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Dansk Erhvervs NogletalsNyt
Tiltagende optimisme blandt

virksomheder og forbrugere

Af: Seniorgkonom Kristian Skriver og chefekonom Tore Stramer

Denne uge har budt pa flere positive nggletal set med danske briller. Optimismen
blandt de tyske virksomheder er tiltaget i november. Det samme billede ser vi for de
hjemlige forbrugere, hvor optimismen tiltog i november. Det er glimrende nyt efter da-
lene optimisme i bade Tyskland og de hjemlige forbrugere det meste af 2022. Den tilta-
gende optimisme skal ses i lyset af, at el- og gaspriserne er faldet markant i bade okto-
ber og november. Nar det er sagt er forbrugertilliden og erhvervstilliden blandt de tyske
virksomheder fortsat pa et meget lavt niveau. Udover lavpunkterne i september og ok-
tober har forbrugertilliden i sin knap 50-arige levetid aldrig veeret sa lav som nu. Op-
stigningen til mere normale niveauer bliver formentlig meget lang.

Knap sé positive nyheder fik vi i denne uge for detailsalget herhjemme, der faldt med
1,7 pct. i oktober, nar der korrigeres for seeson- og prisudvikling. Det er et ret stort ma-
nedligt fald. Dermed fortseetter detailsalget med at falde, som vi har set i en stor del af
2022. Oktober var seerlig hard, da mange danskere modtog eksorbitante gasregninger
for vinteren til a conto-betaling. Dertil har boligejere med et variabelt forrentet Ian, der
skal refinansieres ved arsskiftet, udsigt til en historisk rentestigning pa deres boliglan.

Jobfesten i Danmark er fortsat i gang i september, hvor lanmodtagerbeskeeftigelsen steg
med 6.300 personer. Det er overraskende flot jobvaekst, der understreger, at dansk gko-
nomi kom godt ud pa den anden side af sommerferien trods modvind.
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Jobfesten fortszetter - 6.300 flere jobs i september

Lenmodtagerbeskaeftigelsen i Danmark steg med yderligere 6.300 i september. Jobvaek-
sten deekker endda over en fremgang i den private beskeeftigelse pa hele 5.400 perso-
ner, hvor der er fremgang i 14 ud af 19 brancher.

Der er en tale om ekstremt flot jobveekst, der har taget os fuldstaendig pa sengen. Der er
simpelthen fortsat fuldt dran pa jobfesten pa trods af inflationskrisen rasen. Dagens
steerke job tal viser med al tydelighed, at der veeret godt gang i aktiviteten i dansk gko-
nomi hen over sommeren og starten af efteraret. Dertil er manglen pa arbejdskraft fort-
sat meget hgj pa tveers af dansk erhvervsliv.

Jobfesten en frem mod arsskiftet

Der er dog meget, der tyder pa, at jobfesten er fortsat ind i den forleengede spilletid, og
at slutflgjtet nu neermer sig. Dagens steerke job tal eendrer saledes ikke p4, at vi fortsat
forventer en tydelig vending pé arbejdsmarkedet hen over vinteren. Som tingene ser ud
nu, sa forventer vi en generel vending i beskeeftigelsen pa ca. 75.000 til 100.000 perso-
ner frem mod udgangen af 2023. Vi forventer, at den historiske hgje inflation vil i kom-
bination med hgjere renter og en tydelig opbremsning i aktiviteten pa vores eksportmar-
keder vil udlgse en brat afslutning pa jobfesten i dansk gkonomi.

Selv om der nu er udsigt til et markant fald i beskeeftigelsen, sé er det veerd at holde fast
i, at nedgangen sker fra et rekordhgjt niveau. Det er simpelthen ikke holdbart i leengden,
at virksomhederne star over for en s& massiv mangel bade arbejdskraft og materiale,
som har veeret tilfeeldet over det seneste ar.
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Detailsalget faldet med 1,7 pct. i oktober

Detailsalget faldt med 1,7 pct. i oktober, nar der korrigeres for ssesonudsving og prisud-
viklingen. Det er et nedslaende stort fald i detailsalget, der viser at energi- og inflations-
krisen har ramt mange danskernes privatekonomi som en hammer. Oktober var seerligt
hard, da mange danskere modtog eksorbitante gasregninger for vinteren til a conto-be-
taling. Dertil har boligejere med et variabelt forrentet 1an, der skal refinansieres ved ars-
skiftet, udsigt til en historisk rentestigning pa deres boliglan.

