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Finans Danmarks bemacerkninger til \‘/\)
Vismandsrapporten, juni 2021

Den aktuelle konjunktursituation, finanspolitik og klimapolitik

Finans Danmark deler grundlceggende formandskabets vurdering af den aktu- FINANS

elle konjunktursituation. Usikkerheden om pandemiens videre forlgb i indevoe- DANMARK
rende &r er betydelig, men vi finder det velbegrundet, at formandskabet loegger

et positivt forlgb for smitteudviklingen til grund for sit hovedscenario, hvilket giver

basis for en hgj voekst i1 2021 og videre ind i 2022.

Finans Danmark er séledes enig med formandskabet i, at den aktuelle situation Notat
og de dllerede besluttede filtag medfaerer, at der ikke er brug for lempelser i fi- 1 juni 2021
nanspolitikken i 2022. Husholdningerne har store likvide opsparinger, som senest Dok. nr. FIDA-1941317218-690565-

er gget med udbetaling af de resterende feriemidler. Det giver basis for et bety- vl

deligt Igft i forbruget, ndr farst restriktionerne er lgftet — om end vi dog er i tvivl, om
forbruget kommer til at stige helt s& meget i 2022, som formandskabet venter;
det forudscetter et Igft i forbrugskvoten, som ikke ngdvendigvis synes oplagt, ndr
det sammenholdes med den vigende forbrugskvote i &rene far coronaudbrud-
det. Under alle omstaendigheder tilsiger den betydelige usikkerhed stor agtpagi-
venhed i finanspolitikken, hvor det f.eks. kan blive aktuelt med hurtige stramnin-

ger, hvis presset pd arbejdsmarkedet stiger mere end ventet.

Na&r det geelder klimapolitikken, er Finans Danmark enig med formandskabet i, at
det er afggrende med en hurtig politisk afklaring af de rammevilkér og instrumen-
ter, der skal realisere mdlene i 2030 og 2050. Det vil give virksomhederne mulig-
hed for af planlcegge og implementere de investeringer og filtag, der skal fil - og
give banker og den gvrige finansielle sektor mulighed for at understgtte finansie-

ringen heraf.

Hjcelpepakker

Finans Danmark er enig med formandskabet i, at hjcelpepakkerne set under ét
har bidraget til at holde hdnden under virksomhederne og husholdningerne i en
helt ekstraordincer situation, hvor usikkerheden har vaeret enorm, og dermed il
at stabilisere den samlede gkonomiske udvikling. Nér restriktionerne nu kan Igftes
igen, er det ogsd samfundsgkonomisk korrekt at udfase de generelle hjcelpepak-
ker, mens scerlige hjcelpepakker mdlrettes virksomheder, der fortsat er tvangsluk-
ket eller p& anden mdade er scerligt udsatte. Det goelder ikke mindst i dele af op-
levelsesindustrien, hvor fortsatte restriktioner og forsigtighed i forbrugsadfcerden

md ventes at traekke omscetningen ned i hvert fald nogle méneder endnu.
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Nogle af hjcelpepakkerne har haft scerligt sigte p& at sikre virkksomhedernes ad-
gang til likviditet, herunder udsatte moms- og skattebetalinger samt de scerlige
rentefrie 1&n knyttet fil visse moms- og skattebetalinger under coronakrisen. Der er
ingen tvivl om, at virksomheder i visse brancher har veeret hérdt ramt p& omscet-
ning og likviditet som fglge af coronakrisen, men Finans Danmark er enig med
formandskabet i, at disse ordninger kun i mindre omfang har vceret malrettet fal-

ger af coronakrisen.

Kombinationen af statens likviditetsordninger og en generel tilbageholdenhed

med at investere i virksomhederne har medfart, at bankernes erhvervsudidn fak-

tisk faldt under coronakrisen og fortsat er lavere, end da krisen satte ind, selv om

bankerne i krisens ferste fase stod klar og bevilgede 1&n og kreditter for over 100 Notat
mia. kr. Denne udvikling er ogsd forklaringen pd, at de scerlige garantiordninger i

Veekstfonden og EKF, der skulle understatte bankernes udldn til coronaramte virk-
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somheder, kun er blevet anvendt i begrcenset omfang. Dok . FIDA-1941317218.690565
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Finans Danmark er endvidere enig med formandskabet i, at det vil vcere natur-
ligt, at Idnene nu gdr tilbage til bankerne, s& de igen kan ske p& markedsvilkér
og baseret pd konkrete kreditvurderinger. Kreditvurderinger og hdndtering af kre-
ditrisici herer til bankernes kernekompetencer og udgaer en neglefunktion i forhold
til at sikre en efficient allokering af samfundets ressourcer og derigennem under-

statte den langsigtede voekst i gkonomien.

