KonjunkturNyt for uge 50

08. december 2025 — 12. december 2025 QkonomlmIHISterlet

Uaendret inflation pa 2,1 pct. i november

Pct. (4/8) Pct. (4/3)
12 12
9 9
6 6

P TN AT

0 \WWI'J\\"" eV TI 0
2,1 pct.
'3 I T T T ] ] ] T T T T ] ] ] T T 1 '3
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
— Forbrugerpriser Kerneinflation
Danmark Internationalt
+ Uzendret inflation pa 2,1 pct. i november » Tyskland: Industriproduktionen steg i november
+ Fald i medicinalindustriens produktion i oktober « Sverige: B&de ledigheden og inflationen faldt i november.
« Fald i overskuddet pa betalingsbalancen i oktober Industriproduktionen faldt i oktober
+ Lille fald i bilsalget i november * Norge: Inflationen faldt i november
« Fald i antallet af kontanthjzelpsydelsesmodtagere « Storbritannien: Industriproduktinen steg i oktober
for 12. kvartal i treek « Kina: Inflationen steg i november
* Lille stigning i ledigheden i november ifglge - Japan: BNP for 3. kvartal blev nedjusteret efter revision
indikatoren
+ 1.800 flere ledige stillinger i november Renter, oliepriser, valuta- og aktiemarkeder
» FED nedsatte renten med 0,25 pct.-point
Prognoseoversigt - Blandede renteudviklinger pa 10-arige statsobligationer
* Ingen nye prognoser i denne uge * Det effektive kronekursindeks steg

* Generel fremgang pa de centrale aktieindeks

Denne publikation er udarbejdet af @konomiministeriet, Konjunkturanalyse og prognose

Ved Stranden 8 * 1061 Kgbenhavn K ¢ Telefon 40 20 86 87+« Mail oem@oem.dk

Redaktionen er afsluttet fredag kl. 14.

Vi ggr opmeerksom p4, at vi behandler registrerede e-mailadresser pa modtagere af publikationen fortroligt, og at

man til enhver tid kan afmelde sig KonjunkturNyt samt lseese om, hvordan vi behandler personoplysninger her.



https://oem.dk/nyheder/nyhedsbrev/

Side 2 af 21

1. Dansk konjunkturnyt

Uaendret inflation pa 2,1 pct. i november

Den arlige &endring i forbrugerprisindekset p& 2,1 pct. i november var uandret i for-
hold til maneden forinden, jf. figur 1.1. Den uendrede inflation dakker over et fald i
den arlige prisstigning pa varer fra 0,9 pct. i oktober til 0,7 pct. i november, mens den
arlige prisstigning pa tjenester steg lidt fra 3,3 pct. til 3,4 pct.

Den lavere prisstigningstakt pa varer skal blandt andet ses i sammenhang med pris-
udviklingen pa fadevarer. Den arlige prisstigning pa fedevarer og ikke-alkoholiske
drikkevarer er saledes faldet fra 4,5 pct. i oktober til 3,5 pct. i november. Prisstignings-
takten pa tjenester trakkes blandt andet op af en stigning inden for restauranter og
hoteller fra 2,5 pct. i oktober til 4,0 pct. i november.

Kerneinflationen, der maler forbrugerprisinflationen renset for det direkte bidrag fra
energi og ikke-forarbejdede fadevarer, var 2,3 pct. i november, hvilket er uendret i
forhold til oktober, jf. figur 1.2.

Figur 1.1 Forbruger-, vare- og tjenesteprisin- Figur 1.2 Forbrugerpris- og kerneinflationen
flationen
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Fald i medicinalindustriens produktion i oktober

Industriproduktionen faldt samlet 3,5 pct. i oktober sammenlignet med september,
nar der korrigeres for pris- og saesonudsving, jf. figur 1.3. Industriproduktionen svin-
ger typisk en del fra méned til maned, og nedgangen i oktober skal ses i lyset af meget
hgj vaekst i september. De seneste tre maneder (august-oktober) er industriproduktio-
nen steget 3,9 pct. i forhold til de forudgédende tre maneder.

Faldet i industriproduktionen i oktober deekker over tilbagegang i halvdelen af de 12
underbrancher. Det var dog primaert en nedgang i produktionen inden for medicinal-
industrien (-11,6 pct.), som trak ned. Derudover var der tilbagegang inden for blandt
andet mobel- og anden industri (-2,9 pct.), plast-, glas- og betonindustri (-3,0 pct.) og
transportmiddelindustri (-25,9 pct.). I opadgdende retning trak iseer hgjere produk-
tion inden for metalindustri (21,0 pct.) og kemisk industri og olieraffinaderier mv.
(9,7 pct.). Hvis medicinalindustrien udelades, har produktionen blandt de gvrige 11 in-
dustribrancher generelt vaeret svagt opadgaende siden udgangen i 2023, og den ten-
dens fortsatte i oktober med en stigning pa 1,3 pct. i forhold til september.

