten i USA fra Trump.

Genopretningen i international gkonomi ventes at ske i et mere
moderat tempo fremover sammenlignet med 3. kvartal 2020. Der
skonnes et samlet BNP-fald for Danmarks samhandelslande pé 4%
pct. i 2020, mens der ventes en vaekst pa 32 pct. i 2021 og knap 42
pct. 12022, jf. tabel 2.1.

Tilbageslaget i 1. halvdr 2020 har veeret voldsomt i mange lande.
Der er dog stor forskel pa, hvor hardt de enkelte lande blev ramt.
Det skal bl.a. set i lyset af, hvor stor COVID-19-smittetrykket har
veeret, hvor hurtigt det lykkedes at inddeemme det, og hvor be-
greensende de restriktioner, der er blevet indfert, har veeret. Det
har dertil stor betydning, hvor steerkt et udgangspunkt gkonomien
var i, for coronakrisen ramte, og hvor sarbare de enkelte gkono-

mier er i forhold til de brancher, som har veeret hardest ramt.
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Tabel 2.1. Real BNP-vaekst i Danmarks vigtigste samhandelslande, 2019-2022

2019 2020 2021 2022
Pct.
Tyskland 0,6 -5,8 3,0 4,0
Sverige 1,3 -2,6 2,4 2,6
Storbritannien 1,3 -10,6 3,0 4,4
Norge 2,3 -4,0 2,8 3,5
USA 2,2 -4,1 2,3 4,0
Frankrig 1,5 -9,3 4,2 4,6
Spanien 2,0 -11,8 2,4 5,6
Holland 1,7 -5,0 3,0 4,5
Belgien 1,7 -7,9 2,2 6,7
Italien 0,3 -9,8 2,5 4,8
Finland 1,1 -3,7 2,4 2,9
Kina 6,1 1,9 7,5 6,0
Japan 0,7 -5,9 1,6 2,7
Polen 4,5 -3,6 2,4 4,4
Udlandsvaekst (eksportvaegtet) 2,2 -4,7 3,5 44
Udlandsvaekst (eksportvaegtet) u. Kina 14 -6,0 2,7 4,1
Danmark 2,8 -4,1 2,4 3,0

Anm.: Tal for 2020-2022 er FH’s forventninger.

Kilde: Refinitiv Eikon samt egne beregninger og sken.

Danmark og de gvrige nordiske lande er blandt de gkonomier, som

oplevede den mildeste tilbagegang i 1. halvar 2020 med et fald i

BNP omkring 5 pct. eller lavere sammenlignet med 2. halvar 2019,

jf. figur 2.1.12. kvartal faldt aktiviteten i Sverige, Norge og Finland

med hhv. 8,3 pct., 6,3 pct. og 4,5 pct. mod 6,8 pct. i Danmark.

Figur 2.1. BNP-udvikling, 2. halvar 2019 — 1. halvar 2020

Danmark

Tyskland

Storbritannien

Frankrig

Anm.:

Kilde:

Figuren viser udviklingen i seesonkorrigeret BNP i 1. halvar 2020 (sum af kvartals-
data) sammenlignet med 2. halvér 2019.
Refinitiv Eikon, Danmarks Statistik og egne beregninger.

Omvendt er Spanien, Italien, Frankrig og Storbritannien nogle af

de lande, der er hardest ramt. Disse lande oplevede alle, at den

gkonomiske aktivitet faldt med tocifrede veekstrater i 2. kvartal.
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Oget aktivitet i
takt med gendb-

ning

Veerst gik det ud over Storbritannien med et dyk pa naesten 20 pct.
og Spanien med et fald pa knap 18 pct. Flere af disse lande indferte
ganske omfattende restriktioner i foraret i forseg pa at bremse ud-
viklingen i COVID-19. Det har dog ogsa vist sig, at lande med min-
dre begraensende restriktioner ogsa oplevede et stort fald i fx pri-
vatforbruget, herunder Sverige og USA. Det skyldes givetvis fryg-

ten for smitte, som har fort til tilbageholdenhed hos forbrugere.!

I takt med at der kom mere kontrol over smitteudbruddet i foraret,
blev samfundet gradvist genabnet. Det har i de fleste lande med-
fort en oget aktivitet. I Kina blev det allerede tydeligt i 2. kvartal,
hvor gkonomien voksede med knap 12 pct. efter et fald pa 10 pct. i
1. kvartal. I de ovrige lande har der veeret en delvis genopretning
fra omkring juni. Forelgbige BNP-tal fra en reekke EU-lande, USA
og Storbritannien viser en paen genopretning i 3. kvartal. Der er

gennemsnitligt hentet ca. %; af faldet i 1. halvar 2020.

Genopretningen viser sig ogsa i verdenshandlen og den globale in-
dustriproduktion., jf. figur 2.2a. Verdenshandlen bundede i maj,
hvor indekset var knap 18 pct. lavere end maj 2019. Det trak ogsa
den globale industriproduktion med ned. Siden maj er bade ver-
denshandlen og industriproduktionen steget igen. I september var
verdenshandlen ca. 172 pct. under samme maned sidste ar, og fal-

det i indekset fra marts til maj 2020 er nu indhentet igen.

Nedlukningen sendte tillidsindikatoren mod afgrunden - seerligt i
april, hvor det ramte de lave niveauer fra finanskrisen, jf. figur 2.2b.
Den gradvise genabning fik humeret lidt op igen hos forbrugere
og virksomheder. Tilliden er dog fortsat meerket af coronakrisen
og lavere end i begyndelsen af aret. Dertil synes bedringen i okto-
ber at veaere beskeden sammenlignet med de foregaende maneder,

og i november faldt tillidsindeksene generelt lidt tilbage igen.

1 Et forskningsstudie fra Kgbenhavns Universitet har underspgt graden af nedlukning og effekten pa privatforbruget
i Sverige og Danmark. Studiet konkluderer, at nedlukningen kun kan forklare en lille del af faldet i privatforbruget,
hvilket peger pa, at COVID-19 og frygten for smitte i sig selv heemmer den gkonomiske aktivitet, jf. Pandemic, Shut-
down and Consumer Spending: Lessons from Scandinavian Policy Responses to COVID-19, Andersen m.fl., Kebenhavns Uni-

versitet, maj 2020.
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Figur 2.2a. Verdenshandel og

Figur 2.2b. Tillidsindikatorer i EU og

global industriproduktion udvalgte lande
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Figur 2.2a. viser udviklingen i indekset for verdenshandlen og verdens industriproduktion. Seneste observa-

tion er september 2020. I figur 2.2b. er tillidsindikatoren baseret pa de fire erhvervsgrene industri, byggeri,
serviceerhverv og detailhandel samt forbrugerforventningerne. Indikatorerne er seesonkorrigerede og stan-
dardiserede og svinger typisk mellem 80 og 120. Seneste observation er november 2020.

Kilde: CPB (World Trade Monitor), Economic Sentiment Indicators (Europa-Kommissionen) og egne beregninger.
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Den aktuelle genopblussen af COVID-19 hos de fleste af Danmarks
samhandelslande har medfert en ny runde nedlukninger. I flere
lande sker det ikke helt i samme grad som i fordret, men udviklin-
gen ventes alligevel at kore genopretningen af sporet pa den korte
bane med et samlet fald i aktiviteten i 4. kvartal 2020 for Danmarks
samhandelslande. De negative skonomiske effekter af efterdrets og
vinterens genopblussen vil afheenge af de forhold, som preegede
landene under den forste belge af COVID-19, jf. ovenfor.

Neeste dr ventes aktiviteten at stige igen. Men der er udsigt til en
langsom gkonomisk udvikling det meste af 2021. Mod slutningen
af aret skennes tempoet i genopretningen at tiltage, idet det er lagt
til grund, at der her er kommet en udbredt vaccine verden over.
Derfor ventes de smittebegreensende foranstaltninger at blive op-
heevet og usikkerheden veesentligt reduceret. Aktiviteten i Dan-
marks samhandelslande (ekskl. Kina) ventes pd den baggrund

forst at na tilbage pa niveauet fra for krisen i midten af 2022.

En raekke lande er imidlertid veesentligt udfordret af gkonomiske
forhold, som ikke alene kan tilskrives COVID-19. Der vil derfor
veere stor forskel pa, hvornar de enkelte lande far indhentet det
tabte fra krisen. Fx ventes en hurtigere genopretning i de nordiske
lande og USA. Omvendt er der i blandt andet Spanien, Italien og
Frankrig udsigt til en langsommere genopretning, som straekker
ud over prognoseperioden. Det samme ventes at veere tilfeeldet i
Storbritannien, som ud over store negative konsekvenser af CO-

VID-19 givetvis kommer til at opleve negative effekter af Brexit.
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Massiv finans-  Da coronakrisen bred ud, blev der verden over iveerksat exceptio-
og pengepolitisk nelt store finanspolitiske tiltag - nationalt og internationalt.

stimulans Tiltagene var i forste omgang i hoj grad malrettet virksomheder i

form af bl.a. midlertidige lane- og likviditetstiltag samt direkte

stotte og kompensation.

De mange stottetiltag har holdt hdnden under erhvervslivet og lon-
modtagerne ved at begreense virksomhedernes gkonomiske tab
som folge af COVID-19 og de afledte restriktioner. Det har mind-
sket omfanget af konkurser, jobtab og dermed arbejdsleshed. Det
har ogsa gjort det muligt at genoptage produktion mv., nar forskel-
lige restriktioner er blevet lempet. Dermed har det bidraget til den
delvise genopretning i 3. kvartal. Det har saledes ogsa medvirket

til at reducere risikoen for en lang og dyb gkonomisk recession.

EU valgte tidligt i forlobet at aktivere den ”generelle undtagelses-
klausul”. Det betyder i praksis, at medlemslandene ikke er bundet
af EU’s budgetregler under coronakrisen (aktuelt i 2020 og 2021).
Det giver landene mulighed for at gennemfore den nedvendige fi-
nanspolitik - uagtet at underskuddene pa de offentlige finanser i

disse ar overstiger graenserne i Stabilitets- og veekstpagten.

I forleengelse af de mange hjeelpepakker har flere lande sat gang i
yderligere finanspolitisk stimulans. Dertil er der i EU aftalt en eu-
ropeeisk genopretningspakke med henblik pd at understette gko-

nomierne i nogle af de hardest ramte lande, jf. boks 2.1.

Boks 2.1. Den europziske genopretningsfond

EU’s genopretningsfond har en samlet ramme pa 750 mia. euro. De finansieres ved, at der optages lan
pa kapitalmarkederne med feelles europeeisk heeftelse, som skal tilbagebetales af alle EU-lande frem
mod 2058.

390 mia. euro vil blive givet som direkte tilskud til medlemslandene og tildeles efter kriterier, der tilgo-
deser de lande, der er hardest ramt af COVID-19. De resterende 360 mia. euro er gremeerket til frivillige
lan pa favorable vilkar. Disse 1dn ma ikke overstige 6,8 pct. af landet BNIL.

70 pct. af de midler, der gives i tilskud, vil blive fordelt i 2021 og 2022 pa baggrund af befolkningens
storrelse, BNP pr. indbygger og den gennemsnitlige arbejdslgshed de seneste fem ar. De resterende 30
pct. bliver fordelt i 2023, hvor fordelingskriteriet bliver det reale fald i BNP i 2020-2021 i stedet for den
gennemsnitlige arbejdsleshed.

Midlerne i genopretningsfonden er tilteenkt investeringer i en baeredygtig fremtid, og for at modtage
det direkte tilskud skal medlemslandene udarbejde genopretningsplaner pa baggrund af en reekke kri-
terier. Der skal blandt andet fremga, hvordan stetten kan oge veeksten, jobskabelsen og gkonomisk og
social modstandskraft samt bidrage til den grenne og digitale omstilling.

Genopretningsplanen er ikke endeligt vedtaget endnu.

Oven i regeringernes mange finanspolitiske tiltag var centralban-

ker verden over pa banen med massiv pengepolitisk stimulans ad
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Ingen voldsom
uro pd de finan-

sielle markeder

flere omgange. I det omfang det var muligt blev renterne sat ned,
og der blev iveerksat store opkebs- og laneprogrammer. Alt sam-
men for at sikre velfungerende markeder, tilstraekkelig likviditet

og lave ldneomkostninger i en tid med stor usikkerhed.

I begyndelsen af coronakrisen forte den store usikkerhed til uro pa
de finansielle markeder. Fx dykkede nogle af de toneangivne ak-
tieindeks i Europa og USA med 30 pct. eller mere i lobet af en ma-

ned fra midten af februar, jf. figur 2.3.

