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Dansk e@konomi rammes nu af anden
belge af COVID-19. Naeste ar forventes
okonomien at bedres i takt med at
foraret  og  vaccinen  kommer.
Genopretningen af den indenlandske
okonomi ventes at gd veesentligt
hurtigere end efter finanskrisen.

Eksportkrisen ~ forventes at vare
lzengere, da enraekke lande forventes at
komme  langsommere  ud = af
coronakrisen end Danmark. Det skyldes
primaert voksende gzeldsproblemerien
raekke lande, som ikke i samme grad har
kunnet holde handen under deres
okonomier, samt at mange lande
sandsynligvis kun gradvist vil kunne vac-
cinere befolkningen.
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Fedevarevirksomhederne  gar  en
udfordrende vinter i mede. De globale
foedevarepriser er under pres og
fedevarevirksomhederne er ramt pa
ordrer og eksport. Heldigvis er der lys for
enden af tunnellen. Der forventes eget
efterspergsel og stigende priseri 2021.
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Privatforbruget  er  pavirket  af
usikkerhed og begraensede forbrugs-
muligheder, men nyder omvendt godt
af udbetalingen af indefrosne ferie-
penge. Husholdningernes opsparings-
kvote er steget under krisen og deres
formue er stort set intakt sa
privatforbruget forventes at stige paent
pa vejud af krisen.
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Belge to rammer dansk ekonomi

Dansk ekonomi kom relativt godt igennem ferste
belge af COVID-19. Det skyldes ikke mindst, at
Danmark havde et gunstigt udgangspunkt inden
pandemien med hejkonjunktur,
betalingsbalanceoverskud og lav offentlig geeld.
Det har gjort det muligt at vedtage omfattende
hjzelpepakker p& mere end 400 mia. kr. til danske
lenmodtagere og det danske erhvervsliv mfl. Det
bidrager til, at den danske ekonomi kan komme
bedre gennem krisen end mange andre lande. Selv
med finansieringen af de mange hjeelpepakker er
Danmark fortsat et af de lande i EU med lavest
offentlig geeld.

Hjeelpepakker og muligheden for at lesne
restriktionerne relativt hurtigt har medfert, at
forbruget kom i gang hen over sommeren.

Bade sundhedsmaessigt og ekonomisk er
Danmark et af de lande, der har klaret sig
bedst i den vestlige verden.

Viforventer, at privatforbruget resten af dret nyder
godt af effekten af udbetalingen af indefrosne
feriepenge. Samtidig er forbruget dog igen
pavirket af nye restriktioner som begraenser
forbrugsmulighederne. Privatforbruget forventes
samlet set at ligge 3,2 pct. lavere i ar end sidste dr.
Husholdningernes formue er stort set intakt og
opsparingskvoten er hej, sa der er mulighed for, at
noget af det "opsparede” forbrug vil blive "frigivet”
neeste dr. Pa den baggrund forventer vi, at privat-
forbruget vil vokse med hele 4,1 pct. naeste ar. Den
hoje drsvaekstrate skyldes ogsa det ekstraordinzert
lave forbrugi 2. kvartal 2020.

Rammer anden belge af COVID-19 dansk ekonomi
hardet, vil privatforbruget kunne understettes ved
at frigive de resterende feriepenge. Vores
vurdering er, at det alt andet lige vil kunne give et
loft i privatforbruget med ca. 1,4 pct. pointi 2021.

Krisen kan fa betydelige konsekvenser for
eksporten det kommende ar. Indtil videre er den
samlede danske eksport blevet mindre ramt end
mange andre landes eksport, da store dele af den
danske eksport, som fx medicin og fedevarer, er
mere  robust  overfor  konjunkturudsving.
Nedlukningen af foodservice i det meste af verden
har dog ramt fedevareeksporten betydeligt.

Fedevareklyngens eksport af fedevarer i ar ligger
dermed betydeligt lavere end de
rekordforventninger, der var ved drets indgang
Eksporten viser igen svaghedstegn i takt med at
anden belge af COVID-19 skyller ind over Europa.

Genopretningen afthaenger af, at en stor
del af befolkningen vaccineres

Virksomhederne har dog lzert af ferste belge og
nogle har fundet nye afsaetningskanaler. Derfor er
det forventningen, at effekterne af anden belge vil
veere noget mindre end den forste.

