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Forbruget dykker midlertidigt pa grund af
corona

B Mange danskere har i de senere Coronaepidemien og nedlukningen af det dan-

ar brugt mindre, end de har haft
til radighed, og forbrugskvoten
har derfor vaeret forholdsuvis lav.
Coronaepidemien reducerer for-
bruget, hvilket midlertidigt vil
traekke forbrugskvoten yderligere
ned. Efter nedlukningen er for-
bruget dog steget for fx varige
forbrugsgoder og onlinehandel.

Eftersom danskerne i en laengere
periode har sparet en betydelig
del af deres indkomst op, er de
godt rustede til et tilbageslag i
dansk gkonomi. Forbrugskvoten
forventes derfor forholdsvis hur-
tigt at vende tilbage til niveauet
inden coronaepidemien.

Der er dog stor usikkerhed om
udviklingen i forbruget over de
kommende ar. Hvis tilbageslaget i
dansk gkonomi bliver leengereva-
rende, kan udbredt pessimisme
@ge husholdningernes opspa-
ringstilbgjelighed. Det samme kan
ske, hvis fx smittetrykket eller vi-
den om smitterisiko udvikler sig
pa en made, der permanent
deemper dele af husholdningernes
forbrug.

ske samfund giver anledning til betydelig gko-
nomisk usikkerhed for mange danske hushold-
ninger og et fald i forbruget. Faldet kan til dels
ses som en begransning i udbuddet af for-
brugsmuligheder, efter at udvalgte brancher
blev beordret midlertidigt lukket. Der er dog
samtidig tegn p3a, at lande med mildere restrik-
tioner, som fx Sverige ogsa oplever lignende
fald, om end lidt mindre, jf. Andersen mfl.
(2020c). Der er altsd ogsa tale om en a&ndret
efterspgrgsel forarsaget af eksempelvis smitte-
risiko og generel usikkerhed.

Kortomsatning faldt under nedlukningen
Aktuelle tal for omsaetningen pa betalingskort
kan bruges som en indikator for, hvordan for-
bruget er pavirket af coronaepidemien. Med
nedlukningen af Danmark faldt kortomsaetnin-
gen umiddelbart omkring 30 pct. i forhold til
samme tidspunkt sidste ar. Efterfelgende har
der imidlertid vaeret en graduvis tilbagevenden,
og omsaetningen var ved udgangen af maj op-
pe pa samme niveau som sidste ar, jf. figur 1.
Det er dog vigtigt at bemaerke, at betaling med
kort under coronaepidemien har vundet frem
pa bekostning af betaling med kontanter, lige-
som der generelt har vaeret en stigende trend i
betalinger med kort i de senere ar.

Den samlede udvikling i kortomsaetningen
daekker over vidt forskellige tendenser pa tvaers
af brancher. Brancher, der var direkte pavirket
af den midlertidige nedlukning og med fa mu-
ligheder for onlinesalg, har haft markante fald i
omsatningen. Det gaelder fx restaurationsbran-
chen og personlige tjenesteydelser med teet
menneskelig kontakt. Desuden stammer en del
af virksomhedernes kortomsaetning fra kort
udstedt i udlandet, som ikke er inkluderet i
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Aktuelle forbrugsreaktioner i lyset af coronaepidemien

Samlet kortomsaetning ramt af umiddelbart stort
fald
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For mange forbrugsgoder er forbruget steget
relativt hurtigt efter genabningen
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Figur 1

Laengerevarende omsatningstab i sarligt
nedlukningsramte brancher
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Varige forbrugsgoder relateret til bolig har set
en stigning under coronaepidemien
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Indeks=100: 2019 lig med 2020. Kortomsaetningen daekker bade over transaktioner med dankort og internationale kort udstedt i Dan-

mark, som Nets processerer, og omfatter bade handel i fysiske forretninger og onlinehandel. Overordnet rubricering af Nets Denmark
A/S er baseret pa underliggende MCC-koder. Kategorierne for forbrug er bredt defineret og indeholder relaterede goder samt tjene-
steydelser relateret til goderne. Omsaetning er til og med 29. maj og er et 7-dages glidende gennemsnit. Fra mandag d. 6. april 2020 er
der sammenlignet med mandag d. 15. april 2019 for at sikre retmaessig sammenligning af paskeugerne. Overgang fra kontanter til
kortbetaling som fglge af smitterisiko ma forventes at #ge kortomsaetningen, seerligt i brancher med en hgj kontant andel.

