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RESUME: Udsigt til lav vaekst og stigende ledighed i 2011

Det gkonomiske opsving har vaeret langsomt og beskeftigelseslast, og det har primeert Lav vaekst og stigende
veaeret drevet af vaeksten i det offentlige forbrug. I 2011 vil det offentlige forbrug ikke ledighed i 2011
laengere bidrage til vaeksten, og reallensudviklingen samt skatte- og afgiftsstigninger vil

tilmed laegge en deemper pé vaeksten i det private forbrug.

Dansk Erhverv forventer et fald i BNP vaeksten til 1,3 pct. i 2011, og en ledighed der sti-
ger til 172.000 pa drsbasis i 2011. I 2012 ventes en mere gunstig udvikling i det offent-
lige og private forbrug og en BNP vakst pa 1,8 pct. og et fald i ledigheden til 162.000,
figur 1.

Figur nr. 1

Forsyningsbalance

Real vaekst

2011
Privat forbrug 813.585 1,8 1,1 1,6
Offentligt forbrug 496.302 1,8 0,0 0,4
Faste bruttoinvesteringer 303.368 -6,0 1,0 6,5
Lagerforggelser -20.349 0,2V 0,2V 0,0Y
Eksport af varer og tjenester 792.839 2,0 4,2 3,8
Import af varer og tjenester 729.637 1,4 3,3 4,2
BNP 1.656.108 2,0 1,3 1,8
Ledighed (fuldtidspersoner) 129.364 163.949 172.000 162.000
Inflation 1,3 pct. 2,3 pct. 2,5 pct. 2,0 pct.

1)  Lagerforogelser er malt i pct. af BNP aret for

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

Prognosen er udarbejdet under forudsetning om uaendret ekonomisk politik i
prognoseperioden.

DANSK
E R H\IE R\I Dansk Erhvervs Perspektiv 2011 #25



OKONOMISK PROGNOSE FEBRUAR 2011 X\ DANSK ERHVERVS PERSPEKTIV #25 FEBRUAR 2011

Prognose for dansk skonomi

Dansk Erhverv forventer et fald i den gkonomiske veaekst i 2011 sammenlignet med Negative udsigter for
2010. Det skyldes béde, at det offentlige forbrug ikke forventes at bidrage til vaeksten i vaeksten i 2011
2011, og at den disponible realindkomst kun vil stige meget lidt som folge af en lav lon-

stigningstakt pa det private arbejdsmarked, faldende reallenninger for offentligt ansat-

te, stigende ravare- og fadevarepriser samt stigende skatter og afgifter. Det private for-

brug ventes derfor at vokse med beskedne 1,1 pct. i 2011 og med 1,6 pct. i 2012. Det er

forst og fremmest eksporten, der ventes at treekke vaeksten i 2011.

BNP ventes at vokse med 1,3 pct. i 2011 og med 1,8 pct. i 2012, figur 2.
Den seneste konjunkturcykel havde sit toppunkt (som malt ved BNP) i fjerde kvartal
2007, og bunden blev ndet i andet kvartal 2009, figur 2, og mellem konjunkturcyklens

top og bund faldt det reale BNP med over 8 pct.

Figur 2
BNP i mia. kr. faste priser samt kvartal til kvartal arlig veekstrate

mmmmm Kvartal til kvartal arlig vaekstrate i pct.
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

- 335.000

Beskaftigelse og ledighed
Private byerhverv har mistet 180.000 arbejdspladser siden fjerde kvartal 2008, og der
er endnu ikke indtruffet nogen vending i beskaftigelsen.

Bruttoledigheden steg gennem det meste af 2010, men et svagt fald indtradte i fjerde
kvartal, figur 3. Dansk Erhverv forventer en svagt stigende ledighed i 2011. I 2012
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ventes bruttoledigheden at falde til 162.000. Faldet er betinget af en lav produktivitets-
stigningstakt.

Figur 3
Bruttoledighed, opregnet faktisk og seesonkorrigeret
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger
Timeproduktiviteten
I industrien er timeproduktiviteten vokset med 21 pct. siden 2007. Hgje produktivitets- Haje produktivitetsstignin-
stigninger betyder en forbedret konkurrenceevne, men ogsa lavere beskaftigelse. I de ger i industrien, i finan-
private byerhverv voksede produktiviteten med 3,3 pct., figur 4. Produktivitetskrisen er siering og i forsikring

ikke overstaet.

Figur 4
Indeks for timeproduktivitet, 2007k1 = 1,00
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger
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Investeringer
De faste bruttoinvesteringer har stort set veeret faldende siden 1. kvartal 2007. Der
ventes ikke nogen storre veekst i investeringerne i 2011.