Annonceringen af de mange nationale og internationale hjeelpe-
pakker samt de pengepolitiske lempelser gav imidlertid de finan-
sielle markeder hab om, at regeringer og centralbanker ville gore,
hvad der skulle til for at understotte skonomierne. Dermed faldt
der mere ro pd de finansielle markeder, og kursfaldene stoppede.
Aktiekurserne steg jeevnt fra slutningen af marts og har neermest
hentet det tabte. Det danske aktieindeks, C25, ndede i labet af som-
meren over niveauet fra begyndelsen af februar. Der er stadig usik-
kerhed og udsving pa markederne som folge af udviklingen i CO-
VID-19 og den medfelgende usikkerhed. Men det er i vaesentligt

mindre grad end i begyndelsen af krisen.

Det betyder en del for den gkonomiske udvikling, at det er lykke-
des at afveerge en finansiel krise forarsaget af sundhedskrisen. Fal-
dende aktiekurser og leengerevarende uro pa de finansielle marke-

der kan som tidligere set fa realokonomiske konsekvenser.

Figur 2.3. Aktiekurser, udviklingen siden 1. januar 2019
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Anm.: Figuren viser aktiekursernes udvikling med 1. januar 2019 = indeks 100. Sidste ob-
servation er den 16. november 2020.
Kilde: Refinitiv Eikon, Nasdaq og egne beregninger.
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2.2. Dansk gkonomi

Privatforbruget har veeret en vigtig drivkraft bag de seneste ars op-
sving i dansk ekonomi. 12015-2019 er privatforbruget gennemsnit-
ligt steget med 2% pct. arligt. Da COVID-19 bred ud, og dele af
samfundet blev lukket ned i marts 2020, standsede det private
forbrug imidlertid op. Nedgangen blev allerede tydeligi 1. kvartal,
hvor privatforbruget faldt med 3 pct. - det kraftigste kvartalsvise
tilbageslag i forbruget siden finanskrisen, jf. figur 2.4. Nedgangen
fortsatte herefter og forte til et historisk dyk i forbruget pa over 6
pct.i2. kvartal. Dermed blev det private forbrug ilebet af 1. halvar
2020 sendt tilbage pd niveauet fra foraret 2015.

Figur 2.4. Privatforbrug
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Anm.: Datai figuren er seesonkorrigeret kvartalsdata malt i faste, keedede veerdier.
Kilde: Danmarks Statistik.

Faldet i privatforbruget skyldes dels, at mulighederne for at for-
bruge blev indskreenket med nedlukningen. Der blev fx lukket
storcentre, liberale erhverv (frisgrer, masserer o.1.), restauranter og
barer mv., alle indenders kulturinstitutioner og fritidsfaciliteter
samt indfert stramme rejserestriktioner. Dertil blev mange offent-
lige arbejdspladser, skoler og dagtilbud lukket, og der blev be-

greensninger i den kollektive trafik.

Privatforbruget er givetvis ogsa blevet ramt af, at forbrugerne har
veeret tilbageholdne af frygt for smitte med COVID-19, jf. fodnote 1.

Fra midten af april begyndte en gradvis gendbning af samfundet.
Det satte gang i dele af privatforbruget igen. Seerligt de omréder,
som havde veret ramt af fuld nedlukning, viste en betydelig bed-

ring ved genabningen, herunder store dele af detailhandlen.



FH’s skonomiske prognose - november 2020

Under nedlukningen var salg af fedevarer og andre dagligvarer
ikke negativt pavirket - tveertimod steg omseetningen her i marts,
jf. figur 2.5a. Omvendt blev salg af tgj og sko neermest halveret, og

salg af ovrige forbrugsvarer faldt ogsa (fx bolig/fritid, byggemar-
keder og apotekersalg).

Med gendbningen af store dele af detailomréddet i labet af april og
maj mere end genvandt omsaetningen her det tabte. Den stigende
detailomseetning skal ogsa ses i lyset af muligheden for nethandel.
Det tyder altsa pd, at hovedparten af vareforbruget er kommet

steerkt tilbage efter nedlukningen i foraret.

Bilsalget steg ogsa i kelvandet pd gendbningen, jf. figur 2.5b. Den
manedlige tilgang af personbiler blev reduceret med over 20 pct. i
marts og naesten 12 pct. yderligere i april, men steg sa kraftigt hen
over sommeren tilbage og over niveauet fra for krisen. Siden er
tilgangen faldet lidt igen, men har de seneste tre maneder gennem-

snitligt ligget pa niveau med manederne for coronakrisen.

Figur 2.5a. Detailomsaetningen Figur 2.5b. Bilsalg, tilgang af personbiler
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Anm.: Ifigur2.5a. er data et seesonkorrigeret meengdeindeks (oprindeligt indeks 2015 = 100, men her med januar 2019
= indeks 100). Figur 2.5b. viser den saesonkorrigerede manedlige tilgang af nyregistrerede personbiler. Ud-
sving i foraret 2019 skal ses i lyset af forventninger om afgiftsstigninger. Sidste observation i begge figurer er

oktober 2020.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Mens store dele af vareforbruget har rettet sig i takt med gendbnin-
gen, star det anderledes til for tjenesteforbruget. Mange af tjeneste-
erhvervene er fortsat ramt af restriktioner og forsamlingsforbud,
som tilmed er blevet strammet igen i efteraret. Derfor er forbruget
inden for fx hotel og restauration, oplevelser og rejseaktivitet sta-
dig meget pavirket. Data for korttransaktioner viser fx, at forbruget
pa restauranter mv. p.t. ligger ca. 15 pct. under samme periode sid-
ste ar, forbruget pa turistattraktioner o.l. er neaesten halveret, og

forbruget pa transport ligger aktuelt 60 pct. under samme periode
12019.2

2 Kilde: Danske Bank Spending Monitor, 25. november 2020.
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Coronakrisen har dermed fort til en eendring i forbrugssammen-
seetningen, der som minimum vil gere sig geeldende, sa laenge der

stadig er restriktioner pa visse omrader.

Samlet set tyder det dog pa, at forbruget er kommet igen flere
steder, hvor restriktionerne er blevet lempet, og at husholdnin-

gerne ikke for alvor har mistet lysten til at forbruge.

Det skal bl.a. ses i lyset af, at husholdningerne var godt rustet, for
coronakrisen bred ud. Under det gkonomiske opsving de senere ar
har husholdningerne holdt igen i forhold til at omseette den sti-
gende indkomst til forbrug. I stedet er en storre andel af indkom-
sten gaet til at nedbringe geeld og @ge opsparingen, hvilket er ret
atypisk under opgangsperioder. Det afspejler sig i en faldende
forbrugskvote, hvor husholdningernes forbrug siden finanskrisen
er faldet fra et niveau pa ca. 95 pct. af den disponible indkomst til
12019 at udgere knap 80 pct., jf. figur 2.6a. Dermed har husholdnin-

gerne overordnet set plads til at oge privatforbruget.

Perioden inden coronakrisen var samtidig preeget af en situation,
hvor dansk gkonomi stod steerkt uden vaesentlige ubalancer, her-
under ogsa for boligmarkedet. Udviklingen pd boligmarkedet har
stor betydning for udviklingen i det private forbrug og skonomien
generelt. Et overophedet boligmarked var fx en af hovedarsagerne
til, at finanskrisen ramte Danmark sa kraftigt. Under coronakrisen
har boligmarkedet til gengeeld holdt sig oven vande med fortsat
stigende huspriser, jf. nedenfor. Det understotter husholdningernes

gkonomi og giver plads til aget forbrug.

Det private forbrug er desuden blevet hjulpet af trepartsaftalen om
midlertidig lenkompensation og de gvrige hjelpepakker, som har
holdt hdanden under mange tusinde lenmodtagere. Uden disse ville
beskeeftigelsen givetvis veere faldet noget kraftigere, og flere ville
have mistet deres arbejde, end det har veeret tilfeeldet. Samtidig har

lenmodtagerne oplevet reallonsfremgang, jf. kapitel 3.

Usikkerheden om den gkonomiske udvikling, situationen pa ar-
bejdsmarkedet og frygten for COVID-19-smitte pavirker imidlertid
forbrugernes humer. Efter et stort dyk i forbrugertilliden i forbin-
delse med coronakrisens udbrud, blev pessimismen mindre udtalt,
i takt med at samfundet gradvist begyndte at abne igen, jf. figur
2.6b. Med en genopblussen af smitten i efterdret er tilliden dog

faldet lidt igen og peger dermed fortsat pa forsigtige forbrugere.
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Figur 2.6a. Forbrugskvote Figur 2.6b. Forbrugertillid
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Anm.: Forbrugskvoten i figur 2.6a.er beregnet som privatforbruget ekskl. boligydelser som andel af husholdninger-
nes disponible indkomst (den forbrugsbestemmende indkomst) pa kort sigt.
Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) og egne beregninger.

Udbetaling af I midten af juni indgik regeringen og et bredt flertal i Folketinget

feriepenge en aftale om udbetaling af tre ugers indefrosne feriepenge, jf. boks
2.2. Ordningen tradte i kraft d. 1. oktober 2020, og der kan soges
om udbetaling frem til 1. december 2020. Der er ved midten af
november udbetalt i alt knap 50 mia. kr., jf. ATP. Samtidig blev det
aftalt at give et tilskud pa 1.000 kr. skattefrit til alle ydelsesmodta-
gere. Det tilskud blev udbetalt i de forste uger af oktober.

Boks 2.2. Udbetaling af indefrosne feriemidler
Et flertal i Folketinget blev d. 15. juni 2020 enige om at udbetale tre ugers indefrosne feriepenge.

De indefrosne feriepenge er et resultat af overgangen til den nye ferielov med samtidighedsferie, som
trddte i kraft 1. september 2020. Som en del af overgangen skal feriemidler optjent i perioden 1. septem-
ber 2019 - 30. august 2020 indefryses, indtil den enkelte gar pa pension. De indefrosne feriemidler for-
valtes af Lonmodtagernes Feriemidler. Stgrstedelen af midlerne - den del som ikke er indbetalt til Fe-
rieKonto - kan arbejdsgiverne ‘lane” af fonden, indtil medarbejderen gar pa pension, mod en indekse-
ring af belebene med lenudviklingen. Det sikrer, at arbejdsgiverne ikke skal nedbringe likviditeten mar-
kant som felge af overgangen til den nye ferielov.

Der er i alt indefrosset fem ugers feriepenge, hvoraf der med aftalen i juni blev enighed om, at de tre af
ugerne skulle frigives. Det bemaerkes, at staten stiller mellemfinansiering til radighed, saledes at virk-
somhederne ikke mister likviditet som felge af udbetalingen.

I forbindelse med aftalen blev det desuden aftalt, at partierne skal forhandle om at udbetale de sidste
to ugers feriepenge til efteraret.

Udbetalingen af de indefrosne feriepenge er frivillig for lenmodtagerne, og man har kunne sgge om
pengene fra starten af oktober og frem til 1. december.

De udbetalte feriepenge modregnes ikke i andre forsergelsesydelser.

Ifolge ATP, som administrerer udbetalingen, har mere end 2,1 mio. danskere indtil videre (midten af
november) bestilt deres indefrosne feriepenge, mens 1 mio. stadig har mulighed for det. Der er udbetalt
49 mia. kr. ud af de 60 mia. til udbetaling.

Udbetalingerne har haft en stor effekt pa forbruget i lobet af
oktober. Fx er detailomsaetningen steget med over 8 pct. i oktober,
jf. figur 2.5a., og i uge 42 14 kortomseetningen ca. 122 pct. hgjere end

samme uge sidste ar, ifolge Nets. Det forhgjede forbrug har iseer
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veeret synligt inden for byggemarkeder, tgj og sko, elektronik, kos-
metik og smykker.> Omvendt er forbruget pa flere af de omrader,
seerligt tjenester, der er underlagt restriktioner, fortsat lavere end
samme periode sidste dr. Udbetalingen af feriemidlerne kan dog
alligevel til en vis grad have understattet forbruget her i en tid med

indferelse af nye restriktioner og e@get usikkerhed.

Fra udgangen af oktober og i november er der tegn pa, at det
ekstraordineere skub til forbruget er aftaget igen. Udbetalingen af
feriemidlerne forventes dog ogsa at understotte forbruget senere
pa aret (fx i forbindelse med julegaveindkeb) og i 2021. Dels er det
fortsat muligt at soge om udbetaling, og dels er det ikke alle, der
endnu har brugt de udbetalte midler. Der vil dog ogsa vere nogle,
som veelger ikke at fa midlerne udbetalt, samt nogle, der far udbe-
talt de indefrosne feriemidler, og som har til hensigt at oge opspa-

ringen/reducere geelden frem for at oge forbruget.