Kilde:  Nets Denmark A/S og egne beregninger.

opggrelsen. Den udgjorde 6 pct. af den samle-
de kortomsaetning i 2019. Efter den gradvise
genabning har nogle brancher nu en kortom-
saetning teet pa 2019-niveau, mens der for andre
brancher stadig ses fald pa op til 60 pct. En
umiddelbar tilbagevenden efter gendbningen
ses fx hos frisgrer, mens der for beklaedning og
sko ses en mere graduvis tilbagevenden til et
kortomsaetningsniveau svarende til niveauet i
2019. Det kan ogsa ses i lyset af den laengereva-
rende, stigende trend i forbruget af disse varer,

jf. figur 1 og 2. Der lader dog ikke til at have
veeret et markant opsparet forbrugsbehov hos
danskerne med en stor stigning i forbruget ef-
ter genabningen til folge.

Udsatte brancher pa en stigende trend inden
coronaudbruddet

| perioden 2000-2018 er danske husholdningers
forbrug samlet set steget med cirka 30 procent i
takt med den stigende velstand. Stigningen
daekker ogsa her over store forskelle mellem
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forskellige forbrugsgrupper. De langsigtede
forbrugstendenser kan give en indikation af de
forskellige branchers fremtidsudsigter, ud over
den konjunkturelle udvikling.

Seerligt hardt ramt lige nu er brancher inden for
restauration, hoteller og rejser. Udviklingen i
forbruget fra 2000 og frem viser, at disse ople-
velsesgoder er konjunkturfglsomme, jf. figur 3.
Eksempelvis blev restaurationsbranchen ramt
under finanskrisen og havde mellem 2008 og
2009 et omsaetningsfald pa lige under 7 pct.1

Kraftig underliggende vakst for
beklaedning og varige forbrugsgoder

Figur 2
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recession.
Kilde:  Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Dansk gkonomi forventes at ga igennem et kraf-
tigt tilbageslag i 2020, og disse brancher vil
givetvis sta over for vigende efterspgrgsel, som
man sa under finanskrisen. Yderligere vil restau-
ranter i den kommende periode sta over for
begransninger pa udbuddet, da der er restrik-
tioner pa antal kvadratmeter per gaest.

Pa den anden side har vaeksten i forbruget i
disse brancher gennem de sidste artier veeret
pa linje med den samlede forbrugsvaekst. Det
indikerer, at selv om nogle virksomheder ma
lukke pa kort sigt, kan der forventes en gradvis
storre eftersporgsel pa den anden side af det

1
Danmarks Statistik, Tabel GF2

nuvaerende tilbageslag. Det forudsaetter dog, at
fx smittetrykket og viden om smitterisiko udvik-
ler sig pa en made, der ikke mere permanent
afskraekker forbrugerne fra at benytte disse
tjenester.

Oplevelsesgoder er
konjunkturfglsomme

Figur 3
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Anm.:  Forbrug opgjort i 2010-priser. De gra omrader indikerer
recession.
Kilde:  Danmarks Statistik samt egne beregninger.

