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NATIONALREGNSKAB, 2. KVT. 2008:

SVAGT 1. HALVAR 2008 PRESSER VAKSTEN NED i 2008

Selvom der gik pdske i veeksten i 2. kvartal 2008, sd viser de nye tal samlet
set en meget svag veekst i 1. halvar 2008. Udviklingen tegner darligere end
bade vores seneste prognose og den nyligt offentliggjorte Okonomiske Re-
degorelse fra regeringen. Selv med "normal” veekst i 2. halvar 2008 kom-
mer den samlede veekst ikke over %2 pct. fra 2007 til 2008. Samtidig peger
tallene pa fald i beskeeftigelse og arbejdsstyrke og dermed opbremsning pd
det danske arbejdsmarked.

Den gkonomiske vakst var 0,6 pct. i 2. kvartal 2008. Vaksten skal ses i
lyset af et fald 1 BNP pa 0,8 pct. 1 1. kvartal 2008. Danmarks Statistik angi-
ver selv, at paskens tidlige placering 1 ar (midt i marts) kan have flyttet
vaekst fra 1. til 2. kvartal 2008. Men ser man de to kvartaler under ét, peger

tallene péd svag negativ vekst de to forste kvartaler.

Sammenlignet med vores konjunkturvurdering fra marts 2008', har vaksten
udviklet sig betydeligt svagere i 1. halvar 2008. Der er ingen tvivl om, at vi
kommer med en storre nedjustering af vaeksten for 2008 i vores naeste prog-
nose. Samtidig ma regeringens prognose, der ikke en gang har en uge pa
bagen, betegnes som foreldet. Regeringen ventede 1 @konomisk Redegorel-
se, august 2008 en samlet vaekst pa 1,1 pct. fra 2007 til 2008. Selv med en
“normal” vaekst omkring 2 pct. 1 hvert af de sidste to kvartaler, kommer den
samlede vakst for hele 2008 ikke over 'z pct. pa det nuverende datagrund-
lag. Bortset fra det offentlige forbrug, hvor sarlige forhold kan treekke vak-
sten op, er det sveert at fa gje pa de store vaeksttrackkere 1 2. halvar 2008. Der

er derfor risiko for, at veeksten kommer under Y2 pct. 1 ar.

Samtidig peger de nye tal pa et fald 1 beskaeftigelsen fra 1. til 2. kvartal 2008
og dermed opbremsning af fremgang pa arbejdsmarkedet. Beskaftigelses-
tallene er dog staerkt pavirket af strejken 1 den offentlige sektor i 2. kvartal
2008. Normalt kigger vi pa den samlede beskaftigelsen ekskl. personer pa
orlov. Her viser tallene et fald i beskeftigelsen pé hele 27.000 personer. Det

store fald skyldes, at Danmarks Statistik har valgt at opfatte de strejkende

! Der var baseret pa nationalregnskabstal for 4. kvt. 2007
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som personer pa orlov. Det er lidt overraskende, at Danmarks Statistik har
valgt at gare det pd den made. Vi havde forventet en effekt pa den gennem-
snitlige arbejdstid i den offentlige sektor - ikke pd beskeftigelsen i hoveder.
Ser man pa strejken 1 1998, er der ingen ekstraordinar effekt pa orlovsper-

sonerne 1 nationalregnskabet.

Kigger man pa beskaftigelsen inkl. personer pd orlov, er der stadig tale om
et fald 1 beskeeftigelsen pa 4.000 personer, heraf 6.000 personer i den private
sektor. Sammenstilles beskeftigelsestallene inklusive personer pa orlov med
arbejdslesheden, falder arbejdsstyrken med 12.000 personer fra 1. til 2.
kvartal 2008. Meget tyder altsa p4, at en faldende arbejdsstyrke er med til at
forklare, hvorfor arbejdslesheden er blevet ved med at falde s& meget. Vi

har ikke tal for den gennemsnitlige arbejdstid i 2. kvartal 2008.

Tabel 1 viser de nye nationalregnskabstal og 1 sidste sojle er vist AEradets

seneste prognose for dansk gkonomi for 2008.

