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1. Dansk konjunkturnyt

Betydeligt lavere BNP-vaekst i 2021-2024 ifglge reviderede tal

Danmarks Statistik har med offentliggorelsen af de reviderede nationalregnskabstal
for arene 2021-2024 revideret den reale BNP-vaekst ned med henholdsvis 0,9 pct.-po-
int, 1,1 pct.-point, 1,9 pct.-point og 0,2 pct.-point, jf. figur 1.1. Fra 2020 til 2024 er den
opgjorte realvaekst samlet set nedjusteret med 4,5 pct.-point fra 15,9 pct. til 11,4 pct.
Opgjort nominelt er BNP dog kun nedjusteret lidt i perioden (1,1 pct. lavere niveau i
2024 svarende til 34 mia. kr.). De store revisioner ligger saledes i prisindeksene, hvil-
ket ifalge Danmarks Statistik i betydelig grad skyldes aendringer i sammensatningen
af virksomhedernes kab af varer og tjenester til input i produktionen i en periode med
store udsving i priserne pé fx energi.

Revisionerne i de fire ar skyldes pa efterspargselssiden forskellige forhold, jf. tabel 1.1.
I 2021 var det bade lavere eksport og privatforbrug, som trak ned, mens ggede investe-
ringer trak op. For 2022 var nedjusteringen af vaeksten overvejende relateret til hgjere
vaekst i importen. Nedjusteringen af BNP-vaksten i 2023 skyldes bade privatforbruget
samt eksporten, mens lavere vaekst i importen trak modsat. I 2024 skyldes nedjuste-
ringen ogsa hgjere end tidligere opgjort veekst i importen, mens gget lageropbygning
var med til at traekke op.

Med revisionen er udviklingen i det kvartalsvise BNP fra 1. kvartal 2021 og frem til 1.
kvartal 2025 mere volatil end hidtil opgjort (isaer i 2022 og 2023) og med et betydeligt
lavere niveau efter 1. kvartal 2023, jf. figur 1.2.

Figur 1.1 Arlig realvaekst i BNP Figur 1.2 Realt BNP pa kvartaler
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Anm.: Forrige er nationalregnskabet af 20. maj, mens Revidereret er nationalregnskabet af 30. juni.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Revisionen medfarer ogsa, at beskaftigelsesfremgangen i 2021, 2023 og 2024 var hen-
holdsvis 1.000 personer, 7.200 personer og 5.500 personer lavere end tidligere op-
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gjort, mens beskaftigelsesfremgangen i 2022 1.900 personer starre end tidligere op-
gjort. Saledes er niveauet for beskaftigelsen i 2024 knap 12.000 personer lavere i for-
hold til den forrige opgerelse.

Med den nye opgerelse har den gennemsnitlige arlige vaekst i timeproduktiviteten (re-
alt BVT pr. arbejdstime) i den private sektor i perioden 2021-2024 varet 1,0 pct., hvil-
ket er en nedjustering pa 0,5 pct.-point arligt.

Fra produktionssiden er det i den nye opggrelse iser skibsfart, der trackker ned i vaek-
sten i 2023 (1,6 pct.-point lavere vakstbidrag). Omvendt er medicinalindustriens
vaekstbidrag til BNP i 2023 og 2024 opjusteret med henholdsvis 0,8 pct.-point og 0,4
pct.-point. Revisionerne sndrer saledes ikke ved billedet af, at BNP-vacksten de sene-
ste ar i hgj grad er trukket op af medicinalindustrien. Uden direkte vaekstbidrag fra
medicinalindustrien var BNP-vaeksten ca. -1V4 pct. i bdde 2022 og 2023.

Tabel 1.1 Revision af nationalregnskabstal for 2021-2024 i forhold til forrige opgerelse

2021 2022 2023 2024

Realvaekst, pct. Forrige Nye | Forrige Nye | Forrige Nye | Forrige Nye
BNP 7.4 6,5 1,5 0,4 2,5 0,6 3,7 3,5
BVT 7,3 6,8 2,4 1,4 3,0 1,4 4,0 3,8
Privat forbrug 6,8 5,6 -2,1 -2,2 1,4 -2,5 0,9 1,0
Offentligt forbrug 4,9 4,9 -2,5 -2,4 0,2 0,2 1,4 1,0
Fasj(e bruttoinve- 9,8 12,8 28 1,8 -6,6 -3,8 2,7 3,0
steringer

g;eliollgmvesterm- 14,7 14,2 7.5 6,9 12,4 -15,8 2,0 -10,2
Paileic ey 10,9 16,2 7.9 67 5,3 06 28 7.8
steringer

- Cipilge e 21 2,0 18 28 18 13 3,5 3,1
steringer

Lagerinvesterin- 0,6 0,3 0,6 0,9 -1,7 -1,4 -1,0 -0,3
ger, vaekstbidrag

Eksport 8,8 7,7 7,2 6,6 10,4 7,8 7,5 71
Import 9,5 9,6 4,4 6,0 3,7 2,5 3,0 41
SRR 8,1 7,5 2,5 24 3,0 13 34 37
/Endring, 1.000

personer

Beskaeftigelse 68 67 121 123 42 35 27 21

Anm.: Forrige er nationalregnskabet af 20. maj, mens Nye er nationalregnskabet af 30. juni.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Danmarks Statistik reviderer lobende nationalregnskabstallene pa baggrund af nye op-
lysninger inden for en lang reekke delomrader inden for gkonomi og beskaftigelse.
Normalt bliver tallene for et givet ar forst endelige med juniversionen af nationalregn-
skabet efter knap tre ar. 2021 blev dog forsinket som folge af hovedrevisionen i 2024.
2021 0g 2022 opgeres nu som endelige. Erfaringsmaessigt kan tallene blive revideret
noget, inden de bliver endelige.
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500 feerre bruttoledige i maj

Der var 86.200 bruttoledige i maj, hvilket er 500 faerre end i april.* Det var anden méa-
ned i treek med faldende ledighed, og samlet set er antallet af bruttoledige faldet med
1.500 personer i lgbet af 2025. Ledighedsprocenten forblev usendret pa 2,9 pct. af ar-
bejdsstyrken, hvilket den har varet siden slutningen af 2023.

Manedens udvikling i antallet af bruttoledige daekker béde over et fald i antallet af dag-
pengemodtagere (-300) og antallet af jobparate kontanthjaelpsmodtagere (-200), jf.

figur 1.3.

Ledighedsindikatoren for maj pegede omvendt pé en lille stigning, og ledigheden i
denne offentliggarelse er derfor 700 fuldtidspersoner lavere end vist af indikatoren.
Siden seneste opggarelse er de seesonkorrigerede ledighedstal for april dertil opjusteret
med 100 fuldtidspersoner. Danmarks Statistik oplyser, at revisionerne primart skyl-
des nye indberetninger for de foregdende méneder, men ogsa opdateret saesonkorrek-
tion.

Figur 1.3 Bruttoledigheden
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Anm.: | figuren vises jobparate kontanthjeelpsmodtagere. Seesonkorrigeret.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

1 Saesonkorrigeret og malt i fuldtidspersoner.
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Prisstigninger pa ejerboliger i 1. kvartal 2025

Priserne péa enfamiliehuse steg 1,3 pct. i 1. kvartal 2025 sammenlignet med det forega-
ende kvartal, nar der tages hgjde for sesonudsving, jf. figur 1.4. I samme periode steg
priserne pé ejerlejligheder 2,6 pct., mens priserne pa sommerhuse steg 1,0 pct.

Set i forhold til 1. kvartal 2025 var priserne pa enfamiliehuse 5,3 pct. hgjere, mens pri-
serne pa ejerlejligheder og sommerhuse var steget henholdsvis 8,6 pct. og 3,9 pct.

