4! Arbejdernes Landsbank

Fortsat genopretning i sigte

Coronakrisen har ramt hele verden, og heller ikke Danmark er gaet ram forbi. Dansk gkonomi havde
heldigvis et solidt udgangspunkt ved krisens start, og det tegner stadigvaek til at blive en kort krise, om end
en meget dyb en af slagsen.

De nyeste tal fra Danmarks Statistik viser, at BNP-vaeksten i 3. kvartal l@d pa 4,9 procent, hvilket er det
hgjeste, der nogensinde er malt. Det er naturligvis glaedeligt med en rekordveaekst, men alt andet havde
ogsa veeret katastrofalt, og skal vi vaere helt zerlige, havde vi forventet en kraftigere vaekst i 3. kvartal.
Vaksten kommer pa bagkant af et historisk BNP-fald pa 7 procent, og den danske produktion er stadig 4
procent lavere end inden krisen.

Et kort, men dybt tilbageslag
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Zoomer vi ind pa arbejdsmarkedet faldt beskaeftigelsen i de fgrste maneder af krisen med 80.000 personer,
men er efterfglgende steget med lidt over 50.000 igen. Ledigheden steg i krisens start med naesten
55.0000, men er siden faldet, og ligger i dag ca. 22.000 hgjere end inden krisen. Ledighedsstatistikkerne
viser desveerre, at arbejdsmarkedet den seneste maned har stdet mere eller mindre stille. Heldigvis afslgrer
statistikkerne ogsa, at der er god efterspgrgsel efter arbejdskraft. Vi ma dog sande, at vi ser det som mere
sandsynligt, at ledigheden vil stige fremfor falde, men der vil vaere tale om afdeempede stigninger.

Selvom der har vaeret en voldsom rotation pa det danske arbejdsmarked, har store dele af Isgnmodtagerne
ikke maerket krisen direkte endnu. Ser vi pa forbrugernes humgr, er det ganske vist lavere end inden krisen,
men det skyldes seaerligt en lavere vurdering af den danske gkonomi nu og i fremtiden. Vi hafter os ved, at
danskerne fortsat er optimistiske omkring deres egen gkonomi, men samtidig tror pa stigende ledighed.
Forbrugerne forventer derved, at det er naboen og ikke dem selv der mister arbejdet. Havde det omvendte
veeret tilfaeldet, ville vi veere bange for mere tilbageholdende forbrugere, men det lader bestemt ikke til at
veere tilfeeldet.
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For at booste forbruget herhjemme har man fra politisk side valgt at udbetale en del af danskernes
indefrosne feriepenge. Vi vari den forbindelse ude og spgrge danskerne, hvordan de primzert forventede at
bruge pengene. Her var det mest populaere valg at spare pengene op, og ser vi pa danskernes bankindlan
har det ogsa for fgrste gang nogensinde krydset 1 billion kr. Et flertal af Isnmodtagerne forventede dog, at
pengene skulle bruges, hvor szerligt boligforbedringer og ting til hjemme stod hgjt pa gnskelisten. Ser vi
mod detailsalget slog det rekord i oktober med en imponerede vaekst pa over 8 procent, hvilket vidner om,
at danskerne ikke er bange for at bruge penge.

Detailsalget eksploderer Indlanet boomer
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden og Finans Danmark. Anmaerkning: data er saesonjusteret.

Danskerne har svunget dankortene de seneste maneder, og det har sarligt butikkerne haft godt af, mens
pengene har haft svaert ved at finde vej til servicebranchen, som iszer slas med restriktioner og smittefrygt.
Privatforbruget ligger derved stadig under det niveau, vi sa inden krisen, men det skyldes i vores optik
primaert manglende forbrugsmuligheder fremfor manglende forbrugslyst. Det skal vi veere glade for, da vi
forventer, privatforbruget vil veere vaekstmotoren i den kommende tid, og vil vaere afggrende for en hurtig
genopretning af gkonomien.

Vi forventer et nogenlunde uaendret investeringsniveau i ar og naeste ar, da mange virksomheder vil
udskyde, eller helt droppe, planlagte investeringer i lyset af den massive usikkerhed, som coronakrisen har
medfgrt. Investeringerne vil dog holdes oppe, da mange virksomheder har og skal investere i
onlinelgsninger med videre. Dertil er der tale om en kort krise, hvorfor usikkerheden vil mindskes igennem
naeste ar, og derved understgtte investeringerne.

