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Stigende oliepriser svaekker tem-
poet i dansk gkonomi

Krigen i Mellemgsten og de stigende oliepriser har alle-
rede svaekket dansk gkonomi. Dansk gkonomi vil kun
vokse svagt i lgbet af 2026 - holdt oppe af hgj offentlig
udgiftsveekst. Situationen i Mellemgsten er meget ufor-
udsigelig, og vi kan med kort varsel se store aendringer i
olieprisen. Stiger olieprisen med 10 dollars koster det
dansk gkonomi 12 mia. kr. og ferer til 11.000 faerre jobs.

Vaeksten bremser op i Vaeksten i dansk skonomi er under pres af krigen i Mellemgsten. Dansk gko-
lobet af 2026 nomi skennes, at vokse med 2,1 pct. i 2026 og 1,7 pct. i 2027, men en stor
del af vaeksten i 2026 skyldes en meget gunstig udvikling over det seneste
ar. Dansk gkonomi skennes at opleve taet pa stilstand hen over

Krigen i Mellemgsten har stor betydning for vaeksten i dansk gkonomi
Betydningen af udsving i olieprisen pa dansk BNP, kaedede 2020-priser
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Anm.: Det er i scenarierne antaget, at olieprisen sges/mindskes med 10(20) dollars pr. tande i hele prognoseperioden. Renterne
haeves/saenkes med 25(50) basispoint mens eksportmarkedsvaeksten reduceres/ages som folge af aendret vaekst i udlandet. | hoved-
scenariet ligger olieprisen i gns. pa 103 dollars pr. tende i 2. kvartal 2026 og falder gradvist ned mod 75 dollars ved udgangen af 2027
Kilde: DI-beregninger pa Nationalbankens MONA-model
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Andringer i olieprisen
kan fa stor betydning
for vaeksten

Olieprisen op over 110
dollars pr. tende

Olieprisen kommer
ikke hurtigt tilbage

sommerhalvaret og ferst komme op i tempo i den sidste del af aret og ind i
2027 i takt med, at olieprisen forventeligt begynder at aftage igen. Den sam-
lede vaekst fra 2025 til 2026 pa 2,1 pct. daekker saledes over en vaekst pa
blot 0,8 pct. fra slutningen af 2025 til slutningen af 2026. Dette skyldes isaer
lukningen af Hormuzstraedet og de stigende oliepriser, der betyder, at infla-
tionen stiger, rentestigninger rykker teettere pa og efterspergslen i bade
Danmark og udlandet svaekkes. Krigen i Mellemasten har dermed betyde-
lige konsekvenser for dansk gkonomi. Dansk gkonomi skennes allerede nu
at blive svaekket med 23 mia. kr.", og den regning kan blive mindre eller
sterre afhaengigt at situationen i Mellemasten.

Vaeksten skennes at vaere ganske svag i lobet af 2026, og derfor kan yderli-
gere stigninger i olieprisen sende dansk gkonomii en teknisk recession, med
to kvartaler i treek med negativ vaekst. Omvendst vil en snarlig genabning af
Hormuzstraedet og lavere oliepriser kunne styrke konjunktursituationen og
sende vaeksten op over to pct. om aret.

Der hersker aktuelt meget stor usikkerhed om olieprisen, som pa daglig ba-
sis kan svinge op og ned med 5-10 dollars pr. tende. Den fremadrettede olie-
pris har stor betydning for vaeksten i de kommende ar, hvilket er illustreret
ved nedenstdende fglsomhedsberegninger (se boks 1). Stiger olieprisen
med yderligere 10 dollars pr. tende hen over hele prognoseperiode, sa vil det
isoleret svaekke dansk BNP med knap 12 mia. kr. og reducere beskaeftigel-
sen med 11.000 personer i 2027.

Vedvarende forsyningsproblemer og sterre stigninger i olieprisen kan det fa
meget alvorlige konsekvenser for Danmark og verdensgkonomien. Ifalge
IMF kan det fore til global recession, med en vaekst i verdensgkonomien pa
under to procent, hvilket sidst er set under coronapandemien og Finanskri-
sen. Meget store stigninger i olieprisen kan fere til et kraftigt fald i bade for-
brugs- og investeringslysten, hvilket vil accelerere nedgangen i skonomien.

Krig i Mellemgsten ager usikkerhed

Krigen i Mellemasten og lukningen af Hormuzstraedet har sendt oliepriserne
kraftigt i vejret. Pa ganske fa uger i starten af marts steg olieprisen fra under
70 til over 110 dollars pr. tende. Kort efter paske faldt olieprisen som felge
af den midlertidige vabenhvile, men priserne er steget igen i takt med at ha-
betom en hurtig aftale er svundet ind. Olieprisen har lavet store udsving over
de seneste to maneder.

Der er ingen tvivl om, at olieprisen vil holde sig pa et hgjt niveau et godt
stykke tid endnu. Det vil tage tid at fa skibstrafikken til at flyde normalt igen,
mens der samtidig er edelagt olieinfrastruktur, som skal genopbygges.

Dansk BNP skennes at vaere 23 mia. kr. lavere i 2027 i DI’s prognose end i Nationalbankens vurde-
ring af den gkonomiske udvikling i fraveer af hojere energipriser. Ifglge Nationalbankens prognose
fra 26. marts 2026 ville dansk skonomi vokse med 2,3 pct. i 2026 og yderligere 2,2 pct. i 2027 i
fravaeret af hojere energipriser.
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Kilde: Macrobond

Konsekvenserne og varigheden af krigen i Mellemasten er meget uforudsi-
gelig, og derfor er der ogsa ekstraordinaert stor usikkerhed om forsyningerne
igennem Hormuzstraedet og olieprisen, hvilket ogsa har betydning for vaek-
sten i verdensgkonomien og inflationen.