Eksporten vurderes at falde med 10 pct. i ar, og
vokse med 4,7 pct naeste ar Nar
eksportstigningen naeste ar ikke forventes at blive
sterre, sa skyldes det, at nogle eksportmarkeder
forventes at have en langsommere genopretning
end Danmark. Dertil kommer de negative effekter
af Brexit, hvor vi stadig forventer, at der kommer en
aftale, men Storbritanniens udtraeden af det indre
marked betyder ikke desto mindre, at der skal
udfeerdiges toldpapirer mv.

Dansk BNP forventes at falde 3,9 pct. i ar
og stige 3,8 pct. naeste ar.

Samlet set forventer vi, at dansk BNP vil veere 3,9
pct.lavere i ar end sidste ar. Det er en nedjustering
pa 0,5 pct. point ift. vores sommerprognose, hvilket
blandt andet skyldes, at vi var for optimistiske mht.
genopretningen i sensommeren samt sterre
udfordringer end forventet for eksporten pa grund
af anden belge af COVID-19, der ogsd ramte
tidligere end forventet hos en lang raekke
handelspartnere.

Naeste ar, vurderer vi at ekonomien vokser med
3,8 pct. Det skyldes iscer forventning om en paen
fremgang i privatforbruget, samt en gradvis
bedring i eksporten.

Prognosen er baseret pd, at der kommer en
vaccine i foraret, som vil gere det muligt at haeve
en lang reekke af de restriktioner, der holder
aktiviteten nede i ojeblikket. Det er sandsynligt, da
flere  store  medicinalfirmaer melder om
succesfulde forseg med deres vacciner. Skulle
vaccinen mod forventningen ikke blive rullet ud i
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lobet af foraret og sommeren 2021, s vil det
udskyde genopretningen.

BNP-udvikling L&F prognoser
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks Statistik.
Ledigheden pa vej ned

Da ferste belge af COVID-19 ramte
arbejdsmarkedet, ramte det hardt Flere store
hjeelpepakker beted dog, at handen blev holdt
under arbejdsmarkedet. Ledigheden steg fra 3,7
pct. (103.000 ledige) i februar til 5,6 pct. (158.000
ledige) i maj og er siden faldet til 4,6 pct. (131.000
ledige) i oktober i takt med at samfundet blev
abnet op igen.

Et sa stort udsving i ledigheden pa sa kort tid er
historisk pa det danske arbejdsmarked. Ikke
engang under finanskrisen var der sd store
stigninger i arbejdslesheden efterfulgt af sa hurtig
genbeskaeftigelse.

Udviklingen pa arbejdsmarkedet

157.748

131.219

Ledige februar Ledige maj Ledige oktober

Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks Statistik
Privatforbruget pavirket af restriktioner

Privatforbruget herhjemme steg hen over
sommeren i takt med, at restriktionerne blev

lempet. Forbruget er dog ikke ligeligt fordelt. Mens
forbrug pa fx elektronik og boligen er steget siden
fordret ogi ojeblikket ligger over samme tidspunkt
sidste ar, s& er forbrug pa hotel og restaurant
fortsat lavere end normalt. Forbruget i
supermarkederne (herunder fedevarer) ligger 10-
20 pct. hejere end normalt (ifelge Danske Banks
Spending Monitor), hvilket bla. skyldes mindre
udespisning,

| takt med at anden belge af COVID-19 er er skyllet
ind over Danmark, sa rammes forbruget igen af
blandt andet nye krav til lukketider og et
strammere forsamlingsforbud. Omsaetningen i
restauranter (inkl. take away) ligger i ojeblikket ca.
20 pct. lavere end i samme periode sidste ar.

Udbetalingen af indefrosne feriepenge har veeret
medvirkende til oget samlet forbrug. Naesten 30
mia. kr. efter skat er frigjort til forbrug. Samlet set
vurderes privatforbruget dog at falde 3,1 pct.i ar.

Fedevarer er normalt ikke seerligt
konjunkturfelsomme. | denne krise har
restriktioner pa foodservice mv. dog
pavirket efterspergslen betydeligt

| takt med at befolkningen vaccineres og
epidemien kommer under kontrol, forventes
forbruget gradvist at normaliseres i lebet af 2021.
Viforventer en veekst i privatforbruget pa 4,1 pct. i
2021. Den heje arsveekst skyldes, at forbruget
kommer fra et lavt niveau i 2020.

