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KONJUNKTURUDVIKLING 7 marts 2022

Stigende energipriser og
krig deemper vaeksten med
ét procentpoint

Stigende energipriser og @get usikkerhed om fremtiden som falge af den
russiske invasion i Ukraine medfarer lavere vaekst og feerre beskaeftigede
end ellers. Beskaeftigelsen vil vaere 13.500 personer mindre, og BNP vil
vokse ét procentpoint mindre i 2022, viser et stad til den
makrogkonomiske model ADAM. Det bemeerkes, at det ikke er
ensbetydende med, at hverken vaekst eller beskaeftigelse vil falde i ar -
men de vil stige mindre end i en situation uden krig og voldsom inflation

i energipriserne.
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| Hovedkonklusioner

® Stigendeenergipriser og gget usikkerhed om fremtiden som falge af den russiske invasion medfarer
lavere vaekst og feerre beskaeftigede end ellers. Beskaeftigelsen vil veere 13.500 personer mindre, og

BNP vil vokse ét procentpoint mindre. Det viser et stad til ADAM.

® Stigendeenergipriser gger virksomhedernes omkostninger, sé de ma saette priserne op, hvilket

mindsker efterspargslen efter deres varer og tjenester. Dermed mindskes BNP og beskaeftigelse.

® Ogetusikkerhed giver lavere vaekst, da forbrugere og virksomheder vil vaere mere tilbageholdende

med forbrug og investeringer.

13.500 faerre beskzeftigede og ét procentpoint
mindre vaekst

Dansk gkonomi buldrer derudad. Beskaeftigelsen saetter rekord igen og igen, og det samme gar BNP. Men
siden efteraret er energipriserne steget voldsomt, og nu har Rusland invaderet Ukraine. Disse to

kendsgerninger vil have negative effekter pa den danske gkonomi.

En konsekvensberegning i den gkonomiske model ADAM viser, at de tilsammen vil medfare 13.500 faerre
beskaeftigede i forhold til en situation med stabile energipriser uden krig. Det fremgar af Tabel 1. Ligeledes

vil vaeksten i BNP blive ét procentpoint mindre.
Det bemaerkes, at det ikke er ensbetydende med, at hverken vaekst eller beskaeftigelse vil falde i ar - men

de vil stige mindre end i en situation uden krig og voldsom inflation i energipriserne. Vaeksten i 2022 var

dog ventet at vaere lavere end i 2021 under alle omstaendigheder.
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Krig og voldsom inflation giver lavere vaekst og beskaeftigelse

Tabellen viser den skonomiske effekt i 2022 pa beskaeftigelse og BNP af et ADAM-stad til energipriser
og udenlandsk efterspargsel.

Beskaeftigelse BNP

@konomisk effekt -13.500 personer -1,0 pct. point

Tabel: Arbejderbeveegelsens Erhvervsrad= Kilde: AE pa baggrund af ADAM

Antagelsen om energiprisernes vaekst i 2022 tager udgangspunkt i olieprisens udvikling fra 2020 til slut
februar 2022. Olieprisen antages at vaere steget 136 pct. i forhold til 2020, hvilket svarer til, at prisen pa
olie er uandret i resten af 2022 i forhold til slut februar. Der sammenlignes med 2020, da forventningen
for den russiske invasion var, at energipriserne ville falde tilbage i lgbet af 2022. Det ventes ikke laengere
at vaere tilfaeldet, hvorfor det vurderes, at den relevante konsekvensberegning har hele
energiprisstigningen med i forhold til 2020 frem for blot i forhold til 2021.

Stigende energipriser giver lavere vaekst og
feerre beskaeftigede

Nar prisen pa energi stiger, har det primaert to effekter. Den farste effekt er, at virksomhedernes
omkostninger stiger. Det vil medfare hajere priser, da virksomhederne kun midlertidigt vil betale de
ggede omkostninger fra deres profit. Hajere priser betyder mindre efterspgrgsel fra forbrugerne og fra
udlandet. Mindre efterspargsel i forhold til en gunstigere situation uden krig vil betyde, at
virksomhederne ma mindske deres produktion og dermed afskedige ansatte - eller i hvert fald anszette
feerre end ellers. Det giver yderligere mindre efterspgrgsel, fordi de nye arbejdslase har feerre penge og
derfor vil eftersparge mindre.

Den anden effekt er, at husholdningernes omkostninger til at opvarme deres huse mv. stiger. Det betyder,
at husholdningerne vil forsgge at mindske deres forbrug af energi. Men en stor del af energiforbruget

bestar af at opvarme huset, holde koleskabet taendt mv., og det er derfor svaert at nedskalere. Forbrugerne
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vil dermed mindske deres forbrug af andre varer. Det giver samme effekter som, nar virksomhedernes

priser stiger. Stigende energipriser virker saledes af to kanaler til at saenke efterspgrgslen.

Lavere vakst i udlandet giver ogsa lavere
vaekst og faerre beskaeftigede

Nar vaeksten i udlandet mindskes, vil virksomheder og forbrugere i udlandet eftersparge feerre varer -
bade af deres egne og af de danske. Det vil betyde lavere produktion i Danmark og dermed afskedigelse af
medarbejdere. Feerre beskaftigede end ellers vil ligesom med de stigende energipriser betyde endnu
mindre efterspargsel, hvilket igen mindsker virksomhedernes produktion og dermed medfaerer yderligere
afskedigelse af medarbejdere eller faerre ansaettelser end ellers.

Udlandets efterspargsel efter danske varer og tjenester antages at mindskes med 0,6 pct. i stadet. Det

skyldes flere faktorer.

For det farste vil forbrugernei alle lande formentlig veere mere tilbageholdende med at bruge penge pa

grund af usikkerhed om fremtiden.

For det andet vil det samme geaelde for virksomhedsejere, der vil vaere mere tilbageholdende med at saette
investeringer i gang. Gaelder dette over hele Europa, vil det ogsa pavirke landenes eksport, fordi andre
lande importerer mindre til forbrug og investeringer. Dermed vil vaeksten i udlandet mindskes - og det

samme vil udlandets efterspargsel efter danske varer og tjenester.
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Metode: Sadan har vi gjort

Analysen er lavet pa baggrund af et sted til den makrogkonometriske model ADAM,
hvor importpriserne pa energi gges med 136 pct., og den udenlandske efterspargsel
saenkes med 0,6 pct. point. Import- og eksportpriser aendres simultant, far a&endringen

i udenlandsk efterspeargsel.

Olieprisen antages at vaere steget 136 pct. i forhold til 2020, hvilket svarer til, at
prisen pa olie er uaendret i resten af 2022 i forhold til slut februar. Importprisen pa
alle former for energi gges med samme procentsats som prisen pa olie for ikke at fa
substitutionseffekter. Der sammenlignes med 2020, da forventningen fer den russiske
invasion var, at energipriserne ville falde tilbage i lgbet af 2022. Det ventes ikke

lzengere at veere tilfaeldet.
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