Tabel 1. Nationalregnskabstal nye tal og forelabige tal (sesonkorrigeret)

1.kvt. 2008 1. halvér 2007 — AE 2007-

-2.kvt. 2008 1. halvér 2008 2008
Pct.vis realvaekst (keaede):
Privat forbrug...........cccooviiinnnnn 0,3 2.1 1,9
Offentligt forbrug........cccoeeveeneennne. 0,1 0,4 1,6
Boliginvesteringer.............ccoeueuene. 1,1 0,7 4,0
Maskininvesteringer, software mv.. 1,1 2,6 5,0
Bygninger og anlaeg ex. bolig......... 1,0 03 0,0
Lagerinv. (inkl. diskrepans)".......... 0,4 (0,7) -0,1 (-0,2) 0,1 (0,1)
EKSPOTt....cceveiiiiiiiinicececeeeee 1,5 23 4,1
S VATET oot 22 0,1 3,0
Import ..o 2,1 4,0 4,7
S VATET oot 1,7 2,7 4,0
BNP 0,6 0,3 1,4
1000 personer:
Zndret beskaftigelse™.................... 27 24 1
Zndret beskeeftigelse inkl. orlov? 4 37 -
ZEndret arbejdsstyrke ...................... -35 -11 -9
Zndret arbejdsstyrke inkl. orlov -12 2 B
Pct.
Preesterede arbejdstimer.................. - - -0,1

Anm.: De farste sgjler er baseret pa seesonkorrigerede tal.

1) Bidrag til BNP-vaksten.

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

Kilde: Danmarks Statistik og AEradet.




Som anden sgjle 1 tabel 1 viser, var 2. kvartal 2008 praget af positiv veekst 1
den indenlandske eftersporgsel, hvilket ikke mindst skyldes, at lagerinveste-

ringerne trak op, mens vakstbidraget fra udenrigshandlen trak ned.

Aftabel 1 fremgér:

e Det private forbrug steg 0,3 pct. Den positive vakst skal formentlig
ses 1 lyset af pasken, jf. nedenfor.

e Det offentlige forbrug steg kun med 0,1 pct., hvilket skal ses i lyset
af strejken 1 2. kvartal 2008. Man ma forvente en vis indhentning i 2.
halvér 2008, fx pa sundhedsomradet, mens der inden for pasning og
pleje formentlig ikke vil veere tale om den store indhentning

e Investeringerne 1 bygninger og anlaeg udover bolig steg 1,0 pct.,
mens boliginvesteringerne faldt 1 pct. Der er altsé stadig ikke tegn
pa, at nedturen for alvor er startet i bygge- og anlagssektoren, hvil-
ket er noget overraskende 1 lyset af diverse indikatorer og faldet i bo-
ligpriserne. Statistikken pa omradet er dog usikker.

e Investeringerne i maskiner, software mv. steg en smule, mens lagre-

ne altsd bidrog markant positivt til veeksten i 1. kvartal 2008.

Udenrigshandlen gav et negativt bidrag til veeksten i 2. kvartal 2008. Det
daekker over:
e Eksporten steg samlet med 1% pct. fra 1. til 2. kvartal 2008, heraf
steg vareeksporten alene 2,2 pct.
e Importen steg samlet med 2,1 pct. fra 1. til 2. kvartal 2008, heraf
steg vareimporten 1,7 pct.
Sa handlen med varer bidrog altsa positivt til vaksten i 2. kvartal 2008,
mens det var tjenesterne, der trak vackstbidraget fra udenrigshandlen i nega-
tiv. Det deekker isaer over, at eksporten af tjenester udover turisme steg min-

dre end importen af tjenester udover turisme.

Svag stigning i det private forbrug
Det private forbrug steg med 0,3 pct. i 2. kvartal 2008, efter et fald pa 1,1
pct. 1 1. kvartal. Det viser tabel 2. Profilen er formentlig pavirket af paskens

placering 1 ar.

