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@konomisk politik og analyse MAJ 2022

Dansk gkonomi bremser op pa et hgjt niveau

Dansk gkonomi har indledt 2022 pa et hgjt niveau, men
produktionsbegransninger, hgj inflation og svaekket ef-
tersporgsel betyder, at vi vil se et dyk i sommerhalvaret.
DI skenner, at BNP ved udgangen af i ar vil ligge lidt la-
vere end sidste ar, mens 2023 byder pa en beskeden
vaekst pad 1%2 pct. Trods nedgangen vil aktiviteten og
manglen pa medarbejdere fortsat veere pa et hgjt niveau.

Dansk gkonomi har ind- Dansk gkonomi har indledt 2022 pa et hejt aktivitetsniveau. BNP
ledt 2022 pé et hgijt ni- steg i 4. kvartal 2021 med hele 3 pct., og det har sendt os godt ind i
veau 2022. Det hgje aktivitetsniveau hviler dog pa et meget usikkert

grundlag. P4 tvers af brancher meldes der om historisk store pro-
duktionsbegraensninger som folge af mangel pa bade arbejdskraft

Dansk gkonomi bremser op pa et hgjt niveau
BNP i keedede 2021-priser, seesonkorrigeret arsniveau
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Krigen i Ukraine deem-
per efterspgrgslen

BNP skrumper lidt fra 4.
kvartal 2021 til 4. kvartal
2022

og materialer, og samtidig ser efterspergslen ud til at have lidt et
knak. Vi forventer derfor, at vi i lobet af sommerhalvaret vil se ak-
tiviteten falde men fortsat holde sig pa hejt niveau.

Krigen i Ukraine deemper den samlede eftersporgsel, idet forbru-
gerne far udhulet deres kebekraft af den hgje inflation. Dette gaelder
béde herhjemme og i udlandet. Samtidig rammer krigshandlingerne
og de indferte sanktioner i hgj grad eksporten til Rusland og Ukra-
ine. Dertil kommer, at manglen pa materialer er tiltaget, og at en del
byggeaktivitet bliver aflyst pa grund af de meget hgje priser pa byg-
gematerialer og stigende renter.

Flere virksomheder kommer til at opleve mangel pa efterspergsel
som en produktionsbegransning. For det store flertal af virksomhe-
der vil det dog primert betyde, at deres meget lange leveringstider
begraenses lidt. For de, der nu rammes af mangel pa eftersporgsel,
er opbremsningen dog naturligvis ikke velkommen.

Samlet set skonnes dansk gkonomi at vokse med 2,9 pct. i 2022, nar
der males pa arsbasis. Dette ligner umiddelbart ganske pan vakst,
men det dekker over, at vaeksten bliver hjulpet af et utrolig steerkt
udgangspunkt. Den gkonomiske aktivitet vil i hele 2022 vaere lavere
end i slutningen af 2021. Fra 4. kvartal 2021 til 4. kvartal 2022 sken-
nes BNP at falde med 0,1 pct. I 2023 ventes en vakst pa 12 pct.
bade malt som arsgennemsnit og fra 4. kvartal 2021 til 4. kvartal
2022.

Efterspogrgsel og udbud i dansk gkonomi

2021 2021 2022 2023
Mia. kr. Procentvis maengdeandring

Privat forbrug 1.139 4,2 1,7 3,7
Offentligt forbrug 609 3,7 0,8 -0,3
Faste bruttoinvesteringer 560 5,6 0,4 1,7
Lagerinvesteringer 22 04 0,4 -0,4
Indenlandsk efterspargsel 2.329 47 15 1,7
Eksport af varer og tjenester 1.487 7.8 6,1 3,6
Heraf varer 900 12,7 4.5 2,0
Import af varer og tjenester 1.320 8,2 39 4,3
Heraf varer ekskl. skibe mv 828 12,0 1,6 2,7
Bruttonationalprodukt 2.497 4,7 2,9 15
BVT i private byerhverv 1.532 5,8 4.2 15

Note: £ndringer i lagerinvesteringer i pct. af BNP det foregdende ar
Kilde: Danmarks Statistik og DI
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Mange &r med lav infla-
tion aflgst af skyhgj in-
flation

Priserne pa energi mv.
ventes at blive pa det
nuveaerende hgje niveau

Nar vi nér frem til at pri-
serne ogsa var meget
hgje aret for aftager in-
flationen

Beskaeftigelsen ser ud til fortsat at stige i forste halvdel af 2022, uan-
set at BNP skeonnes at veere gaet tilbage. Der er fortsat virksomhe-
der, der oplever veekst og ansatter nye medarbejdere, mens mange
virksomheder, der oplever tilbagegang, ikke vil risikere at afskedige
medarbejdere, de senere kan fa brug for igen. Antal jobannoncer ty-
der pa, at beskaftigelsesstigningen ogsa fremadrettet vil fortsatte,
men vi skenner en betydeligt mere afdeempet vaekst end i det fore-
gaende ar.