SARS-epidemien ramte store dele af verden i
2003, men den var pa verdensplan meget min-
dre end coronaepidemien. Under udbruddet
skete der en markant tilbagegang i omsaetnin-
gen inden for turisme, hoteller og restauration,
ligesom det ses i dag, se Keogh-Brown og
Smith (2008). Tilbagegangen var dog midlerti-
dig, og omsaetningen i de bergrte brancher
naede inden for et ars tid efter epidemiens ud-
brud niveauerne fra fgr. Dette taler ogsa for, at
selv om faldet i omsaetningen for disse brancher
umiddelbart er betydeligt, vil husholdningernes
praeferencer for rejser ikke vaere markant pavir-
ket pa lidt laengere sigt, nar smitterisikoen er
mindsket, og det igen bliver muligt at rejse.
Allerede nu lader det til, at fx private ferierejser
fortsaetter fra efteraret. Derimod synes det mere
sandsynligt, at mange virksomheder kommer til
at beskaere rejsebudgetter og satse mere pa
onlinemgder fremadrettet.
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Onlineomsaetning er igen pa samme niveau som for krisen, hvis der ses bort fra rejser og Figur 4
hoteller
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Anm Figuren til venstre har indeks=100: 2019 lig med 2020 og er opgjort som kortomsaetning uden rejser og hoteller. Figuren til hgjre viser

udviklingen i kortomsaetning opdelt p& onlinehandel og fysisk handel. Kortomsaetningen er opgjort fra 11. marts til og med 26. maj i
henholdsvis 2019 og 2020. Kortomsatningen daekker bade over transaktioner med dankort og internationale kort udstedt i Danmark,
som Nets processerer, og omfatter bade handel i fysiske forretninger og onlinehandel. Overordnet rubricering af Nets Denmark A/S ba-
seret pa underliggende MCC-koder. Kategorierne for forbrug er bredt defineret og indeholder relaterede goder samt tjenesteydelser
relateret til goderne. Omsaetning er til og med 26. maj og er et 7-dages glidende gennemsnit. Fra mandag d. 6. april 2020 er der sam-
menlignet med mandag d. 15. april 2019 for at sikre retmaessig sammenligning af paskeugerne. Overgang fra kontanter til kortbetaling
som folge af smitterisiko ma forventes at @ge kortomsaetningen, saerligt i brancher med en hgj kontant andel. Onlinehandel inkluderer

transaktioner ved sakaldt Card Not Present-transaktioner, hvilket er transaktioner, hvor kortoplysninger benyttes som grundlag for
transaktionen (kortnummer, udlgbsdato og sikkerhedscifrene pa bagsiden).

Kilde:  Nets Denmark A/S og egne beregninger.

Under den spanske syge i USA i 1918 var deri
de folgende to ar en stgrre nedgang i forbruget
af varige forbrugsgoder i de stater, der i mindre
grad havde gennemfgrt smittebegraensende
foranstaltninger, jf. Correia mfl. (2020). Det in-
dikerer, at de gskonomiske omkostninger af ned-
lukningen pa lidt laengere sigt er mindre end de
umiddelbare omkostninger.

Forskydning af forbrug mod varige forbrugs-
goder

| enkelte brancher har der gennem coronaepi-
demien veaeret en stigning i omsastningen. Det
ses fx for boligrelaterede varer og tjenester og
tyder p3, at der er sket en forbrugsforskydning
fra fx oplevelsesgoder (rejser og underhold-
ning) til varige forbrugsgoder som mgbler og
husholdningsapparater, jf. figur 1 og 3. Hvis
smittefaren vedbliver, kan forbruget af mgbler
og husholdningsapparater fortsaette sin stigen-
de tendens, mens forbruget af oplevelsesgoder
forbliver pa et lavere niveau. Saledes vil for-

skydningen mellem disse forbrugskategorier
besta.

@get onlinehandel har vaeret med til at holde
den samlede omsatning oppe

Under coronaepidemien er der sket en gget
substitution af fysisk handel med onlinehandel,
jf. figur 4 (venstre). Skiftet fra fysisk handel til
onlinehandel afspejler nedlukningen, som for-
hindrede forbrugernes adgang til de fysiske
butikker, men det skal ogsa ses som en del af
forbrugernes minimering af smitterisiko.