Over de seneste 2 maneder har olieprisen svinget op og ned i intervallet fra
teet pa 90 til op over 110 dollars pr. tende. Futurepriserne peger aktuelt pa,
at olieprisen vil holde sig teet pa 100 dollars pr. tende hen over sommeren og
aftage gradvist over prognoseperioden. De aktuelle futurepriser pa olie lig-
ger hojere end i ugen efter paske ogisaer markant hgjere end i starten af aret.

DI’s prognose er baseret pa den skennede udvikling i futurepriserne pa olie
fra d. 5 maj 2026. Der er dermed taget udgangspunkt i en oliepris pa 103
dollars pr. tende i 2. kvartal 2026 som gradvist faldt ned mod 75 dollars pr.
tende ved udgangen af 2027. Da der hersker ekstraordinzert stor usikkerhed
om iszr olieprisen, er prognosen suppleret med en falsomhedsberegning
(se boks 1), der viser konsekvenserne for vaeksten og inflationen ved en he-
jere eller lavere oliepris.

Inflationen presses op af stigende oliepriser

De stigende oliepriser har allerede vist sig tydeligt i priserne pa benzin og
diesel, som siden slutningen af februar er steget med 3-4 kr. pr. liter. Hojere
priser pa braendstof traekker isoleret set op i inflationen, men prisstigningen
kommer i forleengelse af den kraftige lempelse af elafgiften fra nytar. Samlet
set steg inflationen i Danmark fra 0,7 pct. i februar til 1,2 pct. i marts. Infla-
tionen er fortsat relativt lav i Danmark, men forbrugerpriserne skonnes at
stige i lebet af forarsmanederne.
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

| finansloven for 2026 blev der indgdet en politisk aftale om at afskaffe afgif-
terne pa kaffe og sukkervarer fra d. 1. juli 2026. Det er antaget, at en kom-
mende regering vil fremsaette et lovforslag om at vedtage afgiftslempel-
serne. De lavere afgifter vil deempe fodevarepriserne og dermed inflationen.
| lobet af 2027 vil udsigten til faldende oliepriser bidrage negativt til inflatio-
nen, mens det skonnes, at kerneinflationen vil stige lidt i takt med, at de he-
jere energipriser passerer igennem vaerdikaeden.

Den samlede inflation skennes at vaere pa 1,7 pct. i 2026 og 2,0 pct. i 2027.
Forventningerne til inflationen skal ses i lyset af enorm stor usikkerhed om
udviklingen i olieprisen og de afsmittende effekter pa de gvrige forbruger-
priser.

Boks 1: Felsomhedsberegning af aendringer af olieprisen

Som naevnt ovenfor er der betydelig uforudsigelighed i, hvordan olieprisen udvikler
sig i lebet af prognoseperioden. DI’s hovedscenarie for dansk skonomi er derfor her
suppleret med en falsomhedsberegning af effekterne, hvis prisen pa en tende olie
stiger eller falder med 10 dollars.

Stiger olieprisen med 10 dollars pr. tende i lobet af hele prognoseperiode, vil det
fore til hejere inflation, flere rentestigninger og mindre efterspergsel i bade Dan-
mark og udlandet. Felsomhedsberegningen viser, at vaeksten i dansk skonomi kan
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spiral. En stigning i olieprisen pa fx 30 dollars vil derfor have langt sterre effekt pa
inflationen, end hvad der svarer til 3 gange en forhgjelse pa 10 dollars.

Folsomhedsberegningerne viser, at erhvervsinvesteringerne og privatforbruget rea-
gerer negativt pa de hgjere oliepriser og de ekonomiske fglgevirkninger, men der
hersker usikkerhed om styrken af virksomhedernes og forbrugernes reaktion. Be-
regningerne er behaeftet med vanlig usikkerhed. Der er imidlertid szerlig usikkerhed
denne gang vedr. effekterne af treegheden i sakaldt sentiment. Dvs. hvor meget re-
agerer risikopraemierer pa investeringer og forbrug udover det, som olieprisen iso-
leret set ville tilsige. Store stigninger i olieprisen kan fare til et kraftigt fald i bade
forbrugstilbojeligheden og investeringslysten, hvilket vil accelerere nedgangen i
okonomien. Det betyder, at folsomhedsberegningerne ikke bare kan skaleres op
med samme faktor som oliepriserne stiger. Samtidig skal ovenstaende falsomheds-
beregninger ogsa ses i forleengelse af den i forvejen store stigning i olieprisen. Effek-
ter vil ikke veere lige sa store hvis olieprisen stiger fra 55 til 65 dollars pr. tende i en
normal konjunktursituation.

Svar fra DI’s Virksomhedspanel viser, at de geopolitiske spaendinger har faet hver
femte virksomhed til at droppe eller overveje at droppe nogle investeringer. Samti-
dig er forbrugertilliden i april faldet til det laveste niveau i seks maneder. Disse tal
bekraefter, at virksomheder og forbrugere reagerer negativt pa situationen.

DI’s prognose for vaeksten i de kommende ar

Dansk gkonomi er vokset kraftigt over de seneste to ar, hvor de 20 mest
vaerdiskabende globale virksomheder har leveret store bidrag til vaeksten.
Top-20-virksomhederne leverede et vaekstbidrag til dansk ekonomi pa hhv.
3,0 og 1,3 pct.point i 2024 og 2025, men dette skennes at aftage til 0,4
pct.point i 2026. Det er isaer medicinalindustrien, som har leveret store bi-
drag til vaeksten over de seneste ar. Novo Nordisk forventer faldende om-
saetning i 2026, men tilbagegangen er isaer drevet af store prisfald, mens der
er forventninger om salg af flere medicindoser. Derfor ventes medicinalin-
dustrien ogsa at bidrage positivt til vaeksten i 2026 og 2027.