Andringer i beskaeftigelse og BNP
Fra 4. kvt. 2021 Fra 4. kvt. 2022
til 4. kvt. 2022 il 4. kvt. 2023
Beskeeftigelse, 1000 pers. 39 17
BNP arlig eendring i pct. -0,1 1,4
Note: | fgrste kvartal 2022 alene steg beskaeftigelsen med 26.000
Kilde: DI

I anden halvdel af 2022 og til naste ar er der udsigt til beskeden
fremgang i gkonomien, som ventes lige precis at vere stor nok til at
sikre, at ledigheden ikke tiltager. Der ventes derfor et uaendret og
fortsat meget hojt pres pa arbejdsmarkedet i hele prognoseperio-
den. Det skal dog understreges, at denne vurdering er behaftet med
betydelig usikkerhed.

Hgj prisveekst ikke mindst pa energi koster pa veeksten

Vi har i mange ar veret vant til meget stabile priser. De samlede
forbrugerpriser steg i perioden fra 2013 til 2021 i gennemsnit med
blot 0,8 pct. om aret. Inflationen er tiltaget kraftigt og ligger nu pé
det hgjeste niveau i naesten 40 ar. I april steg forbrugerpriserne med
6,7 pct. Den hgje prisstigningstakt kan iseer henfores til energi, men
ogsa en raekke uforarbejdede ravarer, herunder korn og majs, er ste-
get kraftigt. Prisstigningstakten var hgj allerede inden invasionen af
Ukraine men er steget yderligere i forbindelse med krigen.

Det er antaget, at priserne pa energi og uforarbejdede ravarer for-
bliver nogenlunde pa det nuverende niveau, sa leenge konflikten va-
rer. Dette betyder dog, at bidraget til prisstigningstakten aftager i
takt med, at vi nar frem til perioder, hvor energipriser mv. ogsa var
skyhgije et ar tidligere.

For andre priser end energi og ravarer er der udsigt til, at der fortsat
vil veere en tendens til, at de hgjere energi- og ravarepriser indreg-
nes i feerdigvarepriserne, men denne effekt vil ogsa efterhanden af-
tage. Der er derfor udsigt til, at vi det kommende ars tid vil se et
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Falder priserne pa
energi mv. igen deempes
inflationen yderligere

Prisstigninger p& 5,8
pct. i 2022

Eksportudsigterne er
blevet sveekket over de
seneste maneder

Krigen i Ukraine rammer
veeksten i mange lande

meget betydeligt fald i prisstigningstakten selv med et uaendret me-
get hgjt prisniveau. Der er dog underliggende altid nogle prisstig-
ninger pa eksempelvis husleje.

En tonde Brent olie kostede i marts lidt over 105 dollars per tende,
og futurepriserne peger pa, at prisen falder til under 100 dollars i
lobet af de neeste seks maneder. I april faldt de danske producent-
priser inden for rastofindvinding og energi. Dette kan vare et for-
varsel om, at presset fra de hgje priser pa energi og ravarer endelig
er aftagende. Og falder energi og ravarepriserne, vil det give direkte
negative bidrag til inflationen. Men selv uden fald i disse priser (som
antaget i prognosen) vil prisstigningstakten aftage kraftigt efter de-
cember 2022, jf. figuren nedenfor.

Inflationen har naet toppen
Dl's forventninger til veeksten i forbrugerpriserne
Arlig vaekst i pct.
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e FOrbrugerpriser e Forbrugerpriser ekskl. energi og uforarbejdede ravarer
Kilde: Danmarks Statistik og DI

DI skenner, at inflationen (opgjort ved de samlede forbrugerpriser)
ender pa 5,8 pct. i 2022. I 2023 forventes inflationen at aftage til 1,7
pct.