Sammenhangen mellem onlinehandel og den
samlede omseaetning viser, hvordan onlinehan-
del har vaeret med til at holde omsatningen
oppe, jf. figur 4 (hajre). Det ses ved, at langt de
fleste brancher ligger til hgjre for 45-graders
linjen, hvilket betyder, at onlinehandel har kla-
ret sig bedre end den samlede omseaetning i
forhold til samme periode sidste ar. Salg online
har veeret en oplagt made at sikre en fortsat
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omsaetning for virksomheder i brancher, hvor
det ikke har veeret muligt at handle i fysiske
butikker pga. nedlukning. Men ogsé i brancher,
der ikke har vaeret ramt af en decideret nedluk-
ning, fx supermarkeder, har man haft en stor
stigning i onlinehandel i arets fgrste fem mane-
der.

Flere brancher har gget deres
onlineomsatning (malt fra arsskiftet
til maj)

Figur 5
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Anm.:  Kortomsaetningen dakker bade over transaktioner med

dankort og internationale kort udstedt i Danmark, som
Nets processerer, og omfatter bade handel i fysiske for-
retninger og onlinehandel. Overordnet rubricering af
Nets Denmark A/S baseret pa underliggende MCC-
koder. Kategorierne for forbrug er bredt defineret og
indeholder relaterede goder samt tjenesteydelser relate-
ret til goderne. Forbrugsandele er beregnet ud fra tal fra
Danmarks Statistik og opgjort for 2018.

Kilde:  Nets Denmark A/S, Danmarks Statistik og egne bereg-
ninger.

Der er naturligvis store forskelle pa tveers af
brancher. Lige under halvdelen af den samlede
kortomsaetning pa tej og sko er i arets fogrste
fem maneder foretaget online, jf. figur 5. 1 2019
foregik 33 pct. af den samlede kortomsaetning
online. Den betydelige fremgang i salget af bo-
ligrelaterede varer og tjenester under corona-
epidemien er hovedsageligt drevet af online-
handel.

Tendensen i retning af gget onlinehandel har
vaeret der gennem en laengere arraekke, og
over de seneste ti ar har vaeksten i danskernes
onlinehandel veeret tocifret (Dansk Erhverv
2019). @get onlinehandel i Igbet af coronaepi-
demien kan skubbe yderligere pd denne ten-

dens, dvs. at udviklingen de seneste maneder
ikke reverseres, nar coronaepidemien er ovre.
Det kan fgre til et yderligere fald i antallet af
arbejdssteder inden for dele af detailhandlen, jf.
figur 6. Samtidig kan det give anledning til en
gget efterspgrgsel efter fx transport- og logi-
stikydelser.

Antallet af arbejdssteder inden for Figur 6
detailhandel er faldende
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Kilde:  Danmarks Statistik.

Samlet set vil coronaepidemien og den afledte
recession betyde, at visse brancher star over for
betydelige omsatningstab de kommende ar. Pa
leengere sigt kan efterspgrgslen dog komme
tilbage. Hvis den langsigtede vaekst i forbruget
inden coronaepidemien fortseetter, fx fordi for-
brugernes praeferencer grundlaeggende ikke
har aendret sig, sa vil tilbageslaget i nogle af de
udsatte brancher kun vaere midlertidig, fx for-
brug af rejser og restauranter. Omvendt er der
brancher, som ogsa pa den anden side af det
nuvaerende tilbageslag vil std over for vigende
efterspgrgsel. Forskydningen mod varige for-
brugsgoder og onlinehandel kan fx forventes at
betyde faerre fysiske butikker.

Husholdningerne er bedre rustet til et tilbage-
slag nu end under finanskrisen

Op til finanskrisen var danske husholdningers
forbrug i betydelig grad lanefinansieret. Efter
finanskrisens start i 2008 pabegyndte hushold-
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ningerne en betydelig og langvarig konsolide-
ringsproces.