Oktober har kort og godt veeret en forfaerdelige maned for mange danskeres privateko-
nomi, hvilket helt naturligt har trykket detailsalget i bund. Nedgangen daekker over en
stigning i fedevarer og andre dagligvarer pa 0,6 pct., mens salget af bekleedning mv. samt
andre forbrugsvarer dykkede med hhv. 4,7 og 3,1 pct.

Korrigeret for prisudviklingen faldt detailsalget altsd med 1,7 pct. i oktober. Nar der ikke
korrigeres for prisudviklingen, faldt detailsalget med 0,7 pct.

Privatforbruget vil treekker dansk skonomi i recession

Det er generelt vores forventning at faldet i privatforbruget vil fortseette ind i 2023. Kon-
kret forventer vi et fald i privatforbruget pa ca. 1-1,5 pct. i 2023. Dermed vil privatforbru-
get ogsa bidrage til at treekke dansk gkonomi i recession omkring arsskiftet. Det er dog
vigtigt at pointere, at vi ikke ser ind i en decideret forbrugskrise som under finanskrisen.
Hertil er danskernes privatekonomi trods alt for steerk. Men vi ma forvente en svag peri-
ode, hvor den ekstremt hgje inflation vil deempe danskernes forbrugsmuligheder.
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Forbrugertilliden steg i november — stadig pa et meget lavt ni-
veau

Forbrugertilliden i Danmark steg fra minus 37 i oktober til minus 30,4 i november. Der er
tale om en beskeden stigning i forbrugertilliden, der dog giver hdb om, at den historiske
pessimisme sa smét er ved at slippe sit tag i forbrugerne.

Stigningen i forbrugertilliden skyldes primaert en tydelig fremgang i indikatorerne om
forbrugernes forventninger til Danmarks og familiens fremtidige skonomiske situation
samt en markant stigning i kebelysten.

Lettelsen i forbrugernes sortsyn i november skal formentlig ses i sammenhaeng med, at
bade el- og gaspriserne er faldet markant i bade oktober og november. Det har unaegte-
ligt lettet de privatekonomiske bekymringer hos en lang reekke familier.

Néar det er sagt, s er forbrugertilliden fortsat meget lav i en historisk kontekst, og op-
stigningen til mere normale niveauer bliver formentlig lang. De skonomiske udfordringer
star neermest i ke hen over vinteren, hvor en ny runde med stigende energipriser og et
tilbageslag pa arbejdsmarkedet desvzaerre ikke kan udelukkes.

Vi forventer derfor ogsa, at bade forbrugertilliden og danskernes forbrug gar en udfor-
drende tid i made. Vi forventer et fald i privatforbruget pa ca. 1-1,5 pct. i bdde 2022 og
2023. Det er en tilbagegang, der i hej grad vil bidrag til at sende dansk ekonomi ind i en
mild recession. Privatforbruget udger ca. 50 pct. af BNP og er den absolut vigtigste
veekstmotor i dansk gkonomi.

Forbrugertilliden i Danmark
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Tiltagende optimisme blandt tyske virksomheder — optimismen
er dog fortsat meget lav

IFO-indekset, der maler erhvervstilliden i Tyskland, var 86,3 i november. Det er en bed-
ring siden oktober, hvor indekset var 84,5. Det er en af de tidligste indikatorer for den
gkonomiske udvikling i Tyskland.

Det er fremragende nyt, at optimismen blandt de tyske virksomheder er forbedret i no-
vember. Det kan tyde pa, at en potentiel recession i tysk skonomi bliver knap sa dyb,
som man kunne frygte. Den tiltagende optimisme i Tyskland er godt nyt for dansk ako-
nomi og de mange danske virksomheder, der eksporterer til Tyskland. Tyskland er vo-
res naeststerste eksportmarked. Alene sidste ar afsatte danske virksomheder varer og
tjenester for hele 171 mia. kr. i Tyskland, mens 96.000 danske jobs er knyttet til ek-
sporten til Tyskland.

For at finde forklaringen pa den tiltagende optimisme skal man kigge pa energipri-
serne, som er faldet de seneste maneder. Det er godt nyt for den energitunge tyske
fremstillingsindustri, som lider under de hgje energipriser.