Ser vi mod udlandet, er Danmark mindre ramt end mange andre lande, men det ikke noget, der far os til at
juble i szerlig lang tid. Det store slag til verdensgkonomien betyder, at den danske eksport star over for en
sveer tid. Vi forventer, at eksporten vil stige, men i et afdeempet tempo. Samlet set forventer vi dog et
negativt bidrag fra nettoeksporten, importen forventes at stige mere end eksporten.

Vi forventer fortsat en kort, men dyb krise. Den, i vores gjne, skuffende veekst i 3. kvartal betyder, at vi
nedjusterer vores hidtidige prognose fra -3 procent til -4 procent i ar. Vi holder dog fast i et staerkt
comeback til veeksten naeste ar, hvor vi forventer en stigning pa 3 procent i BNP. Det betyder, at dansk
gkonomi ved starten af 2022 vil veere tilbage pa det niveau, vi sa inden krisen.

Fuld fart pa boligmarkedet

Tager vi et kig pa det danske boligmarked, er det gaet imponerende staerkt i 2020, og det er en fremgang
der komme alle dele af landet til gode. 4 ud af 5 kommuner har oplevet stigende boligpriser i 2020, og
naesten alle kommuner har ogsa oplevet en stigende handelsaktivitet. Boligudbuddet er som fglge raslet
ned, og boligudbuddet er i dag det laveste i 14 ar. Selvom fremgangen pa boligmarkedet er bred, er det i og
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omkring de store byer, at priserne er steget mest, og det skal forklares med, at det er her udbuddet er
faldet mest, og ogsa var lavest ved krisens start.

Historisk handelsaktivitet Faldende udbud lgfter priserne
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden og Finans Danmark. Anmaerkning: data er saesonjusteret

Ser vi fremad, sa forventer vi, at de gode takter pa boligmarkedet vil fortseette, men, at tempoet vil falde.
Boligpriserne vil stadig stige den kommende tid, da det lave udbud ikke vender lige forelgbigt. Vi forventer,
at der fortsat vil blive handlet boliger, men handelsaktiviteten vil komme ned i gear, da kgberne ikke
leengere har det samme udvalg.

Pa trods af hgjere priser er vi ikke bange for situationen pa boligmarkedet, da vi ser boligmarkedet vaere
ganske robust. For det fgrste er kreditvaeksten i dag relativt afdeempet, og danskerne vaelger derudover de
sikre 1an med fast rente. Dertil er boligbyrden, altsa hvor stor del af den disponible indkomst der gar til
bolig, historisk lav grundet de lave renter — boligpriserne er altsa ikke ude af trit med den gkonomiske
virkelighed, som de var op til finanskrisen i 00’erne.

Prognose

BNP-vaekst 2,9% -4% 3%
Huspriser 3,6% 3% 1%
Lejlighedspriser 3,2% 5% 0%

(Redaktionen er afsluttet 4. december 2020)

Kontakt

Chefgkonom Jeppe Juul Borre jib@al-bank.dk 3848 47 61
@konom Anders Christian Overvad aco@al-bank.dk 384847 60
Privatgkonom Brian Friis Helmer bf@al-bank.dk 3848 4555

Dette materiale er udarbejdet af Arbejdernes Landsbank, som generel information til personlig brug. Anbefalinger skal ikke opfattes som hverken
tilbud om eller opfordring til keb eller salg af de pagaeldende papirer, tjenesteydelser mv. Materialet er alene udarbejdet pa basis af offentligt
tilgeengeligt materiale. Banken har omhyggeligt sggt at sikre sig, at materialet er korrekt og retvisende. Banken patager sig intet ansvar for materialets
ngjagtighed eller fuldkommenhed. De oplysninger, der er anfgrt, kan have andret sig i forhold til produktionstidspunktet, ligesom informationen ikke
tager udgangspunkt i eller er tilpasset nogen kunders personlige forhold. Derfor opfordrer vi dig til at indhente yderligere og/eller opdateret
information i banken. Arbejdernes Landsbank samt medarbejdere i banken kan have positioner i eller foretage kgb eller salg mv. af i de vaerdipapirer,
som er omtalt.
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