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Jobvaeksten skufferi USA

Jobvaeksten var noget langsommere end ventet i juni, og den blev ogsa
nedrevideret i april og maj. Arbejdslgsheden faldt overraskende, men det
skyldes desveerre et stort fald i arbejdsstyrken. Lgnstigningerne var stort
set som ventet. Samlet set tyder jobrapporten pa en opbremsning pa ar-
bejdsmarkedet, og det er bekymrende i lyset af, at reallannen ogsa falder.
Det betyder en manglende stimulans fra arbejdsmarkedet til privatforbru-
get, og det kan svaekke vaeksten i privatforbruget.

Den noget svagere jobvaekst og fald i arbejdsudbuddet fik renterne til at falde og
isaer i den korte ende, fordi det deemper sandsynligheden for renteforhgjelser fra
Fed. Det Igftede aktierne og svaekkede dollaren.

Figur 1: Jobvaeksten var svagere end ventet, men arbejdslesheden faldt yderli-
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M Jobvaekst Arbejdslgshed hgjre skala
Kilde: Macrobond og Jyske Bank

Jobvaeksten for junivar kun 57 T, og det var kun omkring halvdelen af de forven-
tede 113 T Samtidig blev jobvaeksten i de to foregdende maneder nedrevideret
med 74 T.ljunivar detisaer restauranterne, der fyrede lgs. Butikkerne fyrede ogsa
ijunisammen medmediebranchen. Der var sdledesingen tegn pa, at VM har lgftet
jobvaeksten, naermere tvaertimod. Sundhed- og uddannelse ansatte igen for-
holdsvis mange og stod for hele jobvaeksten og lidt til. Forretningsservice og byg-
geriet bidrog dog ogsa til beskaeftigelsen.

Revisionen af jobvaeksten i de to foregaende maneder gik primaert ud over re-
stauranterne, det offentlige, byggeriet ogindustrien. Bemaerk at der kun var 54 %
af virksomhederne iundersggelsen, der svarede arbejdsministeriet, og det er re-
lativt lidt.

Lgnstigningerne ijunivar somventet 0,3 %, og generelt stiger Ignstigningerne lidt
langsommere. Arsstigningstakten var 3,5 % ijuni, og inflationen 4,2 % i maj. Der-
med svaekkes reallannen og lgnmodtagernes kgbekraft. Og som nasvnt ovenfor,
kan det ramme privatforbruget.
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Vigtig investorinformation:
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Figur 3: Arbejdsstyrken er faldet siden november, og det begraenser mulighe-

derne for at udvide den gkonomiske aktivitet
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Kilde: Macrobond & Jyske Bank

Arbejdslgsheden faldt overraskende 0,1 %-point til 4,2 % (ventet 4,3 %). Faktisk
er arbejdsl@sheden aftaget langsomt siden slutningen af 2025, men det skyldes
primaert faldende arbejdsudbud, og det er bekymrende. Det begraenser produk-
tionsudviklin-gen og dermed veekstudsigterne. | juni faldt arbejdsstyrken 720 T,
mens beskaeftigel-senidenundersggelse faldt 507 T. Det fik arbejdslgshedskaen
tilat falde 213 T og det er baggrunden for faldet i arbejdslasheden.

USA: Udviklingen i beskzeftigelsen (angivet i tusinde)

dec jan feb mar apr maj jun 6mdr.gnm.

Samlet jobveekst* -17 160 -156 214 148 129 57 92
Privat sektor -7 180 -148 202 150 97 49 88
-Byggeri -7 45  -21 15 3 6 11 10
-Fremstilling -13 2 1 15 -1 -2 3 3
-Handel og transport -33 38 -36 32 65 17 -4 19
-Detail -24 13 0 10 24 8 -8 8
-Information -6 -27 -23 1 -6 -4 -9 -11
-Finans 1 -39 2 -17 -6 -22 0 -14
-Forretningsservice -19 36 4 28 20 11 36 23
-Uddannelse/sundhed 38 119 -49 95 67 45 69 58
-Fritidsydelser 25 5 -31 44 -7 40 -61 -2
Offentlig sektor -10  -20 -8 12 -2 32 8 4
Arbejdslgshed (i %)** 4,4 4,3 4,4 4,3 4,3 4,3 4,2 N/A
Lonstigning*** 0l 04 03 02 02 03 03 0,2

*  Samlet jobvaekst er ekskl. landbrug

** Arbejdslgsheden (i%) er angivet i niveau fremfor udvikling
*** | gnstigning er den procentvise m/m stigning i timelgnnen

Kilde: Macrobond og Jyske Bank
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Vigtig Investorinformation

Jyske Bank A/S (Vestergade 8-16, DK-8600 Silkeborg, CVR-nr. DK-17616617) er under tilsyn af Finanstilsynet.