Salget af enfamiliehuse var forholdsvis stabilt med en stigning pé 0,5 pct. i 1. kvartal
(seesonkorrigeret), hvorimod salget af ejerlejligheder faldt 5,0 pct., jf. figur 1.5. Salget af
sommerhuse steg derimod 4,0 pct. i 1. kvartal. Salget af enfamiliehuse var dermed 13,5
pct. over gennemsnittet for 2015-2019, mens salget af sommerhuse var 13,2 pct. over
gennemsnittet for ssmme periode. Derimod var salget af ejerlejligheder 10,4 pct. under
det gennemsnitlige kvartalsvise niveau fra 2015 til 2019.

Figur 1.4 Boligpriser Figur 1.5 Boligsalg
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Anm.: Saesonkorrigerede tal. De stiplede linjer i figur 1.5 viser gennemsnit for perioden 2015-2019.
Kilde: Danmarks Statistik.
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Lagnstigningstakt pa 3,3 pct. i 2. kvartal 2025 - ifglge DA’s lyntal

Den arlige lonstigningstakt pd DA-omrédet (inkl. genetilleeg) var 3,3 pct. i 2. kvartal
2025 ifelge DA’s Lyntal for KonjunkturStatistik, jf. figur 1.6. Det er 1,1 pct.-point la-
vere end i 1. kvartal 2025. Lyntallene for 2. kvartal 2025 indeholder de forste udment-
ninger fra OK25. Lyntallet er DA’s indikator for den arlige lonudvikling i det seneste
kvartal, og de endelige tal for kvartalet offentliggares pa et senere tidspunkt.

Den hgjeste lonstigningstakt var inden for bygge og anlaeg, hvor den 14 pa 3,6 pct. Det
er 0,7 pct.-point lavere end i 1. kvartal 2025. Inden for servicepragede erhverv var
lonstigningstakten 3,4 pct. i 2. kvartal 2025. I samme periode var lgnstigningstakten
inden for fremstilling 3,2 pct. Sammenlignet med kvartalet for aftog lenstigningstak-
ten dermed med 1,0 pct.-point inden for servicepraegede erhverv og med 1,2 pct.-point
inden for fremstilling.

Lonstigningstakten for arbejdere faldt til 3,6 pct. i 2. kvartal 2025 fra 4,9 pct. i 1. kvar-
tal 2025, og for funktionaerer faldt lonstigningstakten til 3,1 pct. fra 3,8 pct.

Figur 1.6 Lenstigningstakter pa tvaers af hovedbrancher og for det samlede DA-omrade
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Anm.: Lenstigningstakter er inkl. genetilleeg. Tal for 2. kvartal 2025 er baseret pa DA’s Lyntal for KonjunkturStatistik.
Kilde: Dansk Arbejdsgiverforenings KonjunkturStatistik og Lyntal for KonjunkturStatistikken.
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Omtrent uaendret industriproduktion i maj

Industriproduktionen var med en stigning pé 0,1 pct. i maj omtrent ueendret i forhold
til april, nir der korrigeres for pris- og s&esonudsving, jf. figur 1.7. Industriproduktio-
nen svinger dog typisk en del fra méned til méned, og der har generelt veeret en nedad-
giende tendens i industriproduktionen det seneste ar. De seneste tre mineder (marts-
maj) er industriproduktionen faldet 2,4 pct. i forhold til de forudgdende tre méneder.

Den sidelens bevagelse i industriproduktionen i maj deekker over betydelige forskelle
mellem brancherne. I opadgiende retning trak iseer gget produktion inden for den
store medicinalindustri (11,1 pct.). I modsat retning trak faldende produktion inden
for serligt maskinindustri (-19,1 pct.). Trods fremgangen i maj er medicinalindustri-
ens produktion faldet med 20,6 pct. i forhold til samme méned sidste &r. Ses der bort
fra medicinalindustrien, har udviklingen i produktionen i de gvrige 11 industribran-
cher under ét derimod generelt vaeret positiv det seneste ar.

Industriens samlede omsetning steg 1,9 pct. i maj sammenlignet med april (saesonkor-
rigeret). Det afspejler fremgang i omsatningen pa eksportmarkedet (2,7 pct.), mens
der var et lille fald pa hjemmemarkedet (-0,5 pct.). I perioden marts-maj er industri-
ens omsatning som helhed dog faldet 4,2 pct. sammenlignet med de forudgaende tre
maneder, hvilket daekker over tilbagegang pa bade eksportmarkedet (-4,6 pct.) og pa
hjemmemarkedet (-2,9 pct.), jf. figur 1.8.

Figur 1.7 Industriproduktion Figur 1.8 Industriomsaetning
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Anm.: Industriomseetningen i figur 1.8 er malt i lgbende priser og opgjort som 3-maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Strammere kreditvilkar for husholdninger i 2. kvartal 2025

Nationalbankens udldnsundersggelse for 2. kvartal 2025 indikerer strammere kredit-
vilkar for husholdninger og lidt lempeligere kreditvilkar for virksomheder, jf. figur 1.9.
For 3. kvartal 2025 forventer penge- og realkreditinstitutterne (kreditinstitutterne)
omtrent usendrede kreditvilkar for bide husholdninger og virksomheder.

Kreditinstitutterne rapporterer om uandret ldneefterspargsel fra virksomhederi 2.
kvartal 2025, jf. figur 1.10. Laneeftersporgsel forventes dog at stige i 3. kvartal 2025.
Andelen af nedskrivninger og tab pa erhvervskunder steg i 2. kvartal 2025, og kredit-
institutterne forventer, at andelen fortsat stiger i naeste kvartal om end i lidt mindre
grad.

For husholdningerne rapporterer kreditinstitutterne om stigende laneefterspargsel i 2.
kvartal 2025. Kreditinstitutterne forventer, at husholdningernes laneefterspeargsel vil
falde lidt i 3. kvartal 2025.

Figur 1.9 Andring i kreditvilkar Figur 1.10 Vurdering af laneefterspergslen og
andelen af tab for kreditinstitutternes lan til
virksomheder
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Anm.: Udlansundersggelsen er en rundsperge blandt danske penge- og realkreditinstitutter. Spergsmalene har fem svarmuligheder:
-100 (strammet/faldet en del), -50 (strammet/faldet lidt), O (uaendret), +50 (lempet/steget lidt), +100 (lempet/steget en del).
Oplysninger for 2. kvartal 2025 viser forventninger til det kommende kvartal.

Kilde: Nationalbanken og egne beregninger.
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Feerre konkurser i juni

I juni var der 178 erklaerede konkurser i aktive virksomheder (sesonkorrigeret), hvil-
ket er et fald pé 24,5 pct. ssmmenlignet med maj, jf. figur 1.11. Inklusive ikke-aktive
virksomheder var antallet af konkurser 525 (se&sonkorrigeret). Det er et fald pa 10,7
pct. i forhold til maj. Ikke-aktive virksomheder er virksomheder, som ikke har ansatte

eller omsetning af betydning.

Der blev tabt 1.145 fuldtidsjob i juni ved de erklaerede konkurser, jf. figur 1.12. Det er
en stigning pa 14,2 pct. sammenlignet med maj. Forskellen mellem tabte fuldtidsjob

kan veere stor fra maned til maned, hvorfor de ménedlige udsving skal fortolkes med
forsigtighed. Antallet af tabte job fra konkurser faldt med 18,5 pct. i 2. kvartal sam-

menlignet med 1. kvartal.

Figur 1.11 Erklerede konkurser

Figur 1.12 Beskaeftigelse i konkursramte virk-
somheder
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Anm.: | figur 1.11 vises saesonkorrigerede tal.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Marginalt fald i overskuddet pa betalingsbalancen i maj

I maj méned faldt den samlede eksport af varer og tjenester med 0,8 pct., mens impor-

ten steg med 1,7 pct., jf. figur 1.13.2

Faldet i eksporten afspejler iser en lavere eksport af maskiner, undt. transportmidler
(-27,4 pct.), mens en starre eksport af kemikalier og kemiske produkter, herunder me-
dicinalprodukter (+20,3 pct.) var med til at understatte eksportvaeksten i maj. Stignin-
gen i importen deekker isaer over kab af skibe, fly, mv. (+55,1 pct.) og en sterre import
af kemikalier og kemiske produkter (+14,8 pct.).

