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. NATIONALREGNSKAB: DANSK OKONOMI UNDER STZARKT PRES
Resumé: Dy forelpbige nationalregnskabstal for 3. kvartal 2008 bekrefter, at dansk

gkonomi er under et steerkt pres. Det geelder iscer den private sektor, hvor
veeksten var negativ og beskeeftigelsen faldt. Vi havde efter strejken i den
offentlige sektor i 2. kvartal 2008 forventet en positiv veekst i de overordne-
de BNP-tal. Men det offentlige forbrug viste hverken normalisering eller
indhentning trods steerkt stigende offentlig beskeeftigelse. Tallene pad det
offentlige omrade bgr tolkes forsigtigt.

De forelgbige nationalregnskabstal for 3. kvartal 2008 viste en negativ
vakst i dansk gkonomi pa %2 pct. sammenholdt med 2. kvartal 2008. Vi
havde ventet en positiv BNP-vakst som fglge af ophgret af strejken 1 den
offentlige sektor i 2. kvartal 2008. Efter strejken var der ventet en normali-
sering af aktivitetsniveauet og en begyndende indhentning af det tabte, hvor-
for vaeksten burde vare sterkt positiv. Men tilsyneladende har ingen af ef-
fekterne veeret i spil, sa det offentlige forbrug 1a uendret det seneste kvartal.
Tallene pa det offentlige omrade bgr tolkes forsigtigt, jf. nedenfor.

Tallene pa det offentlige omrade @ndrer dog ikke pa, at den private sektor er
under et steerkt pres. Tabel 1 viser vaksten fordelt pa hovederhverv og sek-
torer. Bortset fra landbrug mv., hvor der har veret markant fremgang, er
vaeksten enten svag eller negativ i den private sektor. Verst ser det ud for
bygge- og anlegssektoren, hvor egenproduktionen (BVT) tilsyneladende er
faldet mere end 10 pct. fra 1.-3. kvt. 2007 til 1.-3. kvt. 2008.

Tabel 1. Vaksten opdelt pa erhverv og sektorer (s&esonkorrigeret)

2. kvt. 08-  1.-3. kvt. 07-
Ve&kst i procent 3.kvt. 08 1.-3.kvt. 08
I alt -0,4 -0,5
Landbrug mv. 3,6 32,1
Industri, rastof og energi -2,8 -1,1
Bygge- og anleg -1,4 -10,6
Handel mv., transport og kommunikation -1,6 0,6
Finansiering, forretningsservice mv. 1,4 -0,3
Offentlige og personlige tjenester 0,6 0,0
Offentlig forvaltning og service (memopost) -0,4 0,0
Privat sektor (markedsmzessig) -0,4 -0,6

Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.
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Pres pa privatforbrug, investeringer og eksport

Der er altsa ingen tvivl om, at der er et steerkt negativt pres pa dansk gko-
nomi. Det ses ogsa i tallene for det private forbrug, investeringerne og eks-
porten. Dette pres bliver ikke mindre de kommende kvartaler, hvor finans-

krisen for alvor ma ventes at sattes sig i den gkonomiske aktivitet.

Med mindre nationalregnskabstallene revideres — herunder ikke mindst is@r
pa det offentlige omrade — eller hvis vi far en eksplosiv stigning i det offent-
lige forbrug i 4. kvartal 2008 - far vi negativ veekst i dansk gkonomi allerede
i indevarende ar. Pa det nuverende statistikgrundlag skal BNP vokse med
hele 2% pct. fra 3. til 4. kvartal 2008 (sa@sonkorrigeret) for, at vi blot far
nulvakst for hele 2008.

Tabel 2 giver en oversigt over de nye tal og der sammenholdes med AEra-

dets oktoberprognose.

Tabel 2. Nationalregnskabstal nye tal og forelgbige tal (s@sonkorrigeret)

2.kvt. 2008 1.-3. kvt. 2007 — AE 2007-
-3.kvt. 2008 1.-3. kvt. 2008 2008
Pct.vis realvaekst (kade):
Privat forbrug.......ccccocenvinininnins 0,6 1,6 1,0
Offentligt forbrug...........ccccecveeenee. 0,0 0,3 1,4
Boliginvesteringer..........c.ccccoeveuee. 0,7 43 3,0
Maskininvesteringer, software mv.. 6,7 1,4 45
Bygninger og anleg ex. bolig......... 0,8 2.8 35
Lagerinv. (inkl. diskrepans)".......... 0,3 (0,0) -0,1 (0,0) 0,0 (0,0)
EKSPOTIt....ooieiieiciiiiniicicicicee 1,1 3,8 3,6
= VATET (v 2.4 1,1 3,0
Import ..ccc.eeevieiiiiiiiiiicceceee 0,3 5.9 4,8
S VATET oot 03 4,1 44
BNP -0,5 -0,5 0,4
1000 personer:
Zndret beskzftigelse...................... 16 19 33?
Heraf privat ........ccccoeininiinnnns 9 25 32

Anm.: De fgrste sgjler er baseret pa s@sonkorrigerede tal.
1) Bidrag til BNP-vaksten.