Eksporten rammes af modvind
Eksportudsigterne er blevet markant svaekket over de seneste ma-

neder. I lobet af arets forste maneder har Oxford Economics lebende
nedjusteret deres forventninger til vaeksten i verdensgkonomien i
2022. I starten af dret blev der ventet en vakst pa over fire pct. i
indeveaerende r, men her i starten af maj er forventningerne blevet
saenket til en vaekst pa blot tre pct. i 2022.

De storste nedjusteringer er helt klart relateret til krigen i Ukraine.
Der ventes massiv nedgang i den gkonomiske aktivitet i bade Ukra-
ine og Rusland. Ud over de direkte involverede parter sa har de
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Corona spgger stadig i
Kina

Hgj inflation og stram-
mere pengepolitik ram-
mer amerikansk gko-
nomi

Inflationen er steget
mere end ventet

europiske lande oplevet de storste nedjusteringer som folge af kri-
gen i Ukraine og de indferte restriktioner.

Der er ikke lengere meget opmarksomhed pa corona, men det spo-
ger stadig og pavirker isaer vaeksten i Kina. Kineserne forer en meget
hérd kurs over for coronasmitten og har lukket havne og million-
byer, hvilket deemper vaeksten isaer i andet kvartal. For hele aret ven-
tes en vaekst pa fire pct. i Kina, hvilket er lavere end forventet ved
arets start. Det er ogsa lav vakst efter kinesiske standarder.

Amerikansk gkonomi startede aret med en lille tilbagegang i skono-
mien, men det er iser den hgje inflation og udsigten til en kraftig
opstramning af pengepolitikken, som har svakket vaekstudsigterne
i USA. De amerikanske forbrugerpriser var i april steget med 8,3 pct.
iforhold til aret for. Inflationen er steget mere end ventet, og det har
faet den amerikanske centralbank til at varsle rentestigninger pa
samlet 212 procentpoint i lgbet af 2022 og 2023. Den amerikanske
centralbank har forelabigt haevet renten med 0,75 procentpoint. De-
res kollegaer i den europiske centralbank er fortsat afventende,
men det er forventet, at de vil begynde at have renten i lebet af som-
meren.

Det er den hastigt stigende inflation, som har sat centralbankerne
under pres for at haeve renten og deemme op for de store prisstig-
ninger. Inflationen er i lgbet af 2022 steget mere end ventet, og for-
ventningerne til den globale inflation er blevet loftet fra under fem
pct. i starten af aret til nu over syv pct.

Lavere veekst og hgjere inflation i verdensgkonomien
Udvikling i sken for inflation og realveekst i verdensgkonomien i 2022

Procent
8

6 —Inflation opgjort ved
forbrugerpriserne

—Realvaekst i BNP

januar februar marts april maj
Tidspunkt for sken

Kilde: Oxford Economics
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Modvind fra flere fronter

Det er iseer vareekspor-
ten der bliver ramt

Afvikling af corona-re-
striktioner hjeelper tjene-
steeksporten

Eksporten vokser med
godt seks pct. i 2022 og
3% pct. i 2023

Krigen i Ukraine, sanktioner, usikkerhed, hgj inflation og mangel pa
materialer svaekker veaeksten i udlandet og virksomhedernes ek-
sportmuligheder. Vareeksporten er kommet bedst igennem coro-
nakrisen men ventes fremadrettet at ga kraftigt ned i tempo.

Vareeksporten vil blive mgdt af modvind i andet kvartal som falge
af sanktioner pa eksporten til Rusland, samtidig med at rigtig mange
virksomheder i stigende omfang mangler materialer. Ifolge Dan-
marks Statistik er det naesten to-tredjedele af industrivirksomhe-
derne, der er begraensede i deres produktion som folge af mangel pa
materialer. Det forventes at pavirke vareeksporten i de kommende
maneder.

Stigende eksport af tjenester bag eksportfremgang
Eksport af varer og tjenester i keedede 2021-priser, saesonkorrigeret arsniveau
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Tjenesteeksporten er tilbage pa samme niveau som for corona, nar
den betragtes i lobende priser. Dette skyldes iser stigende fragtra-
ter, som har loftet eksportindtaegterne fra sgtransport. Opgjort i fa-
ste priser udestéar der fortsat en del genopretning af eksporten af tje-
nester. Afviklingen af de sidste coronarestriktioner i Danmark og
store dele af udlandet giver grobund for en relativ staerk vaekst i tje-
nesteeksporten. Det gelder ikke mindst inden for luftfart og tu-
risme, hvor eksporten stadig er lavere end for corona. Antallet af fly
i dansk luftrum er steget over de seneste maneder og ligger aktuelt
pa 15 pct. under niveauet i 2019.