Trods en stigning i nettoindteaegterne fra lan- og formueindkomst beted udviklingen i
udenrigshandlen, at overskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster i maj faldt med
1,5 mia. kr. og dermed 14 pa 28,3 mia. kr., jf. figur 1.14. Derudover er overskuddet pa
betalingsbalancen for januar-april 2025 nedjusteret med 13,0 mia. kr. siden seneste
opgorelse, hvilket iser skyldes ny viden fra virksomhederne.

Figur 1.13 Eksport og import af varer og tje-

Figur 1.14 Betalingsbalancens lsbende po-
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.. Opgerelserne er i nominelle veerdier, seesonkorrigerede og inkluderer handel med varer, der ikke krydser greensen. Stignin-

gen i importen i december 2024 daekker iszer over et kgb af et patent i USA.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

2 Opgjort i nominelle vaerdier, sesonkorrigeret og inkl. handel uden for Danmarks graenser.
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Inflationen steg til 1,9 pct. i juni

Den érlige aendring i forbrugerprisindekset steg til 1,9 pct. juni fra 1,6 pct. i maj, jf. fi-
gur 1.15. Stigningen afspejler, at den &rlige prisstigning pé tjenester steg fra 2,1 pct. i
maj til 2,5 pct. i juni, mens den arlige prisstigning pé varer steg fra 1,0 pct. til 1,1 pct.

De storste bidrag til inflationen i juni kommer fra husleje, ikke-alkoholiske drikkeva-
rer samt kod, der tilsammen forklarer 0,75 pct.-point af rsstigningen i forbrugerpris-
indekset. Elektricitet, nye biler og restaurant- og cafebesog trak tilsammen inflatio-
nen ned med 0,25 pct.-point i juni.

Kerneinflationen, der maler forbrugerprisinflationen renset for det direkte bidrag fra
energi og ikke-forarbejdede fadevarer, steg fra 1,6 pct. i maj til 1,9 pct. i juni, jf. figur
1.16.

Figur 1.15 Forbruger-, vare- og tjenesteprisin- Figur 1.16 Forbrugerpris- og kerneinflationen
flationen
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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800 flere ledige i juni ifglge ledighedsindikatoren

Danmarks Statistik tidlige ledighedsindikator peger p4, at bruttoledigheden steg med
800 fuldtidspersoner i juni (sasonkorrigeret), jf. figur 1.17. Stigningen dakker bade
over flere dagpengemodtagere (+500) og flere kontanthjelpsmodtagere (+300). Det er
den storste stigning i ledigheden siden juli 2023, men udviklingen skal ogsé ses i lyset
af en faldende ledighed i bdde april og maj. De seneste to ir har &ndringerne i ledighe-
den veeret relativt sméa, og malt som andel af arbejdsstyrken har ledigheden veeret uen-
dret pa 2,9 pct. i 18 méneder.

Ifolge indikatoren udgjorde den samlede bruttoledighed 87.500 fuldtidspersoner i
juni, hvoraf 75.100 var dagpengemodtagere og 12.400 var kontanthjeelpsmodtagere.

Usikkerheden pé ledighedsindikatoren vurderes til at vaere +1.000 personer for de
ikke-sasonkorrigerede ledighedstal. Det fremhaves, at der er en serlig usikkerhed i
forhold til seesonkorrektionen af indikatoren. De officielle ledighedstal for juni offent-
liggares 30. juli.

Figur 1.17 Ledighedsindikator og forrige op- Figur 1.18 Manedlig udvikling i bruttoledighe-
gorelse den
1.000 fuldtidsledige 1.000 fuldtidsledige AEndring i fuldtidsledige AEndring i fuldtidsledige
200 200 2.000 2.000
\
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A, )
100 100 0 ' WA 0
50 50 -1.000 -1.000
0 r T T T T T T 1 0 -2.000 r T T 1 -2.000
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025
= |ndikator Forrige opgearelse = |ndikator Forrige opgerelse

Anm.: Saesonkorrigerede tal i begge figurer.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.



Side 13 af 43

Fremgang i firmaernes salg ekskl. energi i ma;j

Firmaernes salg ekskl. energi steg 1,3 pct. i maj sammenlignet med april, nar der tages
hgjde for seesonudsving og antal handelsdage, jf. figur 1.19. Fremgangen daekker over
modsatrettede bevaegelser inden for de enkelte brancher. I opadgdende retning trak
oget salg inden for iseer ejendomshandel og udlejning (60,0 pct.) samt industri (1,4
pct.). I nedadgéende retning trak lavere salg inden for iseer videnservice (-4,8 pct.).

Stigningen i salget ekskl. energi deekker over fremgang pa bade hjemmemarkedet (1,1
pct.) og eksportmarkedet (1,6 pct.), jf. figur 1.20.

Pé trods af fremgangen i maj var salget ekskl. energi i perioden marts-maj 1,9 pct. la-
vere i forhold til de forudgaende tre méneder. Udviklingen i denne periode deekker
over tilbagegang pa bade hjemmemarkedet (-1,8 pct.) og eksportmarkedet (-2,1 pct.).

Datagrundlaget for firmaernes salg er momsangivelser, som lgbende revideres, nar der
kommer nye indberetninger til Skattestyrelsen. I forhold til den foregiende opgarelse

er salget ekskl. energi for april dog kun justeret op med 0,2 mia. kr.

Figur 1.19 Firmaernes salg ekskl. energi

Figur 1.20 Indenlandsk salg og eksport mv.

ekskl. energi
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Anm.: Visse ydelser er ikke momspligtige, fx personbefordring, sa statistikken viser ikke alt salg. Firmaernes salg til eksport mv. i
figur 1.20 er beregnet residualt. Eksport mv. omfatter bade eksport samt indberetning af ikke-momspligtige varer og ydelser.

Energi omfatter rastofindvinding og forsyning.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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1.000 flere ledige stillinger i juni

Der var 43.200 ledige stillinger i juni (saesonkorrigeret), hvoraf 23.500 var nyopsla-
ede. Det er 1.000 flere ledige stillinger end i maj, herunder 700 flere nyopslaede stil-
linger, jf. figur 1.21. I forhold til juni 2024 er antallet af ledige stillinger faldet med
4.200.

Der var flere ledige stillinger i 14 ud af 22 stillingsgrupper. Stigningerne var sterst in-
den for sundhed, omsorg og personlig pleje (+500), elever (+250) og kontor, admini-
stration, regnskab og finans (+200). Omvendt var der et relativt stort fald i antallet af
ledige stillinger inden for bygge og anlaeg (-600), hvilket dog kommer efter en storre
stigning i maj.3

Antallet af ledige stillinger pr. ledig var taet pa ueendret som folge af en omtrent tilsva-
rende stigning i ledigheden i juni, jf. figur 1.22. Der var derved 49 ledige stillinger for
hver 100 ledige.

Figur 1.21 Ledige stillinger Figur 1.22 Antal stillinger pr. 100 ledige
1.000 stillinger 1.000 stillinger Stillinger pr. 100 ledige Stillinger pr. 100 ledige
75 — 75 100 : 100
60 60 80 80
45 45 60 60
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= Antal stillinger Antal nyopslaede stillinger

Anm.: Egen saesonkorrektion. Databrud i december 2024 til januar 2025.
Kilde: Danmarks Statistik, Jobindsats.dk og egne beregninger.

3 Der er gget usikkerhed omkring seesonkorrigerede opgerelser pa stillingsniveau, da der aktuelt
kombineres to forskellige opgarelser fra for og efter januar 2025 til brug for seesonkorrektionen.
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Bilsalget faldt i juni

Der blev solgt eller leaset 15.900 nye personbiler i juni (saesonkorrigeret), hvilket sva-
rer til et fald pa 1.300 biler (7,6 pct.) i forhold til maj. Det afspejler et fald i tilgangen
til badde husholdningerne og til erhvervene, jf. figur 1.23. Bilsalget svinger generelt me-
get fra méned til maned, ogsé efter sesonkorrektion. Det samlede antal af nyregistre-
rede biler i drets forste seks maneder ligger ca. 6 pct. hgjere end i de forste seks méne-
der af 2024.