Baseret pa ovenstadende ventes genopretningen af dansk gkonomi
pa den korte bane iseer at veere trukket af fremgang i det private
forbrug. Og der er udsigt til, at privatforbruget allerede i lobet af
2021 er tilbage pa niveauet fra for krisen. Alligevel skennes et fald
i privatforbruget pa 3% pct. i ar, hvilket vil veere det sterste arlige
fald i nyere tid, og dermed ogsa lidt sterre end under finanskrisen
i 2009, jf. figur 2.7. Med forventning om gradvis genopretning
skennes en forbrugsveekst pa godt 3%z pct. i 2021 og 22 pct. i 2022.

Figur 2.7. Privatforbrug, arlig realveekst
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Anm.: Tal for 2020-2022 er FH’s forventninger.
Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.

3 Kilde: Nets samt Danske Bank Spending Monitor.
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Hurtig genopret- Tilbageslagetiden indenlandske eftersporgsel og forbrugertilliden

ning pd bolig-

markedet

Figur 2.8a. Huspriser

ser ikke ud til at have sat varige aftryk pa boligmarkedet. Efter et
midlertidigt fald i boligpriserne pa enfamiliehuse i marts 2020, var

priserne allerede tilbage pa niveau i maj 2020.

Siden da er priserne fortsat op ad, hvilket betyder, at priserne
samlet set skennes at stige med 3 pct. i 2020, jf. figur 2.8a. Sdledes
skennes boligmarkedet at folge de tendenser, der preegede forvent-
ningerne for COVID-19, hvor priserne er steget stabilt siden 2013.
Den stabile fremgang i boligpriserne har veeret i et mere naturligt
tempo sammenlignet med perioden fer finanskrisen med arlige

veekstrater i omegnen af 20 pct.

At boligmarkedet har fulgt en mere naturlig udvikling over de se-
neste ar er med til at understotte privatforbruget og genopretnin-
gen af dansk gkonomi. Under finanskrisen i slutningen af 00’erne
blev en periode med meget hgje veekstrater aflost af et markant

kollaps med store prisfald. Det medvirkede til at forleenge krisen.

Figur 2.8b. Hus- og ejerlejlighedspriser
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Anm.: Sgjlerne i figur 2.8a. angiver arlig prisstigning (hgjre akse), mens kurven angiver indekset (venstre akse). Be-
meerk, at figur 2.8a. er indeks 2005 = 100, mens figur 2.8b. er indeks 2006 = 100.
Kilde: Danmarks Statistik samt egne beregninger og sken.

For savel ejerlejligheder som enfamiliehuse har 2020 veeret praeget
af, at priserne stod stille set over hele 1. kvartal som fglge af det
midlertidige fald i marts. Ser man pa ejerlejligheder i Kebenhavn,
har priserne mere end indhentet det forsemte allerede i 2. kvartal
2020, jf. figur 2.8b. Det vidner om, at tilliden pa boligmarkedet over

en bred kam er intakt.

P& markedet for parcel- og reekkehuse har der veeret et markant
fald i udbuddet af boliger til salg. Aktuelt er der ca. 20 pct. feerre

parcel- og reekkehuse pa markedet sammenlignet med det til-
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svarende udbud i 3. kvartal 2019, jf. figur 2.9a. Pa ejerlejligheds-
markedet er udbuddet omtrent det samme som sidste ar, jf. figur
2.9b.

Figur 2.9a. Boligudbud, parcel- og raekkehuseFigur 2.9b. Boligudbud, ejerlejligheder
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Anm.: Figurerne angiver antallet af udbudte boliger beregnet som et gennemsnit over juli, august og september i
hhv. 2019 og 2020. Bornholm er udeladt af denne opggrelse pga. fa udbudte boliger.
Kilde: Finans Danmarks boligstatistik.

Usikkerhed om
effekt af udskudt
boligskatteaftale

Udsigt til lavere
vaekst i huspri-
serne de kom-

mende ar

Boliginvesterin-
gerne viser frem-
gang trods coro-

nakrisen
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Det er usikkert, hvordan den nye boligbeskatning kommer til at
pavirke prisudviklingen de kommende &r, og hvorndr den evt.
begynder at sla igennem via forventninger. Ikke mindst i lyset af,
at ikrafttreedelsen af de nye skatteregler i 2019 blev udskudt med
tre ar fra 2021 til 2024. I september 2020 har Skatteministeriet des-
uden udskudt udsendelsen af de forste ejendomsvurderinger fra

sommeren 2021 til sommeren 2022.

Da boligmarkedet indtil videre har klaret sig igennem coronakri-
sen uden at blive meerkbart svaekket, er der stadig gode forudseet-
ninger for stigende huspriser de kommende ar. Det bliver ogsa
understpttet af lave renter og den gradvise genopretning af ekono-
mien. Huspriserne ventes dog at stige i et lidt lavere tempo end de

forgangne ar med en veaekst pa 2 pct. i 2021 og 2,4 pct. i 2022.

Stigende boligpriser og de lave renter har betydet, at de gunstige
forhold for boligbyggeriet fortsat er til stede trods coronakrisen.

Boliginvesteringerne er saledes steget i 1. halvar 2020.

Selv om usikkerheden om udviklingen i dansk gkonomi kan bety-
de, at nogle boligprojekter udskydes fremover, forventes der en
samlet veekst i boligbyggeriet pa 4 pct. i 2020, aftagende til omkring
eller lidt under 2 pct. i 2021 og 2022.

Boliginvesteringerne understottes desuden af Gron boligaftale 2020,

hvor der er afsat 30 mia. kr. fra Landsbyggefonden til renovering i
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Stor fald i virk-
somhedernes in-

vesteringer

Virksomhedernes
investeringer vil

stige moderat

den almene boligsektor, herunder med en ekstraordineer fremryk-
ning af midler til en hurtig afvikling af renoveringsprojekterne pa
Landsbyggefondens venteliste i 2020-2021.

Store dyk i omsetningen i forbindelse med nedlukningen og re-
striktionerne i fordret samt stor usikkerhed om den fremtidige
indtjening har begraenset virksomhederne i at investere. I 2. kvartal

var der et fald pa godt 10 pct. i erhvervsinvesteringerne.

Faldet kunne alligevel have veret langt sterre, hvis de mange hjeel-
pepakker, der trods alt har understottet erhvervslivet, ikke var
blevet iveerksat. Samtidig har flere investeringer givetvis allerede
veeret planlagt, inden coronakrisen bred ud, og sdledes blevet ef-
fektiviseret i lobet af fordret. Det md trods alt forventes at have

holdt handen under virksomhedernes investeringer i 2. kvartal.

Dertil blev de private bygge- og anleegsinvesteringer ikke sd kraf-
tigt ramt i 2. kvartal 2020. Det afspejler bl.a., at de bliver understot-
tet af politisk besluttede projekter, der ikke er sa konjunkturaf-
heengige. De samlede erhvervsinvesteringer blev dermed iseaer
trukket ned af virksomhedernes investeringer i transportmidler,

intellektuelle rettigheder samt maskiner og udstyr.

I takt med den delvise genopretning i 3. kvartal - badde herhjemme
og i udlandet - er virksomhederne generelt ogsa blevet mindre
pessimistiske, end det var tilfeeldet i fordret, selv om bedringen i
tillidsindeksene ser ud til at veere stoppet siden i sommers, jf. figur
2.10a. Forventning om gradvist stigende indenlandsk eftersporgsel

skennes dog at sparke lidt liv i investeringslysten igen.

Tempoet i genopretningen af erhvervsinvesteringerne ventes alli-
gevel at blive moderat det naeste ars tid. Det skal i lyset af fortsat
svag veekst i udlandet det kommende ér, jf. afsnit 2.1. Pa den bag-
grund skennes et samlet fald i erhvervsinvesteringerne pa godt 10
pct. 12020 og ca. 3 pct. i 2021, jf. figur 2.100.

Som led i en tiltagende vaekst i dansk og international gkonomi
kombineret med veesentligt reduceret usikkerhed om den fremti-
dige indtjening, er der udsigt til en stigning i virksomhedernes in-

vesteringer pa omkring 10 pct. i 2022.
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Figur 2.10a. Erhvervstillid Figur 2.10b. Erhvervsinvesteringer
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Anm.: [ figur 2.10a. peger indeks over nul pa fremgang/optimisme, mens indeks under nul pa tilbagegang/ pessi-
misme. Sidste observation er november 2020. I figur 2.10b. vises den &rlige vaekst i erhvervsinvesteringerne.
Tal for 2020-2022 er FH's forventninger.

Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.

Eksporten steerkt
pavirket af svag
eftersporgsel fra
udlandet

Historisk fald i
tjenesteekspor-
ten...serligt pga.

fa turister

Vareeksporten
pavirket af ned-
gangen i verdens-
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Dansk eksport er meget pavirket af, at mange af Danmarks vigtig-
ste samhandelslande er hdrdt ramt af COVID-19 og effekterne
heraf. Med et fald i 1. kvartal 2020 pa over 5 pct. og et yderligere
dyk i 2. kvartal pad ca. 12 pct. blev eksporten af varer og tjenester
sendt mere end fem &r tilbage i lobet af 1. halvar 2020.

Det skyldes i hgj grad et historisk kraftigt fald i tjenesteeksporten
pa 14 pct. i 1. kvartal og yderligere 16 pct. i 2. kvartal, jf. figur 2.11a.
Det afspejler ikke mindst, at COVID-19 og rejserestriktionerne
satte et brat stop for udenlandske turister i Dannmark. Normalt
fylder turismeindteegterne ikke meget i udviklingen i den samlede
tjenesteeksport, men ndr indteegterne pludseligt bliver reduceret til
en brokdel af, hvad de var, s har det markant effekt, og tjeneste-

eksporten har mistet mange milliarder kroner.

Dertil er tjenesteeksporten ogsa blevet trukket ned af lavere ek-
sport af sgtransport som folge af faldende verdenshandel. Sgtrans-

porten fylder langt storstedelen af den danske tjenesteeksport.

Vareeksporten har klaret sig lidt bedre med en lille stigning i 1.
kvartal og et fald pd ca. 9 pct. i 2. kvartal. Varehandlen er ikke pa
samme mdde som fx turismen blevet direkte ramt af restriktioner
om at krydse greenser, men bliver meget pavirket af den generelt

vigende globale efterspergsel.

Det vejer dog op, at dansk eksport er mindre konjunkturfelsom pa
grund af sammensaetningen. Danmark har en relativt stor eksport
af bl.a. medicinalvarer og vindmgller, som ogsa under coronakri-
sen har klaret sig bedre end fx eksporten af transportmidler, som
til gengeeld fylder meget lidt. Det vil alt andet lige give et mindre

gennemslag til dansk vareeksport af den svagere udlandsveekst.
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Der er tegn pa en lille stigning i eksporten i 3. kvartal i lyset af den
delvise genopretning i international skonomi. Til gengeeld ventes
den globale genopretning at gd midlertidigt i std igen i 4. kvartal
med effekt pd eksporten. Samlet set skennes eksporten at falde
med 12 pct. 1 2020, jf. figur 2.11b. Faldet i eksporten i 2020 ser ud til
at blive stgrre end under finanskrisen. Det kan tilskrives den histo-

riske svaekkelse af tjenesteeksporten.

I lyset af at genopretningen i udlandet ventes at ske langsommere
end i Danmark, jf. afsnit 2.1, forventes det ogsa at dempe efter-
sporgslen efter danske varer og tjenester. Dertil vil tjenesteekspor-
ten forsat veere udsat pa den korte bane, hvor COVID-19 vurderes

stadig at medfere rejserestriktioner.

Der skennes pa den baggrund en veekst i eksporten i 2021 pa 3%
pct. stigende til 6 pct. i 2022.

Figur 2.11a. Vare- og tjenesteeksport Figur 2.11b. Samlet eksport, arligt
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Anm.: Figur 2.11a. viser kvartalsdata for hhv. vare- og tjenesteeksporten. Data er seesonkorrigeret og opgjort i faste,
keedede veerdier. Figur 2.11b. viser arlig data for den samlede eksport opgjort i faste, keedede verdier. Tal for
2020-2022 er FH's forventninger.

Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.

Importen sveek-
ket af lavere in-
denlandsk efter-
sporgsel

Den lavere indenlandske eftersporgsel har givet sig udslag i et
samlet fald i importeni 1. halvar 2020 pa godt 15 pct. sammenlignet
med 4. kvartal 2019. Med den ventede, gradvise - dog fortsat af-
deempede - genopretning af den indenlandske eftersporgsel er der
ogsa udsigt til stigende import i 2021 og 2022. Der skennes saledes
et fald i import i ar pd 10 pct. efterfulgt af en veekst i 2021 pa knap
2 pct. og i 2022 pa 6%2 pct.