Analysen er baseret pa informationer, som Jyske Bank finder palidelige, men Jyske Bank patager sig ikke ansvar for disse informationer rigtighed eller for dispositioner foretaget pa
baggrund af analysens informationer eller vurderinger. Analysens vurderinger og anbefalinger kan aendres uden varsel. Analysen er til personligt brug for Jyske Banks kunder og ma ikke
kopieres. Hvis ikke andet er anfgrt er kilden Jyske Bank.

Analyser og anbefalinger er generelle informationer og ikke personlig rédgivning.

Analyser og anbefalinger er investeringsanbefalinger medmindre andet er anfgrt. Analyserne udarbejdes i overensstemmelse med de juridiske krav om objektiv fremlaeggelse af
investeringsanbefalinger og kravene om investeringsanalysens uafhaengighed.

Interessekonflikter

Jyske Bank har udarbejdet procedurer, der skal forebygge og undga interessekonflikter, og dermed sikre en objektiv udarbejdelse af analyser. Disse procedurer er indarbejdet i forret-

ningsgangene, der omfatter analyseaktiviteterne i Jyske Markets, der er en forretningsenhed i Jyske Bank.

Herudover ma analytikere i Jyske Bank ikke have positioner i de papirer, som de udarbejder analyser om. Daekker en analytiker ind for den ansvarlige analytiker ifom. sygdom, forretnin-
ger o.l. s ma denne ikke handle i det pageeldende papir pa dagen for publicering af analysen og dagen efter. Jyske Bank kan tillige have positioner i de papirer, der analyseres og vil ofte
have et forretningsmaessigt forhold til de analyserede virksomheder eller udstedere af de analyserede papirer. Analytikerne modtager ikke betaling fra enheder med interesse i analy-

sen.

Kvantitative anbefalinger pa enkeltselskaber baseret pa Jyske Quant modeller bygger pa en kvantitativmetode. Det sikrer, at der ikke opstar interessekonflikter, da anbefalingen i
analysen dannes pa baggrund af den samlet Quant score.

Analyser er ikke blevet forelagt udstederen forud for offentliggerelse (medmindre andet er angivet).

Laes mere om Jyske Banks politik om interessekonflikter pa:
https://www.jyskebank.dk/produkter/investering/investeringsinfo

Modeller

Budskaberne og resultaterne i denne analyse er baseret pa standardmetoder og standardmodeller indenfor makrogkonomi og gkonometri.
For uddybning af vores anvendte modeller klik her.

Opdatering af analysen
Analyser, anbefalinger og ad hoc publikationer opdateres ikke. | stedet offentliggares en ny publikation, nér og hvis Jyske Bank finder det ngdvendigt. Kvantitative anbefalinger pa
enkeltfondskoder opdateres Igbende. Se analysens forside for dato og tidspunkt for offentligggrelse.

Risiko

Investering kan vaere behaeftet med risiko, hvorfor vurderinger og evt. anbefalinger kan veere forbundet med risiko. Anfgrte risikofaktorer og/eller falsomhedsberegninger kan ikke ses
som udtgmmende. Handles vaerdipapirer i en anden valuta end investors basisvaluta, sa patager investor sig en valutarisiko. Er der tale om en ADR eller lignende, er valutarisikoen
forbundet med den valuta, som moderselskabet handles i.

Laes meget mere omrrisici ved investering og fordelene ved risikospredning her.

Afkast og kursudvikling

Deianalysen vurderede fremtidige og historiske afkast er afkast for omkostninger og skattemaessige forhold, da afkast efter omkostninger og skattemaessige forhold, vil veere indivi-
duelt afhaengig af kunde-, opbevarings-, volumen-, markeds-, valuta- og produktspecifikke vilkar. Det er ikke givet, at et anfert forventet fremtidigt afkast vil stemme overens med den
faktiske udvikling. De anferte forventede, fremtidige afkast er udelukkende udtryk for vores vurdering.

Tidligere afkast og kursudvikling kan ikke anvendes som palidelig indikator for fremtidige afkast og kursudvikling. Afkast og/eller kursudvikling kan blive negativ. Prognoser i analysen kan
ikke med sikkerhed anvendes som en sikker indikator for fremtidige afkast.

Alle oplyste kurser er seneste lukkekurser fgr analysens offentligggrelse, medmindre andet er anfert.

Skat

Den skattemaessige behandling af investeringer kan veere fra kunde til kunde. Kontakt din skatteradgiver for de skattemaessige konsekvenser af dine investeringer.

Flere informationer
I analyser og anbefalinger kan der blive henvist til andre analyser og anbefalinger. | sddanne tilfeelde vil der veere et link, hvor der kan findes fyldestgerende oplysninger omkring den
specifikke anbefaling.

Laes mere omkring vigtig investorinformation i forhold til Jyske Banks analyser og anbefalinger pa jyskebank.dk/investorinformation.



https://www.jyskebank.dk/produkter/investering/investeringsinfo
https://www.jyskebank.dk/wps/wcm/connect/jfo/86e87033-b22e-410a-983f-bf6bb91c77bf/Anvendte+modeller.pdf?MOD=AJPERES
https://www.jyskebank.dk/privat/investering/risiko
http://www.jyskebank.dk/investorinformation