Det aftagende vaekstbidrag fra de allersterste virksomheder betyder, at vaek-
sten i dansk skonomi bliver mere afhaengig af det avrige erhvervsliv. Der er
dog aktuelt mange virksomheder, som angiver, at deres produktion er be-
graenset af mangel pa efterspergsel. Usikkerheden er en stor barriere for
vaeksten, der bliver fortsat holdt igen med investeringerne, og eftersporgs-
len fra de naere eksportmarkeder er stadig svag. Det ovrige erhvervsliv kan
saledes ikke kompensere for vaekstnedgangen i top-20-virksomhederne, og
derfor bliver vaeksten ikke lige sé hgji2026 og 2027 som i de foregaende ar.

Samlet set skennes dansk eskonomi at saette tempoet lidt ned i 2026 og
2027, hvor der ventes en vaekst pa henholdsvis 2,1 0g 1,7 pct. Den relativt
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heje vaekst i 2026 daekker over hej vaekst over det seneste ar og en svag
vaekst igennem 2026. Samtidig er vaeksten i begge ar ogsa trukket op af
store bidrag fra stigende offentlige udgifter.

Lav gskonomisk vaekst igennem 2026
BNP i keedede 2025-priser, seesonkorrigeret arsniveau
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

Erhvervsinvesteringerne og boliginvesteringerne skennes at udvikle sig
svagt i 2026 i lyset af den store usikkerhed, stigende omkostninger og ud-
sigten til svagt stigende renter. Investeringerne skenne at komme lidt op i
tempo i 2027 i takt med, at den gkonomiske usikkerhed forhabentligt afta-
ger.

Eksporten skennes at stige i bade 2026 og 2027, men tempoet bliver lavere
end set over de seneste fem ar. Eksportvirksomhederne mgder udfordringer
pa flere fronter. Krigen i Mellemasten svaekker vaeksten i verdensgkono-
mien, mens de hgje toldmure omkring det amerikanske marked rammer den
store eksport til USA. Nye internationale prognoser fra bade ECB, OECD og
IMF viser, at eurozonen ogsa i de kommende ar vil opleve svag vaekst pa blot
cirka én pct. om aret.

Privatforbruget skennes i lebet af prognoseperioden at stige i takt med de
disponible indkomster, dog med en lavere hastighed i 2026 pa grund af den
store usikkerhed i verdensgkonomien. Stigende beskaeftigelse, fremgang i
reallennen samt lavere skatter og afgifter giver husholdningerne et sterre ra-
dighedsbelgb, som de ventes at omszette til fremgang i privatforbruget.
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Eftersporgsel og udbud i dansk skonomi

Niveau

2025 2025 2026 2027

Mia. kr. Meengdemeessig aendring, pct.
Privat forbrug 1.337 2,3 1,8 2,5
Offentligt forbrug 711 1,5 5,2 45
Faste bruttoinvesteringer 669 -3,5 23 3,6
Boliginvesteringer 139 1,0 -1,1 2,7
Erhvervsinvesteringer ekskl. skibe 411 -6,9 11 2,8
Offentlige investeringer 102 8,2 10,9 9,1
Lagerinvesteringer 8 0,0 -0,3 0,0
Eksport af varer og tjenester 2.148 3,0 3.9 2,6
Import af varer og tjenester 1.810 -0,3 4.8 5,0
Bruttonationalprodukt 3.063 2,9 21 1,7

Note: Zndringer i lagerinvesteringer i pct. af bruttonationalproduktet det foregaende ar
Kilde: Danmarks Statistik og DI

Der er udsigt til en meget stor stigning i bade det offentlige forbrug og inve-
steringer i bade 2026 og 2027. Det offentlige forbrug skennes at stige med
cirka fem pct. om aret, mens de offentlige investeringer vil stige med cirka ti
pct. om aret i lebet af prognoseperioden. Der vil isar blive brugt mange
penge pa forsvaret, men der er ogsa en paen vaekst i det evrige forbrug. Det
er forventet, at meget af det nye materiel til forsvaret bliver kebt i udlandet,
og derfor stiger importen meget i lobet af prognoseperioden.
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Store offentlige udgifter bidrager til vaeksten i prognoseperioden
Bidrag til realvaeksten i dansk gkonomi, opgjort i keedede 2020-priser
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Anm.: Bidraget til vaeksten fra de offentlige udgifter, deekker over bvt i den offentlige sektor som typisk kommer via offentligt ansatte,
mens offentlige udgifter til varekab og investeringer som typisk udferes af private virksomheder eller importeres. Der er antaget et

importindhold pa 80 pct. i forsvarsinvesteringer og 50 pct. i varekeb til forsvaret.
Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

Beskaeftigelsen steg sidste ar med 38.000 personer, men skennes nu at
stige med 22.000 personer i 2026 og 16.000 personer i 2027. Ledigheden
skennes at stige med over 20.000 personer hen over prognoseperioden,
men en stor del af den stigende ledighed skyldes tekniske a&ndringer af visi-
tationskategorierne i beskaeftigelsessystemet.

Udviklingen i de centrale hovedstorrelser i dansk ekonomi bliver gennem-
gdet mere detaljeret i det efterfolgende bilag.
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| det felgende gennemgas udviklingen i centrale dele af dansk gkonomi.

Eksporten svaekkes af krigen i Mellemgsten
Efter et par ar med meget hoj vaekst i eksporten er der udsigt til mere af-
deempet vaekst i 2026 og 2027.