Baseret pa skennene for udviklingen i eksport og import vurderes
den samlede handel med udlandet at give et stort negativt bidrag
til udviklingen i dansk gkonomi i ar, mens der i 2021 og 2022 ventes

et positivt - men meget begraenset - vaekstbidrag.
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Fortsat stort,
men aftagende
overskud pa be-

talingsbalancen

Den offentlige
okonomi stir i

krisens tegn

Mange tiltag for
at hjaelpe virk-
somheder og lon-

modtagere

Side 26 af 52

Der har de seneste mange ar veeret et markant overskud pé beta-
lingsbalancen. Det toppede sidste ar pa et rekordhejt niveau pa
over 200 mia. kr., eller hvad der svarer til 8,9 pct. af BNP, jf. figur
2.12. Overskuddet er blandt andet kommet fra handlen med varer

og tjenester samt fra formueindkomsten (netto).

Der ventes et fortsat stort overskud pa betalingsbalancen i de kom-
mende dr. Som folge af coronakrisen er overskuddet dog faldet
gennem 2020. Det ventes at fortseette i lobet af prognoseperioden.
Der skonnes dermed et overskud pd 7,4 pct. af BNP i 2020 faldende
til godt 6 pct. i 2022.

Figur 2.12. Betalingsbalancen
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Anm.: Tal for 2020-2022 er FH’s forventninger.
Kilde: Danmarks Statistik samt egne beregninger og sken.

2.3. Offentlig sektor og den gkonomiske politik

Den offentlige gkonomi stér i 2020 og de kommende &r i corona-
krisens tegn, hvor der fores en aktiv finanspolitik for at sikre, at
dansk gkonomi kommer hurtigst muligt gennem krisen. Seerligt i
2020 er der tale om store udgiftsposter som folge af de mange

hjeelpepakker og gvrige finanspolitiske tiltag.

Hjeelpepakkerne omfatter en lang reekke direkte tilskud i form af
bl.a. trepartsaftalen om midlertidig leonkompensation, midlertidig
kompensationsordning for virksomhederens faste omkostninger,
forleengelse af periode for dagpenge og sygedagpenge samt flere

kompensationsordninger pa kulturomradet.

Der blev ogsd lavet aftaler med KL og Danske Regioner, der fx gav

mulighed for fremrykning af offentlige investeringer.
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Yderligere fi-
nanspolitiske
tiltag for at gen-
starte dansk

okonomi

Dertil omfatter hjeelpepakkerne ogsa garantiordninger og nogle
ovrige likviditets- og finansieringsmuligheder for virksomheder-
ne, som ikke direkte oger de offentlige udgifter, ud over at der i

nogle tilfeelde er afsat en forventet tabsramme.

De direkte udgiftsmaessige konsekvenser af de besluttede tiltag
blev i ferste omgang opgjort til ca. 110 mia. kr., jf. Dkonomisk Rede-
gorelse, maj 2020. I juni blev der aftalt en tilpasning af nogle af ord-
ningerne,* og det ggede statens udgifter yderligere. Omvendt er
udgiftsskennet for kompensation for virksomhedernes faste om-
kostninger blevet nedjusteret med over 50 mia. kr., jf. Jkonomisk

Redegorelse, august 2020.

Siden er de kompensationsordninger, som stadig geelder for de
virksomheder/omrader, der er ramt af stramme restriktioner (her-
under forbud mod at holde dbent), blevet forleenget. Der er ogsa
kommet nye til - fx i forbindelse med nedlukning af store dele af
Nordjylland (herunder trepartsaftale om seerlig lenkompensation).
Dertil er der lavet trepartsaftale om arbejdsfordeling og om bar-

selsdagpenge til foraeldre med hjemsendte barn.

Der foreligger ikke en officiel opgerelse med sken over statens
samlede udgiftsmeessige konsekvenser af hjeelpepakkerne frem til
i dag. Men det mé formodes pa baggrund af ovenstadende at lobe
op i minimum 70 mia. kr. De endelige udgifter afheenger imidertid
af brugen af de enkelte ordninger, og der er saledes stor usikkerhed

forbundet med disse skon.

Langt hovedparten af hjeelpepakkerne er midlertidige og forventes

derfor kun at pavirke de offentlige udgifter i 2020.

Ud over de mange hjelpepakker er der gennemfert yderligere
finanspolitiske tiltag for at understotte genopretningen. Det drejer
sig blandt andet om udbetaling af indefrosne feriepenge, midler-
tidigt forhgjet fradrag for virksomhedernes udgifter til forskning
og udvikling, aftale om styrket opkvalificering og aftale om ekstra-
ordineert loft af ledige, trepartsaftale om ekstraordineer hjeelp til
elever og leerlinge samt klimaaftale for energi og industri og en

gron boligaftale.

Disse genopretningstiltag skennes af Finansministeriet at give en

indsprejning til skonomien pd samlet 76 mia. kr. i 2020 og 2021.

4 Kilde: Aftale om udfasning af hjeelpepakker, stimuli-initiativer og eksportinitiativer.
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Aftale med kom-
muner og regio-

ner

Ekstraordinaer
kraftig vaekst i
det offentlige
forbrug i 2020

Demografi pres-
ser offentlig ser-

vice

Befolkningen
vokser med
145.000 personer
frem mod 2025

Med finanslovforslaget for 2021 har regeringen foresldet yderligere
finanspolitiske tiltag, herunder ved at afseette godt 9 mia. kr. i en
Reserve til genstart af dansk ekonomi og saerlige udfordringer afledt af
COVID-19. Genstartsreserven deekker ogsa ud over 2021. Dertil
forventes Danmark at kunne modtage omkring 10 mia. kr. i tilskud

fra den europeeiske genopretningsfond, jf. boks 2.1.

I forbindelse med fremleeggelsen af finanslovforslaget, blev der
samtidig udarbejdet en ny 2025-plan’. Den viser, at der er plads til
yderligere lempelser fra 2022, herunder er der i planen lagt op til

et loft i de offentlige investeringer frem mod 2025.

Med aftalerne om kommunernes og regionernes gkonomi for 2021
blev serviceudgifterne loftet med 1,5 mia. kr. i kommunerne og 1,3
mia. kr. i regionerne. Der er tale om en lidt lavere stigning i service-
udgifterne end i gkonomiaftalerne for 2020, men loftet daekker bl.a.
stigende udgifter til demografien. Derudover blev den forelgbige
kompensation for coronarelaterede udgifter i kommuner og regio-

ner for 2020 fastlagt i aftalerne, jf. nedenfor.

Pa baggrund af ovenstaende forventes det reale offentlige forbrug
at vokse med 2,2 pct. i 2020, 0,6 pct. i 2021 og 1,0 pct. i 2022, hvilket
er i trdd med regeringens skon for den offentlige forbrugsvaekst, jf.
Dkonomisk Redegorelse, august 2020 og DK-2025.

12020 er veekstskonnet i det offentlige forbrug ekstraordineert heijt.
Det skal navnligt ses i lyset af merudgifter til handtering af CO-
VID-19. Ifglge regeringen svarer det til en korrektion af veeksten pa
ca. %2 pct.-point i 2020, og som med modsat fortegn ogsa ger sig
gaeldende i 2021. Uden disse effekter skennes den offentlige for-
brugsvaekst saledes til ca. 1% pct. i 2020 og 1 pct. i 2021.

Den offentlige velfeerd er fortsat underlagt et stigende pres fra be-
folkningsudviklingen. Befolkningen vokser, og der kommer flere
bern og eldre, hvilket leegger pres pa servicen inden for blandt
andet daginstitutioner, seldreplejen og sundhedsvaesenet. Med den
seneste befolkningsprognose fra Danmarks Statistik er befolk-

ningstilveeksten dog nedjusteret en smule.

Befolkningen som helhed ventes at vokse med ca. 145.000 personer

frem mod 2025, jf. figur 2.13a. Tilveeksten er iseer drevet af aeldre og

5 DK2025 - en gron, retfeerdig og ansvarlig genopretning af dansk gkonomi, Regeringen, august 2020.
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bern under seks ar, men der kommer ogsa flere i den erhvervsak-

tive alder.

Sammenholdt med 2019 vil der i 2025 vere knap 120.000 flere
eldre, svarende til en stigning pa 12 pct. Antallet af bern under
seks ar vokser med knap 20.000, svarende til en stigning pa 5 pct.

Antallet af born mellem seks og 15 ar falder i perioden.

Figur 2.13a. Befolkningsudvikling Figur 2.13b. Demografisk traek
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Anm.: [ figur 2.13a. er befolkningstilveekst sammenlignet med 2019-niveauet fordelt pa aldersgrupper. Figur 2.13b.
viser det demografiske treek med og uden antagelse om sund aldring opgjort i mia. kr. ift. udgiftsniveauet i

2019.

Kilde: DK2025, august 2020 samt egne beregninger.

Ekstra udgifter

til corona deek-

kes indtil videre
kun i 2020

Underforbrug i
kommunerne si-
den 2011

Den store befolkningstilveekst medvirker til en veekst i det demo-
grafiske treek, som ligger pa 0,5-0,6 pct. i de kommende ar. I kroner
og ore svarer det i gennemsnit til godt 2%2 mia. kr. om aret eller en
samlet stigning i det offentlig forbrug pa godt 16 mia. kr. frem mod
2025, jf. figur 2.13b. Regeringen indregner sund aldring i det demo-
grafiske treek. Uden indregning af sund aldring stiger det de-

mografiske treek med yderligere ca. Y2 mia. kr. om aret.

12020 har regeringen lovet kommuner, regioner og de statslige in-
stitutioner, at staten deekker de ekstraordineere udgifter relateret til
corona, jf. ovenfor. Den endelige afregning udestdr, men indtil vi-
dere har kommuner og regioner under ét modtaget hhv. 2,6 og 3,1
mia. kr. Coronaudgifterne er undtaget fra udgiftslofterne. Regerin-
gen har indtil videre ikke givet samme mulighed for 2021. Hvis
sundhedskrisen fortseetter, og kommuner og regioner ikke kom-

penseres i 2021, kan det presse den gvrige borgerneere velfeerd.

Der har siden 2011 veeret en klar tendens til, at kommunerne un-
derforbruger i forhold til de aftalte servicerammer, jf. tabel 2.2. Det
afspejler, at sanktionssystemet over for kommunerne tradte i kraft
fra 2011.

Samlet set har kommunerne haft et underforbrug pa 24,3 mia. kr. i

perioden fra 2011 til 2019. Det svarer til et gennemsnitligt arligt
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underforbrug pa 2,7 mia. kr. Underforbruget betyder mindre vel-
feerd til borgerne og har fundet sted samtidig med, at de gkonomi-
ske rammer pd serviceomrddet i kommunerne i forvejen er meget
stramme. Dertil kommer, at underforbruget i lavkonjunkturperio-
den efter finanskisen forte til en uhensigtsmeessig og ikke-planlagt
finanspolitisk stramning, som efter alt at domme medvirkede til at

forleenge lavkonjunkturen.

12019 steg det kommunale underforbrug igen efter, at der stort set
var balance i 2018. Det samlede underforbrug udgjorde dermed 1,1
mia. kr. sidste ar. I 2019 blev den kommunale serviceramme loftet
med 1,2 mia. kr. ved gkonomiforhandlingerne. Det loft til velfeerd

er dermed stort set forsvundet i underforbrug.6

Tabel 2.2. Samlet underforbrug pa serviceudgifter i kommunerne, 2019-PL

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | alt
------------------------------------------------ Mia. Kr. -=--emmm e e e
Underforbrug 6,0 5,9 3,1 2,6 1,7 2,9 0,9 0,1 1,1 24,3

Anm.: Underforbruget er i 2013 ekskl. de 2 mia. kr., som kommunerne fik mulighed for at overfere fra service til
anleeg. Det vil sige underforbruget i serviceudgifterne var reelt 2 mia. kr. storre.
Kilde: Tidligere @konomi- og Indenrigsministeriet, Finansministeriet, PL-oplysninger fra KL og egne beregninger.

Offentlige
investeringer
reduceret de se-
nere dr...men far

nu igen et loft

Stort overskud
pa de offentlige
finanser vendes
til underskud

De offentlige investeringer blev efter finanskrisen loftet til et ni-
veau pd ca. 3% pct. af BNP. Sdledes bad 2014 pa det hgjeste niveau
for de offentlige investeringer i 30 ar. I forbindelse med det efterfol-
gende opsving blev investeringer igen reduceret til et niveau pa
godt 3% pct. af BNP i 2017-2019.

I ar og de kommende ar er der lagt op til et loft i de offentlige inve-
steringer, bl.a. som led i den finanspolitiske lempelse for at stimu-
lere den gkonomiske aktivitet. De offentlige investeringer skennes

igen at udgere, hvad der svarer til ca. 3% pct. i 2020-2022.