Den samlede eksport af varer og tjenester forventes at vokse med
lidt over seks pct. i 2022 og yderligere 32 pct. i 2023.
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Privatforbruget voksede
kraftigt i 2021

Stigende priser har pres-
set forbrugertilliden i
bund...

... men den lave forbru-
gertillid har ikke for al-
vor slaet igennem i la-

vere forbrug

Leveranceproblemer
presser udbuddet af
iseer biler

Usikkerhed i husholdningerne gar ud over forbruget
Husholdningernes forbrug voksede kraftigt gennem 2021 fra et
ringe udgangspunkt som folge af de omfattende coronarestriktio-
ner. Ved udgangen af aret indhentede privatforbruget dog det tabte
fra coronakrisen, sa forbrugsvaeksten i 2021 landede pa 4,2 pct.,
hvilket er den hgjeste realvaekst siden 2004. Privatforbruget begyn-
der derfor 2022 fra et godt udgangspunkt.

Forbrugsvaksten i 2022 skyldes forst og fremmest et godt udgangspunkt

Det private forbrug i DI's prognose
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Anm.: De vandrette, stipledelinjer markerer arsgennemsnit. Observationer til hajre for den lodrette linje er DI's skan.
Kilde: Danmarks Statistik og DI

Flere forhold star dog i vejen for, at vaksten i det private forbrug i
2022 kan blive lige s& hgj. De hgje forbrugerpriser svaekker kabe-
kraften hos forbrugerne, og udhuler den reale vaerdi af den opspa-
ring, der er oparbejdet under coronapandemien. Samtidig er forbru-
gertilliden, der normalt giver et fingerpeg om udviklingen i privat-
forbruget, pa det laveste niveau i over 30 ar. Usikkerheden i hus-
holdningerne indikerer derfor en tilbagegang i privatforbruget, der
dog i denne omgang skennes at vaere mindre, end forbrugertilliden
indikerer.

Det skal blandt andet ses i lyset af, at tal fra Danske Banks Spending
Monitor angiver, at dankortomsaetningen i 2022 nominelt ligger
stabilt omkring 9 pct. over samme periode af 2019. Over den samme
tredrige periode er forbrugerpriserne dog vokset med 8,2 pct., s
der realt stort set er tale om en stilstand. De hgje forbrugerpriser
indebaerer, at det stabile, nominelle forbrug realt vil seenke privat-
forbruget.

Ikke kun eftersporgselssiden gar i retning af et lavere privatforbrug
i prognoseperioden. De fortsatte coronanedlukninger i Kina be-
greenser produktionen og dermed mulighederne for visse former for
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Hgj beskeaeftigelse, op-
sparinger og overfgrsler
vil understgtte forbruget

Privatforbruget vokser
med 1,7 pct. i 2022 og
yderligere 3,7 pct. neeste
ar

forbrug. Serligt bilproducenterne er steerkt udfordrede af mangel
pa komponenter, hvilket har givet lange ventetider pa biler. Antallet
af nyregistrerede personbiler i husholdningerne er derfor faldet
med 60 pct. fra 4. kvartal af 2021 til 1. kvartal af 2021. Keb af kere-
tejer udgjorde i 2021 4,3 pct. af det samlede forbrug, og det svage
bilsalg vil satte sig i privatforbruget de kommende kvartaler. Det
lavere bilkeb ventes at veere af midlertidig karakter relateret til ud-
budsproblemer. Bilkgbet forventes at stige igen i takt med udbuddet
af biler, da der ikke er noget, der tilsiger et markant skifte i dansker-
nes bilforbrug.

Forventninger til privatforbruget inklusiv og eksklusiv bilkab
2021 2021 2022 2023

Mia. kr. Maengdeaendring, pct.
Samlet privatforbrug 1.138,2 4,2 1,7 3,7
Bilkab 47,5 0,4 -38,5 44,7
Privatforbrug ex. bilkab 1.090,6 4,4 3,5 2,6

Anm.: ZEndringer i 2022 og 2023 er DI's skan. Kilde: Danmarks Statistik og DI.

