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SVAG BNP-VAKST TRODS GIGANTISK BESKZAFTIGELSESFREMGANG

Resumé: Veeksten i dansk okonomi har veeret svag de seneste tre kvartaler, selvom

beskceftigelsen er vokset med raketfart — alene trukket af den private sektor.
Enten stdr det utrolig slojt til med produktiviteten eller ogsd vil de forelobi-
ge tal for veekst og beskeeftigelse blive revideret.

De forelobige nationalregnskabstal viste en vaekst i dansk ekonomi i 1.
kvartal 2007 pd 'z pct. sesonkorrigeret. Sammenlignet med 1. kvartal 2006
var veksten 1,8 pct. Veeksten har varet forholdsvis svag de seneste tre kvar-
taler, serligt sammenlignet med den helt exceptionelle udvikling pé ar-

bejdsmarkedet.

Samlet peger de forelebige tal pa en lidt lavere BNP-vaekst end ventet i vo-

res prognose fra februar 2007.

Tabel 1. Nationalregnskabstal og AEradets prognose

4. kvt. 2006 1. kvt. 2006 2006-2007
-1.kvt. F 2007 sasonk. | -1kvt. F 2007 sesonk. | AE feb.07
Kade-indeks Kade-indeks 2000
Priser
Pct.vis realvaekst:
Privat forbrug ........cccoooeiininien 0,8 2.1 2,0
Offentligt forbrug..........cccoeveeuennene. 0,5 2,0 1,3
Boliginvesteringer..........c.ccecceeeeue. 22 12,0 4,5
Maskininvesteringer, software mv. . 2.3 1,4 7,0
Bygninger og anleg ex. bolig ......... 0,9 4,0 7,0
Lagerinv. (inkl. diskrepans mv. )" .. 0,1(0,2) 0,6(0,7) -0,2
EKSPOTt ..o 1,3 5,9 5,8
S VATET oot 1,4 2,5 4,7
IMpPort....cocvevvieiiieiiieeeee, 0,8 9,0 6,1
S VATET .ot 1,6 5,6 58
BNP 0,5 1,8 2,4
1000 personer:
ZEndret beskzeftigelse”...........coovn.. 26 83 24
Zndret arbejdsstyrke™..................... 21 52 0

Anm.: Kaadeindeks angiver maangdemaessig udvikling opgjort i kesdede vaadier. 2000 priser angiver

mangdemaessig udvikling i faste 2000-priser.

1) Bidrag til BNP-vaksten. Diskrepans mv. sikrer, at komponenterne pa forsyningsbalancen sum-
mer til BNP-vaksten — ogsa for keedevaardierne.

2) Defineret som summen af den registrerede ledighed og NR-beskadtigel sen.

Kilde: Danmarks Statistik.

P:\GS\juni 2007\NR-1-kvtf-07b-fip.doc




Udviklingen i 1. kvartal 2007

Fremgangen i 1. kvartal 2007 blev overraskende trukket af det private for-
brug', det offentlige forbrug samt af nettoeksporten (eksporten minus im-
porten), mens investeringerne i bygninger, anlaeg og maskiner mv. faldt over

hele linjen.

Den forholdsvis p&ne fremgang i det private forbrug treekkes af forbruget af
tjenester, herunder at danskerne har spenderet nogle flere kroner i udlandet,
mens udlendinge har spenderet lidt faerre kroner i Danmark. Der var som
ventet fald i kebet af nye biler til husholdningerne, mens der lidt overra-
skende - i lyset af nedgangen i detailomsatningen i 1. kvartal 2007 - var

fremgang i1 forbruget af varer udover bilkeb.

Investeringerne faldt som sagt over en bred kam i 1. kvartal 2007. Faldet er

overraskende, men skal tolkes forsigtigt.

Vi ved, at primerstatistikken for byggeinvesteringerne er endnu mere ringe
end normalt, bl.a. som felge af kommunesammenlagningerne fra arsskiftet.
Danmarks Statistik har derfor valgt at legge beskeftigelsesudviklingen til
grund for aktiviteten 1 bygge- og anlaegssektoren i 1. kvartal 2007. Men
selvom beskaftigelsen er fortsat med at stige (5.000 personer det seneste
kvartal), sa falder bade boligbyggeriet og de gvrige bygge- og anlaegsinve-
steringer. Tallene afspejler derfor reelt en betydelig produktivitetsnedgang i
bygge- og anlegssektoren og formentlig noget storre, end hvad der kan for-
klares med et skift i boliginvesteringerne fra nybyggeri til reparation og ved-
ligeholdelse.

Vi havde i1 vores februarprognose ventet en vending 1 konjunkturerne i1 byg-
ge- og anlagssektoren i lobet af 2007, men de nuvearende tal tyder altsa pa
at det kan veare sket allerede 1 4. kvartal 2006.

Historisk har der vaeret en peen sammenhang mellem kapacitetsudnyttelsen i
industrien og sa virksomhedernes investeringer i maskiner, software mv.
Kapacitetsudnyttelsen har veret stigende igennem 2006 og fortsatte med at
stige ind 1 1. kvartal 2007 til et rekord hejt niveau. I det lys virker faldet i

investeringerne 1 maskiner, software mv. markverdigt. Pa den anden side

' Der er en overraskende stor forskel mellem arsvaekstraterne i det private forbrug i hen-
holdsvis kadeindeks og 2000-priser. Det ser ud som om, forskellen skal findes inden for
det private forbrug af ikke-varige varer.



kan investeringerne 1 maskiner, software mv. svinge meget fra kvartal til
kvartal, sd man skal ikke leegge alt for stor vaegt pa et enkelt kvartals udvik-

ling.