Dansk gkonomi trddte ind i coronakrisen med sunde offentlige
finanser. Der var i 2019 et overskud pa knap 90 mia. kr., svarende
til 3,8 pct. af BNP. Dermed var der sidste ar det sterste overskud
pa den offentlige saldo i 12 ar.

De mange hjaelpepakker og finanspolitisk stimulans ventes - seer-
ligt i 2020 - at give et stort treek pa den offentlige saldo. Samtidig
vil de svaekkede konjunkturer ogsa reducere saldoen. Der skennes
et stort underskud pa den offentlige saldo i ar pa godt 90 mia. kr.,

eller hvad der svarer til over 4 pct. af BNP.

¢ Nar man dertil ligger, at kommunerne endte med at budgettere 0,3 mia. kr. mindre til service end den aftalte service-
ramme, sa bliver det samlede resultat en negativ vaekst pa 0,2 mia. kr. i midlerne til den kommunale velfeerd i 2019.
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Fortsat sunde of-

fentlige finanser

Da en stor del af hjeelpepakkerne i 2020 er midlertidige, giver det i
sig selv en stor forveerring af den faktiske saldo fra 2019 til 2020
efterfulgt af en stor forbedring i 2021. Dertil vil de svagt forbedrede
konjunkturer ogsa reducere underskuddet pa den offentlige saldo
de kommende ar. Der paregnes pa den baggrund et underskud pa
den offentlige saldo pa knap 3 pct. i 2021 og 2 pct. i 2022.

Den offentlige saldo i 2020 vurderes sdledes at overstige graensen
for offentlige underskud i EU’s Stabilitets- og Vaekstpagt pa 3 pct.
EU har dog midlertidigt suspenderet de finanspolitiske regler om
underskud pa de offentlige finanser for 2020 og 2021. Dermed vil
Danmark ikke fa en henstilling pa grund af et uforholdsmaessigt
stort underskud pd den faktiske saldo i dr eller naeste dr. Aktuelt
ser underskuddet pd den offentlige saldo dog ud til at holde sig
inden for graensen bade i 2021 og 2022.

Det er vurderingen, at den finanspolitiske holdbarhed ikke bela-
stes neevneveerdigt som felge af coronakrisen, idet der for storste-
delen af hjeelpepakkerne er tale om midlertidige udgifter. De Jko-
nomiske Rad vurderer som finanspolitisk vagthund, at finanspoli-
tikken er overholdbar med en finanspolitisk holdbarhedsindikator
pa 1,6 pct. af BNP, jf. Dansk okonomi, efterdr 2020. Samme konklu-
sion nar regeringen frem til med en beregnet holdbarhedsindikator
pa knap 1 pct. af BNP, jf. DK2025.
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Kapitel 3. Krisen pa arbejdsmarkedet ma ikke bide sig fast

Historisk hoj
beskaeftigelse
ved indgangen
til 2020

Markant feerre
beskaeftigede i
lobet af fordiret
2020

Midlertidig lon-
kompensation
har holdt hinden
under mange lon-

modtagere

Flere lonmodta-
gere i beskeefti-

gelse igen siden

3.1. Beskaeftigelse

Beskeeftigelsen er steget solidt under de seneste drs opsving. Frem-
gangen begyndte i 2013 - fem ar efter finanskrisens udbrud. Frem
til starten af 2020 er beskeeftigelsen steget uafbrudt hvert kvartal i
syv ar, jf. figur 3.1a. 1 2018 ndede beskeeftigelsen tilbage pa niveauet
fra for finanskrisen og var ved indgangen til 2020 historisk hgj med

over 3 mio. beskeeftigede.

Arbejdsmarkedet er dog blev tydeligt pdvirket af den kraftige ned-
gang i aktiviteten, da coronakrisen indtraf. I 2. kvartal 2020 faldt
beskeeftigelsen sdledes med over 98.000 personer. Pa blot et enkelt

kvartal blev de seneste ars stigninger i beskeeftigelsen hvisket ud.

Faldet i beskeeftigelsen har alligevel veeret lavere, end faldet i akti-
viteten burde tilsige. Det skal ses i lyset af trepartsaftalen om mid-
lertidig lenkompensation, jf. afsnit om lenkompensation nedenfor. Der
var godt 250.000 personer hjemsendt pd lenkompensation, da det
sa veerst ud i foraret. Ordningen har betydet, at rigtig mange lon-
modtagere er blevet fastholdt i anseettelsesforholdet, selv om man-

ge virksomheder har oplevet et markant fald i omseetningen.

I takt med den delvise genopretning af skonomien hen over som-
meren, jf. kapitel 2, begyndte beskeeftigelsen at stige igen. Siden juni
er lonmodtagerbeskaeftigelsen steget med godt 50.000 personer, og

maj der er dermed til og med september hentet seks ud af ti af de ca.
80.000 lenmodtagerjob, der gik tabt i februar til maj 2020, jf. figur
3.1b. Opgjort som kvartalsgennemsnit er knap halvdelen af faldet i
lonmodtagerbeskeeftigelsen i 2. kvartal 2020 genvundet i 3. kvartal.
Figur 3.1a. Beskeeftigelse Figur 3.1b. Lonmodtagerbeskzeftigelse i 2020
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Anm.: Figur 3.1a viser den samlede beskeeftigelse (inkl. orlov) fra Nationalregnskabet. Figur 3.1b. viser lanmodtager-
beskeeftigelsen, dvs. at statistikken ikke indeholder selvsteendige. Data i begge figurer er seesonkorrigeret.
Kilde: Danmarks Statistik.
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Store forskelle
pa tveers af bran-

cher

Der er store forskelle pa tveers af brancher pa, hvordan beskaefti-
gelsen har udviklet sig under coronakrisen, jf. figur 3.2. Langt ho-
vedparten af de tabte job fra februar til maj relaterer sig til tjeneste-
erhverv og skyldes overvejende den omfattende nedlukning af
samfundet, forsamlingsforbud og rejserestriktioner og dermed

store omsaetningstab i de bergrte virksomheder, jf. kapitel 2.

Séledes kom mere end halvdelen af de mistede job i fordret fra
branchen Handel og transport mv. (inkl. hotel og restauration) med
et beskeeftigelsesfald pa over 6 pct. Godt hver tredje kom fra enten
Erhvervsservice (inkl. bl.a. rejsebureauer og rengering) med et fald
i beskeeftigelsen pa knap 4 pct. eller fra Kultur og fritid, som mistede

over hver tiende lonmodtager i den periode.

Med gendbningen hen over sommeren er beskaeftigelsen igen ste-
get i mange af tjenesteerhvervene. Flere omrdder inden for hoved-
brancherne er dog fortsat udfordret af COVID-19, restriktioner og
effekterne heraf, og beskeeftigelsen er sdledes stadig ramt. Handel
og transport mv. har hentet godt halvdelen af de tabte job tilbage,

Erhvervsservice godt s og Kultur og Fritid ca. %a.

Figur 3.2. Udviklingen i lIsanmodtagerbeskaeftigelsen, udvalgte brancher
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Kilde: Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Under nedlukningen i fordret lukkede mange offentlige arbejds-
pladser, og de ansatte blev hjemsendt, men fastholdt i anseettelses-
forholdet. Samtidig har der givetvis i perioden veeret en oget efter-
sporgsel efter arbejdskraft inden for fx sundhedsomradet. Beskaef-
tigelsen i den offentlige branche faldt med knap 2.000 personer i
foraret, svarende til 0,2 pct. af branchens beskeaftigelse, men er si-

den maj steget med naesten 10.000 personer.
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Industrien og byggeriet har ikke pa samme made varet direkte
ramt af en fuld nedlukning. Industriens virksomheder er dog un-
der ét meerket af lav aktivitet bade herhjemme og i udlandet og
pavirkes af den usikkerhed, som COVID-19 forarsager. Antallet af
lonmodtagere i industrien er séledes faldet jeevnt siden marts (med

en enkelt undtagelse i september) med samlet knap 7.000 personer.

Beskeftigelsen i byggeriet blev kortvarigt pavirket under nedluk-
ningen. Effekten var dog begreaenset, hvilket afspejler, at boligmar-
kedet generelt ikke har veeret neevneveerdigt meerket, jf. kapitel 2.
Efter et fald pa ca. 2.000 personer hovedsageligt i april er antallet
af lonmodtagere i bygge- og anleegsbranchen steget, og i september

var der godt 1.000 flere lonmodtagere end i februar 2020.

Tegn pd op- Der er nu sma tegn pa, at der kan ske en opbremsning pa arbejds-
bremsning pd markedet mod slutningen af aret. Forventningerne til beskeeftigel-
arbejdsmarkedet sen de kommende tre maneder peger pa faldende beskeeftigelse in-
mod slutningen  den for serviceerhverv under ét og stilstand i beskeeftigelsen inden
af dret for industrien, jf. figur 3.3a. Omvendt ventes beskaftigelsen fortsat
at stige lidt i bygge- og anleegsbranchen.
Der er siden april lobende blevet sldet flere stillinger op pa Jobnet,
jf. figur 3.3b. Faktisk ligger det manedlige antal nyopsldede stillin-
ger aktuelt over niveauet fra for coronakrisen, hvilket umiddelbart
er meget positivt. Antallet faldt dog lidt i oktober.
Figur 3.3a. Beskaeftigelsesforventninger Figur 3.3b. Nyopsldede stillinger
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Anm.: [ figur 3.3a. er sidste observation november 2020. I figur 3.3b. er sidste observation oktober 2020. Data i begge
figurer er seesonkorrigeret (egen seesonkorrektion af nyopslaede stillinger).
Kilde: Danmarks Statistik, www jobindsats.dk og egne beregninger.
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Der er dog en betydelig forskel i opslag pa tveers af omrader (i stil
med beskeeftigelsesudviklingen). Nogle erhvervsgrupper har ak-
tuelt veesentligt flere nyopslaede stillinger end normalt. Det geelder
bl.a. inden for sundhed og omsorg, peedagogisk og socialt arbejde,
bygge og anleeg, industriel produktion samt transport (inkl. lager-

og maskinfererarbejde), jf. figur 3.4. Her var antallet af nyopsldede
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stillinger i oktober 1%2 gange sterre - eller mere - end normalt (gen-
nemsnit for oktober i 2015-2019). Omvendt er der vaesentligt feerre
nyopsldede stillinger end normalt inden for fx hotel og restaura-

tion, kontor og administration samt salg og indkeb.”

Figur 3.4. Nyopsl3ede stillinger, udvalgte erhvervsgrupper
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Anm.: Der er ikke medtaget erhvervsgrupper, som udger under 1 pct. af samlede nyopsla-
ede stillinger i oktober samt leder- og elevstillinger. Data er ikke saesonkorrigeret.
Kilde: Jobindsats.dk samt egne beregninger.

Dertil er flere personer end normalt fortsat omfattet af afskedigel-

ser, jf. figur 3.5. 1 oktober var der over dobbelt sa mange.

Figur 3.5. Varslede fyringer
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Anm.: Figuren viser, hvor mange personer, der i den pageeldende maned var omfattet af
afskedigelser af storre omgang (varslinger). Data er ikke saesonkorrigeret.
Kilde: Jobindsats.dk samt egne beregninger.

7 Ikke alle private virksomheder veelger at sl4 stillinger op (endsige pa Jobnet) ved rekruttering, og der kan vaere store
forskelle pa, hvor meget det bliver brugt i forskellige brancher, mens det er et ofte anvendt rekrutteringsveerktgj i
den offentlige sektor. Derfor fanger opgerelser af opslaede stillinger ikke nedvendigvis al nyttig information om
udviklingen pa arbejdsmarkedet - seerligt i en situation med stor forskel i udviklingen pa tveers af brancher.
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Beskaeftigelsen
tilbage pa for-
kriseniveau i
slutningen af
2022

Sédledes ventes beskeaeftigelsen at falde en smule i 4. kvartal 2020
efter en delvis genopretning i 3. kvartal, jf. figur 3.6a. Beskeeftigel-
sen ventes imidlertid at genoptage fremgangen fra nzeste ar. I labet
af 2022 skennes der igen at veaere mere end 3 mio. beskaftigede.
Beskeeftigelsen ventes dog ferst tilbage pa niveauet fra for corona-

krisen i slutningen af 2022.

Samlet set skgnnes beskeeftigelsen at falde med 36.000 personer i
ar i forhold til sidste ar, mens beskeeftigelsen herefter ventes at
stige med hhv. 10.000 personer i 2021 og 33.000 personer i 2022.