2) Korrigeret for strejken i den offentlige sektor.

Kilde: Danmarks Statistik og AEradet.

Det private forbrug faldt en smule kraftigere end ventet. Selvom det private
forbrug ligger 1,6 pct. hgjere de tre fgrste kvartaler at 2008 sammenholdt

med samme periode sidste ar, sa skal der en positiv vaekst til fra 3. til 4.




kvartal 2008, fgr vi rammer vores skgn for hele 2008". Vi har i dag ogsa fiet
tal for detailomsatningen fra oktober 2008. De viser et fald ind i 4. kvartal
2008 og kombineret med et fortsat faldende bilsalg peger pilen nedad for det
private forbrug i 4. kvartal 2008.

Boliginvesteringerne faldt ogsa og samtidig er niveauet blevet revideret ned
i 1. halvar 2008. Sammenholdt med vores prognose ligger boliginvesterin-
gerne derfor lidt darligere end ventet. De gvrige bygge- og anlagsinveste-

ringer ligger nogenlunde som ventet.

Der var fra 2. til 3. kvartal 2008 en sterk vakst i investeringerne i maskiner,
software mv. Det forekommer umiddelbart overraskende, men skal ses i
lyset af en markant nedjustering i 1. halvar 2008. De tidligere tal viste en
veakst i maskininvesteringerne mv. pa 4,7 pct. fra 1. halvar 2007 til 1. halvar
2008. De nye tal viser et fald pa 1%2 pct. i samme periode. Sa sammenholdt
med vores prognose peger de nye tal pa lavere vakst i investeringerne pa
dette omrade.

Udenrigshandlen bidrog negativt til veeksten i 3. kvartal 2008, idet ekspor-
ten faldt, mens importen steg en smule. Der var fald i bade importen og eks-
porten af varer. Sammenholdes vekstraterne for de fgrste tre kvartaler af
2008 med samme periode 2007 ligger importen noget hgjere end det skgn-
nede, mens eksporten ligger pa linje med det skgnnede. De nye tal tyder
dermed pa, at veekstbidraget fra udenrigshandlen bliver mere negativt end

skgnnet 1 vores prognose.

Faldende privat beskceftigelse

Den samlede beskaftigelse steg 16.000 personer fra 2. til 3. kvartal 2008
(s@sonkorrigeret). Udviklingen skal imidlertid ses i sammenhang med
strejken i den offentlige sektor. Den offentlige beskaftigelse steg med
24.500 personer fra 2. til 3. kvartal 2008 efter at vaere faldet med 23.500
personer i 2. kvartal 2008. Det er bemarkelsesvardigt, at disse enorme be-
vagelser ikke i stgrre grad afspejles i udviklingen i det offentlige forbrug, jf.
nedenfor.

Ser man bort fra den offentlige sektor, viser tallene et fald i den private be-
skeftigelse (markedsmassig gkonomi) pa knap 9.000 personer fra 2. til 3.
kvartal 2008. Det bekrefter det billede, vi har af, at vendingen pa arbejds-
markedet er i fuld gang.

! Arsagen er at det private forbrug steg sterkt i 4. kvartal 2007.



Sammenholdes 1.-3. kvartal 2008 med samme periode sidste ar, ligger den
private beskeaftigelse 25.000 personer hgjere. De nye tal peger umiddelbart
pa en lavere vaekst i den private beskaftigelse end ventet i prognosen. Ud-
viklingen skal dog ses i lyset af at beskeftigelsesvaksten 1 2007 er blevet
opjusteret med naste 34.000 personer for den private sektor. Nationalregn-
skabet viser nu en beskaftigelsesstigning sidste ar pa knap 79.000 personer
— den stgrste stigning, der nogensinde er registreret. Dertil kommer sa at de
beskeftigede i den private sektor sidste ar i gennemsnit lagde flere arbejds-

timer i de danske virksomheder end aret for.

Alt 1 alt er denne arbejdsmarkedsudvikling sver at forene med det billede,
som mange gkonomer har forsggt at tegne — nemlig at det var arbejdsmar-
kedet, der var hovedarsagen til vaekstnedgearingen i dansk gkonomi efter
2006. Tabel 3 viser beskaftigelsesudviklingen pa hovederhverv.

Tabel 3. Udvikling i beskeftigelsen fordelt pa erhverv (sesonkorrigeret)

2. kvt. 07-  1.-3.kvt. 07-
Zndring, 1.000 personer 3.kvt. 08  1.-3. kvt. 08
I alt 16 19
Landbrug mv. -1 0
Industri, rastof og energi -1 7
Bygge og anleg -2 -1
Handel mv., transport og kommunikation 1 10
Finansiering, forretningsservice mv. -1 5
Offentlige og personlige tjenester 20 -3
Offentlig forvaltning og service (memopost) 24 -6
Privat sektor (markedsmaessig) -9 25

Anm.: Beskaftigelsesopggrelsen er eksklusive personer pa orlov. Afrunding ggr, at sum-
men ikke ngdvendigvis passer med totalen.
Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.

