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Indledning

Efter mere end et ar med nedlukning af samfundet, faldende salg og eksport, usik-
kerhed om den fremtidige udvikling, ser det endelig ud til, at den gkonomiske ak-
tivitet er tilbage, og at Danmark er pa vej ud af krisen.

| drene fgr coronakrisen steg omsaetningen, beskaeftigelsen og udlan fra pengein-
stitutterne til danske virksomheder. Et robust og forholdsvist velpolstret erhvervs-
liv, i kombination med en raekke hjaelpepakker, ser ud til at have fdet Danmark no-
genlunde helskindet igennem krisen. Salg, handel, beskeeftigelse og udlan faldt i
forbindelse med nedlukningen af samfundet, men er nu pa vej tilbage mod og i
nogle tilfeelde over niveauet fgr coronakrisens begyndelse. Visse nggletal tyder
desuden p3, at dansk gkonomi har klaret sig bedre igennem krisen end mange
andre lande i Europa.

Den positive udvikling i nggletallene skyldes selvfglgelig, at samfundet er begyndt
at dbne igen, vaccineudrulningen er i gang og medarbejdere er sa smat begyndt
at vende tilbage til arbejdspladserne.

Selvom udviklingen er positiv, vil coronakrisen med stor sandsynlighed have laen-
gerevarende konsekvenser for dele af erhvervslivet. Blandt andet er investeringsni-
veauet blevet negativt pavirket, da virksomhederne har udskudt investeringer un-
der coronakrisen. Det kan fa konsekvenser for den fremtidige vaekst i dansk er-
hvervsliv.

FSRs Businessindikatoren kombinerer resultater fra en spgrgeskemaundersggelse
blandt 564 godkendte revisorer samt diverse nggletal, der pa forskellig vis beskri-
ver aktiviteten i dansk erhvervsliv. Analysen tager udgangspunkt i data tilgeengelig
i maj 2021.
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Kraftig vaekst de naeste seks maneder

Spg@rger man revisorerne, som har deres daglige gang hos virksomhederne, vurde-
rer naesten syv ud af 10, at der vil vaere en positiv eller meget positiv udvikling i virk-
somheden de naeste seks maneder. Den vurdering er markant eendret sammen-
lignet med efteraret 2020. | efteraret vurderede kun én ud af 10 revisorer, at deres
kunder ville opleve en positiv eller meget positiv udvikling i virksomheden de nae-
ste seks maneder, se figur 1.

Forklaringen, pa den markante sendring i revisorernes vurdering, skal findes i, at
samfundet er begyndt at dbne igen, vaccineudrulningen er i gang, og medarbej-
dere er begyndt at vende tilbage til arbejdspladserne. Det er alt sammen med til at
gge tiltroen til en positiv udvikling i erhvervslivets udvikling fremover.

Figur1
Hvordan vurderer du samlet set, at gkonomien vil udvikle sig hos dine kunde-
virksomheder over de naeste seks maneder? (pct.)
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Kilde: FSR - danske revisorers surveypanel

Erhvervslivet har udskudt investeringer

Selvom vaeksten i erhvervslivet er pa vej tilbage, vil coronakrisen dog have laenge-
revarende konsekvenser. Revisorerne vurderer, at mere end halvdelen af deres
kunder har udskudt deres investeringer pga. coronakrisen, se figur 2a.
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Stgrstedelen af respondenterne (68 pct.) vurderer, at der vil ga 1-2 ar fgr at investe-
ringerne vil veere tilbage pa et niveau som fgr coronakrisen. Knap en tredjedel (29
pct.) vurderer dog, at det vil tage mere end 2 ar at indhente investeringsniveauet
fgr coronakrisen, figur 2b.

Figur 2
Investeringer i 2020 (pct.)
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Kilde: FSR - danske revisorers surveypanel

Som konsekvens af det lavere investeringsniveau, vurderer 57 pct. af revisorerne, at
det vil betyde lavere vaekst hos deres kunder, og 47 pct. forventer, at konsekvensen
vil veere faerre job hos deres kunder. Derudover er konsekvenserne bl.a. forringelse
af konkurrenceevnen hos deres kunder og lavere eksport. 14 pct. af revisorerne
vurderer, at det lavere investeringsniveau ikke vil have nogen betydning for deres
kunders fremtidige vaekst og beskaeftigelse mv.