Industriens samlede omsatning faldt med 1,4 pct. i oktober sammenlignet med sep-
tember (s@sonkorrigeret). Det afspejler nedgang i omsaetningen pa eksportmarkedet
(-2,6 pct.), mens der var fremgang pd hjemmemarkedet (2,5 pct.). De seneste 3 méne-
der er industriens omsatning som helhed steget 1,5 pct. sammenlignet med de forud-
gdende tre maneder, hvilket daekker over fremgang pa bade eksportmarkedet (1,3 pct.)
og hjemmemarkedet (2,0 pct.), jf. figur 1.4.

Figur 1.3 Industriproduktion Figur 1.4 Industriomseetning
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Anm.: Industriomseetningen i figur 1.4 er malt i labende priser og opgjort som 3-maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Fald i overskuddet pa betalingsbalancen i oktober

I oktober faldt den samlede eksport af varer og tjenester med 2,6 pct., mens den sam-
lede import steg med 0,8 pct., jf. figur 1.5.1

Faldet i eksporten afspejlede iseer en mindre eksport af kemikalier og kemiske produk-
ter, herunder medicinalvarer (-6,7 pct.) og skibe, fly mv. (-69,2 pct.), samt et fald i ek-
sporten af varer solgt i udlandet i forbindelse med forarbejdning (-6,4 pct.). Udviklin-
gen skal isaer ses i lyset af en faldende eksport af varer til USA (-9,7 pct.). Eksporten af
varer til USA er dog samlet set steget med 1,4 pct. over de seneste 3 maneder sammen-
lignet med perioden maj-juli 2025. Tjenesteeksporten faldt samtidig med 0,9 pct.,
hvilket iser skyldes en lavere eksport af sgtransport (-3,5 pct.).

Stigningen i importen daekkede primeert over en gget import af skibe og fly mv. (+78,5
pct.) og setransport (+4,4 pct.), mens en lavere import af gvrige tjenester (-4,1 pct.)
var med til at deempe importvaksten.

Udviklingen i udenrigshandlen og et lille fald i nettoindtzaegterne fra len- og formue-
indkomst beted sammenlagt, at overskuddet pa betalingsbalances lgbende poster faldt
med knap 6 mia. kr. i oktober og 18 pa 32,9 mia. kr., jf. figur 1.6. Overskuddet pé beta-
lingsbalancen for januar-september 2025 er samtidig nedjusteret med 0,8 mia. kr. si-
den seneste opggrelse, hvilket primaert afspejler ny data fra virksomhederne.

Figur 1.5 Eksport og import af varer og tjene- Figur 1.6 Betalingsbalancens Igbende poster
ster
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Anm.: Opggrelserne er i nominelle vaerdier, seesonkorrigerede og inkluderer handel med varer, der ikke krydser graensen. Stignin-
gen i importen i december 2024 deekker szerligt over et starre keb af et patent i USA.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

1 Opgjort i nominelle veaerdier, sesonkorrigeret og inkl. handel uden for Danmarks graenser.



Side 5 af 21

Lille fald i bilsalget i november

Der blev solgt eller leaset 16.300 nye personbiler i november (sesonkorrigeret), hvil-
ket svarer til et fald p& 300 biler (-1,9 pct.) i forhold til oktober. Det afspejler en stig-
ning i tilgangen til husholdningerne (+3,8 pct.) og et fald i tilgangen til erhvervene
(-11,0 pct.), jf. figur 1.7. Bilsalget svinger generelt meget fra méned til méned, ogsa ef-
ter sesonkorrektion. Set over érets forste 11 maneder 14 bilsalget 7,9 pct. hgjere i 2025
end i 2024.

Ud af det samlede salg af nye personbiler i november udgjorde elbiler 73,6 pct., hvilket
er den hgjeste andel af elbiler i nybilsalget nogensinde. Elbiler udger nu 18,0 pct. af
den samlede bestand af personbiler, svarende til mere end 500.000 biler. Bestanden
af elbiler er steget med knap 200.000 biler det seneste ar, hvilket bade skyldes salget
af nye elbiler og import af brugte elbiler.

Den gennemsnitlige kabspris for en ny personbil var 476.000 kr. i de forste 11 mane-
der af 2025 mod 407.000 kr. i samme periode i 2024. Den hgjere pris i 2025 hanger
blandt andet sammen med, at der er sket en forskydning af bilsalget over mod sterre
segmenter, jf. figur 1.8.

