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Op og ned i industriens konjunkturbarometer

Over det seneste ar har den sammensatte konjunkturindikator for industrien
befundet sig i det negative omrade. Dette har vakt undren blandt nogle brugere
af statistikken. Niveauet har ikke harmoneret med et forventet opsving. Grafen
herunder viser den sammensatte konjunkturindikator og dens tre underkom-
ponenter.

Sammensat konjunkturindikator for industri (seesonkorrigeret) og dens tre komponenter
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Anm.: Den sammensatte konjunkturindikator er et simpelt gennemsnit af forventet produktion (ssesonkorrigeret), vurderet
ordrebeholdning (ikke-seesonkorrigeret) og vurderede feerdigvarelagre (ikke-ssesonkorrigeret). Sidstnaevnte er vist med nega-
tivt fortegn, fordi den indregnes i den sammensatte indikator sadan - for store feerdigvarelagre betragtes som noget negativt.
Data er udglattede af visuelle grunde, se note 1, hvorfor de eksakte vaerdier ikke kan aflaeses pa kurverne.

Det fremgar af grafen, at alle tre under-indikatorer er aftaget i lgbet af 2014,
men det er iser negative vurderinger af ordrebeholdningen, der har trukket
indikatoren ned.

Der kan veere et modsatningsforhold i, at ordrebeholdningen vurderes som
ikke-tilstraekkelig, og feerdigvarelagrene vurderes som for store, samtidig med
at der er overvejende positive produktionsforventninger. Imidlertid er det i
forskellige analyser af de enkelte virksomheders besvarelser (se NYT fra Dan-
marks Statistik 2015 nr. 92 og nr. 408) vist, at modsatningerne reflekterer en
heterogenitet blandt virksomhederne. Séledes er det kun en lille andel af virk-
somhederne — veaegtet efter antal ansatte — der samtidig med ikke-tilstraekkelig
ordrebeholdning har svaret stigende produktionsforventninger.

Virksomhedernes optimistiske forventninger til den kommende produktion
igennem 2014 synes ikke at vaere realiseret, nar der ses pa Nationalregnskabets
produktionsveerdi for industrien i mangder. Produktionsveerdien topper i 2.

kvartal 2014, falder i 3. kvartal og forbliver uendret igennem 4. kvartal 2014 og
1. kvartal 2015. Der har altsa vaeret en tydelig stagnation i perioden.
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Tysklands og Sveriges
produktionsindeks

Omleegning af
spgrgeskema

Sammenligning med
ordreindgang

Nationalregnskabets produktionsveerdi i meengde, industri, seesonkorrigeret
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Stagnationen i den danske industriproduktion er pa linje med de to nabolande
Tyskland og Sverige. Igennem hele 2014 har Tysklands produktionsindeks for
industrien ligget stort set uendret, mens tilsvarende indeks for Sverige har
veeret faldende i samme periode.

I juli 2014 blev det bagvedliggende spgrgeskema omlagt og dermed fuldt ud
harmoniseret med EU guidelines. Se note 2. Dette kunne have bevirket et &n-
dret svarmegnster, saledes at det fald, der allerede i manederne forinden var
observeret, blev forsterket af denne omlaegning. De nye spgrgsmal er mere
veerdiladede end de gamle. Der spgrges nu, om ordrebeholdningen er mere end
tilstreekkelig eller ikke tilstraekkelig, og der spgrges om lagerbeholdningen er
for stor eller for lille. Hidtil skulle der svares mere neutralt, om beholdningerne
var starre eller mindre. Der spores imidlertid ikke noget oplagt brud i data i
denne overgangsperiode. Far omlaegningen faldt den sammensatte konjunktur-
indikator fra maj til juni med 7 procentpoint, fra 1 til minus 6, og fra juni til
omlagningsmaneden juli faldt indikatoren ogsa med 7 procentpoint fra minus
6 til minus 13. Det er ogsa veerd at navne, at faldet i under-indikatoren for or-
drebeholdning har veeret kontinuert frem til udgangen af 2014 og ikke er speci-
elt kraftigt i juli.