Faldet i den samlede beskeeftigelse i ar ventes udelukkende at ske
i den private sektor. Det geelder serligt i de private servicebran-
cher, som dog forventes at genvinde arbejdspladser i takt med gen-

opretningen de kommende ar, jf. figur 3.6b.

Industrien ventes ogsd at miste arbejdspladser i ar, dog vil der
veere tale om et beskedent fald sammenlignet med situationen un-
der finanskrisen. Industriens beskeeftigelse vil i hgjere grad veere
pavirket af en langsommere genopretning i udlandet, som vil laeg-

ge en vis deemper pa jobfremgangen pa den korte bane.

I byggeriet er der til gengeeld udsigt til moderat stigende beskaefti-
gelse i alle prognosedr. Det skal ses i lyset af fortsat fremgang pa

boligmarkedet og politisk besluttede anleegsprojekter, jf. kapitel 2.

Den private beskeeftigelse skonnes samlet set ikke helt at na tilbage
pa for-kriseniveauet i lgbet af prognoseperioden. Beskeeftigelsen i
2022 ventes dog at veere ganske teet pa niveauet fra 2019, som var

historisk hejt pa godt 3 mio. personer.

Figur 3.6a. Samlet beskaeftigelse Figur 3.6b. Beskaftigelse fordelt pa brancher
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Anm.: Beskeftigelsen er opgjort i personer og er inkl. orlov. Figur 3.6a. er baseret pa seesonkorrigeret kvartalsdata,
og tal for 3. kvartal 2020 og frem er FH’s forventninger. Figur 3.6b. er baseret pa arsdata, og tal for 2020-2022
er FH's forventninger.

Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.
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290.000 lonmod-
tagerjob omfat-
tet af lonkom-

pensation i 2020

Der er udsigt til en lille stigning i beskeeftigelsen i den offentlige
sektor i ar og de naeeste par ar. Det skal ses i lyset af loftet i det of-
fentlige forbrug, jf. kapitel 2. Den offentlige beskaeftigelse ventes at
stige med samlet knap 10.000 personer fra 2019 til og med 2022.

Lgnkompensation

Lonkompensationsordningen blev indfert ved den forste af arets
mange trepartsaftaler i kelvandet pa nedlukningen i marts. Bade
omfang og malgrupper for ordningen har sendret sig i takt med, at

samfundet gradvist gendbnede hen over sommeren 2020.

Over 260.000 job indgik i loankompensationsordningen i den ferste
periode, som udlgb den 8. juni 2020. Antallet af job i ordningen af-
tog i de folgende perioder, men trods udfasningen af ordningen
frem mod udgangen af august, var der fortsat neesten 40.000 job

med lenkompensation i den sidste periode.

Samlet set har knap 290.000 lenmodtagerjob i den private sektor
veeret omfattet af lankompensationsordningerne, jf. tabel 3.1. Det
svarer til omkring 15 pct. af de privatansatte lenmodtagere i 2019,

og der er sdledes tale om en vidtfavnende ordning.

Tabel 3.1 Lenkompensationsjob fordelt pa brancher og perioder

Ialt i 1. periode 2. periode 3. periode : I alt, som andel

Brancher (9/3-29/8) | (9/3-8/6) (9/6-8/7) (9/7-29/8) . af privatansatte
- Job --- Pct. ---

Ialt 288.500 . 264.200 91.900 38.200 15,2
Landbrug mv. 500 500 100 100 1,2
Industri mv. 36.200 29.600 16.900 8.600 11,1
Bygge og anlaeg 4,400 4.200 800 400 2,7
Handel 79.400 | 73.600 19.600 6.300 18,3
Transport 21.700 :  20.100 12.500 2.400 18,6
Hotel og restauration 52.200 50.200 11.300 8.200 ! 45,1
Information og kommunikation 7.800 7.200 3.300 1.400 7,6
Finansiering og forsikring 1.100 1.000 500 200 . 1,4
Ejendomshandel mv. 4,500 4.300 1.300 800 11,2
Vidensservice 11.200 9.400 4.800 2.200 8,1
Renggring, rejsebureauer mv. 16.600 :  15.200 6.000 3.500 13,4
Undervisning mv. 4.100 3.800 800 600 . 79
Sundhed og socialvaesen 14.700 14.200 1.900 600 19,7
Kultur og fritid 24.700 21.700 10.900 2.500 58,3
Anden service 9.300 9.100 1.400 500 20,8

Anm.: Baseret pa individoplysninger om lenkompensationsordningen, senest opdateret pr. 8. oktober 2020. Opge-
relsen er job, dvs. en person kan optraede med flere job. Undervisning mv. inkluderer offentlig administra-
tion mv. Der tages hgjde for, at et job kan straekke sig over flere ansggninger eller perioder, séledes at det
samme job kan teelle med i alle perioder, men kun én gang i forhold til i alt. Job, som bestrides af personer
uden personnummer, indgér ikke. Der er afrundet til neermeste 100. Andelen af private lenmodtagere er
baseret pa 2019-data fra Beskeeftigelse for lonmodtagere.

Kilde: Danmarks Statistiks registre, Statistikbanken og egne beregninger.

Det har hovedsageligt veeret de private servicebrancher, som har
fyldt i ordningen. Det geelder seerligt hotel og restauration, kultur

og fritid samt handel og transport. I disse brancher er bade det ab-
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solutte antal job og andelen i branchen, som er omfattet af lonkom-
pensation, markante. Men ogsa inden for industrien er der gjort
brug af lenkompensation, og relativt set fylder industrijobbene

mere i den sidste periode.

Virksomheder og lonmodtagere i et bredt segment af gkonomien

har saledes haft gavn af ordningerne.

3.2. Arbejdslgshed

I takt med den lavere aktivitet og beskeeftigelse steg ledigheden
med ca. 55.000 fuldtidspersoner fra februar til maj 2020, jf. figur 3.7.
Dermed ramte antallet af ledige det hgjeste niveau siden foraret
2013.

Trepartsaftalen om midlertidig lenkompensation har betydet, at
det store fald i aktiviteten som felge af coronakrisen ikke har fort
til en sa kraftig stigning i arbejdslesheden, som man ellers kunne
frygte. Da det sa veerst ud, var over 250.000 personer hjemsendt
med lenkompensation, jf. afsnit 3.1. Disse personer blev fastholdt i
anseettelsesforholdet og indgar dermed ikke i ledighedsstatistik-
ken, men som beskaeftigede. Trepartsaftalen er sdledes en vaesent-
lig drsag til, at arbejdslesheden under coronakrisen ikke er steget
sa voldsomt som under finanskrisen, selv om tilbageslaget i oko-

nomien pd mange punkter har veeret mere markant.

Figur 3.7. Ledighed
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Anm.: Bruttoledigheden er den registrerede arbejdsleshed (nettoledighed) tillagt aktive-
rede dagpengemodtagere og aktiverede jobparate kontanthjeelpsmodtagere. Sene-
ste observation er september 2020. Den lodrette streg angiver overgang til prognose.
Kilde: Danmarks Statistik samt egne skon.
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Feerre I takt med genabningen af samfundet og den gradvise genopret-
arbejdslpse i ning af skonomien hen over sommeren begyndte ledigheden at fal-
takt med gendb- de igen fra juni. Der er saledes siden maj blevet knap 22.000 feerre

ningen fuldtidsledige.

Faldet i ledigheden er sket samtidig med, at feerre har benyttet sig
af lenkompensationsordningen. Det tyder dermed pa, at flere af de
personer, der var hjemsendt pa lenkompensation, er kommet til-
bage i arbejde. Trepartsaftalen har sédledes ogsa haft stor betydning
for genopretningen hen over sommeren. Mange virksomheder har
kunne fastholde lenmodtagerne og dermed haft arbejdskraften til

radighed, da der kom lidt mere gang i hjulene efter nedlukningen.

Som led i regeringens gradvise genabning blev der i begyndelsen
af juni indgdet en ny trepartsaftale om en udfasning af den midler-
tidige lenkompensation. Her blev ordningen forleenget til udgan-
gen af august, og regeringen og arbejdsmarkedets parter var sam-
tidig enige om at drefte en ny midlertidig arbejdsfordelingsord-

ning som supplement til den eksisterende.

Ny trepart om I august blev der saledes indgaet endnu en trepartsaftale - denne
arbejdsfordeling gang om en ny midlertidig arbejdsfordelingsordning pa det priva-
afloser den gene- te arbejdsmarked med det formal at undga afskedigelser resten af
relle lonkompen- aret.

sationsordning Den midlertidige ordning betyder, at medarbejdere - pa de virk-

somheder, der veelger at anvende ordningen - kan deles om arbej-
det. Medarbejdere vil arbejde mellem 50 og 80 pct. af tiden. Resten
af arbejdstiden er de hjemsendt pa dagpenge. Medarbejderne vil fa
fuld len, nar de arbejder, og forhgjet dagpengesats resten af tiden

(svarende til ca. 120 pct. af den hgjeste dagpengesats).

Med endnu en trepartsaftale i slutningen af november blev det af-
talt, at den midlertidige ordning om arbejdsfordeling forleenges, sa

den ogsa geelder i hele 2021.

De personer, som er omfattet af den midlertidige ordning, registre-
res som ledige i hjemsendelsestiden, hvor de er pa dagpenge, og
indgar derfor i opgorelsen af ledigheden.8 Med status i uge 47 var
der i alt knap 7.500 personer, der var omfattet af midlertidig ar-
bejdsfordeling, jf. tal fra Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering
(STAR).

8  Personer omfattet af midlertidig arbejdsfordeling bruger ikke af dagpengeretten. Det betyder, at hvis de senere bli-
ver ledige, sd har ledigheden i forbindelse med arbejdsfordelingen ikke talt med i det samlede dagpengeforbrug.
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Fra slutningen af september ser det ud til, at faldet i ledigheden er
bremset op. Det viser de ugentlige opgerelser fra STAR, jf. figur 3.8.
Det samlede antal tilmeldte ledige har ligget nogenlunde stabilt
lige under 155.000 personer siden uge 39. Denne statistik afviger
fra den officielle statistik over bruttoledigheden, bl.a. fordi den op-
gores i personer i stedet for fuldtidsledige, og dertil ikke er korri-

geret for sesonudsving.

Pa baggrund af dette og en forventning om en midlertidig pause i
genopretningen af skonomien forventes ledigheden derfor at ligge

nogenlunde ueendret resten af aret.

Figur 3.8. Samlet antal tilmeldte ledige, opgjort i uger
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Anm.: Figuren viser det samlede antal tilmeldte ledige i den pageeldende uge i 2020 (ultimo
ugen). Data er ikke saesonkorrigeret.
Kilde: Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering og Danmarks Statistik.

I takt med den gradvise genopretning af gskonomien og forvent-
ning om stigende beskeeftigelse igen fra naeste ar ventes ledigheden
imidlertid at genoptage faldet i begyndelsen af 2021 og igennem

resten af prognoseperioden.

Efter en stigning i bruttoledigheden pa 31.000 fuldtidspersoner i
2020 sammenlignet med 2019 skennes ledigheden saledes at falde
med samlet 2.000 fuldtidspersoner neeste ar og med yderligere
15.000 fuldtidspersoner i 2022.

Bruttoledighedsprocenten forventes pa den baggrund at falde fra
5,2 pct. 12020 til ca. 4%2 pct. 1 2022, jf. figur 3.9.



FH’s skonomiske prognose - november 2020

Stigende lang-
tidsledighed risi-
kerer at bide sig
fast

Figur 3.9. Bruttoledighed, pct. af arbejdsstyrken
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Anm.: Tal for 2020-2022 er FH's forventninger.
Kilde: Danmarks Statistik samt egne beregninger og sken.

Arbejdslosheden ventes ikke at falde i samme tempo, som beskeef-
tigelsen stiger. Det skyldes bl.a., at noget af den stigende beskaefti-
gelse vurderes at blive deekket af en stigende arbejdsstyrke, jf. af-
snit 3.3. Bruttoledighedsprocenten i 2022 paregnes sdledes ogsa
fortsat at veere hgjere end i perioden for krisen (2016-2019).

Da coronakrisen bred ud med en generelt svagere eftersporgsel ef-
ter arbejdskraft og deraf stigende ledighed til fglge, begyndte lang-
tidsledigheden ogsa at stige. I april og maj steg langtidsledigheden
sdledes med knap 5.000 fuldtidspersoner.

Det skal ogsa ses i lyset af, at beskeeftigelsesindsatsen i en periode
blev midlertidigt suspenderet, da samfundet og de offentlige ar-
bejdspladser lukkede ned i marts, herunder jobcentrene og a-kas-
serne. Aktiveringstilbuddene blev mere eller mindre sat i bero, og
de ledige skulle ikke leve op til kravet om at sta til radighed for
arbejdsmarkedet. Som en del af de mange hjeelpepakker blev det
desuden besluttet at sette de lediges dagpengeanciennitet pa
pause, saledes at ingen ville miste retten til dagpenge i en midler-
tidig periode frem til den 9. juni. Det blev senere forleenget til ud-
gangen af august, hvorefter der er sket en tilpasning, der betyder,
at de, som opbruger dagpengeretten frem til 1. november 2021, kan

fa den forleenget i to maneder.