Trods bedring er optimismen blandt de tyske virksomheder fortsat lav og peger mod
okonomisk tilbagegang. Der er fortsat stor usikkerhed omkring energipriserne den
kommende vinter. Dertil er tyske virksomheder ramt af, at bade de hjemlige forbrugere
og udlandet har nedbragt efterspargslen. De tyske forbrugere er ramt pa pengepungen,
fordi den tarnhgje inflation sveekker kabekraften. Det far de tyske forbrugere til at
holde igen. Hjzelpen er ikke at hente udenfor de tyske greenser, fordi efterspergslen fra
de udenlandske kunder ogsa er sveekket.
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112 mia. kr. barberet af statsgaelden pa bare et ar

Offentliggjorte tal fra Nationalbanken tirsdag viser, at statsgaelden i Danmark var pa
367 mia. kr. ved udgangen af oktober. Det er et fald pa hele 112 mia. kr. i labet af det
seneste ar. Det svarer til et fald pa intet mindre end 23,4 pct.

Det er mildt sagt imponerende, at der er barberet en sa stor del af statsgzelden af pa
bare et ar. Den danske gkonomi er kommet flyvende ud af coronakrisen med rekordhg;j
beskzeftigelse og meget lav ledighed. Dertil har en positiv udvikling pa aktiemarkedet i
2021 eget indteegterne fra pensionsafkastskatten. Indbetalingerne fra pensionsafkast-
skatten i 2021 skete i foraret 2022.

Statsgeelden er nedbragt til 13 pct. af Danmarks BNP. Det er det laveste siden 2008,
hvor den offentlige gzeld var 12 pct. af Danmarks BNP. Det er vilde tal, der understre-
ger, at vi ikke star med et stort geeldsbjerg pa den side af coronakrisen. De offentlige
finanser og statens geeld er overordentlig steerk set i lyset af coronakrisen, der blaeste
dansk gkonomi omkuld.

Fald i offentlig gaeld kommer pa et godt tidspunkt med skonomisk modvind og
store rentestigninger

Med den lave statsgeeld er de offentlige finanser godt rustet til den gkonomisk mod-
vind, som dansk gkonomi har udsigt til i 2023. @konomisk modvind vil leegge en deem-
per pa indtaegter fra personindkomstskatter og ege udgifterne til blandt andet ledig-
hedsydelser. Dertil vil den negative udvikling pa aktiemarkeder i ar fere til markant
feerre indteegter fra pensionsafkastskatten, end vi har haft de senere ar.

Vi kan herhjemme gleede os over, at den offentlige geeld falder samtidig med, at ren-
terne stiger kraftigt. Uden det store fald i den offentlige geeld ville de kraftige rentestig-
ning have gjort det markant dyrere at betale renteudgifterne for de danske skattebor-
gere.

Danmark star et markant bedre sted end mange andre EU-lande, som allerede inden
coronakrisen havde meget hej gaeld, men som under coronakrisen egede den offentlige
geeld yderligere. De mange EU-lande, der har gget gaelden maerkbart under coronakri-
sen, stdr nu med markant sterre udgifter til renter, fordi renterne er steget kraftigt i ar.
De hgje renteudgifter begreenser rdderummet meerkbart i lande med meget geeld. Det
heemmer deres muligheder for at modsta en ny gkonomisk krise samt prioritere inve-
steringer i fx uddannelse, infrastruktur og gren omstilling.
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OECD holder fast i tung prognose

OECD forventer i deres nye november-prognose en veekst i verdensgkonomien pé 3,1
pct. i 2022 aftagende til 2,2 pct. til 2023. Det er stort set pa niveau med OECD’s seneste
prognose fra september, hvilket betyder, at OECD altsa ikke har fundet det ngdvendigt
at nedjustere deres vaekstforventninger yderligere.

Det er naturligvis positivt, at OECD’s veekstforventninger ikke er blevet forvaerret yderli-
gere siden september. Det viser, at verdensgkonomien trods alt ikke er blevet ramt af
nye alvorlige chok hen over de seneste méaneder, der har forveerret veekstudsigterne
yderligere.