Eksporten er over de seneste fem ar iszer blevet laftet af Danmarks 20 mest
vaerdiskabende globale virksomheder, som har haft massiv fremgang i ek-
sporten. Dette gaelder ikke mindst den del af eksporten, som kommer fra
varer, der bliver produceret og solgt i udlandet, og dermed slet ikke krydser
den danske graense (denne type af eksport kaldes ogsa for merchanting og
processing, M&P). Top 20-virksomhederne vil ogsa i 2026 og 2027 bidrage
positivt til eksporten og veeksten i dansk skonomi, men vaekstbidraget skan-
nes at aftage til det laveste niveau i seks ar?.

Industrieksporten kan ikke fastholde de seneste fem ars hgje vakst
Industrieksport i keedede 2025-priser, seesonkorrigeret arsniveau
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

Seerligt medicinalindustrien, med Novo Nordisk i spidsen, har vzeret afge-
rende for de seneste ars vaekst i dansk skonomi og eksporten. Der er en sti-
gende konkurrence pa det amerikanske marked, hvilket betyder lavere me-
dicinalpriser og et fald i omsaetningen i lobende priser. Den lavere

2 Top 20-virksomhederne gar et gear ned, men er stadig afgerende - DI
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omsaetning er drevet af prisfald, mens der ventes fremgang i de solgte
maengder i medicinalindustrien.

Eksporten har udviklet sig svagt i starten af 2026, nar den opggres i labende
priser, hvilket delvist skyldes faldende priser pa medicin og fragt, mens vaek-
sten i faste priser vurderes at vaere svagt positiv. | lebet af foraret vil krigen i
Mellemgsten svaekke tempoet i verdensgkonomien og dermed ogsa ekspor-
ten i lobet af prognoseperioden. Prognoser fra ECB, OECD og IMF viser en-
stemmigt, at tempoet i verdensekonomien bliver svaekket af krigen i Mel-
lemgsten og de stigende oliepriser.

Den samlede eksport af varer og tjenester er siden 2020 i gennemsnit steget
med 62 pct. om aret. Eksporten skennes at vokse med 3,9 pct. i 2026 og
2% pct. i2027.

Tempoet i eksporten gar ned
Eksport og import af varer og tjenester i keedede 2025-priser, saesonkorrigeret arsniveau
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

Importen skennes at stige med knap fem pct. i bade 2026 og 2027. Den
hoje vaekst i importen i lobet af prognoseperioden skal ses i lyset af den store
stigning i de offentlige udgifter til forsvaret. Indkebet af forsvarsmateriel har
et hgjtimportindhold, da meget af udstyret bliver produceret i udlandet. Der
hersker fortsat stor usikkerhed om, hvornar de store udgifter pa isaer for-
svarsmateriel pracist bliver udmentet, men disse vil fa stor betydning for
importen.

De naeste ars stigning i importen skal ogsa ses i forleengelse efter et par ar
med en meget svag udvikling i vareimporten ekskl. braendsel. Vareimporten
kom op i tempo i 2025, hvor der ogsa blev solgt flere varer i detailhandlen.
Det seneste ar har budt pa en fremgang i detailsalget pa 3,9 pct. De naeste

1
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ars fremgang i privatforbruget skennes at bidrage til den egede import af
varer og turistudgifter.

Pzen fremgang i privatforbruget

Privatforbruget toppede under corona, hvorefter det faldt gennem 2022 og
2023. Siden er det kommet op i omdrejninger igen med en stigning i 2024
pa 1,0 pct. og yderligere en stigning i 2025 pa 2,3 pct.

Siden midten af 2024 har forbrugernes tillid til skonomien bevaeget sigi en
negativ retning. Denne negative udvikling siden 2024 har iszer vaeret drevet
af stigende fodevarepriser og den generelle usikkerhed i verden. Samtidig
har USA’s toldkrig ogsa haft indflydelse. | slutningen af 2025 forbedrede til-
liden sig dog — men det var kun en stakket frist.

| lyset af krigen i Mellemgsten og de stigende energipriser bevaeger tilliden
til fremtiden sig igen i negativ retning. Som det har vaeret siden starten af
2025, er det iszer de indikatorer, der omhandler Danmarks skonomi, hvor
forbrugernes tillid er lav, mens forventningerne til egen skonomi ikke er lige
sa negative.

Krigen i Mellemgsten sender forbrugernes tillid nedad
Forbrugertillidsindikatoren

Nettotal
20

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

e [-orbrugertillidsindikatoren Personlige indikatorer e Samfundsindikatorer

Anm.: De personlige indikatorer er "Familiens gkonomiske situation i dag, sammenlignet med for et ar siden”,
"Familiens gkonomiske situation om et ar, sammenlignet med i dag" og "Anskaffelse af starre forbrugsgoder,
fordelagtigt for gjeblikket", mens samfundsindikatorer er "Danmarks gkonomiske situation i dag, sammenlignet med for
et ar siden" og "Danmarks gkonomiske situation om et ar, sammenlignet med i dag".

Kilde: Danmarks Statistik

Nedgangen i forbrugertilliden er dog ikke blevet omsat til en tilsvarende ned-
gang i privatforbruget. | 2025 var der i stedet en stigning i privatforbruget pa
2,3 pct. Her blev forbruget blandt andet loftet af et gget bilkeb blandt hus-
holdningerne.

Forbrugsmulighederne far et yderligere laft i 2026 med indfasningen af per-
sonskattereformen, som medferer en forhgjelse af beskaftigelsesfradraget
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Afgiftslettelser oger
forbrugsmulighe-
derne

Udsigten til hgjere
rente leegger en
damper pa privatfor-
bruget

og en forhgjelse af topskattegraensen. Derudover bliver overfgrselsindkom-
ster reguleret betydeligt op, hvilket iser kommer personer med lave ind-
komster til gode. Det vil pavirke privatforbruget positivt, da denne gruppe
ofte bruger en stigende indkomst pa forbrug.