Ud af det samlede salg af nye personbiler i juni udgjorde elbiler 63,4 pct., mens fossil-
drevne biler stod for 33,2 pct. og plugin hybridbiler for 3,4 pct., jf. figur 1.24. Dermed
steg andelen af elbiler for forste gang i fire maneder. Elbiler udger nu 15,1 pct. af den
samlede bestand af personbiler, hvilket er en stigning pa ca. 5,9 pct.-point i forhold til
juni 2024. Stigningen skyldes bade salget af nye elbiler og import af brugte elbiler.

Figur 1.23 Nyregistrerede personbiler, tilgang Figur 1.24 Nyregistrerede personbiler fordelt

fordelt pa husholdninger og erhverv pa drivmiddel
1.000 biler 1.000 biler Pct. af nye biler Pct. af nye biler
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Anm.: Tilgang af biler omfatter bade keb og leasing af biler. | figur 1.23 er serierne saesonkorrigerede. Figur 1.24 er baseret pa fakti-
ske tal.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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650 varslede afskedigelser i juni

Der blev varslet 650 afskedigelser i juni (seesonkorrigeret), hvilket er omtrent 200
feerre end i maj, jf. figur 1.25. Der er relativt store udsving i antallet af varslede afske-
digelser fra maned til méned, men overordnet set ligger ménedens antal afskedigelser
omtrent pa linje med niveauet set over de seneste to ar, hvilket er moderat i et histo-
risk perspektiv.

Varslingerne fandt primeert sted inden for brancherne erhvervsservice og offentlig ad-
ministration, undervisning og sundhed med omtrent 100 varslinger i hver branche.
Varslingerne fordelte sig pa 15 virksomheder (sesonkorrigeret), hvilket er otte feerre
end i maj, jf. figur 1.26.

Jobindsats bemarker, at iseer data for den seneste maned vil blive revideret ved naeste
opdatering grundet efterregistreringer.

Figur 1.25 Varslede afskedigelser Figur 1.26 Virksomheder med varslinger
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6 mdrs. glidende gennemsnit 6 mdrs. glidende gennemsnit

Anm.: Egen saesonkorrektion.
Kilde: Jobindsats.dk og egne beregninger.
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Lille stigning i byggebeskeaeftigelsen i 1. kvartal

Byggebeskaftigelsen steg med 800 personer til 198.300 personer i 1. kvartal 2025 (se-
sonkorrigeret) ifglge den sporgeskemabaserede opgerelse fra Danmarks Statistik, jf.
figur 1.27. Byggebeskeftigelsen har overordnet set udviklet sig forholdsvist fladt over
de seneste tre 4r med en svagt positiv tendens de seneste fire kvartaler. I forhold til 1.
kvartal 2024 er byggebeskaftigelsen steget med 2.900 personer, svarende til en vaekst

pé 1,5 pct.

Stigningen i 1. kvartal daekker over modsatrettede bevagelser. Beskeftigelsen steg in-
den for reparation og vedligehold (+1.100), anden virksomhed (+700) samt kontor-
arbejde (+600), jf. figur 1.28. Omvendt faldt antallet af ansatte inden for nybyggeri (-
1.800) og anlaegsvirksomhed (-100). Det relativt store fald inden for nybyggeriet kom-
mer ovenpa to kvartaler med beskaftigelsesvaekst og omradet er karakteriseret ved
starre volatilitet. Det seneste ar er antallet af beskaftigede inden for nybyggeri faldet
med 2.900 personer, svarende til knap 6 pct. af omradets beskaftigelse.

Opgorelsen af byggebeskaeftigelsen er baseret pa en stikprove med dertilhgrende usik-
kerhed. Overordnet set folger stikpraven og tallene fra nationalregnskabet dog hinan-

den, og de har begge vist en omtrent flad udvikling siden starten af 2022. Statistikken

om byggebeskaftigelsen kan derfor anvendes som en forste indikator for udviklingen i
nationalregnskabet.

Figur 1.27 Byggebeskaeftigelsen Figur 1.28 AEndring i byggebeskaeftigelsen
det seneste kvartal efter arbejdets art
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Anden virksomhed = Rep. og vedligehold

Anm.: | figur 1.28 udgeres restgruppen af beskeeftigede, der ikke var pa arbejde pga. midlertidige forhold som darligt vejr, ferie, syg-
dom, undervisning og lignende.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Lanmodtagerbeskeeftigelsen steg med 1.000 personer i maj

Lonmodtagerbeskaftigelsen steg med 1.000 personer i maj (seesonkorrigeret), hvilket
er den laveste ménedlige stigning i lanmodtagerbeskeftigelsen siden august. Udviklin-
gen skal dog ses i lyset af hgje veekstrater over det seneste halve r, og en stigning pa
mere end 5.000 personer i april. Samlet set er lanmodtagerbeskaftigelsen nu steget
med 33.400 personer siden maj sidste ér, og det samlede antal lanmodtagere udger nu
3.056.000 personer.

Manedens fremgang fandt primert sted inden for virksomheder og organisationer
(+700), men der var ogsa vaekst inden for offentlig forvaltning og service (+300), jf.

figur 1.29.

Der var ikke store bevaegelser i beskeftigelsen pa tveers af brancher. Starst var frem-
gangen inden for offentlig administration, sundhed og undervisning (+500), finansie-
ring og forsikring (+350) samt handel og transport (+350), jf. figur 1.30. Omvendt
var der mindre tilbagegang inden for landbrug, skovbrug og fiskeri (-350) samt kul-
tur, fritid og anden service (-200).

I forhold til seneste offentliggarelse er antallet af lonmodtagere efter seesonkorrektion
revideret ned med 500 personer i marts og april.

Figur 1.29 Lenmodtagerbeskaftigelsen Figur 1.30 Brancheudvikling i seneste maned
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Anm.: | figur 1.29 og 1.30 vises saesonkorrigerede tal. | figurerne vises ikke kategorien Uoplyst.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Lille fald i forbrugertillid i juli

Forbrugertilliden er -15,7 i juli sammenholdt med -15,1 i juni, hvilket svarer til en min-
dre forvaerring pé 0,6. Faldet kommer efter en forbedring i juni, og generelt har for-
brugertilliden udvist en faldende tendens siden sommeren 2024, jf. figur 1.31.

Udviklingen i juli dekker over tilbagegang i tre ud af fem indikatorer, som indgér i
vurderingen af forbrugertilliden, mens der er fremgang i de to gvrige indikatorer. ZAn-
dringerne siden juni er dog sma for alle fem indikatorer. Den storste a&ndring er i vur-
deringen af, om det er fordelagtigt at anskaffe storre forbrugsgoder, som faldt med 1,8.
Der er ogsa begraensede tilbagegange i vurderingen af familiens og Danmarks fremti-
dige skonomiske situation. Omvendt er der begraensede forbedringer i vurderingen af
familiens og Danmarks nuveerende gkonomiske situation.

Alle indikatorer er fortsat negative. De to mest negative indikatorer er vurderingen af
Danmarks nuvaerende henholdsvis fremtidige skonomiske situation, som er omtrent
lige negative.

Hovedparten af forbrugerne forventer ogsa fortsat, at ledigheden vil veere hgjere om et
ar end i dag. Indikatoren blev imidlertid forbedret i juli (fra +12,9 til +11,0) for anden
maéned i treek, jf. figur 1.32.