Det leegges til grund, at forbrugskvoten i prognoseperioden fortsat-
ter genopretningen mod et mere normalt niveau nogenlunde sva-
rende til niveauet i perioden fra 2011 til 2015. Denne genopretning
skal ses i lyset af bade de nominelle prisstigninger og en real frem-
gang i privatforbruget. Selvom bade udbuds- og eftersporgselssiden
leegger pres pa husholdningernes forbrug i de kommende kvartaler,
understottes forbruget af en fortsat hgj beskeaftigelse og en ikke
uvasentlig buffer i de formuestigninger, husholdningerne oplevede
under coronapandemien. En raekke husholdninger vil fa understot-
tet deres keobekraft af den aftalte udbetaling af varmechecks i som-
meren 2022 og iser senere i prognoseperioden af de planlagte til-
bagebetalinger af ejendomsskatter.

DI skenner, at privatforbruget i 2022 realt vil vokse med 1,7 pct.,
mens vaksten i 2023 vil vare 3,7 pct.
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Ekstraordineert stor
usikkerhed om forbruget

Boligmarkedet havde
gunstige tider under co-
ronakrisen

Rentestigninger vil
deempe efterspargslen
efter boliger

Krigen i Ukraine presser
forsyningskeederne

9
Husholdningernes forbrugskvote ventes at ga frem
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Kilde: Danmarks Statistik og DI

Hgj inflation og stigende renter skaber ekstraordinzer stor usikker-
hed om udviklingen i forbruget. Bade de korte og lange renter er ste-
get kraftigt i labet af 2022. De stigende korte renter gger renteud-
gifterne pa alle 14n med lgbende rentetilpasning. Omvendt giver de
stigende lange renter muligheder for at hente store kursgevinster i
forbindelse med lanekonverteringer.

Opbremsning i bygge- og anleegsbranchen, men fortsat behov
for flere materielinvesteringer

Under coronakrisen og nedlukningen af samfundet har eftersporgs-
len efter boliger ligget pa et ekstraordineert hgjt niveau. Den hgje
eftersporgsel har smittet af pa boligpriserne og aktiviteten pa reno-
veringsmarkedet.

En vaesentlig faktor, som vil pavirke danskernes eftersporgsel, er de
stigende renter, som vil leegge en deemper for danskernes lyst til og
muligheder for at kebe bolig, da det bliver dyrere at ldne. Det for-
ventes derfor, at eftersporgslen efter boliger nu kommer ned pa et
mere moderat niveau.

Ruslands invasion af Ukraine og konsekvenserne heraf risikerer
ogsad at bremse investeringerne i boliger og andre bygninger. Det
skyldes iser, at virksomhedernes forsyningskeaeder er forstyrret af
krigen, hvilket forer til mangel pa materialer og hgjere priser.
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Det tager tid fgr kapaci-
tetspresset for alvor
slar igennem

Pabegyndelse af nye al-
mene boliger forventes
at blive udskudt

Boliginvesteringerne sti-
ger svagt i 2022 og fal-
der med knap fire pct. i
2023

@get usikkerhed om kri-
gens udvikling og varig-
hed, stigende inflation
og renter vil deempe er-
hververnes bygge- og
anleegsinvesteringer

Erhvervenes bygge- og
anleegsinvesteringer vil
aftage med 1,7 pct. i
2023
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Pa trods af kapacitetspres, stigende inflation og renter ma langt de
fleste af de byggeprojekter, der enten er planlagt eller igangsat, for-
ventes at blive gennemfort i ar.

Stigende materialepriser ventes dog at pavirke pabegyndelse af nye
almene boliger i hgj grad, da der en bestemmelse om en maksimal
opforelsespris pr. kvadratmeter for, at det almene byggeri kan fa
statsstotte.

DI forventer, at boliginvesteringerne vil stige med beskedne 1,2 pct.
i 2022 og falde med 3,8 pct. i 2023.