Udover skattelettelser kommer der ogsa lempelser i afgifter, idet elafgiften
blev seenket markant den 1. januar 2026, og kaffe, chokolade samt sukker-
varer bliver afgiftsfri fra 1. juli 2026, hvis forslaget fra finansloven bliver en-
deligt vedtaget. Afgiftslempelserne gger indkomsternes kebekraft og der-
med privatforbruget.

Krigen i Mellemesten traekker til gengzeld i modsat retning. Udover den glo-
bale usikkerhed medferer krigen ogsa markante stigninger i energipriserne.
Det lzegger en deemper pa forbruget, da de stigende energipriser begraenser
mulighederne for andet forbrug. Hvis krigen traekker ud, vil de stigende
energipriser forplante sig til generel inflation og dermed laegge et nedadga-
ende pres pa reallgnnen.

Efter at renterne faldti 2025, har krigen i Mellemosten og de stigende ener-
gipriser skabt et opadgaende pres pa renterne. Vi er derfor gaet fra at for-
vente uzendrede renter til nu at se en sandsynlighed for cirka to renteforhe-
jelser over det naeste ar. Det laegger isoleret set en deemper pa privatforbru-
get.

Markedsforventninger til pengepolitiske renter
Udvikling i pengepolitiske renter og forventninger til udvikling

Procent
6

5
FED

Coeesttttrsenen,,,
.

o & *
£
2 304

2020 2021 2022 r 2023 2024 2025 2026 2027

Anm.: Renteforventningerne er baseret pa ESTR-swaps og Fed Funds Futures d. 27. april 2026
Kilde: Macrobond

Nedgangen i forbrugertilliden risikerer at l;egge en deemper pa investeringer
i sterre forbrugsgoder som fx biler. Samtidig forventes et skift mod mindre
biler, hvilket sker lebende i takt med, at udbuddet af mindre elbiler bliver
storre. Det kommer til at traekke privatforbruget en smule ned.
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Stigning i privatfor-
bruget pa 1,8 pct. i
2026 stigende til 2,5
pct. i 2027

Forbrugskvoten fast-
holdes pa et lavt ni-
veau

Afdaempet udvikling i
virksomhedernes ma-
terielinvesteringer...

Samlet set forventes en stigning i privatforbruget pa 1,8 pct. i 2026, stigende
til 2,5 pct. i 2027, i takt med at usikkerheden fra krigen i Mellemeasten bliver
mindre.

Privatforbruget stiger, mens forbrugskvoten stadig er lav
Privatforbrug, keedede 2025-priser samt forbrugskvoten

Mia. kr.
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- Privatforbrug, venstre akse Forbrugskvote, hgjre akse

Anm.: Den senest kendte observation er 4. kvartal 2025.
Kilde: Danmarks Statistik og DI

Selvom der er udsigt til stigende indkomster i husholdningerne, vil den store
usikkerhed betyde, at husholdningerne fortsat kun vil forbruge en relativt
lille andel af deres disponible indkomst. Husholdningerne fortsaetter med at
spare op, og dermed vil forbrugskvoten fortsat ligge pa et lavt niveau.

Fortsat afdeempet udvikling i materielinvesteringerne
Virksomhedernes materielinvesteringer har i det seneste ar udviklet sig af-
daempet pa grund af den vedvarende usikkerhed om udviklingen i verdens-
pkonomien. Det gzelder saerligt virksomhedernes investeringer i maskiner
og transportmidler, hvorimod investeringerne i intellektuelle rettigheder
(som bl.a. omfatter forskning og udvikling samt computersoftware) har lig-
get mere stabilt.

Krigen i Mellemosten har medfert fornyet usikkerhed, hvilket laegger en fort-
sat deemper pa virksomhedernes investeringslyst, da det ger det vanskeli-
gere for dem at planlaegge fremtidige investeringer. Nye svar fra DI’s Virk-
somhedspanel viser, at mere end hver femte danske virksomhed har valgt at
udskyde eller helt droppe deres planlagte investeringer som folge af de geo-
politiske spaendinger, hvor szerligt eksportvirksomhederne er tilbagehol-
dende. Pa trods af dette peger Danmarks Statistiks erhvervstillidsindikator
dog fortsat pa fremgang i industrien, om end optimismen i hej grad er drevet
af medicinalindustrien.
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... som vil fortsaette ind
i 2026. Investeringerne
kommer op i et hgjere
tempo i 2027

Geopolitisk uro bremser investeringerne i hver femte virksomhed
Har geopolitiske spaendinger fart til, at din virksomhed har udskudt eller helt droppet
planlagte investeringer? Angiv gerne flere svar

Procent, beskaeftigelsesvaegtede svar

80
70 +
63
60 +
50 +
40 1
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30 + |
[N 1
20 +
12
0T 5 4 3
0 || || | .
Vi har ikke planlagt  Nej - vi pateenker  Ja—investeringeri  Ja—fusionerog  Ja-—i ingeri Ja-investeringer i
investeringer stadig at gennemfore nye fysiske opkeb af andre  nye markeder (uden digitale lasninger,
planlagte produktionsfaciliteter  virksomheder for Danmark) herunder cloud eller
investeringer (i Danmark) Al (i Danmark)

Anm.: Virksomheder, som har svaret ved ikke pa spergsmalet, er udeladt.
Kilde: DI's Virksomhedspanel, marts 2026

Virksomhedernes investeringer i maskiner, transportmidler (ekskl. skibe) og
intellektuelle rettigheder forventes at stige med 0,5 pct. i ar og 3,3 pct. i
2027. Den afdeempede fremgang i ar skyldes dels udskydelse af investerin-
ger, men ogsa at vaeksten i landets storste virksomheder bremser kraftigt op
i 2026.% Denne szrlige gruppe af virksomheder, som star for en betydelig
andel af de samlede private investeringer i Danmark, vil dog fortsat give et
vaesentligt bidrag til vaeksten i dansk skonomi og understatte materielinve-
steringerne, men det vil ske i et mindre omfang end tidligere.