Figur 1.7 Nyregistrerede personbiler, tilgang Figur 1.8 Nyregistrerede personbiler fordelt
fordelt p& husholdninger og erhverv pé& segment
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Anm.: Tilgang af biler omfatter bade keb og leasing af biler. | figur 1.7 er serierne saesonkorrigerede. Figur 1.8 er baseret p& ikke-
saesonkorrigerede tal. MPV’er og SUV’er er segmentfordelt pa baggrund af deres undersegment. Eksempelvis indgar "Small
MPV” efter Danmarks Statistiks segmentfordeling i segmentet "Lille”. "Luksus mv.” bestar af segmenterne "Executive”,
"Luxury” og "Sport”. "Andre bilsegmenter” samt "uoplyst” er ikke medtaget pa figuren.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Fald i antallet af kontanthjeelpsydelsesmodtagere for 12. kvartal i
treek

Antallet af modtagere pé kontanthjalpsydelser (seesonkorrigeret) var i gennemsnit
86.400 personer i 3. kvartal 2025, hvilket var 100 personer lavere end i 2. kvartal og
det laveste siden statistikkens begyndelse i 2016, jf. figur 1.9. Antallet har vearet fal-
dende hvert kvartal siden udgangen af 2022, og overordnet set har der varet en fal-
dende tendens siden 2016.

Udviklingen i antallet af kontanthjelpsydelsesmodtagere deekker over et fald pa tveers
af flere ydelsesgrupper. Storst var faldet i antallet af kontanthjelpsmodtagere pa for-
hgjet sats (-3.700), men der var ogsa faerre pa grundsats (-100) og gvrige kontant-
hjaeelpsmodtagere (-100). Modsat steg antallet af kontanthjalpsmodtager pd mindste-
sats (+4.400).

Figur 1.9 Modtagere fordelt pa ydelsesgrupper
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Anm.: @vrige deekker over kategorierne Igntilskud vedrgrende kontanthjeelpsmodtagere m.fl. i alt, kontanthjeelp under forrevalidering
i alt, revalideringsydelse i alt, kontantydelse i alt og arbejdsmarkedsydelse i alt. Der er anvendt egen saesonkorrektion af un-
derkomponenterne i figuren, hvorfor summen af underkomponenterne ikke fuldstaendig matcher Danmarks Statistiks opga-
relse af saesonkorrigerede kontantydelser i alt.

Kilde: Danmarks Statistik egne beregninger.
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Lille stigning i ledigheden i november ifglge indikatoren

Danmarks Statistik tidlige ledighedsindikator peger p4, at bruttoledigheden steg med
1.040 fuldtidspersoner i november (sasonkorrigeret), jf. figur 1.10. Stigningen deekker
over 1.000 flere dagpengemodtagere, mens antallet af kontanthjelpsmodtagere steg
med 40. De seneste syv maneder er ledigheden samlet set steget om end i et ganske
beskedent omfang. Ledighedsprocenten steg til 3,0 pct. i november malt som andel af
arbejdsstyrken efter at have ligget uendret pa 2,9 pct. i 22 maneder.

Ifolge indikatoren udgjorde den samlede bruttoledighed 89.800 fuldtidspersoner i no-
vember, hvoraf 76.800 var dagpengemodtagere og 13.000 var kontanthjalpsmodta-
gere.

Usikkerheden pé ledighedsindikatoren vurderes at veere +1.000 personer for de ikke-
saesonkorrigerede ledighedstal. De historiske ledighedstal er i forbindelse med offent-
liggorelsen blevet genberegnet, men det har ikke givet anledning til naevnevaerdige re-
visioner, jf. figur 1.11. De officielle ledighedstal for november offentliggares 8. januar.

Figur 1.10 Ledighedsindikator Figur 1.11 Manedlig udvikling i bruttoledighe-
den i forhold til faktiske tal

1.000 fuldtidsledige 1.000 fuldtidsledige Andring i fuldtidsledige Andring i fuldtidsledige
200 200 2.000 2.000

150 150 1.000

100 100 0

—L o

\
A .N/\J‘_/a ¥

50 50 -1.000 L -1.000

0 ¢ T T T T T T 0 -2.000 T T  -2.000
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025

e |ndikator Faktiske tal

Anm.: Seesonkorrigerede tal i begge figurer.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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1.800 flere ledige stillinger i november

Der var 45.500 ledige stillinger i november (sa&sonkorrigeret), hvoraf 24.400 var ny-
opslaede. Det er samlet set 1.800 flere ledige stillinger og 2.500 flere nyopsléede stil-
linger end i oktober, jf. figur 1.12. Antallet af ledige stillinger er derved omtrent uaen-
dret set i forhold til samme tidspunkt sidste ar.

Der kom flere stillinger i 14 ud af 22 stillingsgrupper. Stigningerne var sterste inden
for sundhed, omsorg og personlig pleje (+800), bygge og anlaeg (+300) samt elever
(+400). Omvendt var der feerre ledige stillinger for vagt, sikkerhed og overvagning (-
200).

Sammenlignet med samme méaned sidste ar er antallet af ledige stillinger faldet mest
inden for salg, indkeb og markedsforing (-1.100) samt vagt, sikkerhed og overvag-
ning (-1.100). Omvendt er antallet af ledige stillinger i samme periode steget inden for
sundhed, omsorg og personlig pleje (+2.000), bygge og anlaeg (+1.000) samt paeda-
gogisk, socialt og kirkeligt arbejde (+600).

Antallet af ledige stillinger pr. ledig person steg en smule, pa trods af at ogsa ledighe-
den i november steg, jf. figur 1.13. Der var derved 51 ledige stillinger for hver 100 le-
dige personer.