Salget er vendt tilbage

Nar vi ser pa nggletal for udviklingen i virksomhedernes salg, er det tydeligt, at
nedlukning af samfundet i april og maj maned 2020 betgd et markant fald i det
samlede salg. Fra marts til maj 2020 faldt salget med 29 mia. kr., svarende til et fald
pa 8 pct. Salget steg dog allerede i juni igen. Siden juni er det kun gaet opad, og i
marts 2021 er salget pa et rekordhgjt niveau pa 426 mia. kr. Det er knap 7 pct. (26
mia.) hgjere end i januar 2020 kort fgr ssamfundet lukkede ned.

Sammenholdes udviklingen i salget med revisorernes vurdering af udviklingen
hos deres kunder de naeste seks maneder, er det er staerk indikation af, at dansk
erhvervsliver kommet nogenlunde helskindet igennem krisen. Den gkonomiske
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aktivitet er pa vej tilbage pa sporet efter mere end et ars nedlukning med usikker-
hed om den fremtidige udvikling.

Figur 3
Salg i alt (ssesonkorrigeret), januar 2019-marts 2021 (mia. kr.)
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Kilde: Danmarks Statistik s(FIKS11)

Eksporten er pa vej tilbage

Eksporten har vaeret hardt ramt under coronakrisen men ser nu ud til at vende til-
bage. Fra 1. kvartal 2020 til 2. kvartal 2020 faldt eksporten med hele 42 mia. kr. Sidst
niveauet for dansk eksport var pa sa lavt et niveau var i 3. kvartal 2016. Fra og med

3. kvartal 2020 er billedet dog vendt og eksporten er igen begyndt at vokse. Fra
279 mia. til 314 mia., hvilket er en vaekst pa 13 pct,, se figur 4.

Eksporten er dog stadig ikke tilbage pa samme niveau som fgr krisen. Danske virk-
somheder eksporterede sdledes for 314 mia. kr. i 1. kvartal i 2021. Det er ca. 5 pct. la-
vere end, da eksporten toppede i 4. kvartal fgr krisens start.
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Figur 4
Danmarks eksport, 1. kvartal 2019-1 kvartal 2021 (mia. kr.)
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Anm.: Opggrelsen indeholder bade vare- og tjenestehandel
Kilde: Danmarks Statistik (UHV4 og UHT4S2)

Nar eksporten endnu ikke er tilbage pa niveauet fra for krisen, kan det blandt an-
det haange sammen med, at en raekke af Danmarks vigtige samhandelspartnere
har klaret sig mindre godt sammenlignet med Danmark.

40 pct. af Danmarks samlede eksport gar til Tyskland, Sverige, USA og Storbritan-
nien. Fra 1. kvartal til 2. kvartal 2020 faldt eksporten til disse lande med 19 pct., sva-
rende til 23 mia. kr.

Eksporten til Tyskland faldt med 22 pct,, hvilket er det stgrste fald blandt de fire ek-
sportmarkeder. Det mindste fald var i eksporten til Storbritannien, som faldt med
15 pct. Mens eksporten til Tyskland er vendt tilbage til samme niveauet fgr coro-
nakrisen, er eksporten til de andre store eksportmarkeder, og saerligt USA, ikke
vendt tilbage endnu, se figur 5.
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Figur 5
Udvikling i eksport til udvalgte lande, indeks 100 = 1. kvartal 2020
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Kilde: Danmarks Statistik (UHV4 og UHT4S2)

Beskaeftigelse er faldet mindre i Danmark end i EU

Ses der pa udviklingen i beskaeftigelses ses det igen, at Danmark er kommet no-
genlunde helskindet igennem krisen. Danmarks beskaeftigelse er faldet med 1,1
pct. fra 4. kvartal 2019 til 4. kvartal 2020, hvilket svarer til ca. 31.000 fuldtidsbeskaef-
tigede, se figur 6. Beskaeftigelsen i Europa er samlet set faldet med 1,6 pct. fra 4.
kvartal 2019 til 4. kvartal 2020.