Nar det er sagt, sa er veekstudsigterne for verdensgkonomien fortsat alvorligt tynget af,
hvad OECD betegner som den sterste energikrise siden 1970’erne. Tilbage i november
2021, altsa fer krigen i Ukraine, forventede OECD til sammenligning en veekst i verdens-
gkonomien pa 4,5 pct. i 2022 og 3,2 pct. i 2023. Dermed har OECD i alt nedjusteret deres
veekstforventninger i 2022 og 2023 med godt 2,0 procentpoint. Det svarer i runde tal til
en nedjustering pa hele 2,8 billioner dollars, eller 21,5 billioner kroner. Det er et ekstremt
hejt produktionstab, der svarer til hele den arlige skonomisk aktiviteti Danmark, Sverige,
Norge og Finland.

Ser vi ind i 2024, sa forventer OECD, at vaeksten i verdensgkonomien igen vil tiltage til
2,7 pct. Det er bestemt ikke en prangende veekst i en verdensgkonomi, der i perioden
2010-2019 oplevede en gennemsnitlig BNP-vaekst pa 3,2 pct.

Det skeerer dertil i @jnene, at OECD i klare vendinger skriver, at risikoen for et mere be-
tydeligt skonomisk tilbageslag er blevet starre og mere akut. Risikoen kommer primeert
fra usikkerheden omkring energiforsyningen, herunder seerligt i Europa over de kom-
mende to vintre. Dertil er der risiko for, at stramningen af pengepolitikken vil bremse
veeksten i verdensgkonomien mere end ventet.

Dansk skonomi bliver ramt

De dystre prognoser for verdensgkonomien vil desveerre ramme dansk gkonomi. Dansk
gkonomi er en lille 8ben gkonomi, der er steerkt afheengig af udviklingen i verdensgko-
nomien. Hvert &r eksporterer danske virksomheder for mere end 1.500 mia. kr., og knap
800.000 danske jobs er enten direkte eller indirekte knyttet til eksporten.

OECD forventer en beskeden veekst i dansk skonomi pa 0,1 pct. i 2023 tiltagende til 1,1
pct. i 2024. Det vil jeg betegne som en lettere optimistisk prognose, som jeg bestemt
haber er realistisk.

OECD pointerer dertil, at veekstopbremsningen i dansk gkonomi sker p& et tidspunkt,
hvor presset pa arbejdsmarkedet fortsat er stort. OECD anbefaler derfor, at finanspoli-
tikken bar vaere stram, og at en yderligere stramning ber overvejes, hvis inflationspresset
bider sig fast. Det er bestemt en tilgang, vi bakker op om. Politikkerne bar allerede nu
overveje nye finanspolitiske stramninger, der kan igangsaettes, hvis inflationspresset i
dansk gkonomi ikke aftager som ventet.
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67.000 ledige stillinger hos de private virksomheder

Der var 67.000 ledige stillinger blandt private virksomheder i Danmark i tredje kvartal.
Det er et fald pa 2.800 ledige stillinger sammenlignet med andet kvartal.

P& trods af et mindre fald i tredje kvartal er der hele 90 pct. flere ledige stillinger end i
forste kvartal 2020 umiddelbart fer covid-19-nedlukningerne.

Det er godt nyt, at der er faerre ledige stillinger, fordi der var uholdbart mange ledige
stillinger i andet kvartal. Nar det er sagt, er der stadig svimlende mange ledige stillinger
hos de private virksomheder, som leder med lys og lygte efter arbejdskraft, men ofte
seger forgeeves. Der er uholdbart mange danskere, der mangler en kollega, fordi en stil-
ling er ledig. Det er brandzergerligt, fordi det kan betyde, at virksomhederne ma sige nej
til ordrer og kunder.

Det er overraskende, at der ikke er et sterre fald i omfanget af ledige stillinger, ndr man
kan se tendenser til aftagende efterspergsel fra de hjemlige og udenlandske kunder. De
mange ledige stillinger understreger, at der er en stor underliggende mangel pa arbejds-
kraft.

Der er fortsat et stort behov for at lave reformer, der sikrer flere haender til de private
virksomheder. De mange ledige stillinger hos virksomhederne ber veere et wake-up-call
for politikerne i de igangveerende regeringsforhandlinger. Det er helt ngdvendigt for de
danske virksomheder, at mangel pa arbejdskraft er pa toppen af dagsordenen for en
kommende regering.

Ledige stillinger i det private, sasonkorrigeret
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Kontakt

Henvendelser angdende Dansk Erhvervs NogletalsNyt kan ske til chefekonom Tore
Stramer pa tstr@danskerhverv.dk og tIf. 3374 6107 eller seniorgkonom Kristian Skriver
pé kso@danskerhverv.dk og tIf. 3374 6033.
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