Figur 1.12 Ledige stillinger Figur 1.13 Antal stillinger pr. 100 ledige
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Anm.: Egen saesonkorrektion. Databrud i december 2024 til januar 2025.
Kilde: Danmarks Statistik, Jobindsats.dk og egne beregninger.
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2. Internationale nggletal

Tyskland

Figur 2.1 Industriproduktionen steg 1,8 pct. i november. Sammenlignet med november 2024 var ni-
veauet sdledes 0,9 pct. hgjere.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Sverige

Figur 2.2 Ledigheden faldt 0,2 pct.-point til et niveau pa 9,1 pct. i november. | samme periode steg be-
skeeftigelsen med 32.000 personer, hvilket er en stigning pa 0,6 pct.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.3 Forbrugerprisinflationen faldt med 0,6
pct.-point til et niveau p& 0,3 pct. i november. Ligele-
des faldt den underliggende inflation i samme pe-
riode med 0,4 pct.-point til 2,4 pct.

Figur 2.4 Industriproduktion faldt med 5,7 pct. i
oktober. Niveauet ligger dog fortsat 6,6 pct. hgjere
end samme periode sidste ar.

Pct. (&/8) Pct. (&/8)
14 14
12 12
10 10
8 8
6 \\ 6
4 \\ 4
2 YA \\‘\/\ 2
0 el W 0
2 ——7TTTTTT77 -2
2015 2017 2019 2021 2023 2025

= Forbrugerprisinflation Underliggende inflation

Indeks (2019=100) Indeks (2019=100)

130 130
120 120
110 110
100 100
90 90
80 80
NN r—rTT—T7TT1T 7177177177171 /0

2015 2017 2019 2021 2023 2025

Anm.: Den underliggende inflation i figur 2.5 angiver gendringen i forbrugerpriserne renset for omkostninger forbundet med rentezen-

dringer og energipriser.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Norge

Figur 2.5 Inflationen faldt med 0,1 pct.-point til et niveau pa 3,0 pct. i november. | samme periode faldt

kerneinflationen med 0,4 pct.-point til 3,0 pct.
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Anm.: Kerneinflationen angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. energipriser og skattezendringer.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Storbritannien

Figur 2.6 Industriproduktionen steg med 1,1 pct. i oktober. Indekset ligger dog 0,8 pct. lavere end
samme periode sidste ar.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
Kina
Figur 2.7 Den arlige aendring i forbrugerpriserne steg med 0,5 pct.-point til 0,7 pct. i november.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Japan

Figur 2.8 BNP blev nedjusteret efter revision. Den kvartalsvise vaekst blev nedjusteret med 0,1 pct.-point
og udgjorde saledes -0,5 pct. Den arlige vaekst blev nedjusteret med 0,4 pct.-point og udgjorde sdledes 0,7
pct.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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3. Renter, oliepriser, valuta- og
aktiemarkeder

Der var rentemgde i amerikanske centralbank onsdag. Den styrende rente blev sat ned
med 0,25 pct.-point til intervallet 3,50-3,75 pct. Beslutningen begrundes med, at der
har vaeret tendenser til en marginalt stigende arbejdslashed og svagere vaekst i beskeef-
tigelsen.

Den danske 10-4rige statsobligationsrente steg 0,06 pct.-point til 2,71 pct., mens den
tyske rente steg 0,05 pct.-point til 2,84 pct, jf. tabel 3.1. Renterne pa bade de ameri-
kanske og britiske 10-arige statsobligationer forblev uaendret pa henholdsvis 4,14 pct.
0g 4,54 pct. Renten pé de japanske 10-arige statsobligationer faldt med 0,01 pct.-point
til 1,91 pct.

Det effektive kronekursindeks steg med 0,10 pct. i lebet af ugen, jf. tabel 3.2. Stignin-
gen var drevet af en styrkelse over for den amerikanske dollar, den norske krone og det
britiske pund pa henholdsvis 1,0 pct., 0,7 pct. og 0,2 pct. Modsat blev den danske
krone sveaekket over for den svenske krone med 0,8 pct. Over de seneste 12 maneder er
det effektive kornekursindeks steget med 2,9 pct.

De centrale aktieindeks steg generelt i labet ugen. Det danske OMX C25-indeks steg
2,4 pct., mens det europaiske Stoxx Europe 600-indeks og det amerikanske S&P500
begge steg 0,5 pct. Det britiske FTSE 100-indeks steg med 0,4 pct. Der var modsatret-
tede effekter pa de asiatiske markeder, hvor det japanske Nikkei 225-indeks steg med
0,7 pct., mens det kinesiske Shanghai Composite-indeks faldt med 0,3 pct.