Privatforbruget i Danmark
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Anm. Beregninger for 2020 og 2021 er egne prognoser.
Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks statistik.

Frigives de sidste to ugers feriepenge til foraret vil
det kunne ege privatforbruget med yderligere
knap 13 mia. kr. Det vil alt andet lige kunne give et
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yderligere loft i privatforbruget med 1,4 pct. point |
2021. Det er under forudseetning af, at lige sa
mange far udbetalt de sidste to uger, som har faet
de ferste tre uger udbetalt, samt at forbrugs-
andelen ligger pa omkring 60 pct, som var tilfaeldet
ved udbetalingen af SP-pensionen.

Handsraekningen til privatforbruget vil fore til oget
import og vil alt andet lige forringe
konkurrenceevnen pga. den egede indenlandske
efterspergsel, og deraf folgende lidt hejere lonpres.

Dansk industriproduktion ikke ramt sa hardt
som i mange andre lande

Coronakrisen har ikke ramt industriproduktionen
herhjemme i samme grad som i fx Tyskland,
Storbritannien, det samlede EU og USA. Fzelles for
Tyskland, Storbritannien, det samlede EU og USA
er, at de alle ligger et godt stykke under niveauet
for februar. Industriproduktionen i Danmark ligger
1,7 pct.lavere end i februar.

Industriproduktion i udvalgte lande
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.

En forklaring er, at en stor del af den danske
industri er ikke s& konjunkturfelsom, som fx den
tyske industri, hvor bilindustrien fylder relativt
meget. Det geelder i saerdeleshed for
medicinalindustrien. Normalt er fedevaresektoren
heller ikke seerlig konjunkturfelsom, men i den
aktuelle krise med restriktioner pa forsamlinger og
nedlukning af foodservice, er efterspergslen efter
fodevarer pavirket betydeligt.

Industriens forventninger tidligere pa aret ser ud til
at have veeret for pessimistiske. Seneste

konjunkturindikator ~ peger  pad  veekst
industriproduktionen.

Vinterens Covid-19 restriktioner kan dog seette en
deemper pd efterspergsel og produktion. Iszer
eksporten kan fa det sveert hen over efteraret og
vinteren.

Industrien produktion og forventninger, Danmark
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.

Lavere investeringsaktivitet under krisen

Den forhejede usikkerhed har daempet
investeringslysten. Det forventes, at
investeringerne gradvist vil stige igen naeste ar. For
krisen var kapacitetsudnyttelsen hej i mange
virksomheder, s& nye investeringer kan hurtigt
blive nedvendige, hvis ekonomien kommer op i
gear igen. Det lave rentemiljo understotter ogsa
investeringerne.

Bruttoinvesteringer i Danmark
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Anm. Beregninger for 2020 og 2021 er egne prognoser.
Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks statistik.
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Fodevaresektoren star foran en udfordrende
vinter

| fodevareindustrien tyder meget p3, at det bliver
en sveer vinter, vi gar ind i. Coronakrisen har
reduceret omseetningen i knap hver anden
fedevarevirksomhed i de seneste maneder. Det
viser Landbrug & Fedevarers virksomhedspanel.

Andel af virksomheder der oplever fald i

omseetning, eksport eller nye ordrer den seneste
méned pga. coronakrisen
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. virksomhedspanelet, N=30,
indsamlet 30. okt-6. nov 2020.

Krisen har pavirket eksporten negativt hos fire ud
af ti virksomheder i oktober. Det er 10 pct. point
flere end i september.

Hvordan vurderer du, at coronasituationen har
pavirket virksomhedens eksport samlet set i den
seneste maned?

Stigning pa mere end 30 pct.
Stigning pa 15-30 pct.

Stigning pa op til 15 pct.

Stort set ingen betydning

Fald pa op til 15 pct.

Fald pa 15-30 pct.

Fald pa mere end 30 pct.

Ved ikke/ gnsker ikke at oplyse Pet.
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. virksomhedspanelet, N=30,
indsamlet 30. okt-6. nov 2020.

Der er tegn pad en udfordrende vinter.
Coronakrisen medferte et fald i nye ordrer i
naesten hver anden fedevarevirksomhed i
oktober. | september gjaldt det "kun” for fire ud af
ti virksomheder. Dermed er en periode med
gradvis bedring siden maj stoppet.