Hvad angar det positive vaekstbidrag fra nettoeksporten, dekker det udeluk-
kende over et positivt bidrag fra handlen med tjenester udover turisme. Tje-
nesteposterne dekker udover sgfart, andre former for transport, data, kom-

munikation, forsikring, finansielle tjenester, mv. Det er vanskeligt at vurde-
re, hvor meget dansk sefart bidrager vaksten i 1. kvartal 2007. Betalingsba-
lancestatistikken viser en nedgang 1 nettoindtegterne fra sofart det seneste

ar, hvortil sa skal legges fortsat stigende udgifter fra bunkring mv. (pafyld-

ning af brendstof 1 fremmedhavn mv.).

Samtidig har de forelobige nationalregnskabstal for 1. kvartal ikke indarbej-
det garsdagens tal fra udenrigshandlen. Her blev bdde eksporten og impor-
ten af varer revideret kraftigt op 1 1. kvartal 2007 sammenlignet med mere
forelabige oplysninger. En del af revisionen af eksporten folger, dog en op-
revision af eksporten af varer sidste ar, hvorfor vaekstbidraget fra udenrigs-
handlen, pd det foreliggende grundlag, formentlig ikke alene forsvinder
igen, men ogsa bliver negativt. Vores beregninger pa udenrigshandelsstati-
stikken tyder pa en revision af veekstbidrag pa op til en halv pct.enhed fra
varehandlen fra 4. kvartal 2006 til 1. kvartal 2007°.

Revisionen af vareimporten tyder imidlertid ogsa pa, at en del af forklarin-
gen skal findes i en sterre import af maskiner og andet kapitaludstyr. En
nedadgdende revision af vaekstbidraget fra udenrigshandlen ma derfor for-
ventes delvist at blive modgdet af et storre vaekstbidrag fra materielinveste-

ringerne.

Arbejdsmarkedet med raketfart

I lyset af ATP-statistikken, der danner grundlag for beskeftigelsesopgerel-
sen 1 de forelgbige nationalregnskabstal, var det ikke overraskende, at be-
skeeftigelsen tordnede frem i 1. kvartal 2007.

Ifolge nationalregnskabets opgerelse ligger niveauet 1 1. kvartal 2007 hele
58.000 personer hgjere end gennemsnittet for 2006. Det betyder, at en

? Man kan dog omvendt glzde sig over, at nettoeksporten ikke bidrager helt s negativt i
2006, som de forelobige tal viser.



uendret beskeaftigelse gennem resten af 2007 giver en samlet beskeaftigel-
sesvaekst pa 58.000 personer. Det svarer isoleret set til, at beskaeftigelses-

fremgangen alene giver plads til en vaekst i dansk ekonomi i dr pé 2,1 pct.

Da flertallet af prognoser for dansk ekonomi venter en vaekst omkring 2 pct.
i ar, er det altsé ikke arbejdsmarkedet, der setter graensen for veeksten. |
tilleeg til bidraget fra beskaftigelsen kommer — udover fortsat fremgang i
beskaftigelsen — nemlig ogsa muligheden for flere arbejdstimer og stigende

produktivitet.

Hvor meget af fremgangen 1 beskeftigelsen i 1. kvartal 2007, der dekker
over flere hoveder og/eller flere timer, mé vi vente med at se, til vi senere pa
ugen far lidt mere sikre informationer fra arbejdstidsregnskabet (ATR).
Holder beskeftigelsesfremgangen, vidner tallene om en massiv tilgang til

arbejdsstyrken i 1. kvartal 2007, se ogsé arbejdsstyrken i tabel 1.

Tabel 2 viser beskeftigelsen pa hovederhverv. Fremgangen det seneste
kvartal er bredt funderet. De private serviceerhverv har igen varet traekhest,
mens landbrug mv. noget overraskende kommer ind som det erhverv, der
treekker naestmest. Der er fortsat gang 1 beskeftigelsen 1 bygge- og anlaegs-
sektoren, og ogsé industrien er nu for alvor kommet med. Sammenlignet
med 1. kvartal 2007 ligger industriens beskaftigelse hele 10.000 personer
hgjere. Det lover rigtig godt for dansk industri 1 2007.

Tabel 4. Beskeftigelse pa hovederhverv

4. kvt. 2006 1. kvt. 2006
-1.kvt. F 2007 saesonk. -1.kvt. F 2007 saesonk.
---- 1.000 personer ----
Landbrug, mv. 6 4
Industri 5 10
Bygge og anleg 5 13
Private serviceerhverv 9 53
Offentlige og pers. tjenester 0 2

Samlede skonomi 25 83

Anm.: Industrien kan ikke adskilles fra rastofudvinding og energi i de forelgbige tal. Derfor er udvik-
lingen for industrien skannet.
Kilde: Danmarks Statistik.

Faldende produktivitetsveekst de seneste tre kvartaler

Udviklingen 1 beskeftigelsen virker overraskende kraftig i lyset af den
vakst, vi har haft. Den helt forrygende udvikling pd arbejdsmarkedet er sa-
ledes gdet hdnd i hdnd med en faldende produktivitet de seneste tre kvarta-

ler. Det kan skyldes, at svage grupper er kommet pa arbejdsmarkedet.



Hvis ikke nationalregnskabet senere reviderer vaeksten opad de seneste tre
kvartaler, og/eller der ikke kommer mere gang i vaksten i dansk gkonomi
igen de kommende kvartaler, eller beskeftigelsesfremgangen modereres, sa
oges risikoen for en vending péd arbejdsmarkedet senere 1 2007 eller 1 2008.
P& den anden side sa kan mangel pa arbejdskraft vaere med til, at virksom-
hederne holder p4 medarbejderne, fordi de frygter for rekrutteringen, nar

vaeksten tager til igen.