Galdsatte husholdninger konsoliderer
fortsat deres balance

Figur 7
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Lantagere er husholdninger, hvis finansielle passiver
overstiger deres finansielle aktiver (ekskl. pensionsopspa-
ring). @vrige husholdninger betegnes som opsparere.
Gruppen af lantagere udger ca. 60 pct. af husholdninger-
ne. Husholdninger med en aktieformue blandt de hgjeste
5 pct., selvstaendige, ikke fuldt skattepligtige samt hus-
holdninger, der kgber eller seelger fast ejendom i det pa-
gaeldende ar, indgar ikke i figuren, da deres forbrug ikke
kan opggres med tilstraekkelig praecision. Indkomst er op-
gjort efter skat og nettorenteudgifter.

Kilde:  Hviid og Kuchler (2017), opdateret.

Nationalbankens tidligere analyser har vist, at
det i saerlig grad var geeldsatte husholdninger,
der reducerede deres forbrug under og efter
krisen, mens forbrugskvoten hos de mere for-
muende opsparere forblev usendret.? De gaeld-
satte husholdninger har fortsat denne konsoli-
deringsproces i de senere ar, jf. figur 7.> Det har
de gjort bl.a. ved ikke at omsaette lavere rente-
udgifter til gget forbrug. Det hgje forbrugsni-
veau hos isaer hgjt belante husholdninger i hgj-
konjunkturen i midten af 00'erne ses saledes
ikke i de senere ar. Det betyder, at husholdnin-
gerne i dag er bedre rustet til en lavkonjunktur,
end de var under finanskrisen.

i Seerligt Andersen mfl. (2014) og Hviid og Kuchler (2017).

Forbrugsudviklingen for opsparere i 2016 er atypisk. Malefejl kan dog
vaere forklaringen. Opgegrelsen af forbruget for husholdninger med
mange aktier er vanskeliggjort af, at datamaterialet ikke indeholder
oplysninger om aktieportefgljer, men kun om markedsvaerdi ultimo
aret. Der foretages en korrektion herfor, men i enkelte ar, sarligt i
2016 hvor aktiekurserne faldt, kan denne korrektion vaere utilstraekke-
lig.

Det var seerligt de hgjt beldnte husholdninger,
som reducerede deres forbrugskvote betydeligt
under og efter finanskrisen, jf. figur 8. Udviklin-
gen indikerer, at mange husholdninger har gn-
sket at reducere deres gaeldsniveau og dermed
gge deres modstandsdygtighed over for nega-
tive st@gd. Det ses bl.a. ved, at husholdninger
med en lavere geeldskvote ggede deres forbrug
hurtigere efter finanskrisen end husholdninger
med stgrre gaeld.

En anden forklaring kan vaere kreditbegraens-
ninger. Nationalbankens tidligere studier har
dog vist, at tendensen til, at husholdninger med
hgj gaeld har reduceret deres forbrug, findes
bade blandt de likvide og de illikvide hushold-
ninger. Det indikerer, at et underliggende gnske
om at gge opsparingen har spillet en betydelig
rolle for mange gaeldsatte husholdninger, mens
kreditbegraensninger har haft mindre betyd-
ning.