P& energimarkederne faldt prisen pa Brent-olie med 3,5 pct. (mélt i amerikanske dol-
lars). Ligeledes faldt prisen pa naturgas med 1,7 pct. (maélt i euro). Der har séledes over
de seneste tre maneder vaeret et fald i prisen pa 19 pct. for naturgas.
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Figur 3.1 Renter for korte og lange realkreditlan  Figur 3.2 Priser pd naturgas og el
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Anm.: Den korte realkreditrente bestar af et gennemsnit af realkreditrenter med 1- og 2-arig Igbetid. Den lange realkreditrente bestar
af et gennemsnit af 30-arige realkreditrenter. Realkreditrenterne offentliggeres ugentligt af Finans Danmark og med en uges
forsinkelse. Naturgasprisen er malt ved futuresprisen pé levering i farstkommende méned i det hollandske Title Transfer Faci-
lity (TTF). Elprisen er malt som et 7-dages glidende gennemsnit af elprisen i @stdanmark (Nordpool).

Kilde: Macrobond.
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Tabel 3.1 Renter?!

Torsdag Seneste Seneste Seneste
11/12 Uge?  tre maneder 12 maneder
Danske renter: Pct. p.a.: AEndring, pct.-point
3-maneders pengemarkedsrente 1,77 0,00 0,02 -0,78
Kort realkreditlan3 1,86 0,00 0,00 -0,41
Langt realkreditlan® 3,83 0,01 -0,26 -0,15
Nationalbankens satser: 4 Pct. p.a.: AEndring, pct.-point
Diskonto 1,60 0,00 0,00 -1,00
Indskud pa folio 1,60 0,00 0,00 -1,00
Indskudsbeviser 1,60 0,00 0,00 -1,00
Udlan 1,75 0,00 0,00 -1,00
Ledende renter i udlandet: Pct. p.a.: AEndring, pct.-point
USA (federal funds rate) 3,75 -0,25 -0,75 -1,00
Japan (unc. call rate) 0,50 0,00 0,00 0,25
Sverige (repo) 1,75 0,00 -0,25 -1,00
Euroomrédet (indlansrenten) 2,00 0,00 0,00 -1,00
Storbritannien (repo) 4,00 0,00 0,00 -0,75
Rente pa 10-arige statsobligationer: Pct. p.a.: AEndring, pct.-point
Danmark 2,71 0,06 0,22 0,83
USA 4,14 0,00 0,10 -0,18
Japan 1,91 -0,01 0,35 0,87
Tyskland 2,84 0,05 0,19 0,66
Storbritannien 4,54 0,00 -0,11 0,23
Rentespeend til Tyskland: Pct.-point Andring, pct.-point
Kort (3-maneders) -0,31 0,00 -0,03 0,02
Langt (10-arigt): -0,13 0,01 0,03 0,17
1) Der anvendes lukkekurser for renter.
2) Perioden gar fra ultimo fredag i den forrige uge til ultimo torsdag i den indeveerende uge. Dette geelder ikke for 3-méneders
pengemarkedsrente der Igber fra ultimo torsdag i den forrige uge til ultimo torsdag i indeveerende uge.
3) Den korte realkreditrente bestar af et gennemsnit af realkreditrenter med et- og toarig lgbetid. Den lange realkreditrente be-
stér af et gennemsnit af 30-arige realkreditrenter. Realkreditrenterne offentligggres ugentligt og med en uges forsinkelse.
4) Nationalbankens indlansrente samt de ledende renter i udlandet er de annoncerede satser.

Kilde: Macrobond, Finans Danmark og Danmarks Nationalbank.
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Tabel 3.2 Valutakurser mv.!

Torsdag Seneste Seneste Seneste
11/12 uge tre maneder 12 maneder
Valutakurser? AEndring, pct.
Effektiv kronekursindeks (1980=100)3 107,19 0,10 0,14 2,87
EUR/DKK 746,90 -0,03 0,05 0,15
USD/DKK 635,24 -0,95 -0,20 -10,78
SEK/DKK 68,73 0,79 0,54 6,22
NOK/DKK 63,05 -0,70 -2,04 -1,26
GBP/DKK 853,36 -0,24 -1,08 -5,563
JPY/DKK 4,10 -0,88 -5,17 -12,43
JPY/EUR 0,55 -0,85 -5,21 -12,56
GBP/EUR 114,25 -0,21 -1,13 -5,67
USD/EUR 85,05 -0,92 -0,25 -10,91
CNY/EUR 12,04 -0,84 0,56 -8,33
USD/CNY 706,46 -0,08 -0,80 -2,82
Aktiekurser (kursindeks): AEndring, pct.
Danmark, OMX C25 1.811,1 2,4 9,1 -2,0
USA, S&P 500 6.901,0 0,5 57 14,0
Japan, Nikkei 225 50.836,6 0,7 16,0 27,6
Kina, Shanghai Composite 3.889,4 -0,3 2,0 12,4
Europa, Stoxx Europe 600 605,1 0,5 6,1 18,1
Storbritannien, FTSE 100 9.703,2 0,4 5,2 16,7
Olie- og naturgaspriser: AEndring, pct.
Brent (USD) 61,5 -3,5 -8,9 -16,1
Brent (DKK) 390,7 -4.4 9,1 25,2
Naturgas (EUR) 26,8 -1,7 -19,1 -37,4
El (DKK) 534,0 -36,6 -37,5 -63,0
1) Der anvendes lukkekurser for valutakurser og aktier.
2) X/Y betyder pris i valuta Y for 100 enheder af valuta X. Nar tallet vokser, betyder det, at veerdien af den ferste valuta (X)
gges i forhold til veerdien af den anden valuta (Y).
3) En stigning i det effektive kronekursindeks er et udtryk for, at den danske krone er styrket over for Danmarks sterste han-

delspartnere.
Kilde: Macrobond, Finans Danmark og Danmarks Nationalbank.
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Figur 3.3 Pengepolitiske renter