Afdeempet fremgang i boliginvesteringer
Keedede 2021-priser saesonkorrigeret arsniveau
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Kilde: Danmarks Statistik og DI

Erhvervenes bygge- og anlagsinvesteringer steg meget kraftigt un-
der coronakrisen og ligger pa et hgjt niveau. Men stigende energi-
og materialepriser i kombination med forstyrrelser i forsyningskae-
derne samt mangel pa kvalificeret arbejdskraft har aget kapacitets-
presset i branchen. Kapacitetspresset betyder, at der kan veere bety-
delige ventetider i forhold til at fa gennemfort byggeprojekter. Der-
for ventes en opbremsning i byggeaktiviteten for boliger, bygninger
og anleg i 2022 og 2023. Femern—baltforbindelsen, gron omstil-
ling af forsyningsomradet samt infrastrukturplanen vil dog trakke i
modsat retning og bidrage positivt til bygge- og anleegsinvesterin-
gerne i de kommende ar.

Erhvervenes bygge- og anlegsinvesteringer ventes at stige med 1,6
pct. i 2022 og falde med 1,7 pct. i 2023.
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Flere forhold peger i ret-
ning af lavere investe-
ringsaktivitet...

... men virksomhederne
fastholder indtil videre
optimismen

Materielinvesteringerne
vokser med ca. 2% pct. i
bade 2022 og 2023
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Forventninger til investeringerne

2021 2021 2022 2023

Mia. kr. Meengdeaendring, pct.

Faste bruttoinvesteringer 560 5,6 0,4 1,7
Faste bruttoinvesteringer ekskl. skibe 548 4,7 1,2 1,8
Boliginvesteringer 140 6,1 1,2 -3,8
Erhvensinvesteringer ekskl. skibe og avisdyr 321 4,2 2,4 1,0

- Erhvervenes materielinvestering ekskl. skibe 223 45 2,8 2,2

- Erhvenvenes bygge- og anleegsinvesteringer 98 34 1,6 -1,7
Offentlige investeringer 87 4,3 -3,4 14,3

Kilde: Danmarks Statistik og DI

Usikkerhed om den fremtidige aktivitet i okonomien, egede
produktionsomkostninger og nu ogsa stigende renter kan fore til
lavere investeringsaktivitet for danske virksomheder.

Til trods for, at krigen i Ukraine ventes at have en afdeempende ef-
fekt pa gkonomien og pa virksomhedernes investeringer, ser humg-
ret i virksomhederne endnu ikke ud til at have lidt skade. Det kom-
mer blandt andet til udtryk ved, at erhvervstilliden fortsat ligger pa
et hojt niveau. Samtidig medferer det hgje aktivitetsniveau i gkono-
mien et pres pa virksomhedernes produktionskapacitet, hvilket un-
derstotter et investeringsbehov blandt virksomhederne. Derudover
ventes de hgje energipriser at give anledning til store investeringer
i energiomstilling og energibesparende tiltag, hvilket ligeledes bi-
drager til virksomhedernes investeringer i de kommende ar.

Virksomhedernes materielinvesteringer (ekskl. skibe) skennes at
stige med 2,8 pct. i 2022 og 2,2 pct. i 2023. Investeringskvoten ven-
tes at forblive pa et niveau, der svarer til det historiske gennemsnit
siden 2005.
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Investeringskvote i materiel
Private materielinvesteringer (ekskl. skibe) i procent af veerditilveekst
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Kilde: Danmarks Statistik og DI

Selvom virksomhedernes investeringsniveau i dag overordnet set er
hgjere end det, vi sd for coronapandemien, sa er beskaftigelsen ste-
get i et sddant omfang, at mengden af kapital pr. medarbejder faldt
sidste ar. Det indikerer, at virksomhederne har behov for at gge in-
vesteringerne i maskiner og udstyr, transportmidler samt intellek-
tuelle rettigheder, sdsom software og forskning og udvikling, for at
kunne opretholde det samme investeringsniveau pr. ansat. Det gal-
der serligt for sméa og mellemstore virksomheder, som i arevis har
haltet langt efter de store virksomheder pa investeringer.

De samlede erhvervsinvesteringer (ekskl. skibe og avlsdyr) skennes
at stige med 2,3 pct. i 2022 for derefter at stige med 1,0 pct. i 2023.

Stigende offentligt forbrug

Ifolge de forelgbige nationalregnskabstal var det offentlige forbrug i
2021 pa knap 610 mia. kr., svarende til en realvaekst 3,7 pct. i forhold
til aret for. Realveeksten i det offentlige forbrug skennes i 2022 til
0,8 pct., og i 2023 forventes det offentlige forbrug at falde med 0,3
pct.