Coronaepidemien giver anledning til en for-
ventning om et midlertidigt tilbageslag i for-
brugskvoten som fglge af bl.a. nedlukning af
visse brancher og gget usikkerhed. Mange hus-
holdninger oplever stgrre usikkerhed om frem-
tiden, ogsa selv om deres gkonomi ikke direkte
bliver bergrt af krisen. Det giver typisk anled-
ning til et gnske om @gget opsparing ud fra et
forsigtighedsprincip og dermed et reduceret
forbrug.* Men da husholdningerne er vaesent-
ligt bedre polstret end under finanskrisen, for-
ventes nedgangen i forbrugskvoten, ud over
det fgrste midlertidige tilbageslag, at veere vae-
sentligt mindre og af kortere varighed end ved
afslutningen af det betydeligt geeldsdrevne op-
sving i 00'erne. Pa kortere sigt bidrager aftalen
om udbetaling af indefrosne feriepenge til at
opretholde det nominelle forbrug. Studier af
tidligere engangsoverfgrsler til husholdninger-
ne viser, at sddanne engangsoverfgrsler giver
anledning til gget forbrug (se fx Kreiner mfl.,
2019), og at effekten kan indtraeffe allerede fgr,

4
Se fx Den Haan mfl. (2018), Bayer mfl. (2019) og Carroll mfl. (2003).
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udbetalingen finder sted (se Agarwal og Qian,
2014).

Husholdninger med hgj gald har Figur 8
fortsat hoj opsparingstilbgjelighed

Forbrugskvote (forbrug i pct. af indkomst, median)

130
120
2005
110
201
100
-C/Y B =
90 —
80 L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500 550 600
Geeldskvote (geeld i pct. af indkomst efter skat)

Anm.:  Se anmaerkning til figur 7.
Kilde:  Hviid og Kuchler (2017), opdateret.

Flere faktorer understgtter forbruget

Nyere studier har fundet en begraenset ned-
gang i forbrugsniveauet, malt i forhold til ind-
komstnedgangen, som fglge af arbejdslgshed
(se fx Andersen mfl., 2020a; Ganong og Noel,
2019).° Dette understgttes af erfaringer fra fi-
nanskrisen, hvor mange brancher blev ramt af
et kraftigt tilbageslag. Figur 9 viser forbrugsud-
viklingen fra 2007 til 2009 for ansatte i de for-
skellige brancher i 2007. Der er en vis sammen-
haeng mellem i hvor hgj grad, en branche blev
ramt under finanskrisen, og den efterfglgende
udvikling i forbruget hos de husholdninger, der
havde et eller flere medlemmer ansat i bran-
chen.

Udsvingene i forbruget var dog markant mindre
end udsvingene i vaerditilvaeksten, hvilket der er
flere forklaringer pa. For det fgrste spiller det
sociale sikkerhedsnet en vaesentlig rolle for ud-
glatning af forbruget. Desuden afspejler det, at
opsagte lpnmodtagere har fundet nye jobs, evt.
i andre brancher. Leanmodtagere, der arbejder i

Pa kort sigt er forbruget dog faldet noget kraftigere i den nuveerende
krise, bl.a. pga. den fysiske nedlukning af store dele af samfundet (An-
dersen mfl., 2020b).

brancher med en lav grad af branchespecifik
humankapital, er generelt ganske fleksible i
forhold til at skifte branche, jf. Rozsypal (2020).
Endelig har familier med flere Isnmodtagere
ofte medlemmer ansat i forskellige brancher,
hvilket bidrager til risikospredning og reducerer
behovet for at ge opsparingskvoten kraftigt
ud fra et forsigtighedsprincip, selv i tilfeelde af
at et af familiens medlemmer skulle blive op-
sagt.

Sammenhang mellem Figur 9
branchetilhgrsforhold og
forbrugsudvikling under finanskrisen

Vaekst i forbrug for beskaeftigede i branchen, 2007-09, pct.
3

Erhvervsservice Kultur og fritid
2 L 4
N
Handel *
1 N *
*
Transport
J w *
-1 . N
P Hoteller og restauranter
-2 L 4
,3 L 1 1 1 1 J
-30 -20 -10 0 10 20
Vaekst i real bruttoveerditilvaekst, 2007-09, pct.
Anm.:  Hver prik repraesenterer en branche (19-gruppering) i de