Det private forbrug
Det private forbrug er vokset siden andet kvartal 2009. I de forste tre kvartaler af 2010
voksede forbruget med beskedne 1,6 pct., figur 5, og forbrugertillidsindikatoren er kun

svagt positiv. For 2011 er der udsigt til en endnu lavere vaekst i det private forbrug:

Figur 5

De disponible reallgnninger ventes kun at stige svagt i 2011. Stigende révare-
og fodevarepriser kan forventes at ege forbrugerprisinflationen og dermed
udhule reallgnnen, og stigende skatter og afgifter i 2011 vil yderligere udhule
de disponible indkomster. Skattestigningerne skyldes bade indfasningen af
flere af skattereformens finansieringsbidrag og fastfrysningen af skattesyste-
mets belgbsgranser, herunder gransen for betaling af topskat.

Offentligt ansatte star til en lanmeessig nulvaekst i 2011 og faldende reallgn, og
for 2012 vil lgnstigningerne formentlig give en reallgnsstigning pa beskedne
0-1/2 pct.

I landet som helhed (uden for Kebenhavn) ligger udbudspriserne pa boliger
lavere end for et &r siden, og faldende frivaerdier laegger en demper pa
forbrugstilbgjeligheden.

Forbrugskvoten er pa niveau med gennemsnittet over de seneste 11 ir, sa det
forventes ikke, en stigende forbrugstilbgjelighed vil drive forbruget, nar udsig-

terne for realindkomster, beskeftigelse og boligpriser ikke er bedre.
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Det er pa den baggrund vurderingen, at det private forbrug kun vil vokse realt med 1,1 pct. i

2011 og med 1,6 pct. i 2012.

Det offentlige forbrug

I de forste tre kvartaler af 2010 er det offentlige forbrug vokset med 6 mia. kr. eller 2,1
pct. realt, figur 6. Den offentlige beskeftigelse er ligeledes vokset konstant gennem
aret, og der var i tredje kvartal 10.000 flere offentligt ansatte end i 3. kvartal 2009.

Figur 6

Offentligt forbrug 2007-2010, mio. kr. faste priser
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

Der er fra regeringens side lagt op til et fald i det offentlige forbrug i 2011 pa 0,3 pct.,
men hidtidige bestrabelser pa blot at dempe vaeksten har ikke vaeret succesfulde.
Alligevel kan der veere grund til at tro, at this time is different”:

Som noget nyt har regeringen aftalt med kommunerne, at en del af
bloktilskuddet er betinget af, at kommunerne overholder deres budgetter,
séledes at den enkelte kommune straffes, hvis den overskrider budgettet.

I tredje kvartal faldt den offentlige beskaftigelse malt i timer (men ikke malt i
antal ansatte), og det samme gaelder det offentlige forbrug.

For 2011 er der udsigt til en nulveekst i de offentligt ansattes lenninger. Det vil
isoleret set indebere et fald i realveeksten i det offentlige forbrug i 2011.

International ekonomi: Det globale opsving gar Euroomradet forbi

Den internationale valutafond skenner i deres seneste prognose,! at produktionen vil
vokse med 5 pct. i 2010 og med 4,4 pct. i 2011. Den globale veekst drives af udviklings-
lande og "emerging markets”, dvs. Kina, Indien, ASEAN lande, Rusland, Brasilien samt
lande i Latinamerika, Afrika syd for Sahara, Nordafrika og Mellemgsten.

Nulveekst i offentligt

forbrug i 2011

Globalt opsving
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Det var den gode nyhed. Den darlige nyhed er, at vaeksten stort set er gdet Euroomra-
det forbi, og at den europaiske geeldskrise langt fra er overstiet. Den gkonomiske
vaekst var beskedne 1,8 pct. i Euroomrédet i 2010, iflg. IMF, og forventes at falde til 1,5
pct. i 2011, hvilket er utilstraekkeligt til at gore et storre indhug i den hgje ledighed.

For dansk eksport er det positivt, at bide Tyskland og Sverige skiller sig ud med en hgj
veakst. Det treekker dansk eksport op, selv om tab af markedsandele i de seneste ar har
betydet, at dansk eksport er vokset mindre end importen i de lande, vi eksporterer til.

Udenrigshandel og betalingsbalance

I 2010 udviste betalingsbalancen et rekordstort overskud pd 93,6 mia. kr., og ogsd
vare- og tjenestebalancen udviste et rekordoverskud pa 99,9 mia. kr. Overskuddet var
ligeligt fordelt pa varebalancen (50,5 mia. kr.) og tjenestebalancen (49,4 mia. kr.), figur
7. Overskuddet pé tjenestebalancen er mere end fordoblet fra 2009 til 2010, og det
skyldes bade en hgj eksportveekst og en beskeden importvaekst. Stigningen i olieprisen i
2010 har ligeledes aget eksportindtegterne fra olien i Nordsgen.

Det er lagt til grund for prognosen, at eksporten af varer og tjenester vokser med 4,2
pct. 12011 og med 3,8 pct. i 2012 og importen med 3,3 pct. i 2011 0g 4,2 pct. i 2012.