Med den afdeempede udvikling i investeringerne over de naeste par ar ventes
investeringskvoten at stige svagt og vil folge det historiske gennemsnit i pe-
rioden 2005-2025. Der er imidlertid stor usikkerhed forbundet med virk-
somhedernes investeringer afhaengig af, hvordan konflikten i Mellemasten
udvikler sig. Pa trods af den geopolitiske usikkerhed og uforudsigeligheden
om udviklingen i verdensekonomien er der dog ogsa en erkendelse hos
mange virksomheder om, at der efter nogle ars stilstand igen er behov for at
investere i nye lgsninger inden for bl.a. gren omstilling og nye teknologier.

3 se Dl-analyse (2026): Top 20-virksomhederne gdr et gear ned, men er stadg afgorende.
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Stigende omkostnin-
ger bremser bolig-
byggeriet i 2026

Afdaempet fremgang i materielinvesteringerne de kommende ar
Materielinvesteringer i private byerverv i keedede 2025-priser, seesonkorrigeret niveau
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

Hgjere renter og materialepriser bremser boligbyggeriet

De senere ar har boliginvesteringerne ligget forholdsvis fladt. | 2025 blev det
til en vaekst pa 1,0 pct. Selv om de seneste ars stigende huspriser isoleret set
traekker i retning af sterre boliginvesteringer i de kommende ar, ventes sti-
gende byggeomkostninger og hojere realkreditrenter omvendt at traekke bo-
ligbyggeriet ned i prognoseperioden. | 2026 ventes et fald i boliginvesterin-
gerne pa1,1pct. | 2027 ventes boligbyggeriet at genvinde en del af det tabte,
sa boliginvesteringerne vokser med 2,7 pct.

Udsigt til stilstand i boligbyggeriet i de kommende ar
Bygge- og anlaegsinvesteringer i keedede 2025-priser

Mia. kr. saesonkorrigeret arsniveau
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m Boliginvesteringer
Offentlige bygge og anlaegsinvesteringer
Anm.: Tal for 2026 og 2027 er DI's skgn. = Private bygge og anlaegsinvesteringer
Kilde: Danmarks Statistik og DI
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Boligbyggeriet gik
frem i 2026, men nu
bliver det dyrere at

bygge..

.. og fortsatte materi-
aleprisstigninger kan
holde boligbyggeriet
nede i hele progno-
seperioden

Hoj renoveringsaktivi-
tet holder handen un-
der boliginvesterin-
gerne

Store igangvaerende
projekter sikrer hgj
aktivitet i erhverve-
nes byggeinvesterin-
ger

Forsvar og infrastruk-
tur skaber vaekst i of-
fentligt byggeri

Flere ar med faldende boligbyggeri blev i 2025 vendt, sa der for ferste gang
siden 2021 var vaekst i antallet af opferte boliger. Vaeksten blev understottet
af stigende boligpriser samtidig med, at materialepriserne havde stabiliseret
sig, og realkreditrenterne var faldet over en arraekke. Ved begyndelsen af
2026 er der dog tegn pa, at medvinden til boligbyggeriet er slut for nu. Den
korte rente pa realkreditobligationer er steget med 1,8 pct.point siden nytar,
og producentprisen pa nyopferte huse var allerede stigende i slutningen af
2025. Prisen pa de energitunge byggematerialer reagerer erfaringsmaessigt
hurtigt pa stigende energipriser, og dermed ventes nybyggeri i labet af 2026
at blive vaesentligt mindre attraktivt sammenlignet med keb af en eksiste-
rende bolig. Sidst pa aret og i 2027 forventes dog en vis indhentning af til-
bageslaget.

Boligbyggeriet er saerdeles felsomt over for udsving i renter og byggeom-
kostninger, hvor sma ryk hurtigt kan blive afgerende for, om gkonomien i et
byggeprojekt er holdbar eller ej. Vedvarende hgje energipriser, der ferer til
en leengere periode med hgje priser pa byggematerialer, og som far storre
indvirkning pa realkreditrenterne, kan derfor udsaette den ventede indhent-
ning i boligbyggeriet til efter prognoseperioden.

Ud over nybyggeriet daekker boliginvesteringerne ogsa over de storre reno-
veringer, der bidrager til at forhgje vaerdien pa eksisterende boliger. Reno-
veringsmarkedet er allerede praeget af hgj aktivitet med mangel pa arbejds-
kraft i seerligt installationsfagene og vurderes at vaere mindre fglsomt over
for stigende materialepriser. | kraft af den store aktivitet pa boligmarkedet
og de seneste ars stigende radighedsbelgb i husholdningerne forventes det,
at renoveringsaktiviteten vil fortsaette i hejt tempo i de kommende ar.

| virksomhederne ventes byggeaktiviteten over prognoseperioden isaer at
vaere trukket af de store fabriksbyggerier, der for gjeblikket pagaribl.a. Novo
Nordisk og Fujifilm. Tilbageholdende investeringsforventninger i det gvrige
erhvervsliv gor, at der ventes en mindre nedgang i erhvervenes byggeaktivi-
tet, efterhanden som de store fabriksanlaeg faerdiggeres. Udbygninger af el-
og fiernvarmenettet samt byggerierne pa Femern-forbindelsen ger, at er-
hvervenes anlaegsinvesteringer ventes at vaere pa et vedvarende hgjt niveau
over prognoseperioden. Da der i hgj grad er tale om igangvaerende bygge-
rier, vurderes fglsomheden over for materialeprisstigninger at veere mindre
end i boligbyggeriet.