Figur 3.4 3-maneders renter
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Figur 3.7 Udvalgte aktieindeks

Figur 3.8 Udvalgte valutakurser
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Anm.: | figur 3.8 vises 100 japanske yen pr. dollar.
Kilde: Macrobond og Danmarks Nationalbank.
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4. Prognoseoversigt for 2025

Tabel 4.1 5. december 2025

M DB  OECD EU DI IMF DZR NB Nordea AE
Dec. 25 | Dec. 25 Dec.25 Nov.25 Nov.25 Okt.25 Okt.25 Sep.25 Sep.25 Aug.25

Realveekst, pct.

BNP 2,6 2,6 2,4 2,0 1,7 1,8 2,1 2,0 1,8 1,8
Privatforbrug 1,9 1,8 1,9 2,0 2,2 - 2,5 2,2 2,2 1,8
Offentligt forbrug 3,5 0,0 -0,1 3,7 1,8 - 2,7 1,9 0,5 2,8
Faste bruttoinvesteringer -1,0 -2,8 -2,6 -2,0 -1,8 - - - -3,5 -
Offentlige investeringer 13,3 8,3 - - 11,1 - 11,0 12,3 14,3 28,2
Boliginvesteringer 1,4 1,3 - - 1,0 - 0,0 -0,9 0,8 2,4
Erhvervsinvesteringer? -4,7 -6,3 - - -4,5 - -8,2 -8,8 - -8,0
Lagerinvesteringer? 0,3 0,5 0,1 - 0,5 - - 0,4 0,1 -
Eksport 2,8 2,8 2,5 1,3 0,6 15 2,7 1,4 2,5 -1,7
Import 1,8 -0,4 -0,8 0,3 0,3 0,7 1,4 -0,3 0,4 -2,6

Beskeeftigelsesaendring,

1.000 personerd 38 40 - - 39 18 34 39 - 35
Ledighed, 1.000 personer® 88 88 - - - - 89 88 87 87
Ledighed, pct. af arbejdsstyrken?® 2,6 2,9 6,5 6,1 - 3,0 - - 2,9 -
Betalingsbalance, mia. kr. 376 376 - - - - - - 356 -
- Do. i pct. af BNP 12,2 12,3 12,1 12,0 - 12,2 12,4 11,8 11,8 -
Offentlig saldo, mia. kr. 89 75 - - - - - - 65 -
- Do. i pct. af BNP 2,9 2,4 2,9 2,3 - - 1,6 2,3 2,2 -
Forbrugerpriser, pct. ar-ard 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,8 1,9 1,9 1,7
Timelgn, pct. ar-ar®) 3,7 5,1 = = = = 3,8 3,7 4,2 =
Huspriser, pct. ar-ar 5,3 5,9 - - - - 4,4 54 5,5 3,5

1) Dansk Industri opger erhvervsinvesteringer ekskl. skibe.

2) Lagerinvesteringerne er opgjort som vaekstbidrag i pct.-point til BNP-vaeksten.

3) Det @konomiske Rad opger beskeeftigelse ekskl. orlov. Beskaeftigelsesaendringen for Danske Bank er udregnet af @konomiministeriet pa baggrund af Nordic

Outlook Denmark.

4) Opggrelsen af ledigheden afhaenger af, hvilket ledigheds- og arbejdsstyrkebegreb der anvendes. @konomiministeriet og Det @konomiske Rad anvender den
registrerede bruttoledighed. @konomiministeriet anvender arbejdsstyrken defineret som beskeeftigede fra nationalregnskabet tillagt antallet af registrerede brut-
toledige (ekskl. personer i aktivering med Igntilskud). OECD og EU-Kommissionen anvender arbejdskraftundersggelsens opggrelse af ledighed og arbejds-
styrke. Andre institutioner kan anvende forskellige begreber.

5) EU-Kommissionen og Danmarks Nationalbank anvender det harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP). Det @konomiske R&d anvender deflatoren for det
private forbrug.

6) @konomiministeriet og Det @konomiske Rad skanner over Ignudviklingen p& DA-omradet. Danske Bank og Nordea skanner over timelgnninger i industrien, der
bygger p& oplysninger fra Danmarks Statistik. Danmarks Nationalbank skenner over timelgnninger i industrien, der bygger pa DA’s s Ignstatistik for fortjeneste
inkl. gene for fremstilling. EU-Kommissionen skenner over bade den private og den offentlige sektor.