Danmark ser derfor ikke ud til at veere lige sa hardt ramt som andre lande, seerligt
lande i gst Europa og i de baltiske lande. Forklaringen kan vaere Folketingets reso-
lutte hdndtering med hjeelpepakker, der ser ud til at have holdt handen under det
danske arbejdsmarked.
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Figur 6
Andring i beskaeftigelsen 4. kvartal 2019 til 4. kvartal 2020 i EU (pct.)
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Anm.: Data ikke tilgaengeligt for Tyskland for 4. kvartal 2020 og indgar derfor ikke i figuren eller i beregnin-
gen for EU-27.
Kilde: Eurostat (Labour Force Survey)

Efterspgrgslen efter arbejdskraft er rekordhgj

Antallet af stillingsopslag er en god indikator for virksomhedernes tro pa fremti-
den. Ligesom salget og eksporten faldt i forlaengelse af nedlukningen af samfun-
det i foraret 2020, skete det samme for antallet af stillingsopslag pa Jobindex. Fra
februar til april faldt antallet af stillingsopslag med knap 10.000 svarende til et fald
pa 39 pct., se figur 7.

Allerede fra og med maj 2020 begyndte optimismen dog at vende tilbage og an-
tallet af stillingsopslag at stige. Siden maj 2020 er antallet af stillingsopslag saledes
steget maned for maned bortset fra manederne omkring den anden nedlukning,
hvor der var en mindre nedgang i stillingsopslagene. | maj 2021 var der mere end
31.000 stillingsopslag pa Jobindex. Det er hgjere end fgr krisen.
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Figur 7
Stillingsopslag, seesonkorrigeret januar 2019 - maj 2021 (antal)
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Anm.: De samlede stillingsopslag er et udtryk for bade private og offentlige opslag pa Jobindex’ database.

Kilde: Jobindex

Bankernes udlan er faldet

Frem til marts 2020 udviklede bankernes udlan til ernvervslivet sig nogenlunde
stabilt, men fra marts og frem til juli maned faldt bankernes udlan med ca. 33 mia.
kr. Det svarer til et fald pa 7 pct. | ssmme periode steg realkreditinstitutternes ud-

Ian med 25 mia. kr., svarende til en stigning pa 2 pct. Farst i marts 2021 er banker-
nes udlan begyndt at stige, se figur 8.

En gkonomisk krise vil normalt udfordre virksomhederne pa deres likviditet, men
det modsatte ser ud til at have gjort sig geeldende det sidste ar, hvor bankernes
udlan oveni er faldet markant. En del af forklaringen er formodentlig, at dansk er-
hvervsliv i arene fgr coronakrisen havde en positiv udvikling i omsaetningen, be-
skaeftigelsen og indlanene, og derfor var relativt velpolstret fgr krisens start. Derud-
over har Folketingets hjselpepakker ogsa holdt hdnden under virksomhedernes li-
kviditet. For eksempel har virksomheder faet mulighed for at udskyde momsind-
betalinger, optage momslan og fa kompensation for faste omkostninger. Dette
har formodentlig i et vist opfang holdt handen under virksomhedernes likviditet.
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Figur 8

Udviklingen i udlan fra pengeinstitutter og realkreditudlan til ikke-finansielle
virksomheder indeks 100 = januar 2019

108
106
104

v AN .
4
100 e \m

98

96

94

92

90
DD DNDO 00000000000 RNN
mmmggjgjméowggmaﬁgjggxégmm‘z"
o w =< m SO ZQV—)LLzQ:zr—)qu)OZDmu‘

e Pcngeinstitutter Realkreditinstitutter

Kilde: Danmarks Nationalbanken (DNPUDDK og DNRUDDKI)

Om FSR Businessindikator

FSR Businessindikator tager temperaturen pa dansk erhvervsliv og revisorernes
vurdering af udviklingen i deres kunders virksomheder.

Businessindikatoren er baseret pa en spgrgeskemaundersggelse blandt god-
kendte revisorer samt udvalgte nggletal.

Spgrgeskemaundersggelsen maler revisorernes forventninger til den gkonomiske
udvikling hos deres kunder seks maneder frem.

De udvalgte nggletal giver pa forskellig vis et indblik i erhvervslivets aktuelle sund-
hedstilstand. Nggletallene er inddelt efter fire temaer: Virksomhedsaktivitet, ek-
sport, beskeeftigelse og adgang til finansiering.

Om FSR - analyse

FSR - danske revisorer udarbejder Igbende analyser og surveys, som tager ud-

gangspunkt i aktuelle og relevante problemstillinger i revisorbranchen og i er-
hvervslivet mere generelt.
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Formalet med undersggelserne er at seette fokus pa relevante emner og nyttig-
ggre den unikke viden som foreningens medlemmer besidder. Det er tilladt at ci-
tere fra publikationen med tydelig kildeangivelse og med henvisning til FSR - dan-
ske revisorer.