Offentlige finanser er steerke herhjemme

Dansk ekonomi havde et staerkt fundament fer
coronapandemien med holdbare offentlige
finanser og lav offentlig gaeld. Det har derfor veeret
muligt at fere ekspansiv finanspolitik og vedtage
omfattende hjaelpepakker (inklusiv lan og
garantier) pa mere end 400 mia. kr. til danske lon-
modtagere og det danske erhvervsliv. De mange
tiltag bidrager til, at den danske ekonomi kan
komme bedre gennem krisen end mange andre
lande. Erhvervsstyrelsen har indtil videre udbetalt
25 mia. kr. i diverse kompensationsordninger.
Erstatning til minkavlerne og felgeindustri ma ogsa
forventes at koste et tocifret milliardbeleb.

Ud over de mange hjeelpepakker er de offentlige
finanser pavirket af faldende skatteindtzegter og
stigende udgifter til fx dagpenge. Underskuddet pa
den offentlige saldo var sdledes pa 18,8 mia. kr.i 2.
kvartal 2020. Det er et fald pa naesten 50 mia. kr.
ift. samme kvartal aret fer. Udviklingen skyldes
hovedsagelig et fald i skatteindtaegterne pa 19,6
mia. kr. samt 16,0 mia. kr. i udgifter til Covid-19
hjaelpepakker. Derudover var der og en stigning i
udgifter til indkomstoverfersler pa 5,4 mia. kr.

Selv. med finansieringen af de mange
hjeelpepakker mv. er Danmark fortsat et af de
lande i EU med lavest offentlig gzeld i pct. af BNP.

OMU-geeld og nettogaeld
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Kilde: Finansministeriet. @konomisk Redegarelse, august 2020.
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https://erhvervsstyrelsen.dk/statistik-kompensationsordninger

Lang vej til global genopretning

Den globale varehandel faldt med 22 pct. i maj
2020 ift. maj 2019. Det er et sterre fald end under
finanskrisen. Siden har verdenshandlen rettet sig
betydeligt, sa den kun 18 2 pct. lavere i september
2020 end aret forinden. Der er dog en del tegn pa,
at efterdrets nedlukninger og restriktioner igen
rammer den internationale handel dret ud ogind i
2021.

Global varehandel, meengder
Arlig eendring, pct.
20
15

2005 2010 2015 2020
Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.

| Tyskland, der er wvores vigtigste
samhandelspartner, faldt produktionen kraftigt i
foraret, og selv om produktionen har rettet sig,
ligger den dog stadig 7,2 pct. lavere end for et ar
siden. EU-kommissionen forventer i deres efterdrs-
prognose, at tysk ekonomi vil skrumpe med 5,6 pct
i ar og kun vokse 3,5 pct. naeste ar.

Andre markeder, herunder Storbritannien og det
meste af Sydeuropa, er endnu hardere ramt end
Tyskland og forventes at have en endnu
langsommere genopretning blandt andet pga.
Brexit og heje gaeldsniveauer.

Landbrug & Fgdevarer

Tysk industriproduktion
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.

EU-Kommissionen forventer sdledes i deres
seneste prognose, at euroomradets BNP falder 7,8
pct. i ar, og kun delvist genoprettes naeste ar med
4,1 pct. vaekst. For USA ventes BNP at falde 4,6 pct.
i ar og stige 3,7 pct. neeste ar. Kinesisk ekonomi
forventes at vokse 2,1 pct.i ar og have staerk vaekst
derefter.

BNP-vaekst i udvalgte lande
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Kilde: EU-Kommissionen.

Den langsomme genopretning i euroomradet og
USA vil betyde, at ekonomierne farst vil veere
tilbage pa 2019-niveau i 2022.1sa fald er der reelt
tabt tre ars veekst. Positive vaccinenyheder kan
forhdbentlig betyde, at dette viser sig at veere for
pessimistisk.




Anden belge seetter deemper pa eksporten

Dansk eksport blev iszer i april og maj ramt hardt af
forste belge af COVID-19. Siden er dele af
eksporten kommet igen. Samlet er vareeksporten
dog stadig 2,3 pct. lavere i de ferste ni maneder af
2020 end i samme periode i 2019. Det er iseer
medicin, der har holdt eksporten oppe.

Tjenesteeksporten er betydeligt hardere ramt end
vareeksporten.  Det  skyldes iszer  rejser,
lufttransport og setransport, som alle er hardt ramt
af lavere aktivitet verden over. Tjenesteeksporten
ligger sdledes 19,3 pct. lavere i de ferste ni
maneder i ar ift. samme periode forrige ar.