Kilde: @M: @konomiministeriet (Jkonomisk Redeggrelse); NB: Danmarks Nationalbank (Udsigter for dansk gkonomi); D@R: Det @konomiske Rad (Dansk gkonomi);
EU: EU-Kommissionen (European Economic Forecast); IMF: Internationale Valutafond (World Economic Outlook); Nordea (Economic Outlook); OECD (Econo-
mic Outlook); DB: Danske Bank (Nordic Outlook Denmark); DI: Dansk Industri (@konomisk politik og analyse); AE: Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad (Konjunk-
turudvikling).
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Prognoseoversigt for 2026

Tabel 4.2 5. december 2025

M DB  OECD EU DI IMF DZR NB Nordea AE
Dec. 25 | Dec. 25 Dec.25 Nov.25 Nov.25 Okt.25 Okt.25 Sep.25 Sep.25 Aug.25
Realvaekst, pct.
BNP 2,2 2,7 2,0 2,1 1,7 2,2 1,3 2,0 2,3 1,7
Privatforbrug 2,3 2,1 2,0 2,0 2,9 - 3,1 2,0 2,5 1,8
Offentligt forbrug 2,8 3,5 2,1 2,1 4,8 @ 4,8 4,2 2,3 0,3
Faste bruttoinvesteringer 3,0 2,6 2,4 1,9 2,5 - - - 2,7 -
Offentlige investeringer 5,6 4,0 - - 7,5 - 5,4 54 4,1 3,6
Boliginvesteringer 3,2 4.4 - - 3,1 - 3,7 1,9 3,2 3,0
Erhvervsinvesteringer? 2,2 1,7 - - 14 - -4,8 2,8 - 2,9
Lagerinvesteringer? -0,3 -0,7 -0,7 - 0,0 - - 0,1 0,0 -
Eksport 3,3 4,7 3,1 3,9 2,4 2,7 2,5 4,1 4,3 1,9
Import 3,6 4,1 2,6 4,1 4,8 3,5 4,6 5,8 4,6 2,1
?g%"(ﬁfg?:;fjjge”df'”g’ 13 18 - - 15 15 -6 21 - 14
Ledighed, 1.000 personer? 91 90 - - - - 92 90 88 90
Ledighed, pct. af arbejdsstyrken?® 2,7 3,0 6,4 6,1 - 3,0 - - 2,9 -
Betalingsbalance, mia. kr. 383 410 - - - - - - 350 -
- Do. i pct. af BNP 12,0 12,9 11,9 11,9 ® 11,7 11,9 10,8 11,3 ®
Offentlig saldo, mia. kr. 22 25 - - - - - - 44.8 -
- Do. i pct. af BNP 0,7 0,8 1,6 1,1 ® @ 0,2 1,4 1,4 ®
Forbrugerpriser, pct. ar-ard 1,0 1,1 1,1 1,0 1,1 2,1 0,8 1,1 1,7 1,7
Timelgn, pct. ar-ar®) 3,2 3,5 - - - - 3,5 3,4 3,5 -
Huspriser, pct. ar-ar 3,7 6,3 - - - - 3,5 3,6 4,0 2,2
1) Dansk Industri opgar erhvervsinvesteringer ekskl. skibe.
2) Lagerinvesteringerne er opgjort som vaekstbidrag i pct.-point til BNP-vaeksten.
3) Det @konomiske Rad opger beskeeftigelse ekskl. orlov. Beskaeftigelsesaendringen for Danske Bank er udregnet af @konomiministeriet pa baggrund af Nordic

Outlook Denmark.

4) Opggrelsen af ledigheden afhaenger af, hvilket ledigheds- og arbejdsstyrkebegreb der anvendes. @konomiministeriet og Det @konomiske Rad anvender den
registrerede bruttoledighed. @konomiministeriet anvender arbejdsstyrken defineret som beskeeftigede fra nationalregnskabet tillagt antallet af registrerede brut-
toledige (ekskl. personer i aktivering med Igntilskud). OECD og EU-Kommissionen anvender arbejdskraftundersggelsens opggrelse af ledighed og arbejds-
styrke. Andre institutioner kan anvende forskellige begreber.

5) EU-Kommissionen og Danmarks Nationalbank anvender det harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP). Det @konomiske R&d anvender deflatoren for det
private forbrug.

6) @konomiministeriet og Det @konomiske Rad skanner over Ignudviklingen p& DA-omradet. Danske Bank og Nordea skeanner over timelgnninger i industrien, der
bygger pé oplysninger fra Danmarks Statistik. Danmarks Nationalbank skenner over timelgnninger i industrien, der bygger pa DA'’s s Ignstatistik for fortjeneste
inkl. gene for fremstilling. EU-Kommissionen skgnner over bade den private og den offentlige sektor.