Figur 7

Vare- og tjenestebalancen samt betalingsbalancens lebende poster, 2005-2010
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Afventende optimisme i serviceerhvervene

Dansk Erhverv har gennemfeort en medlemsundersogelse, der kortlaegger service-
erhvervenes forventninger til omsatning, eksport, investeringer og beskeftigelse i 2011
i forhold til 2010, figur 8.i

Lidt over halvdelen af de adspurgte virksomheder forventer hgjere omseetning i 2011 Forsigtig optimisme
end sidste ir, mens 13 pct. forventer et fald.

Godt to tredjedele af de virksomheder, der har eksportsalg, forventer stigende eksport i Forventninger til stigende
2011, og kun 6 pct. forventer et fald. Det afspejler formentlig den relativt hgje vaekst pa eksport
Danmarks to vigtigste eksportmarkeder, Sverige og Tyskland.

Figur 8
Forventninger til 2011 i forhold til 2010
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Kilde: Medlemsundersggelse februar 2011, N=630.
Anm.: Vurderingen af eksport er baseret pa svarene fra de 125 virksomheder, der har eksport. De viste nettotal
er andelen af virksomheder, der forventer en stigning, fratrukket andelen som forventer et fald.

De positive forventninger til omsatning og eksport slér ikke for alvor igennem pé in- Afventende med at investe-
vesteringer og beskaftigelse. Sdledes forventer kun 25 pct. af virksomhederne at inves- re og ansztte

tere mere i 2011 end i 2010, samtidig med at 18 pct. forventer at investere mindre.

Ligeledes forventer kun 25 pct. af virksomhederne at oge antallet af beskaftigede,

samtidig med at 17 pct. forventer at reducere beskaftigelsen.

I oplevelse og transport er andelen af virksomheder, der forventer et fald i investerin-
gerne i r omtrent ligesé stor som andelen, der forventer en stigning. Inden for handel
og radgivning er forventningerne til investeringerne noget mere positive. Netto forven-
ter 11 pct. af virksomhederne inden for handel og 16 pct. inden for rddgivning et stigen-
de investeringsniveau i 2011.

I forhold til samme tidspunkt sidste ar er der dog sket en vaesentlig forbedring af inve-
steringsforventningerne. I februar 2010 forventede et flertal af virksomhederne inden
for alle sektorer bortset fra radgivning et fald i deres investeringer. A
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N OM DENNE UDGAVE
"Okonomisk Prognose februar 2011” er femogtyvende nummer af Dansk Erhvervs Perspektiv.

Redaktionen er afsluttet 18. februar 2011.

N OM DANSK ERHVERVS PERSPEKTIV

Dansk Erhvervs Perspektiv er Dansk Erhvervs analysepublikation, der seatter fokus pa aktuelle
problemstillinger og giver baggrund og perspektiv pd samfundsmaessige problemstillinger.
Dansk Erhvervs Perspektiv udkommer ca. 20 gange dGrligt og henvender sig til beslutningstage-
re og meningsdannere pa alle niveauer. Ambitionen er at udgere et kvalificeret og anvendeligt
beslutningsgrundlag i forhold til vasentlige, aktuelle udfordringer pa alle omrader, som har
betydning for dansk erhveruvsliv og den samfundsekonomiske udvikling.

Det er tilladt at citere fra Dansk Erhvervs Perspektiv med tydelig kildeangivelse og med henvis-
ning til Dansk Erhverv.

N KVALITETSSIKRING

Troveerdigheden af tal og analyser fra Dansk Erhverv er afgerende. Dansk Erhverv gennem-
forer egne surveyundersogelser i overensstemmelse med de internationalt anerkendte guidelines
i ICC/ESOMAR, og alle analyser og beregninger gennemgadr en kvalitetssikring i henhold til
Dansk Erhvervs interne kvalitetsmanual.

Denne analyse er offentlig tilgeengelig via Dansk Erhvervs hjemmeside. Skulle der trods grundig
kvalitetssikring forefindes fejl i analysen, vil disse blive rettet hurtigst muligt og den korrekte
version lagt pa nettet.

Henvendelser angdende analysens konklusioner kan ske til chefanalytiker Torben Mark
Pedersen pd tmp@danskerhverv.dk eller tlf. 33 74 65 25.

N REDAKTION

Direktor Christian Tanggaard Ingemann, cand. jur., MBA, analysechef Geert Laier Christensen
(ansv.), underdirektor Seren Friis Larsen, cand. scient. pol., chefanalytiker Torben Mark
Pedersen, cand. polit., Ph.D., chefkonsulent Mira Lie Nielsen, cand. oecon., skattepolitisk chef Bo
Sandberg, cand. polit., chefkonsulent Jesper Hajte Stenbaek, cand. merc. jur., pressekonsulent,
Lisa Sandager, cand. merc, journalist.

| IMF World Economic Outlook Update, January 25, 2011.
ii Medlemsundersogelsen er gennemfort i januar-februar 2011 blandt en tilfeeldig stikprove af Dansk Erhvervs

medlemmer. Undersogelsen er baseret pa 630 svar fra virksomheder inden for servicesektoren.
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