Forventningen til det offentlige forbrug er opjusteret som konse-
kvens af krigen i Ukraine. Dette skyldes udgifter til flygtninge fra
krigen, samt at der er afsat en national sikkerhedsreserve i forbin-
delse med dansk sikkerhedspolitik.

1 Se DI-analyse (2022): SMV’ernes investeringsefterslaeb voksede under
coronakrisens forste ar.


https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2022/5/smvernes-investeringsefterslab-voksede-under-coronakrisens-forste-ar/
https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2022/5/smvernes-investeringsefterslab-voksede-under-coronakrisens-forste-ar/
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Offentlige investeringer
steg under corona

Aftagende corona vil
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De offentlige investeringer blev gget betragteligt under corona for at
stimulere dansk gkonomi. Realvaksten i de offentlige investeringer
var i 2021 pa 4,3 pct. I 2022 ventes et fald i de offentlige investerin-
ger pa 3,4 pct. efterfulgt af en stigning pa 14,3 pct. i 2023. Den hgje
vaekst i 2023 skal ses i lyset af leveringen af nye kampfly. Bade det
offentlige forbrug og de offentlige investeringer er baseret pa Fi-
nansministeriets @konomiske Redeggrelse fra maj 2022.

Udvikling i det offentlige forbrug og de offentlige investeringer
Offentligt forbrug og offentlige investeringer, 2010-2023, mia. kr.

Mia. kr. kasdede 2021-priser Mia. kr. kaedede 2021-priser
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Offentligt forbrug

Anm.: De vandrette stiplede linjer angiver arsgennemsnittet. Niveauet for de offentlige investeringer afleeses pa hajreaksen.
Kilde: Danmarks Statistik og DI.

Offentlige investeringer

Den offentlige beskaftigelse steg kraftigt under corona og er opgjort
til 863.000 personer ved udgangen af 2021 svarende til en stigning
pé 33.000 personer i forhold til 4. kvartal 2019. En del af stillingerne
var relateret til testning og vaccination i forbindelse med corona,
men det dekker ogséd over en underliggende vakst i antallet af of-
fentligt ansatte.

Den offentlige lonmodtagerbeskaftigelse er steget med yderligere
knap 3.000 personer fra fjerde kvartal 2021 til forste kvartal 2022.
I det lys virker regeringens skon for den offentlige beskaftigelse i
2022 pa 849.000 personer ikke realistisk. Derfor skenner vi den of-
fentlig beskaftigelse til 858.000 personer i ar. I 2023 antager vi, at
den offentlige beskaftigelse flugter med Finansministeriets prog-
nose og lander pa 850.000 personer. Det indebarer et betydeligt
loft i den offentlige beskaeftigelse fra 2019 til 2023, som ikke er dre-
vet af corona.
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Udvikling i den offentlige beskaftigelse
Offentlig beskeeftigelse, 2018-2023
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Anm.: De vandrette stiplede linjer angiver arsgennemsnit.
Kilde: Danmarks Statistik og DI.

Arbejdsmarkedet viser endnu ikke tegn pa afmatning

Trods stigende usikkerhed om den gkonomiske udvikling er der
fortsat ingen tegn p4, at tiderne pa arbejdsmarkedet er ved at blive
darligere.

Beskaeftigelsen er pa to ar steget med 159.000 personer og ligger pa
et rekordhgjt niveau. Samtidig er ledigheden i marts kommet helt
ned pa 2,5 pct. For ledighedens vedkommende skal vi tilbage til midt
i 2008 for at finde lavere niveauer. Beskaftigelsesministeriet har
ogsa offentliggjort daglige tal for tilmeldte ledige frem til midt i maj,
og de peger ogsa i retning af en fortsat faldende tendens i ledighe-
den. Mangel pa medarbejdere er ogsa fortsat et stort problem. I april
var der over 40 pct. af virksomhederne i badde industri, bygge og an-
laeg samt service, der angav, at de har produktionsbegransninger pa
grund af mangel pa arbejdskraft.