Eksporten far et hak nedad i ar. Vi
forventer, at eksporten vil falde med 10

- o
N+ 1 Ar

| ojeblikket ruller anden belge ind over det meste
af Europa, hvilket forventes at fere til fornyet
nedgang i eksporten pga. markante restriktioner.
Vi forventer derfor, at eksporten vil falde med 10
pct.iar.

Dansk eksport
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks Statistik.

Fedevareeksporten rammes af restriktioner

Fedevareklyngens eksport er ligeledes ramt af
anden belge. Speerretid, forsamlingsforbud og
nedlukninger af barer og restauranter pavirker
eksporten af de dyre udskaeringer af okseked, fisk
og ost mv. som ofte szelges il
foodservicesegmentet. Manglende graensehandel
pavirker desuden eksporten af drikkevarer. Da der

blev dbnet op hen over sommeren, ndede
eksporten i august stort set op pa samme niveau
som samme maned sidste ar. De nye nedlukninger
og restriktioner  betyder  desveerre, at
fodevareklyngens eksport resten af aret kan blive
omkring 1 mia. kr. lavere pr. maned end den var
sidste ar. Dermed vil fedevareklyngens eksport i
2020 blive pad omkring 166 mia.kr.ogaltsa omkring
4 miakr. lavere end sidste ar og hele 14 mia. kr.
lavere end det var ventet ved arets indgang. Nar
fedevareeksporten trods alt ikke er faldet mere |
forhold til sidste ar, sa skyldes det, at dret startede
med tre maneder med meget gode priser pa
blandt andet gris.

Fedevareklyngens eksport i 2020
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks Statistik.

Det er usikkert i hvor lang tid de nye restriktioner
og nedlukninger kommer til at pavirke eksporten.
Udsigterne til en sikker vaccine giver lidt
optimisme. Det ma& dog forventes, at
restriktionerne  vil  pavirke fedevareklyngens
eksport negativt et godt stykke ind i naeste ar.

Nedlukningen af den danske minkproduktion vil
reducere fedevareklyngens fremtidig eksport
betydeligt, da eksporten af skind var pa knap 5 mia.
kr. sidste ar og i de bedste &r var pa mere end det
dobbelte. Kopenhagen Fur forventes at seelge
deres betydelige lager af skind i lebet af naeste ar
og derefter vil et dansk eksporteventyr vaere slut
for altid.
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Adgang til veekstmarkeder er afgerende

EU er det vigtigste eksportmarked for Danmark og
den danske fedevareklynge. EU vil koordinere, at
indkebte vacciner fordeles mellem
medlemslandene. Dermed ma det forventes at
restriktionerne kan mindskes pa nogenlunde
samme tidspunkt. Uden for EU er det iseer Kina,
USA  og Storbritannien, der er vigtige
samhandelspartnere. USA og Storbritannien
forventes at veere med i den ferste gruppe af lande
der modtager vaccinen, mens Kina i ejeblikket ikke
har udfordringer med COVID-19.

EU vil fremover fortsat veere det vigtigste
eksportmarked for den danske fedevareklynge.
Kina og dele af Syd—og @stasien har dog i stigende
grad en sterre betydning for eksporten.
Fremadrettet vil disse regioner have sterre
velstandsstigninger end i vesten. Det er derfor
vigtigt at sikre nye markedsadgange her, da der vil
veere store eksportpotentiale pd de asiatiske
markeder.

Vigtigste markeder for fedevareklyngen og BNP-
udviklingi 2021
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Anm:  Eksportfordeling  baseret pd arstal for 2019.
Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Danmarks Statistik, EU-
kommissionen og IMF.

Globale fedevarepriser presset ned af oliepris
og lav efterspargsel

De globale fedevarepriser faldt betydeligt i starten
af coronakrisen. FAO's globale fedevareprisindeks
faldt 11 pct fra januar til maj, men er efterfelgende
steget kraftigt. Det globale fedevarepriseindeks
var i oktober kun 1,6 pct. lavere end da priserne
toppede ijanuar og altsa naesten oppe pa niveauet
fra for pandemien.

De nye restriktioner i store dele af Europa betyder,
at salget til iseer foodservicesektoren falder

markant. Det har medfert et fornyet pres pa
fedevarepriserne, som ma ventes at vare ved indtil
restriktionerne leftes.

