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Dansk Erhvervs NagletalsNyt

Laveste ledighed i 9 ar

Af: Kristian Skriver, gkonom & Jonas Meyer, gkonom

Den forgangene uge har veeret en rolig uge pa negletalsfronten. Vi har dog faet nye tal
for ledigheden i maj méned, der viste et fald pa 900 fuldtidsledige - vi skal nu mere end
9 ar tilbage for vi sidst havde séa fa ledige i Danmark. For maj har vi desuden faet tal for
detailhandlen. De viste, at det gode vejr i maj formentlig har spillet godt ind i detailsalget,
der steg med hele 0,9 pct. fra april til maj. | lebet af ugen har vi desuden féaet reviderede
tal for BNP-veeksten i 1. kvartal i ar. De viser at BNP-veeksten i 1. kvartal var pa 0,4 pct.
sammenholdt med 4. kvartal sidste ar. De nyeste BNP-tal var dog ikke godt nyt for
eksporten, som blev revideret yderligere ned for 1. kvartal. Eksporten faldt i arets forste
3 maneder ifelge Danmarks Statistik med 0,8 pct. Tidligere led buddet pa et fald pa 0,5
pct.

Eksportens udvikling er lidt af et mysterium. Der er fortsat peene globale vaekstrater at
spore - seerligt pa vores vigtigste afseetningsmarkeder. Noget af faldet kan forklares ved
en hejere effektiv kronekurs, men vi tror ogsd, at kapacitetsbegreensninger hos de
eksporterende virksomheder ma spille en rolle. En ting er dog sikkert. Det er ikke Trump
og den verserende handelskrig der er skyld i den svage eksportudvikling - sa dybt stikker
konflikten endnu ikke. Told pa stal og aluminium rammer ikke umiddelbart den danske
gkonomi sd hardt. Dansk gkonomi vil ferst for alvor blive ramt, hvis den globale
efterspergsel deempes som foelge af tiltagende handelsrestriktioner.

| den kommende uge kommer et par rimelig interessante nggletal for udviklingen i den
danske gkonomi. Vi vil bl.a. holde gje med Danmarks Statistiks tal for ejendomssalget i
april. Der kommer desuden tal for konkurser samt tvangsauktioner i juni. Sidst pa ugen
far vi tal for industriproduktionen i maj. Ledigheden i Tyskland og Polen, som Danmark
typisk tiltreekker meget arbejdskraft fra, er i ejeblikket lavere end i Danmark. Vi kan
derfor frygte, at det fremadrettet bliver vanskeligt for danske virksomheder i samme
omfang, at kunne tiltreekke arbejdskraft fra udlandet. Vi vil derfor ogsa holde skarpt gje
med udviklingen i den europeeisk ledighed, som vi far nye tal for i neeste uge.
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Laveste ledighed i 9 ar

Danmarks Statistik offentliggjorde fredag tal for ledigheden i maj. De viste at
bruttoledigheden faldt med 900 fuldtidspersoner fra april til maj, nar der er taget hejde
for almindelige seesonudsving. Dermed er antallet af fuldtidsledige nede pa 109.300
personer, hvilket svarer til en ledighedsprocent pa 4 pct. af arbejdsstyrken. Vi skal nu
mere end 9 ar tilbage for vi sidst havde sa fa ledige, som der i gjeblikket er i Danmark.

Vi har over de seneste ar set, at beskaeftigelsen er steget med et meget hgjt tempo, og vi
har tidligere i ar sat rekord for beskaftigelsen. Ledigheden er som naevnt ogsa faldet,
men det har ikke vaeret i samme omfang som beskaeftigelsen er steget. Det er altsa i
mindre omfang ledigheden, der har bidraget til beskeeftigelsesfremgangen.
Beskeeftigelsesfremgangen i Danmark er i stedet kommet ved at arbejdsstyrken er blevet
udvidet. Det er bl.a. som folge af eget udenlandsk arbejdskraft samt en reekke
arbejdsmarkedsreformer, der eksempelvis har eget tilbagetreekningsalderen. Ved
tidligere opsving har vi i hajere omfang set at ledigheden har bidraget til fremgangen i
beskeeftigelsen. Det skal formentlig ses i lyset af at ledigheden i gjeblikket er pa et lavt
niveau.