Kilde: @M: @konomiministeriet (Jkonomisk Redeggrelse); NB: Danmarks Nationalbank (Udsigter for dansk gkonomi); D@R: Det @konomiske Rad (Dansk gkonomi);
EU: EU-Kommissionen (European Economic Forecast); IMF: Internationale Valutafond (World Economic Outlook); Nordea (Economic Outlook); OECD (Econo-
mic Outlook); DB: Danske Bank (Nordic Outlook Denmark); DI: Dansk Industri (@konomisk politik og analyse); AE: Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad (Konjunk-
turudvikling).
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Prognoseoversigt for 2027

Tabel 4.2 5. december 2025

M DB  OECD EU DI IMF DZR NB Nordea AE
Dec. 25 | Dec. 25 Dec.25 Nov.25 Nov.25 Okt.25 Okt.25 Sep.25 Sep.25 Aug.25
Realvaekst, pct.
BNP 1,6 2,1 1,8 1,7 1,6 - 0,9 1,7 1,9 1,4
Privatforbrug 2,2 2,8 2,0 2,0 2,5 - 2,7 2,0 2,3 1,8
Offentligt forbrug 0,7 2,4 11 15 2,6 @ 1,6 3,7 0,7 1,0
Faste bruttoinvesteringer 3,3 2,3 2,4 2,9 0,9 - - - 2,7 -
Offentlige investeringer 15,1 2,0 - - -0,6 - -7,2 7,1 4,1 -8,9
Boliginvesteringer 3,6 5,7 - - 2,8 - 4,0 2,4 2,5 1,8
Erhvervsinvesteringer? 0,3 1,2 - - 0,7 - -4,8 2,1 - 2,2
Lagerinvesteringer? 0,1 0,0 0,0 - 0,0 - 0,1 0,0 0,0 -
Eksport 2,3 2,7 2,5 2,3 1,9 @ 15 2,2 3,9 2,1
Import 3,3 34 2,8 3,0 2,8 - 1,8 3,8 4,2 1,9
i A T R VA
Ledighed, 1.000 personer? 106 91 - - - - 100 90 89 94
Ledighed, pct. af arbejdsstyrken?® 3,1 3,0 6,0 6,0 - - - - 3,0 -
Betalingsbalance, mia. kr. 370 428 - - - - - - 340 -
- Do. i pct. af BNP 11,2 12,9 11,6 11,4 ® @ 12,0 10,6 10,5 ®
Offentlig saldo, mia. kr. 10 29 - - - - - - 50,2 -
- Do. i pct. af BNP 0,3 0,9 1,2 0,8 - - 0,3 1,2 1,6 -
Forbrugerpriser, pct. ar-ard 1,7 1,8 1,7 1,8 1,7 - 1,7 1,8 2,1 1,7
Timelgn, pct. ar-ar®) 3,1 3,3 - - - - 3,3 3,3 3,4 -
Huspriser, pct. ar-ar 3,4 3,7 - - - - 3,8 3,3 3,5 2,7
1) Dansk Industri opgar erhvervsinvesteringer ekskl. skibe.
2) Lagerinvesteringerne er opgjort som vaekstbidrag i pct.-point til BNP-vaeksten.
3) Det @konomiske Rad opger beskeeftigelse ekskl. orlov. Beskaeftigelsesaendringen for Danske Bank er udregnet af @konomiministeriet pa baggrund af Nordic

Outlook Denmark.

4) Opggrelsen af ledigheden afhaenger af, hvilket ledigheds- og arbejdsstyrkebegreb der anvendes. @konomiministeriet og Det @konomiske Rad anvender den
registrerede bruttoledighed. @konomiministeriet anvender arbejdsstyrken defineret som beskeeftigede fra nationalregnskabet tillagt antallet af registrerede brut-
toledige (ekskl. personer i aktivering med Igntilskud). OECD og EU-Kommissionen anvender arbejdskraftundersggelsens opggrelse af ledighed og arbejds-
styrke. Andre institutioner kan anvende forskellige begreber.

5) EU-Kommissionen og Danmarks Nationalbank anvender det harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP). Det @konomiske R&d anvender deflatoren for det
private forbrug.

6) @konomiministeriet og Det @konomiske Rad skanner over Ignudviklingen p& DA-omradet. Danske Bank og Nordea skeanner over timelgnninger i industrien, der
bygger pé oplysninger fra Danmarks Statistik. Danmarks Nationalbank skenner over timelgnninger i industrien, der bygger pa DA'’s s Ignstatistik for fortjeneste
inkl. gene for fremstilling. EU-Kommissionen skgnner over bade den private og den offentlige sektor.

Kilde: @M: @konomiministeriet (Jkonomisk Redeggrelse); NB: Danmarks Nationalbank (Udsigter for dansk gkonomi); D@R: Det @konomiske Rad (Dansk gkonomi);
EU: EU-Kommissionen (European Economic Forecast); IMF: Internationale Valutafond (World Economic Outlook); Nordea (Economic Outlook); OECD (Econo-
mic Outlook); DB: Danske Bank (Nordic Outlook Denmark); DI: Dansk Industri (@konomisk politik og analyse); AE: Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad (Konjunk-
turudvikling).
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