En stor del af faldet i de globale fedevarepriser i
foraret skyldtes kollapset i olieprisen. Der har ikke
veeret et tilsvarende fald i olieprisen i forbindelse
med de nye nedlukninger og derfor forventes
heller ikke et lige s& stort fald i de globale
fedevarepriser.

FAO fedevareprisindeks
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. FAQ.

De danske noteringer pa gris og kylling er ligeledes
faldet pga. lavere efterspergsel fra de europaeiske
eksportmarkeder, mens fx maelkeprisen er stabil.

Inflation traekkes ned af lave energipriser

De danske forbrugerpriser er kun steget 0,4 pct.
det seneste ar. En stor del af stigningen skyldes
stigende priser pd tobak som felge af hojere
afgifter pa cigaretter.

Uden prisstigninger pa alkoholiske drikkevarer og
tobak ville inflationen blot vaere 0,04 pct. i oktober.
Inflationen traekkes bla. ned af, at braendstof var
naesten 12 pct billigere i oktober end samme
maned sidste ar.

Der er udsigt til meget lave korte renter i
lang tid samt en lidt stejlere rentekurve

Forbrugerpriserne pa fedevarer steg med 0,6 pct. i
oktober ift. for et ar siden. Forbrugerpriserne pa
fodevarer pavirkes af en lang reekke parametre ud
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over ravarepriserne som fx len, transport-
omkostninger, husleje, osv.

| euroomradet var inflationen -0,3 pct. i oktober.
Der er tredje maned i treek med deflation.
Udviklingen skyldes ligeledes faldende priser pa
braendstof og svag efterspergsel efter en raekke
varer og tjenester.

Inflation
[Pt
5 —— Euroomradet
4 — Danmark

2
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.
Lave renter sa langt ojet reekker

Den amerikanske centralbankchef Jerome Powell
sagde i sommer, at de ikke engang teenker pa at
teenke pa at haeve renten. Efterfelgende har han
0gsa sagt, at efter en lang periode med inflation
under 2 pct. er Fed villige til at acceptere en lang
periode med inflation over 2 pct. for de haever
renten. Derved kan de understette beskaeftigelsen
yderligere til gavn for grupper med svag tilknytning
til arbejdsmarkedet.

Feds "dot plot” viser da ogsd, at det kun er nogle fa
hege pad deres board, der forventer
renteforhejelser i 2023. Resten forventer, at de
forst kommer senere. ECB sender lidt de samme
signaler. ECB fortseetter opkebsprogrammet

"Pandemic Emergency Purchase Programme”
med en samlet ramme pa 1.350 mia. frem til juni
2021. Derudover forventes ECB at "kalibrere”
opkebsprogrammet og muligvis forleenge det pa
radsmedet 10. december.

Det eneste, der formodentlig kan fa
centralbankerne til at aendre retorik og bevaege sig
i retning af en strammere pengepolitik er, hvis
inflationsforventningerne begynder at skyde i
vejret. Det er der i ojeblikket ikke meget, der tyder

pa.

| takt med at negletallene sandsynligvis bedres i
lobet af 2021 og der er udsigt til at
centralbankernes opkebsprogrammer reduceres,
sama det forventes, at rentekurven, der i ejeblikket
er meget flad, bliver stejlere. Med udsigt til at der
neeppe kommer pengepolitiske renteforhejelser
for tidligst i 2014, sa vil det sandsynligvis primeert
geelde lebetider p& 5 ar og derover.

ECBs pengepolitiske renter samt surveybaserede
inflationsforventninger
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Kilde: Landbrug & Fedevarer pba. Macrobond.

Side 9 af 10



Okonomiske negletal

2017 2018 2019 2020 2021

Realvaekst, pct.

BNP 2,8 2,2 2,8 =39 3.3
Privatforbrug 23 2,7 14 -3,2 41
Offentligt forbrug 09 03 12 -1,3 1,2
Bruttoinvesteringer 42 6,0 13 -0,5 3.0
Eksport 48 33 50 -10,0 4,7
Import 42 48 2,4 -79 3,5
Ledighed, pct. 4,2 3,8 3,7 4,7 4,2

Kilde: Danmarks Statistik og Landbrug & Fedevarers egne beregninger.
Note: 2020 og 2021 er prognose.
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