Udviklingen i det private forbrug i 2. kvartal dekker over et uendret for-

brug af varer og en svag stigning i forbruget af tjenester, og danske turisters



forbrug 1 udlandet trak op. For varerne trak anskaffelser af koretojer ned,

mens det gvrige vareforbrug trak op.

Tabel 2. Udviklingen i det private forbrug de seneste to kvartaler

4. kvt. 07 1. kvt. 08 1. halvér 07

Pct. og pct.enhed 1. kvt. 08 2. kvt. 08 1. halvar 08

Vakst Bidrag | Vakst Bidrag | Veekst Bidrag

Privat forbrug i alt , heraf -1,1 - 03 - 2,1 -

Varer, heraf -0,8 -0,4 0,0 0,0 1,2 0,6
Anskaffelse af koretajer -5,5 -0,7 -6,5 -0,8 -1,8 -0,2
Varige varer ekskl. koretajer -0,1 0,0 0,8 0,1 43 0,7
Halvvarige varer 0,4 0,1 1,2 0,3 42 1,0
Ikke varige varer -0,2 -0,1 0,9 0,4 -0,4 -0,2

Tjenester -0,8 -0,4 0,3 0,1 2,9 1,4

Udlandinges forbrug i DK 1,4 -0,1 -0,7 0,0 2,3 -0,1

Danskeres forbrug i udlandet -5,1 -0,2 3,1 0,1 2.5 0,1

Foreninger, organisationer mv. 0,3 0,0 0,3 0,0 2,7 0,0

Anm.: Approksimativ dekomponering.
Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.

Udvikling i vareforbruget forekommer en smule mere positiv i lyset af vores

forbrugsindikator, der har peget pa betydelig negativ veekst i 1. halvar 2008.

Det viser figur 1, der sammenholder forbrugsindikatoren med det private

vareforbrug. Samtidig peger nye tal for detailomsetningen og bilkebet i

husholdningerne pa yderligere fald ind i 3. kvartal 2008.

Figur 1. AEradets forbrugsindikator
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Anm.: Indikatoren er en vegtning af nyregistreringerne af biler i husholdningerne og
mangdeindekset for detailomsatningen. Vagtene afspejler det relative forhold mellem
forbruget af varer ekskl. energi og forbrugskomponenten “anskaffelser af karetajer”, som
det opgares i nationalregnskabet. Der er taget 3 mdrs. glidende gennemsnit af indikatoren.
Den lodrette streg markerer overgangen fra nationalregnskabet. I de forelabige tal er det
ikke muligt at udskille privat forbruget af energi af det samlede vareforbrug, hvorfor det er
antaget uaendret fra 1. til 2. kvartal 2008 (sk).
Kilde: Danmarks Statistik og AEradet.




Beskzeftigelsen (nu inklusive personer pa orlov) fordelt pa erhverv
Tabel 3 viser beskeftigelsen (inklusive personer pé orlov) det seneste kvar-
tal og det seneste ar. Beskaftigelsesfaldet i 2. kvartal 2008 er ifelge natio-
nalregnskabet primaert trukket af Handel mv., transport og kommunikation,
hvor beskaftigelse faldt ca. 8.000 personer. Der var et lille fald inden for
bygge- og anlaegssektoren samt landbrug mv. Modsat var der stigning inden

for offentlige og personlige tjenester og Finansiering, forretningsservice mv.

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

4.kvt. 07- 1. kvt. 08- 1. halvar 07-
Andring, 1.000 personer 1.kvt. 08  2.kvt. 08 1. halvar 08-
I alt 18 -4 37
Landbrug mv. 2 -1 0
Industri, rastof og energi -6 0 3
Bygge og anleg 2 -1 2
Handel mv., transport og kommunikation 14 -8 18,5
Finansiering, forretningsservice mv. 2 1 8
Offentlige og personlige tjenester 5 5 4,5
Offentlig forvaltning og service (memopost) 0 2 1
Privat sektor 18 -6 36

Anm.: Beskeftigelsesopgerelsen er eksklusive personer pa orlov. Afrunding ger, at sum-
men ikke nedvendigvis passer med totalen.
Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.