Vi ser dog, at de lande, hvor Danmark traditionelt tiltreekker udenlandsk arbejdskraft
fra, efterhanden ogsa har meget lav ledighed. Eksempelvis er ledigheden i Tyskland og
Polen i dag lavere end i Danmark. Vi kan derfor frygte, at det fremadrettet bliver
vanskeligt for danske virksomheder i samme omfang, at kunne tiltreekke arbejdskraft
fra udlandet.

Ledigheden falder yderligere
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Vaeksten i 1. kvartal blev holdt oppe af det private forbrug

Danmarks Statistik har offentliggjort reviderede vaeksttal for 1. kvartal i ar. Selvom de
reviderede tal ikke er de endelige BNP-tal for farste kvartal, sa giver de os dog alligevel
lidt mere sikker grund under fedderne mht. udviklingen i dansk ekonomi i starten af
2018.

De nyeste tal byder pa nogen revision af vaeksttallet for 1. kvartal. BNP steg i 1. kvartal
ifolge de reviderede tal med 0,4 pct. i forhold til 4. kvartal sidste ar. Til gengzeld blev
arsvaeksten for 2017 revideret op med 0,1 pct. point, saledes at den samlede vaekst
sidste ar lad pa 2,3 pct. De nyeste tal zendrer ikke pa det aktuelle billede af dansk
gkonomi. Veeksten i dansk ekonomi er gaet et gear ned sammenlignet med 4. kvartal
sidste &r, hvor veeksten var pa 0,9 pct. - veeksten i 4. kvartal skal dog ses i lyset af
tilbagegang i bade 2. og 3. kvartal sidste ar.

Veeksten i 1. kvartal af 2018 blev trukket op af det private forbrug som steg med 0,8
pct. - blandt andet som fglge af fremgang i bilsalget. Der er med andre ord ganske paen
fremgang i det private forbrug herhjemme. Til gengeeld er eksporten faldet med 0,8 pct.
i 1. kvartal, hvilket absolut ikke er godt nyt med hensyn til den samlede vaekst i 2018.
Dansk egkonomi treekkes primeert af to drivkreefter: det private forbrug og eksporten.
Lige nu ser det desvaerre ud til, at dansk gkonomi kun traeekkes frem af den ene af de
to.

Den lavere veekst i 1. kvartal peger i retning af lavere vaekst i 2018 sammenlignet med
2017. Vi forventer en veekst i &r der bliver markant lavere end 2017, hvor arsveeksten var
pé 2,3 pct. Det er pa trods af de skonomiske forudseetninger fortsat er til stede. Vi kan
dog frygte at mangel pa arbejdskraft kan blive en heemmende faktor for vaeksten i ar,
og skal vi se lidt lzengere ud i fremtiden, sa kan en eskalering af den ulmende globale
handelskrig ogsa medfare lavere veekst for en lille &ben skonomi som den danske.

Vzeksten er gaet et gear ned i begyndelsen af 2018
Kvartalsvaekst i BNP, %

3 A
2,5 A
2

2,4

157 11
1]

0,6 0,6 0,6
" 1 0 1 1
0 ] .

T T
[}
1 A

-0,8

-1,6 - -1,1
2016K1 2016K2 2016K3 2016K4 2017K1 2017K2 2017K3 2017K4 2018K1

Kilde: Danmarks Statistik

/ Dansk Erhvervs NogletalsNyt - Uge 26 - juni 2018



Detailsalget steg flot i solrig maj

Danmarks Statistik har netop offentliggjort tal for udviklingen i detailomsaetningen
herhjemme frem til og med maj. Dagens tal viser, at detailsalget steg med hele 0,9 pct.
fra april til maj. Med stigningen i maj kommer detailsalget op pa det hgjeste niveau i 7
ar, nar der korrigeres for prisudvikling og effekten af saseson.