Endelig forventes en hgj vaekst i de offentlige bygge- og anlaegsinvesteringer
over prognoseperioden, som delvis vil kompensere for nedgangen i den pri-
vate investeringseftersporgsel. Den stigende offentlige efterspargsel i de
kommende ar skyldes seerligt nybyggerier og renoveringer pa landets kaser-
ner. Flere store infrastrukturprojekter bidrager dog ogsa til, at de offentlige
anlaegsinvesteringer allerede nu er pa et hejt niveau, og det ventes at fort-
saette over prognoseperioden.
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Lavere forbrug end
ventet i 2025 bliver
indhentet i 2026

Hgj veekst i de offent-
lige varekeab til forsva-
ret

Forventninger til udviklingen i bygge- og anlaegsinvesteringerne

Niveau 2025 2025 2026 2027

Mia. Kr.| Procentvis maengdeaendring
Boliginvesteringer 139 1,0 -1,1 2,7
@dwrige bygge- og anleegsinvesteringer 178 -0,9 3,2 3,0
- Erhvervenes bygge- og anlaegsinvesteringer 134 2,5 1,6 0,5
- Offentlige bygge- og anleegsinvesteringer 44 -10,0 8,0 10,0
Bygge- og anlaegsinvesteringer i alt 317 -0,1 1,5 2,6

Anm.: Tal for 2026 og 2027 er DI's sken.
Kilde: Danmarks Statistik og DI

Hoj vaekst i de offentlige udgifter

| nervaerende prognose er det lagt til grund, at det offentlige forbrug i 2026
og 2027 felger forventningerne i Finansministeriets 2035-forlgb fra februar
2026.

De forelgbige nationalregnskabstal for 2025 viser imidlertid, at det offent-
lige forbrug i lebende priser var ca. 16 mia. kr. lavere end forventet i Finans-
ministeriets 2035-forleb fra februar 2026. Det lavere forbrug i 2025 bety-
der, at det kraever en realvaeksten i det offentlige forbrug pa godt 5 pct. at
na det skennede niveau i 2026, mens der i Finansministeriets 2035-forlgb
var en vaekst pa godt 3 pct. | 2027 forventes en vaekst i det offentlige forbrug
pa 4,5 pct.

Bade i 2026 og 2027 er vaeksten i det offentlige forbrug i hej grad drevet af
et stigende offentligt varekeb. | perioden 2025-2027 skennes godt 2/3 af
vaeksten i det offentlige forbrug at komme fra et stigende varekeb. Omkring
3/4 af vaeksten i varekebet forventes at ske pa forsvarsomradet, hvilket skal
ses i lyset af accelerationsfonden og malet om at efterleve NATO-malsaet-
ningen pa 3,5 pct. af BNP, som betyder, at der afsaettes yderligere godt 20
mia. kr. til forsvar og sikkerhed i 2027.
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Stor usikkerhed om ti-
mingen af de offent-
lige investeringer

Flere ar med hgj
vaekst i de offentlige
investeringer

Stigende varekeb fra iser forsvar driver vaksten i det offentlige forbrug
Offentligt varekeb, 2015-2027
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Kilde: Danmarks Statistik og Dl

Generelt er der forholdsvis stor usikkerhed om investeringsniveauet, fordi
leveringsforstyrrelser og uforudsete komplikationer kan medfere, at investe-
ringer tidsforskydes mellem arene. Denne usikkerhed gaelder seerligt i disse
ar, hvor der foretages store offentlige investeringer i fly, skibe og andet mili-
teert udstyr. Danmarks Statistik har fx peget pa, at der var forudbetalinger
pa forsvarets omrade pa omkring 28 mia. kr., som endnu ikke indgar i de
offentlige udgifter, da belgbet forst udgiftsfores, nar leverancen har fundet
sted.

| prognosen er det lagt til grund, at de offentlige investeringer folger det no-
minelle niveau i Finansministeriets opdaterede 2035-grundforlgb fra fe-
bruar 2026. De forelgbige nationalregnskabstal for 2025 viser dog, at de of-
fentlige investeringer var ca. 5 mia. kr. lavere (i lebende priser) end forventet
i Finansministeriets 2035-forlgb fra februar 2026.

Det lavere investeringsniveau i 2025 betyder, at realvaeksten i de offentlige
investeringer skennes til ca. 11 pct. i 2026, hvilket er noget hojere end i Fi-
nansministeriets 2035-forlob. | 2027 forventes en vaekst i de offentlige inve-
steringer pa knap 9 pct.

| 2025 var arsgennemsnittet for den offentlige beskaeftigelse 884.400 per-
soner (opgjort efter nationalregnskabet). Arsgennemsnittet daekker dog
over, at beskaeftigelsen ultimo 2025 var omkring 10.000 personer hgjere
end ved arets start.
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Udsigt til markant
flere offentligt ansatte
2027

Mangel pa arbejds-
kraft er ikke lzengere
usaedvanlig hg;j

Mere end 3 mio. lgn-
modtagere i 2%z ar

| nervaerende prognose forventes den offentlige beskaeftigelse at vaere om-
trent uaendret gennem 2026, sa arsgennemsnittet lander pa 890.000 per-
soner i 2026. Det er ca. 4.000 personer hgjere end i Finansministeriets op-
daterede 2035-grundforleb fra februar 2026. | 2027 forventes den offent-
lige beskaeftigelse at stige yderligere til 901.000 personer, saledes det svarer
til niveauet i Finansministeriets opdaterede 2035-grundforlgb.