private byerhverv. Enkelte brancher er dog udeladt pga.
overgangen til ny branchenomenklatur i 2008. "Meget ud-
satte", "udsatte" og "gvrige" brancher refererer til, hvor
udsatte brancherne er i den nuvaerende krise (se note til
tabel 1). | figuren indgar alle husholdninger, hvis aeldste
medlem er mellem 18 og 60 ar, som ikke var involveret i en
bolighandel det pagaeldende ar. Selvsteendigt erhvervsdri-
vende er dog udeladt. Forbrug er defineret som i Hviid og
Kuchler (2017). Pa den lodrette akse vises vaeksten i det
samlede forbrug fra 2007 til 2009 for alle husholdninger,
der i 2007 havde mindst ét medlem, som havde sin hoved-
beskaeftigelse i den pagaldende branche. Husholdninger
med flere Isnmodtagere er klassificeret efter den branche,
hvor Isnmodtageren med husholdningens storste lgnind-
komst var ansat.

Kilde:  Danmarks Statistik samt egne beregninger pa registerdata
fra Danmarks Statistik.

Samtidigt viser studier fra tidligere epidemier,
at effekterne pa gkonomien har veeret markan-
te, men kortvarige. Den spanske syge i 1918
havde et omfang, som til dels kan sammenlig-
nes med coronaepidemien. Dahl mfl. (2020)
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Husholdninger i de mest udsatte brancher har lavere indkomst og hgjere

forbrugstilbgjelighed end gvrige husholdninger

Andel af familier

Andel af samlet forbrug

Forbrugskvote (pct. af disponibel indkomst, median)
Bruttogeeldskvote (pct. af indkomst efter skat, median)
Formuekvote (pct. af indkomst efter skat, median)

Indkomst efter skat (kr., median)

Tabel 1

Meget udsatte Udsatte brancher  @vrige brancher

brancher
9,0 36,1 55,0
8,3 37,6 54,1
95,9 93,8 93,2
59,0 125,4 117,6
116,6 225,3 245,6
316.595 399.885 348.492

Data for 2017. | tabellen indgar alle husholdninger med mindst ét medlem i beskaeftigelse. Husholdninger, hvis &ldste medlem er yngre

end 18 eller &ldre end 60 ar, husholdninger involveret i en bolighandel samt selvstaendigt erhvervsdrivende er dog udeladt. Forbrugs-
kvoten er defineret som i Hviid og Kuchler (2017). Klassifikationen i udsatte og meget udsatte brancher tager udgangspunkt i Finansmi-
nisteriet (2020), tabel 1. Meget udsatte brancher: Hoteller og restauranter, kultur og fritid. Udsatte brancher: Handel, transport, rejse-

bureauer, renggring og anden operationel service, andre serviceydelser mv. Familierne er klassificeret i en given gruppe, hvis mindst ét
af deres medlemmer har deres hovedbeskaeftigelse i den pagaeldende branche. Familier med beskaftigede i flere brancher er placeret

efter den mest udsatte branche.

Kilde:  Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

finder, at den spanske syge havde en kortlivet
effekt pa dansk gkonomi, som forsvandt med
epidemien selv. Isaer er det veerd at bemaerke,
at stigningen i arbejdslgsheden som fglge af
den spanske syge hurtigt forsvandt. Det tids-
maessige sammenfald med afslutningen af fgrste
verdenskrig kan dog ogsa have haft betydning
for udviklingen. For den samme periode finder
Correia mfl. (2020), at der var et relativt kortli-
vet tilbageslag i amerikansk gkonomi, og at
resolutte interventioner havde en tendens til at
begraense de gkonomiske skadevirkninger. Det
er naturligvis vanskeligt at sammenligne den
nuvaerende situation med situationen under
den spanske syge. Coronaepidemien med ver-
densomspandende nedlukninger i den aktuelle
stgrrelsesorden er aldrig set fgr, og der er fort-
sat mange ubekendte faktorer ved smitten, risici
for kommende bglger osv. Alligevel giver erfa-
ringerne et vist hdb om, at de gkonomiske ef-
fekter af epidemien er forbigaende.