Tojsalget steg med 1,6 pct. og var dermed den varegruppe der oplevede den sterste
stigning i salget fra april til maj. For varegrupperne fedevarer og andre dagligvarer samt
andre forbrugsvarer steg salget i maj med 0,7 i forhold til maneden forinden. Betragter
man en periode hen over 3 maneder - dvs. fra marts-maj - er detailomsaetningen steget
med 0,7 pct. i forhold til de foregdende 3 méaneder.

Forbrugertilliden har leenge veeret oppe i et niveau, som indikerer paen veekst i privat
forbruget. Dog har det gode humar blandt forbrugerne indtil nu haft til gode at szette sig
i stigende detailsalg her i 2018, men med den flotte udvikling i detailsalget i maj, kan der
veere forhdbninger om, at denne tendens nu er brudt. En del af forklaringen pa at
detailsalget er kommet lidt senere i gang er nok, at vi har eendret forbrugsmenster de
senere ar. Derudover har vi flyttet nogle af de klassiske butiksindkeb over pa nettet,
hvilket kun delvist kommer danske butikker til gode, da en stor del af nethandlen sker
via udenlandske butikker.

Overordnet har detailsalget veeret stigende hen over det seneste ar, og med veeksten i
maj endda peent stigende. Veeksten skal ses i lyset af de nuveerende privatekonomiske
forudseetninger. Flot beskeeftigelsesudvikling og reallensfremgang har lgftet humeret
blandt de danske forbrugere og givet mere plads i budgettet.

Flot stigning i detailomsaetningen i maj
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Fortsat optimisme i dansk erhvervsliv, men handelskrig truer

Danmarks Statistik har netop offentliggjort de sdkaldte konjunkturbarometre for dansk
erhvervsliv frem til og med juni i &r. Erhvervslivets optimisme har ifglge
konjunkturbarometrene peget lidt i hver sin retning pa det sidste. De nyeste tal viser, at
industriens konjunkturbarometer faldt fra 4 i maj til 2 i juni. Den underliggende
tendens for industriens konjunkturbarometer peger dog stadig opad, men eskalerer
handelskrigen mellem USA og andre store gkonomier, vil det kunne deempe den
globale efterspergsel og formentlig over tid ogsa smitte af pa optimismen i industrien
herhjemme.

Optimismen i servicesektoren var uendret fra maj til juni - ligesom den var det fra april
til maj. Dermed ligger serviceerhvervets konjunkturindikator fortsat pa 9, hvilket
isoleret set er udtryk for en paen optimisme. Det nuvaerende niveau er dog noget lavere
end niveauet fra starten af aret. Tendensen har dermed veeret nedadgdende i 2018,
men dog fra et meget hgjt niveau i arets ferste maneder. Servicesektoren er den store
jobskaber herhjemme, sa den fortsat generelt paene optimisme i serviceerhvervene
lover godt for beskaeftigelsesudviklingen over de kommende méneder, om end maske i
et lidt mere moderat tempo end vi efterhdnden er blevet vant til.

Konjunkturindikatoren for bygge og anleeg tog et lille dyk ned fra -2 i maj til -3 i juni,
men konjunkturindikatoren for detailhandel som den eneste af de 4
konjunkturbarometre var hgjere i juni end i maj. Saledes steg konjunkturindikatoren for
detailhandel til et niveau pa 11, og den underliggende tendens for optimismen i
detailsektoren er ogsé positiv - hvilket ogsa blev underbygget tidligere pa ugen, da vi
fik meget flotte tal for udviklingen i detailsalget i maj.

Dansk erhvervsliv har stadig optimistiske
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Kilde: Egne beregninger pba. Af Danmarks Statistik

Note: Den sammensatte konjunkturindikator er en sammenvejning af konjunkturindikatoren fra de 4 sektorer.

Sammenvejningen er beregnet ud fra beskeeftigelsen i hver af sektorerne.
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Kontakt
Henvendelser angdende Dansk Erhvervs NegletalsNyt kan ske til ekonom Kristian
Skriver pa kso@danskerhverv.dk eller tIf. 3374 6033. Eller skonom Jonas Meyer pa

jsm@danskerhverv.dk eller tif. 3374 6275.
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