Figur 1.31 Forbrugertillidsindikatoren Figur 1.32 Forventninger til ledigheden
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Anm.: | figur 1.32 betyder et positivt tal, at forbrugerne overvejende forventer en stigning i ledigheden over de nzeste 12 maneder.
Forbrugernes vurdering af ledighed indgar ikke i den samlede forbrugertillidsindikator.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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1.700 flere udenlandske Ignmodtagere i maj

Der var 421.100 udenlandske statsborgere i lonmodtagerbeskaftigelse i maj, jf. figur
1.33.4 Det er 1.700 flere lanmodtagere end i april. Derved fortsatte fremgangen i antal-
let af udenlandske lanmodtagere, om end veaeksten de seneste to maneder har veeret
lidt lavere end set over det seneste ar under ét. Udviklingen fra méned til maned skal
tolkes med forsigtighed, da potentielle &endringer i seesonmgnstre og usikkerhed om
efterregistreringer kan pavirke tallene, jf. anmaerkning til figurer. Den lidt lavere
vaekst i april og maj skal ogsé ses i lyset af en stor fremgang i marts.

Fremgangen i maj dekker primert over flere lanmodtagere fra 3. lande (+1.600),
mens der ogsa var en lille stigning i antallet af loanmodtagere fra EU/EQS/EFTA-lande
(+100), jf. figur 1.34. Pa tveers af opholdsordninger kom der serligt flere udenlandske
lenmodtagere med permanent opholdstilladelse (+900) og personer med ophold til
studie fra 3. lande (+500). Set over det seneste ar er det ogsa personer pa disse typer af
opholdsordninger, der har bidraget mest til fremgangen med en vakst pa hhv. 6.300
og 5.700 personer. Det har udgjort knap halvdelen af den samlede fremgang.

Figur 1.33 Udenlandske statsborgere i lon- Figur 1.34 Manedlig tilstremning af udenland-
modtagerbeskaftigelse ske lenmodtagere
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Anm.: Saesonkorrigeret med JDemetra+ og opregnet pa baggrund af det saedvanlige menster i efterregistreringer. Opgerelsen er
behzeftet med usikkerhed, szerligt for de seneste maneder, og skal derfor tolkes med forsigtighed. Opgerelsen inkluderer fra
1. januar 2011 ogsa udstationerede personer i Danmark (RUT). 3. lande inkluderer statslgse.

Kilde: Jobindsats.dk og egne beregninger.

4 Seesonkorrigeret og opregnet pa baggrund af det saedvanlige menster i efterregistreringer.
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Hgjere udlansveekst til vicksomheder i juni

Det samlede udlan til virksomheder fra penge- og realkreditinstitutter var i juni 6,2
pct. hgjere end samme méned éret for, hvilket er en 0,7 pct.-point hgjere stigning end i
maj, jf. figur 1.35. Udlansvaksten til virksomheder er dermed stadig hajere end i peri-
oden 2017-2019, hvor den i gennemsnit var 3,1 pct. Udlanet til husholdninger var i
juni 2,1 pct. hgjere end aret for, hvilket er 0,1 pct.-point hgjere end i maj.

Andelen af fastforrentede realkreditlan til husholdninger faldt med 0,4 pct.-point til
45,3 pct. i juni malt i nominel vaerdi, jf. figur 1.36. Dermed fortsatte de seneste ars ten-
dens til en lavere andel af fastforrentede 1an til husholdninger. Andelen er faldet med
8,6 pct.-point siden juni 2022. Den fortsatte tendens mod en lavere andel fastforren-
tede lan afspejler et stigende spaeend mellem renterne pa fastforrentede og variabelt
forrentede 1an. Den effektive rente pa nye realkreditléan (inkl. bidragssats) til hushold-
ninger med rentetilpasning over 10 &r var 4,8 pct. i juni, mens renten pa 1dn med kort
tilpasning (op til og med 1 ar) var 3,4 pct.

Husholdningernes indlansoverskud (ekskl. personligt ejede virksomheder) udgjorde
juni 826,1 mia. kr. Indldnsoverskuddet var dermed 7,0 pct. hgjere end i juni 2024.

Figur 1.35 Vakst i udlanet fra penge- og real- Figur 1.36 Udviklingen i andelen af lan med
kreditinstitutter til virksomheder og hushold- fast rente af husholdningernes samlede real-
ninger kreditlan
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Anm.: | begge figurer er personligt ejede virksomheder medregnet under husholdninger. Opgerelsen i figur 1.36 er for realkreditlan
til husholdningerne ekskl. personligt ejede virksomheder med sikkerhed i ejerboliger og fritidshuse.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Stigning i erhvervstillidsindikatoren i juli

Den samlede erhvervstillidsindikator steg fra 103,2 i juni til 104,8 i juli. Det deekker

over en fremgang i tillidsindikatorerne for brancherne serviceerhverv (+2,4), detail-
handel (+1,3) samt industri (+0,5). Modsat faldt tillidsindikatoren inden for bygge og
anleeg (-2,4), jf. figur 1.37. Tilbagegangen inden for bygge og anlaeg skyldes fald i bade
beskaeftigelses- og omsaetningsforventninger, mens stigningen i de resterende erhverv

primert kan tilskrives ggede beskaftigelsesforventninger.

De seneste ar har mangel pa efterspargsel veret et forhold, der oftere er blevet rappor-
teret som produktionsbegraensende blandt virksomhederne. I juli faldt andelen dog for
béde industri (-5,4 pct.-point) og serviceerhverv (-3,2 pct.-point), mens der var en
mindre stigning inden for bygge og anlaeg (+0,7 pct.-point), jf. figur 1.38.

Den rapporterede mangel pd arbejdskraft var naesten ugndret for samtlige brancher i
juli med andele pa henholdsvis 26 pct. (serviceerhverv), 21 pct. (bygge og anlaeg) og 9

pct. (industri).

Figur 1.37 Tillidsindikatorer

Figur 1.38 Virksomheder, der melder om
mangel pa efterspergsel som en produktions-
begransning

Indeks (gns.=100)
130 130
120
110
100
90
80
70
60
50
40

40 r T T T T T T d
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

== |ndustri
Detailhandel

Bygge og anlaeg
=== Serviceerhverv

Indeks (gns.=100;

Pct. af virksomhederne

Pct. af virksomhederne

60 60
50 50
40 40
30 30
-
20 20
N
10 10
0 r T T T T T T 1 0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
e |ndustri Bygge og anleeg Serviceerhverv

Anm.: | figur 1.37 er indeks 100 for hver serie lig det historiske gennemsnit siden 1998 (april 2000 for serviceerhverv). Veerdier over
100 afspejler positive vurderinger. | figur 1.38 er anvendt egen saesonkorrektion med JDemetra+.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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2. Internationale nggletal

Verden

Figur 2.1 Verdenshandlen faldt 0,9 pct i maj, men er fortsat 3,5 pct. hgjere end samme maned sidste ar.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Euroomradet

Figur 2.2 BNP-vaksten for 1. kvartal 2025 var 0,6
pct., mens arsvaeksten var 1,5 pct. Tallene er usen-
drede i forhold til den farste, forelgbige opgerelse.

Figur 2.3 Ledigheden steg 0,1 pct.-point i maj og
udgjorde saledes 6,3 pct. af arbejdsstyrken.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.4 Inflationen steg 0,1 pct.-point til 2,0 pct. i  Figur 2.5 Industriproduktionen steg 1,7 pct. i maj.
juni. | samme periode var kerneinflationen uzendret Sammenlignet med samme maned sidste ar var in-

pa 2,3 pct. dustriproduktionen 3,5 pct. hgjere.
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= |nflation Kerneinflation

Anm.: Kerneinflationen i figur 2.4 angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. energi og uforarbejdede fadevarer.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.6 Detailsalget faldt 0,7 pct. i maj. Sammen- Figur 2.7 Erhvervstilliden steg 0,3 pct.-point inden
lignet med samme maned sidste ar var detailsalget  for fremstilling og 0,7 pct.-point inden for service i

1,6 pct. hgjere. juli.
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= Fremstilling Service

Anm.: Figur 2.6 viser detailsalg ekskl. karetgjer (ssesonkorrigeret). Erhvervstilliden i figur 2.7 er malt ved PMI-indekset. Et niveau
over 50 indikerer fremgang.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.8 Forbrugertilliden faldt 0,2 indekspoint i

juni. Sammenlignet med samme maned sidste ar var

niveauet 1,5 indekspoint lavere.