Erfaringerne tyder sadledes pa, at der er adskilli-
ge stabiliserende mekanismer, der kan deempe
gennemslaget til forbruget af selv ganske bety-
delige stgd til produktionen i forskellige bran-
cher. Forventningen er derfor, at forbrugskvo-
ten ikke reduceres kraftigt i kglvandet pa coro-
nakrisen. Der er dog en betragtelig usikkerhed.
Hvis krisen giver anledning til en mere udbredt
pessimisme blandt husholdningerne, kan det
fgre til en betydeligt @get opsparingstilbgjelig-
hed. Endvidere kan forbrugskvoten, isaer pa
kortere sigt, blive reduceret som fglge af en
relativt hgj forbrugstilbgjelighed hos medar-
bejdere i de brancher, der indtil videre er mest
bergrte af coronakrisen.

Ansatte i udsatte brancher har lav indkomst og
hej forbrugstilbgjelighed

| 9 pct. af husholdningerne arbejder mindst ét
medlem i en af de brancher, som forelgbigt har
vaeret mest udsatte under krisen (hoteller og
restauranter, kultur og fritid), jf. tabel 1. Disse
husholdninger star for en tilsvarende andel af
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det samlede forbrug blandt familier med Ign-
modtagere. Det daekker dog over, at de gene-
relt har en lavere indkomst og en hgjere for-
brugskvote end ansatte i gvrige brancher. End-
videre har disse husholdninger lavere gaeld,
formue og indkomst end @vrige familier. Esti-
mater pa registerdata viser, at den type hus-
holdninger generelt har en haj marginal for-
brugstilbgjelighed ved midlertidige indkomst-
sted, og dermed ikke udjsevner forbruget i
samme grad som husholdninger med flere akti-
ver.® Det betyder isoleret set, at et tilbageslag i
disse brancher vil bidrage til en reduktion i den
aggregerede forbrugskvote pa kortere sigt.

| yderligere 36 pct. af husholdningerne arbejder
mindst ét medlem i de gvrige udsatte brancher,
hvor vaerditilvaeksten under krisen er faldet med
mindst 20 pct.” Disse husholdninger star for 38
pct. af det samlede forbrug. De har en hgjere
indteegt end de gvrige grupper af husholdnin-
ger, og deres forbrugskvote svarer nogenlunde
til de gvrige Isnmodtageres. Et kraftigt tilbage-
slag i disse brancher forventes derfor ikke isole-
ret set at pavirke den aggregerede forbrugs-
kvote. Ikke desto mindre vil mange familier vae-
re direkte pavirket af et la&engerevarende tilba-
geslag i disse brancher.

Samlet set ma man pa baggrund af erfaringer
fra bl.a. finanskrisen og den mellemliggende
periode forvente, at forbrugskvoten efter det
forste midlertidige tilbageslag som fglge af ned-
lukningen graduvist stiger til det i forvejen lave
niveau fra begyndelsen af aret. Usikkerheden er
dog betydelig. Et laengerevarende tilbageslag
med gget pessimisme til fglge kan give anled-
ning til, at forbrugskvoten forbliver lav ogsa pa
leengere sigt.

Crawley og Kuchler (2018) estimerer den marginale forbrugstilbgjelig-
hed ud af midlertidige indkomststgd til ca. 0,45 for de mest forgeeldede
husholdninger, 0,35 for husholdninger med stgrst formue, og godt 0,8
for husholdninger med fa aktiver og lav geeld. Ansatte i de mest udsat-
te grupper tilhgrer den sidstnaevnte gruppe, og de ma saledes forven-
tes at have en hgj marginal forbrugstilbgjelighed.

Det deekker brancherne "Handel", "Transport" samt branchen "Rejsebu-
reauer, renggring og anden operationel service, andre serviceydelser
mv."
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