Antallet af nye jobannoncer har ogsa holdt sig pa et meget hgjt ni-
veau igennem bade marts og april, sa det tyder ikke umiddelbart pa,
at virksomhederne er blevet mere tilbageholdende med at ansatte
nye medarbejdere efter, krigen i Ukraine startede.
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Fortsat mange nye jobannoncer
Udvikling i antallet af jobannoncer fra januar 2017 til april 2022, saesonkorrigeret
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Kilde: DI's udtreek fra jobindex.dk (DI's seesonkorrektion af tallene)

Selv om alt tilsyneladende ser fint ud pa arbejdsmarkedet, sa er de
gkonomiske udsigter blevet mere usikre, og det ma forventes at have
en afdempende effekt pa arbejdsmarkedet. Vi kommer dog fra et
rekordhgjt udgangspunkt, og med det omfang af mangel pa medar-
bejdere, vi ser, er det ikke givet, at vi star over for nogen decideret
stigning i ledigheden.

Samlet set forventes der en meget stor beskaftigelsesstigning fra
2021 til 2022 pa 99.000 personer. En meget stor del af denne stig-
ning har dog allerede fundet sted, da 2021 sluttede med et
beskaftigelsesniveau, der 1a hele 75.000 over gennemsnittet for
2021. Fremgangen er fortsat i 1. kvartal 2022. Fra niveauet i
slutningen af forste kvartal forventes kun en beskeden stigning i re-
sten af 2022. I 2023 er det forventningen, at beskaftigelsen i
gennemsnit for hele éret vil ligge 17.000 hgjere end i 2022. Udvik-
lingen i gkonomien og dermed ogsa arbejdsmarkedet er praget af
ekstraordiner stor usikkerhed i disse tider.
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Beskeeftigelse

Saesonkorrigeret
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Kilde: Danmarks Statistik og DI
Ledigheden forventes at Ledigheden forventes at falde med nasten 30.000 personer i 2022.
stagnere p& nuveerende Ogsa her er forklaringen et stort overhaeng, idet ledigheden sluttede
niveau 2021 pa et niveau, der 1a 34.000 lavere end 2021 som helhed.

Ledigheden forventes at stagnere pa det nuvaerende niveau i resten
af 2022 og 2023.

Bruttoledigheden, seesonkorrigeret
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Kilde: Danmarks Statistik og DI
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Arbejdsstyrken forventes samlet set at vokse med 69.000 personer
i 2022. Det er en stigning, som kommer efter en nasten lige s stor
stigning i 2021 pa 52.000 personer. I 2023 forventes en mere nor-
mal fremgang i arbejdsstyrken pa knap 17.000 personer. Hgjere fol-
kepensions- og efterlgnsalder og tilgang af medarbejdere fra udlan-
det bidrager positivt til udviklingen i arbejdsstyrken i 2023, mens
tidlig pension, der blev indfert fra starten af 2022, til gengeeld trak-
ker den anden ve;.

Andringer i beskaeftigelse mv. tusinde personer
2020 2021 2022 2023

Beskeeftigelse -20,9 78,2 98,8 16,9
- privat beskeeftigelse -24.6 56,4 95,9 25,0
- offentlig beskaeftigels 3,7 21,7 2,9 -8,1
Ledighed (netto) 33,5 -26,3 -29,6 -0,3
Arbejdsstyrke 12,6 51,9 69,2 16,6

Kilde Danmarks Statistik og DI
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Prognosen er udarbejdet af:

e Chefanalytiker Klaus Rasmussen, kr@di.dk, 3377 3908

e Chefgkonom Allan Sgrensen, als@di.dk, 3377 3912

e Fagleder, Thomas Klintefelt, thok@di.dk, 3377 3367

e Chefanalytiker Claus Aastrup Seidelin, clas@di.dk, 3377 4863
e Chefkonsulent Nura Deveci, nnd@di.dk, 7216 0185

e Konsulent Asger Bjerg Pedersen, asbp@di.dk, 3377 3967

e  Chefkonsulent Michael Markman, mian@di.dk, 3377 4756

o Skattegkonom Bo Sandberg, bsa@di.dk, 7216 0142

SADAN HAR VI GJORT

Prognosen bygger pa offentliggjort dansk og international statistik
om nationalregnskab, udenrigshandel, finansielle forhold mv. Til
udarbejdelsen af prognosen er den makrogkonomiske model
MONA anvendt. MONA er udviklet af Danmarks Nationalbank.
Prognosen er dog alene DI's ansvar og vurdering.

Prognosen er feerdigredigeret fredag den 20. maj 2022.
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