Figur 2.9 Boligpriserne steg 1,3 pct. i 1. kvartal
2025. Sammenlignet med 1. kvartal 2024 er boligpri-
serne steget 5,4 pct.
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Anm.: Den stiplede linje i figur 2.8 angiver det historiske gennemsnit i perioden 1985-2024.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.10 Vaeksten i det samlede udlan til private
var fortsat 2,3 pct. i juli. Heraf var 0,9 pct.-point rela-
teret til udlan til husholdningerne, mens finansielle
virksomheder bidrog 0,8 pct.-point til veeksten, og er-
hvervene bidrog 0,6 pct.-point.

Figur 2.11 Udlansundersggelsen for 2. kvartal
2025 viste, at kreditvilkar for forbrugere blev stram-
met (10,6 pct.), mens vaeksten i efterspergsel pa bo-
liglan stadig er hgj (37,1 pct.).
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Anm.: | figur 2.11 viser sgjlerne aendringer i kreditstandarderne. Positive veerdier indikerer stramninger, mens negative tal indikerer
lempelser. Kurverne angiver aendringer i laneefterspargslen.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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USA

Figur 2.12 Ledigheden faldt 0,1 pct.-point i juni og udgjorde saledes 4,1 pct. af arbejdsstyrken. | samme

periode steg beskaeftigelsen med 147.000 personer.

Pct. af arbejdsstyrken
20

16

12

0r T T T

Mio. personer

170

160

150

140

130

120

2015 2016 2017

2018 2019

e |_edighed

2020

2021

2022 2023 2024 2025

Beskaeftigede (h. akse)

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.13 Inflationen steg 0,3 pct.-point til 2,7 pct.
i juni. | samme periode steg kerneinflationen 0,1
pct.-point til 2,9 pct.

Figur 2.14

Industriproduktionen steg 0,3 pct. i

juni. Sammenlignet med samme maned sidste ar var
niveauet 0,7 pct. hgjere.
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Anm.: Kerneinflationen i figur 2.13 angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. energi- og fedevarepriser.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.15 Erhvervstilliden inden for fremstilling
steg 0,5 indekspoint til indeks 49,0 i juni. | samme
periode steg erhvervstilliden inden for service 0,9
indekspoint til indeks 50,8.

Figur 2.16 Den samlede indikator for forbruger-
tilliden steg 8,5 indekspoint i juni. Det afspejler en
stigningen i tilliden til nuvaerende situation pa 5,9
indekspoint samt sgede forventninger til fremtiden
pa 10,2 indekspoint.
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Anm.: Erhvervstilliden i figur 2.15 er malt ved PMI-indekset. Et niveau over 50 indikerer fremgang. Den stiplede linje i figur 2.16 angi-
ver gennemsnittet af den samlede indikator fra 2007 og frem til i dag.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.17 Hussalget faldt 2,3 pct. i juni. Det deek-
ker over, at hussalget af eksisterende boliger faldt
2,7 pct., mens salget af nye boliger steg 0,6 pct.

Figur 2.18 Antallet af pabegyndte boligbyggerier
steg 4,6 pct. i juni, mens antallet af byggetilladelser
er omtrent ueendret med en stigning pa 0,2 pct.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Tyskland

Figur 2.19 Ledigheden var ugendret i juni og ud-

gjorde saledes 6,3 pct. af arbejdsstyrken. Antallet af

Figur 2.20 Bade inflationen og kerneinflationen
faldt 0,1 pct.-point til henholdsvis 2,0 pct. og 2,7 pct.

ledige personer steg med 11.200. i juni.

Pct. af arbejdsstyrken Millioner Pct. (a/a) Pct. (&/a)
10 10 10 10
8 8 8 8

6 6
® W 6

4 : 4
4 4

2 MM"J\J'\ \i\ ./ 2
2 2 0 7 v o
0771170 2777771 2

2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025

- | edige i pct. af arbejdsstyrken
Antal ledige personer (h. akse)
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Anm.: Inflationen i figur 2.20 er opgjort ved HICP. | samme figur angiver kerneinflationen udviklingen i forbrugerpriserne ekskl.

energi- og fedevarepriser.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.21 Industriproduktionen steg 1,0 pct. i

maj. Sammenlignet med samme maned sidste ar var

produktionen 1,0 pct. hgjere.

Figur 2.22 Detailhandlen faldt 0,9 pct. i maj. Sam-
menlignet med samme maned aret for var niveauet
2,5 pct. hgjere.
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Anm.: Handel med motorkeretgjer er ikke inkluderet i indekset i figur 2.22.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.



Side 29 af 43

Figur 2.23 Den samlede indikator for erhvervstilliden steg 0,2 indekspoint i juli. Det daekker over en for-
bedret nuveerende situation (+0,3 pct.-point) og hgjere forventninger til fremtiden (+0,1 pct.-point).
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= Samlet indikator Nuvaerende situation Forventninger til fremtiden

Anm.: Erhvervstilliden i figur 2.23 er malt ved PMI-indekset, hvor et niveau over 50 angiver fremgang.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Storbritannien

Figur 2.24 Den kvartalsvise BNP-vakst var 0,7 Figur 2.25 Ledigheden steg 0,1 pct.-point til 4,7
pct. i 1. kvartal 2025. Dermed er BNP vokset 1,3 pct.  pct. af arbejdsstyrken i maj. | samme periode steg

i forhold til 1. kvartal 2024. beskaeftigelsen 0,3 pct.
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Anm.: Serierne i figur 2.25 er 3-méaneders glidende gennemsnit. | Storbritanniens officielle arbejdsmarkedsstatistikker opgeres data
som et 3-maneders centreret gennemsnit. | figuren svarer maj 2025 derfor til april 2025 i de officielle statistikker.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.27 Industriproduktionen faldt 0,9 pct. i
maj. Sammenlignet med samme maned aret for var

Figur 2.26 Inflationen steg 0,2 pct.-point til 3,6 pct.
i juni. | samme periode steg kerneinflationen 0,2

pct.-point til 3,7 pct.

niveauet 0,3 pct. lavere.

Pct. (3/3) Pct. (4/4) Indeks (2019=100) Indeks (2019=100)
12 12 110 110
10 10 105 105

8 8
100 100

6 1 6
95 95

4 4
‘ 90 90

2 /"\“\m\, f 2
0 \.._/\/ W 0 85 85
R—— @ 80 ———————————+—+——— 80

2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025

= |nflation Kerneinflation

Anm.: Kerneinflationen i figur 2.26 angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. prisudviklingen i energi og fadevarer.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.29 Erhvervstilliden inden for service faldt
1,6 indekspoint til indeks 51,2 i juli, mens erhvervs-

Figur 2.28 Detailsalget steg 0,9 indekspoint i juni til
indeks 97,5. Detailsalget er 1,8 pct. hgjere i forhold

til samme maned aret for.

tilliden inden for fremstilling steg 0,5 indekspoint

til indeks 48,2.
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= Fremstilling Service
Anm.: Erhvervstilliden i figur 2.29 er malt ved PMI-indekset. Et niveau over 50 indikerer fremgang.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Sverige

Figur 2.30 Ledigheden faldt 0,7 pct.-point til 8,3 pct. i juni. | samme periode steg beskaeftigelsen 0,1 pct.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.31 Forbrugerprisinflationen steg 0,5 pct.- Figur 2.32 Industriproduktionen faldt 0,4 pct. i
point til 0,7 pct. i juni. | samme periode steg den un- maj. Sammenlignet med maj 2024 er industriproduk-

derliggende inflation 0,8 pct.-point til 3,3 pct. tionen 5,1 pct. hgjere.
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== Forbrugerprisinflation Underliggende inflation