Den 27. maj genabnede store dele af beskeeftigelsesindsatsen. Men
selv om antallet af bruttoledige er faldet siden maj, er langtidsle-

digheden fortsat med at stige. Sdledes er der aktuelt over 8.000 flere
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langtidsledige fuldtidspersoner end i marts, og knap hver fjerde
bruttoledig er langtidsledig mod hver femte tilbage i marts.

Stigningen i langtidsledigheden siden marts er iser synlig blandt
dagpengemodtagere (med en stigning pa over 50 pct.), mens antal-
let af kontanthjeelpsmodtagere kun er steget marginalt (med en

stigning pa knap 3 pct.), jf. figur 3.10a.

Det afspejler bla., at dagpengeancienniteten blev sat pa pause,
hvilket har medfert, at ingen opbrugte dagpengeretten i den peri-
ode. Nogle dagpengemodtagere med opbrugt dagpengeret over-
gar normalt til at blive langtidsledige kontanthjeelpsmodtagere el-
ler til at veere helt uden forsergelse (og udgar dermed af ledigheds-
statistikken). Det er ikke sket i denne periode, og det har givetvis
oget antallet af langtidsledige dagpengemodtagere.

Under normale omsteendigheder ville der desuden ogsa veere langt
storre sandsynlighed for, at dagpengemodtagere generelt kommer
i arbejde og dermed overgar til beskeeftigelse. Det geelder ogsa
dem, som er tet pa at opbruge dagpengeretten. Det er heller ikke

sket i samme grad under coronakrisen.

Den stigende langtidsledighed er en bekymrende udvikling. Erfa-
ringer viser, at det er sveerere at komme tilbage i arbejde jo leengere
tid, man er ledig. Den generelt stigende ledighed under kriser sen-
der ofte de personer, som har en svagere tilknytning til arbejds-
markedet, bagerst i keen, nar eftersporgslen efter arbejdskraft igen

tager til.

Aktiveringsgraden faldt ikke overraskende markant, da beskaefti-
gelsesindsatsen blev midlertidigt suspenderet, jf. figur 3.10b. Det
kom i kelvandet pa en periode, hvor aktiveringsgraden generelt
var for nedadgaende. Og trods en @get indsats i takt med gendb-
ningen er kun hver tiende bruttoledige aktuelt i aktivering. Der er
dermed fortsat et stykke op til aktiveringsgraden fra for corona-
krisen. Der er saledes ogsd behov for en gget indsats for at komme
tilbage pa et mere normalt niveau og for at undga, at den stigende

langtidsledighed bider sig fast.
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Figur 3.10a. Langtidsledighed

Figur 3.10b. Aktiveringsgrad
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Anm.: Langtidsledigheden er opgjort i fuldtidspersoner og males som antal bruttoledige personer, der har veeret
ledige i minimum 80 pct. af tiden inden for de seneste 52 uger (af den valgte periode). Data er egen seesonkor-
rektion. Aktiveringsgraden angiver andelen af de bruttoledige, der er aktiverede. Sidste observation i begge
figurer er september 2020.

Kilde: Jobindsats.dk, Danmarks Statistik og egne beregninger.

Balanceret ud-
vikling pad ar-
bejdsmarkedet

for coronakrisen

3.3. Kapaciteten pa det danske arbejdsmarked

Da coronakrisen ramte, var dansk ekonomi steerk og uden vaesent-
lige ubalancer. Det gjorde sig ogsa geeldende pa arbejdsmarkedet.
Selv om beskeeftigelsen steg solidt i lobet af opsvinget og naede
historiske hgjder, var der tale om en balanceret udvikling uden
massiv mangel pd arbejdskraft. Det skyldes i hgj grad, at arbejds-
styrken i samme periode ogsd steg kraftigt, jf. figur 3.11. Den balan-
cerede udvikling pd arbejdsmarkedet har veeret med til at mildne

de umiddelbare konsekvenser af coronakrisen.

Figur 3.11. Arbejdsstyrke og beskaeftigelse
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Anm.: Arbejdsstyrken beregnes som beskeeftigelsen inkl. orlov tillagt nettoledige. Tal for
2020-2022 er FH’s forventninger.
Kilde: Danmarks Statistik (herunder ADAM) samt egne beregninger og sken.
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En stor del af den stigende arbejdsstyrke skyldes - ud over effek-
terne af den konjunkturforbedring, der fandt sted - ikke mindst
tilbagetraekningsreformen. Flere personer er nu aktive pa arbejds-
markedet i leengere tid. Det vil age arbejdsstyrken yderligere i de

kommende ar i takt med, at pensionsalderen gradvist bliver gget.

Under opsvinget kom der ogsa flere unge ind pa arbejdsmarkedet
samt flere udleendinge som folge af oget integration pa arbejds-

markedet og tilgang af arbejdskraft fra udlandet.

En del af den stigende arbejdsstyrke de seneste ar skyldes imidler-
tid ogsa, at bedringen pa arbejdsmarkedet har givet mulighed for,
at svagere grupper kunne fa foden inden for pa arbejdsmarkedet.
Det gavner ikke kun den enkelte. Jo flere, der far en varig tilknyt-
ning til arbejdsmarkedet, jo storre bliver beskeeftigelsesmulighe-
derne ogsa for samfundet. Det har altsd betydning ud i fremtiden,

nar flere treeder ind pa arbejdsmarkedet.

I kelvandet pa coronakrisen, hvor flere igen er blevet ledige og be-
skeeftigelsesmulighederne mere begraensede, er der dog igen en ri-
siko for, at flere personer far en svagere tilknytning til arbejdsmar-
kedet, jf. afsnit 3.2. Det vil i sa fald fa betydning for skonomien pa

leengere sigt.

Tilbageslaget i dansk gkonomi i ar forventes alt andet lige at fore
til en faldende arbejdsstyrke. Det skyldes bl.a., at studerende, der
mister jobbet, ikke leengere vil indgd i arbejdsstyrken, idet de hver-
ken er i beskeeftigelse eller modtager dagpenge, men SU. Krisen
kan ogsa gore det mere attraktivt for fx unge ufagleerte, der mister
jobbet, at starte uddannelse. En stor del af beskeeftigelsesfaldet i 2.
kvartal er sket inden for bl.a. handel, hotel og restauration, jf. afsnit
3.1, hvor der typisk er mange unge beskeeftiget. Derfor kan den ef-
fekt pa arbejdsstyrken veere ekstraordineer stor under coronakri-
sen. Det vil ogsa treekke ned i arbejdsstyrken, hvis udleendinge, der
mister jobbet, fx forlader landet. P4 den anden side vil den hgjere
pensionsalder treekke op i arbejdsstyrken. Samlet set forventes
arbejdsstyrken at ligge omtrent ueendret i 2020 og blot stige med

5.000 personer neeste ar.

12022 forventes den staerkere konjunkturforbedring igen at fore til
flere beskeeftigede studerende og udleendinge samtidig med, at der
fortsat paregnes flere beskeeftigede aeldre. Der er saledes udsigt til
en stigning i arbejdsstyrken pa knap 20.000 personer.
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I takt med den faldende efterspergsel efter arbejdskraft som felge
af coronakrisen er rekrutteringsudfordringerne ogsa blevet mindre
udtalt. Rekrutteringsundersggelsen fra Styrelsen for Arbejdsmar-
ked og Rekruttering (STAR) fra september 2020° viser, at langt ho-
vedparten (omkring fem ud af seks) af de virksomheder, der har
haft behov for at rekruttere, har faet den arbejdskraft, de sogte. Den
forgeeves rekrutteringsrate (andelen af forgeeves rekrutteringer ud
af det samlede antal rekrutteringsforseg) 14 pa ca. 17 pct. Selv un-
der opsvinget de seneste ar har der dog ingen generelle rekrutte-
ringsproblemer veeret. I september 2019 1a rekrutteringsraten pa 21
pct., og det var vaesentligt lavere end under finanskrisen, hvor der

var dobbelt sa mange forgeeves rekrutteringer.

Der har dog veeret forskelle pd rekrutteringsudfordringerne pa
tveers af omrader. Disse forskelle gor sig stadig gaeldende. Bygge-
og anleegsbranchen er den hovedbranche i de private erhverv, der
i labet af opsvinget har haft de storste rekrutteringsudfordringer.
Da byggeriet ikke har veeret sd markant meerket under coronakri-
sen indtil videre, sa er det ogsa stadig den hovedbranche i de pri-
vate erhverv, hvor flest virksomheder melder om udfordringer

med rekruttering.

Ifglge en underspgelse fra Danmarks Statistik ligger andelen af
virksomheder inden for byggeriet, der melder om produktionsbe-
greensninger som fglge af mangel pa arbejdskraft, aktuelt pa ni-
veau med efterdret 2019 (omkring 25 pct.), jf. figur 3.12a. Det er dog
lavere end i perioden op til finanskrisen. Tilsvarende er der ogsa
aktuelt omtrent lige sa stor en andel, som melder om produktions-
begraensninger som folge af mangel pa eftersporgsel, som sidste ar,
jf. figur 3.12b. Der er i bygge- og anleegsbranchen lidt flere virksom-
heder, der oplever produktionsbegreensninger som fglge af man-

gel pa arbejdskraft end som folge af mangel pa eftersporgsel.

Det star vaesentligt anderledes til i de private serviceerhverv. Her
vurderer 40 pct. af de virksomheder, som oplever produktionsbe-
graensninger, at det skyldes mangel pa eftersporgsel. Det drejede
sig om ca. 25 pct. sidste ar. Dertil er andelen af virksomheder i ser-
viceerhvervene, som oplever produktionsbegraensninger pa grund
af mangel pa arbejdskraft, lavere nu end samme periode sidste ar
(12 pct.).

% Underspgelsen deekker det halve ar fra april 2020 til september 2020.
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Blandt industrivirksomhederne er der aktuelt lige sa mange, som
melder om produktionsbegraensninger, som det var tilfeeldet sidste
ar. Pa det tidspunkt var den globale efterspergsel dog allerede pa
vej ned. Sammenligner man i stedet med perioden 2017-2018 var
der i den periode ca. dobbelt s4 mange industrivirksomheder, som
meldte om mangel pé arbejdskraft. Der er i dag ca. 25 pct. af indu-
strivirksomhederne, der vurderer, at mangel pa eftersporgsel

heemmer produktionen. Det er vesentligt flere end under finans-

krisen.
Figur 3.12a. Produktionsbegraensninger, Figur 3.12b. Produktionsbegraensninger,
mangel pé arbejdskraft mangel pa efterspgrgsel
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Anm.: Figurerne viser andelen af adspurgte virksomheder i de tre private hovedbrancher, som vurderer, at der er

produktionsbegraensninger som felge af henholdsvis mangel pa arbejdskraft og mangel pé eftersporgsel. Data
for industrien er kvartalsdata, og sdledes er manedstallene ens i det enkelte kvartal. Data for servicebranchen
eksisterer ikke for maj 2011. Data er ikke seesonkorrigeret, og sidste observation er november 2020.

Kilde:

Opbremsning i
lonudviklingen
pi DA-omraidet
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Danmarks Statistik.

3.4. Lon og priser

Lonudviklingen pd DA-omradet 14 stabilt omkring 2,5 pct. i godt
to ar frem til og med 1. kvartal 2020. Med 2. kvartal 2020 aftog lon-
udviklingen brat til 1,8 pct., men i 3. kvartal 2020 tiltog lonudvik-
lingen lidt til 2,1 pct.

Opbremsningen i lenudviklingen i 2. kvartal 2020 og den fortsat
moderate udvikling i 3. kvartal skal i sagens natur ses i lyset af CO-
VID-19-nedlukningen af samfundet og den efterfelgende gkono-
miske krise. Opbremsningen i 2. kvartal skete for alle hovedbran-
cher og anseettelsesformer - om end forskelle i omsteendigheder for
nedlukningen i brancherne og forskelle i lonsystemerne kan spores
i lonudviklingen. Den let tiltagende lonudvikling i 3. kvartal er
ogsa ret gennemgaende pa overordnet niveau. Udviklingen pa del-

brancheniveau er mere varieret.
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Overenskomst-
aftaler for 2020-
2023 pa plads i

marts

Foréret bed ogsa pa overenskomstfornyelser pa FH/DA-omradet,
som hovedsageligt skete pa et bagteppe af en sterk gkonomi og
en god lenkonkurrenceevne. Aftalerne indebar gennemgaende de
starste lonstigninger siden OK07 med bade sterre satsstigninger og
et veesentligt loft af bidraget til fritvalgsordningen, jf. boks 3.1. De
aftalte lonstigninger i referenceforlgbet vurderes at udgere ca. 2,9
pct. i forste ar af overenskomstperioden, og godt 2% pct. i de to
sidste ar, jf. figur 3.13.