Historisk lav offentlig forbrugsvekst

Veaksten i det offentlige forbrug i arets tre fgrste kvartaler har ligget histo-
risk lavt. Det fremgar af figur 1, som viser, at vaksten fra gennemsnit af 1.-
3. kvartal 2007 til 1.-3. kvartal 2008 er pa ca. % pct.



Figur 1. Offentlig forbrugsvekst (gennemsnitlig arlig veekst pa 1.-3. kvartal

vekstrater)

4,0% 4,0%
3,5% A F 3,5%
3,0% - F 3,0%
2,5% - F 2,5%
2,0% F 2,0%
1,5% F1,5%
1,0% A F1,0%
0,5% A F 0,5%
0,0% - + 0,0%

- "2 )" N ) 2N ) 2R ) B \© B O B \© B \ b

© © © © © © © © © O © O o ©o o o o

© © © © © © © © O O O O o o o o o

N W A~ O O N 0 © O -~ D W & OO N @©

- I S T T

L L L L L L R L L L L L L R

S 5 53 5353533533533 5353553555535

Forarets strejke betgd lav vaekst i 2. kvartal. Der var derfor forventet en ind-
hentning i 3. kvartal. De nye nationalregnskabstal viser, at der ikke har vee-
ret nogen indhentning. Det kan delvist skyldes, at folk har udskudt ferien, da
man ikke har mattet holde ferie under konflikten.

Den offentlige beskaftigelse faldt med knap 24.000 personer under strejken
og er i 3. kvartal steget med godt 24.000 personer. Det er det billede, som
man burde forvente. Der synes altsa ikke at veere nogen sammenhang mel-
lem beskaftigelsesudviklingen og forbrugsvaksten i det offentlige, som
man burde forvente, da stgrstedelen af det offentlige forbrug gar til aflgn-
ning af offentligt ansatte. Den offentlige forbrugsvakst ligger med de nye
tal historisk lavt.

Tabel 4. Igen sammenhang mellem offentligt forbrug og offentlig beskefti-
gelse

1. kvt. 2. kvt. 3. kvt.

Offentlig forbrugsvekst, pct. -0,8 0,1 0,0
Offentlig beskaftigelsesvakst ekskl. orlov, 1.000 perso-
ner 1,5 -23,6 244

Anm.: 2000-priser kedede vaerdier, sesonkorrigeret.
Kilde: AEradet pba. Nationalregnskabet

I tabel 5 er vist nogle regneeksempler pa, hvad forskellige 4. kvartalsvakst-

rater betyder for arsvakstraten for det offentlige forbrug.



Tabel 5. Offentlig forbrugsvakst ved forskellige antagelser for 4. kvartal

Regne- Ars-
eksempler | vakst
1. kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt.| 2008
—————————————————— Procent ------------------

1) Nationalregnskab -0,8 0,1 0,0
2) Krav for at na FM augustsken pa 1,6% 6,5 1,6
3) Hgjest historiske kvartalsvakst 3,0 0,8
4) Gnst. kvartalsvakst 2002-2008 0,3 0,1
5) Nul-kvartalsvakst giver nul i arsveakst 0,0 0,0

Anm.: 2000-priser kedede vardier, sesonkorrigeret.
Kilde: AEradet pba. Nationalregnskabet

For at na Finansministeriets skgn for arsveksten pa 1,6 procent i 2008 krze-

ves pa det nuvarende statistikgrundlag en vakst pa 6,5 procent fra 3. til 4.

kvartal (s&sonkorrigeret). Til sammenligning har den historisk hgjeste kvar-

talsvaekst i det offentlige forbrug veret pa 3 procent, sa der kraeves saledes

mere end en fordobling af den tidligere rekord for, at Finansministeriets

skgn holder. Alternativt skal der ske betydelige revisioner af de nuvarende

nationalregnskabstal.

Hvis vaeksten i 4. kvartal svarer til den gennemsnitlige kvartalsvekst under

VK-regeringen pa 0,3 procent, vil det offentlige forbrug ende med blot at

stige med 0,1 procent i 2008. Det er saledes ca. 12 procent mindre, end Fi-

nansministeriets skgn og den laveste veeksti 17 ar.

En offentlig forbrugsvakst pa 0,1 procent i stedet for 1,6 procent vil isoleret

set betyde en finanspolitisk besparelse pa 6,6 mia. kr. Det vil betyde, at den

nuverende finanseffekt pa 0,3 pct.point under Finansministeriets forudsaet-

ning for det offentlige forbrug vil blive reduceret til i omegnen -0,1 — 0

pct.point.