Formandskabet filslutter sig her anbefalingerne fra regeringens gkonomiske ek-
spertgruppe. Finans Danmark finder det afgegrende at se dette i sammenhceng
med, at bdde formandskabet og ekspertgruppen lcegger stor vaegt p& hensynet
til at sikre dynamikken i gkonomien, s& ineffektive virksomheder lukker, og nye
virksomheder kommer til. Hjcelpepakkerne under ét har bidraget til, at antallet of
konkurser (i aktive virksomheder) har ligget lavere under coronakrisen end under
de foregdende ars gkonomiske opsving. Det indikerer, at der udestar en pukkel
af konkurser, og det er sandsynligt, at omfanget heraf farst vil sté klart, nér de

treengte virksomheder igen underlcegges en kreditvurdering.

Det er vigtigt, at der er bred forstdelse for og opbakning til, at bankerne i denne
sammenhceng udfarer en opgave af central samfundsmeessig betydning, nér
de kreditvurderer virksomheder, der under krisen har faet I&n aof staten — og at
det erisamfundets fcelles interesse, at nogle virksomheder desveerre ikke vil

kunne opnd ny finansiering i bankerne og maé lukke.

Fra politisk side kan man bidrage til, at der findes holdbare Igsninger for ellers vel-

drevne virksomheder, som blev hardt ramt af coronakrisen og har mattet tcere
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pd egenkapitalen. Det kan ske ved en tilpasning af de eksisterende garantiord-
ninger, s& de kan finde anvendelse, ndr bankerne skal finde finansieringslasninger
for de bergrte virksomheder inden for rammene af en ansvarlig kreditpolitik. | an-
dre filfcelde kan der veere behov for ny risikovillig kapital, som f.eks. kunne tilveje-

bringes i en konstruktion som Voekstfondens Genstartsfond.

Boligmarkedet

Boligpriserne er steget vcesentligt under coronakrisen, selv om niveauet umiddel-
bart var hgjt i udgangspunktet. Finans Danmark er enig i, at dette filsiger scerlig
arvagenhed, selv om vi synes, at formandskabet gér noget vidt, nér det pd basis
af fire kvartalers stigninger i henholdsvis 2004 og 2020-21 mener, at de aktuelle

prisstigninger er sammenlignelige med dem i &rene op fil finanskrisen.

Finans Danmark er imidlertid helt enig med formandskabet i, at der er mange for-
hold, som adskiller situationen nu fra &rene op il finanskrisen. Den finansielle regu-
lering er strammet meerkbart op — 0gsd ndr det geelder krav til boligkgbernes
gkonomi. Samtidig er renten fortsat meget lav, som medfegrer, at boligbyrden

fortsat er moderat trods de seneste kvartalers stigninger i boligpriserne.

Vi finder det ogsd velbegrundet, ndr formandskabet p&peger, at flere fornold
under coronakrisen sandsynligvis har bidraget til at age boligefterspargslen og
dermed priserne — og at en del af denne effekt meget vel kan falde bort igen,
nar resten af gkonomien gendbnes, og husholdningernes tjenesteforbrug og ar-
bejdsmenster cendres igen. | det lys deler vi formandskabets vurdering, at der p&
nuvaerende tidspunkt ikke er akut behov for indgreb pd boligmarkedet, men at

udviklingen under og efter gendbningen ber falges ngje.

Hvis der bliver behov for et indgreb, peger formandskabet p& en begraensning
af afdragsfriheden som et muligt instrument, selv om det dog bemcerker, at det
vil vcere en ulempe for de boligejere, der benytter afdragsfriheden til at filbage-
betale dyrere 1&n. Finans Danmark er enig i, at dette vil vaere en uheldig effekt af
yderligere indgreb i muligheden for afdragsfrined, men finder det vigtigt at un-
derstrege, at ogs& andre grupper af boligejere kan have helt legitime og skono-
misk forsvarlige grunde fil at benytte afdragsfrihed. Det gcelder f.eks. den store
gruppe af celdre, der forlader arbejdsmarkedet med betydelige pensionsopspa-

ringer og ikke har noget opsparingsbehov - tvcertimod.

Finans Danmark finder det grundloceggende vigtigt, at indgreb i mulighederne for
at filpasse boligfinansieringen fil den enkeltes behov og situation ses i en starre

sammenhceng - boliggceld og -formue skal ses i sammenhoeng med pensions-
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opsparing og avrige investeringer, b&de af hensyn til, at den enkelte kan dispo-
nere hensigtsmaessigt over et livsforlab, og at sikre en god risikospredning i den
enkeltes samlede portefalie, s& man undgdr overeksponering mod f.eks. bolig-

markedet.

Endelig finder Finans Danmark det vigtigt, at der hurtigst muligt skabes klarhed
om de nye ejendomsvurderinger og detf nye ejendomsbeskatningssystem, hvis sy-
stemet skal have den gnskede effekt pd boligpriserne. Finans Danmark er samti-
dig enig med formandskabet i, at en eventuel cendring af rentefradragsretten

skal ses i sammenhceng med den samlede kapitalbeskatning.
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