Anm.: Den underliggende inflation i figur 2.31 angiver andringen i forbrugerpriserne renset for omkostninger forbundet med rente-
zendringer og energipriser.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.33 Detailsalget faldt 4,8 pct. i maj. Sam- Figur 2.34 Erhvervstilliden inden for fremstilling

menlignet med maj 2024 er detailsalget 1,8 pct. la- faldt 1,2 indekspoint til indeks 51,9 i juni. | samme

vere. periode steg erhvervstilliden inden for service 3,8
indekspoint til indeks 54,6.
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Anm.: Erhvervstilliden i figur 2.34 er malt ved PMI-indekset. Et niveau over 50 indikerer fremgang.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Norge

Figur 2.35 Ledigheden steg 0,4 pct.-point til 4,9 pct. i maj. | samme periode steg beskaeftigelsen 0,4 pct.
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Anm.: 3-maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.36 Inflationen var uzendret pa 3,0 pct. i

juni, mens kerneinflationen steg 0,3 pct.-point til 3,1

Figur 2.37 Erhvervstilliden faldt 2,0 indekspoint i

juni til et niveau, der svagt indikerer tilbagegang.

pct. Sammenlignet med juni 2024 er erhvervstilliden dog
1,1 indekspoint hgjere.
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= |nflation Kerneinflation

Anm.: Kerneinflationen i figur 2.36 angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. energipriser og skatteaendringer. Erhvervstilliden i
figur 2.37 er malt ved PMI-indekset, hvor et niveau over 50 angiver fremgang. Serien er seesonkorrigeret.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Kina

Figur 2.38 | den forelgbige opgerelse steg BNP 1,1
pct. i 2. kvartal sammenlignet med 1. kvartal 2025.

Saledes er BNP 5,2 pct. hgjere end i 2. kvartal 2024.

Figur 2.39 Inflationen steg 0,1 pct.-point til 0,1 pct.
i juni.
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Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Figur 2.40 Industriproduktionen steg 6,8 pct. i juni
sammenlignet med samme maned aret for.

Figur 2.41 Detailsalget steg 4,8 pct. i juni sammen-
lignet med samme maned éaret for.
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Anm.: | figur 2.41 er detailsalget opgjort i Isbende priser.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Figur 2.42 Erhvervstilliden (malt ved NBS) steg
0,2 indekspoint inden for bade fremstilling og ser-
vice.

Figur 2.43 Erhvervstilliden inden for fremstilling
(malt ved Caixin) steg 2,1 indekspoint til indeks
50,4 i juni. | samme periode faldt erhvervstilliden
inden for service 0,5 indekspoint til indeks 50,6.
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Anm.: Erhvervstilliden er vist ved PMI-indekset, hvor et niveau over 50 indikerer fremgang. PMI fra NBS er baseret pa besvarelser

fra 3.200 virksomheder med bredere repraesentation af starre virksomheder og statsejede selskaber. PMI fra Caixin er base-
ret pa besvarelser fra 650 virksomheder med bredere repraesentation af mindre og privatejede selskaber.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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Japan

Figur 2.44 Inflationen faldt 0,2 pct.-point til 3,3 pct.
i juni. Kerneinflationen faldt 0,4 pct.-point til 3,3 pct.

i samme periode.

Figur 2.45 Erhvervstilliden inden for fremstilling
faldt 1,3 indekspoint til indeks 48,8 i juli. | samme pe-
riode steg erhvervstilliden inden for service 1,8 in-
dekspoint til indeks 53,5.

Pct. (4/2) Pct. (a/a)

6 6

,, &

2 2
\
| AN
wv N
;/V v J
o—\l‘.‘_tf \‘\/—" 0
W
2015 2017 2019 2021 2023 2025

= |nflation Kerneinflation

Indeks Indeks

60 60

30 30

00— 7177177 20
2015 2017 2019 2021 2023 2025

= Fremstilling Service

Anm.: Kerneinflationen i figur 2.44 angiver udviklingen i forbrugerpriserne ekskl. friske fadevarer.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.
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3. Renter, oliepriser, valuta- og
aktiemarkeder

Der har i den forgangne uge veret rentemade i Den Europaiske Centralbank (ECB).
Her blev det besluttet at fastholde styringsrenten pa 2 pct., hvilket var i trdd med mar-
kedsforventningerne. Beslutningen blev begrundet med inflation i eurozonen pa 2 pct.
Inflationsmalsatningen for ECB er netop omkring 2 pct. ECB fremhavede ogsé, at
prispresset er aftagende, og lanningerne vokser langsommere, mens den europziske
gkonomi har vist sig modstandsdygtig pa trods af handelskonflikter.

Renterne pa 10-drige statsobligationer er steget de seneste fire uger. De danske stats-
obligationsrenter er steget 0,04 pct.-point, mens de tyske og amerikanske renter er
steget henholdsvis 0,14 pct.-point og 0,17 pct.-point. Det kommer i forleengelse af det
seneste ars udvikling, hvor statsobligationsrenterne generelt er steget.

Det effektive kronekursindeks er fortsat med at stige de seneste fire uger, og den dan-
ske krone er styrket 0,3 pct. Udviklingen daekker over en styrket krone ift. den ameri-
kanske dollar (+0,4 pct.), det britiske pund (+1,9 pct.) og den japanske yen (+2,1 pct.).
Dermed er den danske krone styrket 1,9 pct. de seneste 12 maneder.

Der har generelt veeret fremgang pa aktiemarkederne de seneste fire uger. Siledes er
det danske OMX C25-indeks steget 4,5 pct., det amerikanske S&P 500-indeks er steget
3,6 pct., og det europaiske Stoxx Europe 600-indeks er steget 2,6 pct. De seneste tre
maéneder er de centrale aktieindeks i Danmark, USA og euroomrédet steget henholds-
vis 11,6 pct., 18,4 pct. og 7,1 pct.

De seneste fire uger er prisen pa Brent-olie steget 3,7 pct. malt i amerikanske dollars.
Set over det seneste ar er prisen dog faldet 15,9 pct. Prisen péa europaisk naturgas er
faldet 4,9 pct. de seneste fire uger.
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Figur 3.1 Renter for korte og lange realkreditlan  Figur 3.2 Priser pa naturgas og el
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Anm.: Den korte realkreditrente bestar af et gennemsnit af realkreditrenter med 1- og 2-arig lgbetid. 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 pa levering i farstkommende maned 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’

Danske renter:

3-maneders pengemarkedsrente
Kort realkreditlan?

Langt realkreditlan?
Nationalbankens satser: 3
Diskonto

Indskud pa folio
Indskudsbeviser

Udlan

Ledende renter i udlandet:
USA (federal funds rate)
Japan (unc. call rate)

Sverige (repo)

Euroomradet (indlansrenten)

Storbritannien (repo)

Rente pa 10-arige statsobligationer:

Danmark

USA

Japan

Tyskland

Storbritannien
Rentespaend til Tyskland:
Kort (3-maneders)

Langt (10-arigt):

Torsdag
247

Pct. p.a.:
1,70
1,72
4,59
Pct. p.a.:
5,30
1,60
1,60
1,75
Pct. p.a.:
4,50
0,50
2,00
2,00
4,25
Pct. p.a.:
2,56
4,43
1,59
2,70
4,62

Pct.-point

0,24
-0,14

Seneste Seneste
fire uger tre maneder

AEndring, pct.-point

-0,02 -0,21
-0,11 -0,06
0,52 0,26
AEndring, pct.-point
0,00 -0,25
0,00 -0,25
0,00 -0,25
0,00 -0,25
AEndring, pct.-point
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 -0,25
0,00 -0,25
0,00 -0,25
AEndring, pct.-point
0,04 0,13
0,17 0,03
0,17 0,28
0,14 0,20
0,15 0,06

AEndring, pct.-point
0,02 0,01
-0,10 -0,07

Seneste
12 maneder

-1,68
1,47
0,19

-1,75
-1,75
-1,75
-1,75

-1,00

0,40
-1,75
-1,75
-1,00

0,18
0,16
0,55
0,31
0,47

0,07
-0,13

1)
2)

3)

Der anvendes lukkekurser for renter.