Figur 3.13. Fortjeneste og aftalebaseret referenceforigb, FH/DA

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

mmmm Referenceforlob Faktisk lenudvikling
--=-- Lonudvikling, korrigeret Arsgennemsnit

Anm.: Den korrigerede lenudvikling tager hgjde for tekniske forhold, som ggede lonstig-
ningstakten i 2010 med ca. ¥4 pct.-point. Seneste observation for den faktiske lgnud-
vikling er 3. kvartal 2020. Referenceforlgbet er baseret pa en forudseetning om fuldt
relativt gennemslag fra stigninger i mindste- og normallgnsatser til hele lonforde-
lingen. Arsgennemsnit for 2020-2022 er FH's forventninger.

Kilde: DA’s KonjunkturStatistik samt egne beregninger og sken.

Omslaget i konjunkturerne understreges af udviklingen i lenglid-
ningen, dvs. forskellen mellem de faktiske og de aftalte lenstignin-
ger. Lenglidningen var stabil og begraenset positiv pa ca. % pct.
frem til 1. kvartal 2020, men aftog brat til en betydelig negativ len-
glidning pad mere end 1 pct. i 2. kvartal og godt %2 pct. i 3. kvartal
2020.
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Boks 3.1. Resultater fra OK 2020

Overenskomstforhandlingerne pd det private omrdde blev afsluttet d. 25. marts 2020 med offentlig-
gorelsen af meeglingsforslaget.

Den nye overenskomstperiode geelder fra 1. marts 2020 og tre ar frem.

Der var variation hen over resultaterne pa de enkelte omrader, men de fulgte i hovedtreek gennem-
brudsforligene fra industrien pa mindstelensomradet og fra transporten pa normallensomradet. Ho-
vedparten af forligene blev indgaet, for regeringen lukkede Danmark ned pga. COVID-19.

De vigtigste elementer i aftalerne var:
» Mindstelgnsstigninger pa tre gange 2,50 kr. og normallgnsstigninger pa to gange 3,20 kr. og en gang
3,15 kr., mens genetilleeggene blev laftet med tre gange 1,6 pct.
o Akkordbetalingen stiger med samlet 6,3 pct. over de tre ar. Profilen varierer lidt mellem overens-

komsterne.

o Et samlet loft pa 3,0 pct.-point pa fritvalgskontoen, dvs. med 1 pct.-point pr. ar.
o Tre ugers ekstra gremeerket foreeldreorlov til feedre.
o Ret til én yderligere dags fraveer ved barns sygdom og ret til fraveer ved barns leegebesog betalt af

fritvalgsordningen.

o Udvidelse af perioden med len under sygdom med op til fem uger pa mindstebetalingsomradet og
to uger pa normallensomradet.

¢ Bedre muligheder for uddannelse ved afskedigelse og realkompetencevurdering.

¢ Leerlingelgnnen stiger med tre gange 1,7 pct. og pa de fleste overenskomster indfgres pension for
18-19-arige leerlinge og elever.

Fortsat moderat
lonudvikling i de

kommende dr

Lonudvikling i
den offentlige

sektor

Resten af 2020 er der ligeledes udsigt til en negativ lenglidning,
hvilket giver anledning til en samlet privat lenudvikling for aret
pa 2,1 pct. I de kommende ar ventes forskellen mellem den faktiske
og den aftalte lonudvikling gradvist at indsneevres i takt med, at
konjunktursituationen normaliseres. Det giver anledning til en
gradvist tiltagende, men fortsat moderat lonudvikling pa ca. 2%
pct. 1 2021 og godt 2%2i 2022. Forventningen om tiltagende lgnstig-
ninger afspejler den underliggende udvikling i overenskomstafta-
lerne og forventningen om en gradvis tilneermelse til mere normale

tilstande i lgbet af de kommende ar.

I den offentlige sektor 1d lenudviklingen'0 samlet set pa 2,8 pct.i 1.
halvar 2020, om end der var visse forskelle mellem delsektorerne.
Lonudviklingen for statsansatte aftog fra 2,4 til 2,1 pct. fra 1. til 2.
kvartal 2020, mens den kommunale lenudvikling var 3,0 pct. i
begge kvartaler. Lonudviklingen for regionalt ansatte tiltog fra 2,9
til 3,4 pct., hvilket bl.a. skyldes et bidrag fra ogede genebetalinger,
som kan henfgres til COVID-19-beredskabet i sundhedsveesenet.

Normalt felger udviklingen i lonstigningerne i den offentlige sek-
tor de aftalte lonstigninger fra overenskomstaftalerne ganske teet -
med let positive og relativt stabile reststigninger (dvs. afvigelser

fra referenceforlgbet). Det har ogsa veeret tilfeeldet i den seneste

10 T henhold til Danmarks Statistiks standardberegnede lgnindeks.
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Udsigt til fortsat

reallonsfremgang

Markant
forbedring af
lonkonkurrence-
evnen de seneste

ti ar

overenskomstperiode,'! om end reststigningen i regionerne var

usaedvanlig stor i 2. kvartal 2020 som fglge af genebetalingerne.

Profilerne i de aftalte lonstigninger varierer mellem delsektorerne.
I 2020 tilsiger overenskomstresultaterne en lgnudvikling pa om-
kring 2 pct. i staten og omkring 3 pct. i kommuner og regioner. I

fordret 2021 er der offentlige overenskomstforhandlinger.

Inflationen har veeret begraenset i en leengere arreekke med pris-
stigningstakter under eller omkring 1 pct. Det har medvirket til en
peen reallensudvikling pd gennemsnitligt ca. 1,6 pct. siden 2015
trods relativt moderate lenstigninger i perioden. I 2020 har den op-
gjorte prisudvikling veeret ekstraordineert lav, og der er udsigt til
en inflation pa 0,4 pct. for aret som helhed, jf. figur 3.14. Inflationen
ventes at tiltage gradvist til 1,1 pct. neeste ar og 1,5 pct. i 2022.

Forventninger til len- og prisudviklingen betyder, at der er udsigt
til en reallensfremgang pa knap 1% pct. i 2020, dvs. omkring den
gennemsnitlige drlige reallonsudvikling siden 2015. I de kommen-

de to ar ventes fortsat reallonsfremgang pa hhv. 1% og godt 1 pct.

Figur 3.14. Reallgnsudvikling, Ignstigninger og inflation

Pct. Pct.
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Anm.: Inflationen angiver den arlige stigning i forbrugerprisindekset. Lenstigningerne er
lonudviklingen pad DA-omradet. Tallene for 2020-2022 er FH's forventninger.
Kilde: Danmarks Statistik, DA’s KonjunkturStatistik samt egne beregninger og sken.

Den danske lgnkonkurrenceevne for industrien har forbedret sig
betydeligt siden 2009. Det skyldes iseer en hgjere produktivitets-
fremgang sammenlignet med udlandet. Samtidig var de danske
lenstigninger lavere end udlandets fem &r i treek fra 2011 til 2015,
jf. figur 3.15a. Det seneste ar har den danske lenudvikling ligget lidt

1 Nar der tages hgjde for en forsinket udmentning af de aftalte lonstigninger fra 1. april 2018.
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over den udenlandske. I 2. kvartal 2020 aftog begge lonudviklinger

parallelt.
Figur 3.15a. Lgnudvikling, fremstilling Figur 3.15b. Relativ Ignkvote
Pct. Pct. Pct. Pct.
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Anm.: I figur 3.15a. er lenudviklingen for udlandet en sammenvejning for Danmarks stegrste samhandelslande. Figur
3.15b. viser den akkumulerede udvikling siden 2009, baseret pa data for fremstillingsindustrien. Den relative
lenkvote er lenkvotens udvikling for udlandet i forhold til udviklingen i Danmark, hvor der er korrigeret for
udviklingen i kronekursen. En stigning i den relative lenkvote svarer til en forbedring af konkurrenceevnen.

Kilde: DA’s Internationale Lonstatistik, Finansministeriet, Nationalbanken samt egne beregninger.

Produktivitets-
vaekst pd knap 2
pct. under de se-

nere drs opsving

Udsigt til et
midlertidigt fald

i produktiviteten

Et mal for lenkonkurrenceevnen er udviklingen i lonkvoten. Lon-
kvoten er et udtryk for lennens andel af veerdiskabelsen, der der-
med ogsa tager hgjde for bytteforholdsforbedringer.? Den danske
lonkvote for industrien er faldet vaesentligt mere end udlandets de
senere ar. Dermed er den relative lonkvote steget kraftigt. Sammen
med udviklingen i kronekursen svarer det over de seneste ti ar til
en forbedring af lenkonkurrenceevnen pa mere end 30 pct., jf. figur
3.15b.

3.5. Produktivitet

Produktivitetsudviklingen (mdlt ved bruttoveerditilveeksten pr.
preesteret time) har i de senere ar veeret kraftigere end under op-
svinget i 00’erne. Sdledes 1a den arlige produktivitetsfremgang pa
gennemsnitligt 1,9 pct. i 2017-2019 mod 1%z pct. i 2004-2006, jf. figur
3.16.

Typisk ser man et midlertidigt fald i timeproduktiviteten i forbin-
delse med kriser, fx fordi virksomhederne i en periode grundet
usikkerhed ikke afskediger medarbejdere i samme grad og tempo,
som aktiviteten falder. Det ventes ogsd at veere tilfeeldet i forbin-
delse med coronakrisen. Her er der imidlertid seerlige omsteendig-

heder forbundet med hjemsendelse og lenkompensation, som be-

12 Bytteforholdet angiver forskellen mellem prisudviklingen i henholdsvis eksporten og importen. Der har de seneste
ti &r veeret en bytteforholdsforbedring pa ca. 6 pct. inden for fremstillingsindustrien.
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Produktivitets-
forbedringer er
en vigtig driv-
kraft for vaekst

og velstand

tyder, at der er betydelig usikkerhed tilknyttet opgerelsen af pree-
sterede timer i den forbindelse, og dermed ogsa produktivitetsud-

viklingen.

Produktivitetsvaeksten tiltager til gengeeld typisk kraftigt, nar kon-
junkturbilledet lysner - alene som felge af, at aktiviteten stiger
mere og hurtigere, end virksomhederne gger antallet af beskaefti-
gede og antallet af arbejdstimer. Det skete fx i 2010, hvor produk-
tiviteten steg med knap 4 pct. efter tre ar med fald. Baseret pa det
forventes produktiviteten ogsa at stige igen under genopretningen

de kommende ar.

Figur 3.16. Produktivitet for hele gkonomien
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Anm.: Produktiviteten er her beregnet som bruttoveerditilveeksten i hele gkonomien i faste,
keedede veerdier i forhold til samlede antal preesterede timer i hele gkonomien.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Produktivitetsforbedringer har historisk set bidraget til en overve-
jende stor del af vaeksten i dansk gkonomi. Produktivitetsrelate-
rede faktorer omfatter kapitalintensitet (kapital, der indgar i pro-
duktionen, pr. arbejdstime), uddannelsesniveau samt den sakaldte
totalfaktorproduktivitet. Totalfaktorproduktivitet er den del, der
ikke kan forklares ved kapitalintensiteten eller uddannelsesni-
veauet. Det har gennem tiden veeret disse faktorer, der i hgj grad
har béret vaeksten i bruttoveerditilveeksten, mens arbejdsudbuddet
enten har trukket ned i veeksten eller bidraget meget lidt, jf. figur
3.17.
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Figur 3.17. Gennemsnitligt bidrag til BVT-vaeksten
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Anm.: Data er for den markedsmaessige del af gkonomien og viser de enkelte komponen-
ters bidrag til bruttoveerditilveeksten.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

For at sikre at dansk gkonomi kommer ud pa den anden side af
coronakrisen i en steerkere form, er det derfor vigtigt, nar der inve-
steres i aktivitet og jobskabelse, ogsa at have fokus pa at fremme
produktivitetsveeksten. Det omfatter altsa blandt andet investerin-
ger i uddannelse og investeringer i kapitalapparatet (bygninger,
maskiner og udstyr). Dertil er det vigtigt at sikre innovation og hgj
kvalitet i arbejdet, herunder hvordan vi arbejder bedre, smartere
og mere effektivitet, idet det vil bidrage til at oge totalfaktorpro-

duktiviteten.
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