Arbejdsmarkedet ser fortsat staerkt ud

Arbejdsmarkedet fremstar fortsat staerkt, og der er ikke nogen klare tegn pa,
at vi star over for en forvaerring pa kort sigt. Beskaeftigelse er faldet i indu-
strien de farste par maneder af 2026, men faldet er hovedsageligt en konse-
kvens af fyringsrunden i Novo i efteraret. Krigen i Mellemesten og den fort-
satte usikkerhed omkring olieprisen er dog med til at @ge usikkerheden om-
kring udviklingen i den naermeste fremtid.

Andelen af virksomheder med produktionsbegraensninger pa grund af man-
gel pa arbejdskraft er aktuelt omkring 17 pct. Samme niveauer havde vi til-
bage midti 2018, sa det er ikke leengere rimeligt at tale om usaedvanligt hoje
niveauer for mangel pa medarbejdere. Der er i gjeblikket markant flere virk-
somheder, som angiver mangel pa efterspergsel som en produktionsbe-
graensning.

Mangel pa efterspergsel er et sterre problem end mangel pa arbejdskraft

Produktionsbegrasnsninger pga. mangel pa arbejdskraft og efterspergsel - april 2026
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Anm.: Tallene er baseret pa andele i industri, service og bygge og anlasg og veegtet efter antallet af lenmodtagere i brancherme
Kilde: Danmarks Statistik

Antallet af lanmodtagere har ligget over 3 millioner i to og et halvt ar. | det
seneste ar har stigningen vaeret pa 22.000 i den private sektor og 10.000 i
det offentlige. Beskaeftigelsesvaeksten skennes at aftage lidt igennem 2026,
hvor vaeksten i gkonomien ogsa er lav, inden der kommer lidt mere fart pa
igeni2027.
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92.000 ledige

Mange ar med hgj vaekst i beskaftigelsen
Antal beskeeftigede, saesonkorrigeret
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Kilde: Danmarks Statistik og DI-beregninger

DI forventer, at beskaeftigelsen i lobet af prognoseperioden vil stige i et la-
vere tempo end i de seneste ar, og det vil ogsa i hojere grad vaere den offent-
lige sektor, der vil drive stigningen. Beskaeftigelsen i den private sektor skon-
nes at stagnere lidt i lobet af 2026, stigningen i arsniveauet er i hoj grad dre-
vet af stigende beskaftigelse igennem 2025 og ind i starten af 2026. 1 2027
forventes den private sektor igen at ege antallet af lsnmodtagere, men der
er isaer forventning om flere offentligt ansatte.

Udviklingen pa arbejdsmarkedet
AEndringeri 1.000 personer

2025 2026 2027

Beskeettigelse 38 22 16
- Selvstaendige 1 1 -1
- Offentlig sektor 7 5 11

- Privat sektor 30 15 6
Bruttoledige 1 5 16
Arbejdsstyrke 38 26 30

Kilde: Danmarks Statistik og DI

| marts 2026 var der i alt 92.000 ledige svarende til en ledighedsprocent pa
3,0. Antallet af ledige er samlet set steget med 20.000 personer siden bun-
den i april 2022, hvor ledighedsprocenten var pa 2,4. Ledigheden er steget
med 3.000 personer i de forste tre maneder af 2026, hvor noget af stignin-
gen formentlig fortsat kan tilskrives hardt vintervejr.
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Den svagt stigende tendens i ledigheden fortsaetter

Fuldtidsledige i tusinde personer (saesonkorrigeret) - marts 2026
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Kilde: Danmarks Statistik

Tendensen i ledighedsudviklingen forventes at vaere svagt stigende med
5.000 flere ledige i 2026. Omkring ledigheden er det vigtigt at bemaerke, at
deri 2027 er udsigt til en betydelig stigning af tekniske arsager. Det skyldes
primaert, at beskaeftigelsesreformen indeholder andringer af visitationska-
tegorierne i beskaftigelsessystemet, som forventes at indebzere, at flere
personer fremover vil registreres i opgerelsen af bruttoledige. Det folger af,
at flere forventes at blive visiteret som jobparate, nar visitationskategorien
uddannelsesparat for de unge afskaffes som led i reformen, som i dag ikke
indgariopgerelsen af ledige. Naesten hele stigningen i ledigheden pa 16.000
i 2027 kan tilskrives disse tekniske a&ndringer.
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Sadan har vi gjort

Prognosen bygger pa offentliggjort dansk og international statistik om nati-
onalregnskab, udenrigshandel, finansielle forhold mv. Til udarbejdelsen af
prognosen er den makrogkonomiske model MONA anvendt. MONA er ud-
viklet af Danmarks Nationalbank. Prognosen er dog alene DI’s ansvar og vur-
dering. Prognosen er baseret pa tilgengelige data frem til d. 7. maj 2026.

Prognosen er udarbejdet af:

e Chefgkonom Allan S@rensen, als@di.dk

e Chefanalytiker, Andreas Fernstrem, afe@di.dk

e Chefkonsulent, Asger Bjerg Pedersen, asbp@di.dk
e Analysechef, Claus Aastrup Seidelin, clas@di.dk

e  Chefkonsulent, Joacim Madsen, jimad@di.dk

e Chefanalytiker, Mads Borregaard, madb@di.dk

e  Chefkonsulent, Michael Markman, mian@di.dk

o Fagleder, Thomas Klintefelt, thok@di.dk

e Konsulent, Troels Chr. Nielsen Boesen, trbo@di.dk
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