Den korte realkreditrente bestar af et gennemsnit af realkreditrenter med et- og toarig lgbetid. Den lange realkreditrente be-
star af et gennemsnit af 30-arige realkreditrenter. Realkreditrenterne offentliggeres ugentligt og med en uges forsinkelse.

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
24/7 fire uger  tre maneder 12 maneder
Valutakurser? /Andring, pct.
Effektiv kronekursindeks (1980=100)% 107,49 0,29 0,83 1,85
EUR/DKK 746,47 0,05 -0,03 0,03
USD/DKK 634,50 -0,42 -3,57 -7,69
SEK/DKK 66,69 -0,76 -2,47 4,78
NOK/DKK 62,82 -0,83 -0,29 0,79
GBP/DKK 858,83 -1,89 -1,67 -2,99
JPY/DKK 4,32 -2,11 -6,34 -3,39
JPY/EUR 0,58 -2,16 -6,32 -3,42
GBP/EUR 115,05 -1,94 -1,65 -3,02
USD/EUR 85,00 -0,47 -3,54 -7,72
CNY/EUR 11,87 -0,23 -1,49 -6,80
USD/CNY 716,00 -0,23 -2,08 -0,99
Aktiekurser (kursindeks): AEndring, pct.
Danmark, OMX C25 1.785,54 4,54 11,56 -9,05
USA, S&P 500 6.363,35 3,62 18,37 17,86
Japan, Nikkei 225 41.826,34 5,66 19,95 10,45
Kina, Shanghai Composite 3.605,73 4,56 9,39 24,91
Europa, Stoxx Europe 600 569,67 2,55 7,09 14,61
Storbritannien, FTSE 100 9.138,37 4,61 8,75 11,63
Olie- og naturgaspriser: AEndring, pct.
Brent (USD) 69,27 3,68 4,76 -15,93
Brent (DKK) 439,52 3,24 1,03 -22,40
Naturgas (EUR) 32,36 -4,90 -5,28 1,82
El (DKK) 637,35 45,15 -13,12 14,47
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 vaerdien af den ferste valuta (X)
eges i forhold til vaerdien 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 stgrste 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 3.5 10-arige statsobligationsrenter

Figur 3.6 Prisen pr. tonde Brent-olie
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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.



Side 41 af 43

4. Prognoseoversigt for 2025

Tabel 4.1 20. juni 2025

@M | OECD DB DGR Nordea EU DI IMF NB AE
Maj 25| Juni25 Juni25 Maj25 Maj25 Maj25 Maj25 Apr.25 Mar.25 Feb. 25

Realvaekst, pct.
BNP 3,0 3,0 3,2 2,6 3,2 3,6 3,3 2,9 3,6 2,8
Privatforbrug 1,2 1,1 1,0 2,0 1,7 1,6 2,6 - 1,4 1,4
Offentligt forbrug 4,8 4,7 3,9 5,5 2,3 4,4 4,3 - 29 3,7
Faste bruttoinvesteringer 4,2 4.1 4.7 - 4.5 2,4 3,5 - - -
Offentlige investeringer 28,2 - 23,2 21,6 30,2 - 39,2 - 35,1 9,5
Boliginvesteringer 3,2 - 4.4 2,8 2,3 - 1,7 - 2,5 3,0
Erhvervsinvesteringer™ -11 = 0,5 -5,6 = = -3,1 = 0,8 2,5
Lagerinvesteringer? 0,0 0,1 -0,2 - 0,0 - 0,1 = 0,0 -
Eksport 4,3 4.1 29 3,0 6,0 5,4 3,2 5,0 6,0 2,2
Import 4,4 4,0 53 4,0 58 4,0 3,3 5,4 5,5 2,2
e ® - - w - - w2z s
Ledighed, 1.000 personer® 89 - 87 90 87 - - - 88 92
Ledighed, pct. af arbejdsstyrken®) 2,6 6,8 2,9 = 2,9 6,2 = 3,0 = =
Betalingsbalance, mia. kr. 370 - 392 - 419 - - - - -
- Do. i pct. af BNP 11,9 12,5 12,6 12,5 13,2 13,7 - 12,6 13,1 -
Offentlig saldo, mia. kr. 49 - 70 - 85 - - 37 - 60
- Do. i pct. af BNP 1,6 2,4 2,2 1,2 2,7 1,5 - 1,2 2,0 1,9
Forbrugerpriser, pct. ar-ar® 1,9 1,9 1,5 1,5 1,7 1,6 1,7 1,9 2,0 1,7
Timelgn, pct. ar-ard) 3,5 - 3,5 41 3,6 = = = 3,6 =
Huspriser, pct. ar-ar 3,6 - 5,1 43 4,6 - - - 3,5 2,6

1) Dansk Industri opger erhvervsinvesteringer ekskl. skibe.

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

3) Det Gkonomiske Rad opger beskaeftigelse ekskl. orlov. Beskaeftigelsesaendringen for Danske Bank er udregnet af @konomiministeriet pa baggrund af Nordic
Outlook Denmark.

4) Opggerelsen 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 lgntilskud). 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 Rad anvender deflatoren for det
private forbrug.
6) @konomiministeriet og Det @konomiske Rad skanner over Ignudviklingen pa DA-omradet. Danske Bank og Nordea skgnner over timelgnninger i industrien, der

bygger pa 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 skanner over bade den private og den offentlige sektor.

Kilde: @M: @konomiministeriet (Jkonomisk Redegerelse); 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 (dkonomisk politik og analyse); AE: Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad (Konjunk-
turudvikling).
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Prognoseoversigt for 2026

Tabel 4.2 20. juni 2025

@M | OECD DB DR Nordea EU DI IMF NB AE
Maj 25| Juni25 Juni25 Maj25 Maj25 Maj25 Maj25 Apr.25 Mar.25 Feb. 25
Realvaekst, pct.
BNP 1,4 1,5 2,5 0,9 2,0 2,0 1,8 1,8 2,3 1,7
Privatforbrug 1,2 1,6 2,1 2,4 2,2 1,7 2,9 - 1,8 1,8
Offentligt forbrug 0,3 0,6 0,6 0,8 1,0 2,1 0,7 - 0,6 0,5
Faste bruttoinvesteringer 1,0 0,6 2,7 - 2,5 2,5 2,0 - - -
Offentlige investeringer 3,6 - 5,4 1,0 2,5 - 0,6 - 0,5 1,3
Boliginvesteringer 2,4 - 4,0 1,2 2,4 - 2,4 - 2,3 2,0
Erhvervsinvesteringer” -0,3 - 1,4 4.4 - - 2,6 - 3,4 2,5
Lagerinvesteringer? 0,3 0,1 0,0 - 0,0 - 0,2 = 0,4 -
Eksport 2,3 2,1 34 2,0 4,2 2,5 383 3,8 3,6 2,1
Import 2,3 1,8 2,6 4,6 4,4 2,6 4,4 4,2 &7 2,1
S e ) S T S
Ledighed, 1.000 personer® 91 - 89 97 89 - - - 90 97
Ledighed, pct. af arbejdsstyrken?®) 27 6,8 3,0 = 3,0 6,3 = 3,0 = =
Betalingsbalance, mia. kr. 366 - 410 - 447 - - - - -
- Do. i pct. af BNP 11,4 12,2 12,6 11,3 13,5 13,5 - 12,4 13,5 -
Offentlig saldo, mia. kr. 47 - 65 - 75,2 - - 18 - 52
- Do. i pct. af BNP 1,5 1,8 2,0 0,8 2,3 0,6 - 0,5 2,2 1,6
Forbrugerpriser, pct. ar-ard 1,7 1,7 1,6 1,7 2,0 1,5 1,8 2.1 1,7 1,8
Timelgn, pct. ar-ard) 3,2 - 3,3 3,6 3,5 - - - 3,4 -
Huspriser, pct. ar-ar 3,0 - 3,6 3,2 3,8 - - - 3,2 2,0

1) Dansk Industri opger erhvervsinvesteringer ekskl. skibe.

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

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

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

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

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

Kilde: @M: @konomiministeriet (Jkonomisk Redegerelse); 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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