Der kan sammenlignes med mange andre indikatorer, som enten er i harmoni
eller disharmoni med udviklingen i konjunkturindikatoren for ordrebeholdnin-
gen. Et eksempel er konjunkturbarometerets kvartalsvise spgrgsmal om for-
ventning til og vurdering af eksportordreindgangen — altsa fald/veekst i ek-
sportordrebeholdningen.
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http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do;jsessionid=rH6uFhmZYvTGEz9bxx-fGd1wxHtYWcIDll-nir0qujNDGNPD_TRF!289955697
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/surveys/documents/questionnaires/questionnaires_dk_indu_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/surveys/method_guides/index_en.htm

Barometerets natur

Eksportordreindgang i industrien, faktisk (seneste kvartal) og forventet (aktuelt kvartal)
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Anm.: Kvartalsmalinger udfgres ved indgangen til et givent kvartal. Den forventede udvikling referer til dette kvartal, mens den
faktiske udvikling refererer det seneste kvartal.

Det ses at indikatoren for den faktiske eksportordreindgang over det seneste
kvartal i malingen for 3. kvartal 2014 falder brat og altsa indikerer en negativ
udvikling igennem 2. kvartal. Tilsvarende falder indikatoren for den forventede
eksportordreindgang i indevaerende kvartal i malingerne for 3. og 4. kvartal.
Disse to indikatorer har ikke faet a&ndret svar-formulering i betydningsmaessig
grad, se note 3, men peger alligevel pa et fald i ordrebeholdningen.

Konjunkturbarometerdata skal sammenlignes med kvantitative data med pa-
passelighed. Spgrgsmalene i barometrene rettes til virksomhedens ledelse, der
bedes udtrykke deres umiddelbare forventninger og vurderinger ud fra en fg-
ling med virksomhedens situation. Der forventes ikke seerskilte udtreek af regn-
skab eller lignende.

Hvad der indhentes fra virksomhederne er indikationer for udbredelsen af for-
ventninger og vurderinger, fx af hvor udbredt oplevelsen af ikke-tilstreekkelig
ordrebeholdning er. Indikatoren skal opfattes som en strempil, og kan ikke
oversettes til en praecis maling af aktivitetsudviklingen. Et faldende tal vil be-
tyde, at bekymringerne breder sig. Men et faldende tal indikerer ikke ngdven-
digvis, at graden af ikke-tilstreekkelighed hos den enkelte ogsa forvaerres. Dette
betyder, at ordrebeholdningens dyk i 2014-15 til det halve af dykket i 2008-09
ikke umiddelbart kan overseaettes til skonomiske og andre kvantitative starrel-
ser, men bgr tolkes som, at der har veeret en udbredt bekymring, og som i ud-
bredelse har involveret halvt sa stor en del af industrien, malt pa beskeaftigel-
sen, som i 2008-09.

Note 1. De oprindelige grafer er af visuelle grunde udglattede med Hodrick-Prescott-filter (faktor 2) for at fierne
korttidsfluktuationer. Originale data kan ses i Statistikbanken, tabel BARO8.

Note 2. jfr. Statistikkens kvalitetsdeklaration:

Fra og med juli 2014 er formuleringen af spargsmélene i spargeskemaet aendret for at veere i fuld harmoni med
DG ECFIN's guidelines. Tidligere var spgrgsmalene af typen "Hvordan vurderer du, at udviklingen (fx mht.
produktion) i maj-juli har veeret for virksomheden sammenlignet med februar-april? Seet kryds i enten mindre;
uzendret eller starre”. Nu sammenlignes der ikke laengere imellem to 3-ménedersperioder. | stedet sparges der:
"Hvordan vurderer du, at udviklingen har veeret for virksomheden over de seneste 3 méaneder (maj-juni), Seet
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http://www.statistikbanken.dk/10115
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/surveys/method_guides/index_en.htm

kryds i enten faldende; uzendret eller stigende." Z£ndringerne menes ikke at have indflydelse pa resultaterne og
der er ikke sporet databrud.

Samtidig er svarmulighederne til spargsmalet om ravare- og ferdigvarelagrenes starrelse aendret fra mindre;
ueendret eller starre til for sma; passende eller for store. Endvidere er spargsmal om ordrebeholdning eendret fra
mindre; ueendret eller starre til ikke tilstraekkelig, tilstraekkelig eller mere end tilstraekkelig. Heller ikke i disse
tilfeelde er der sporet databrud.

Note 3. Svarmulighederne til spargsmal om ordreindgang og eksportordreindgang er i juli 2014 sendret fra
mindre; uaendret eller starre til faldende; ugendret eller stigende.
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