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Pejlemærker for dansk økonomi december 2023 
Meget peger på en ”blød landing” for dansk økonomi. Der er udsigt til afmat-

ning og vækstpause de næste par år, men arbejdsmarkedet er bomstærkt, og de 

offentlige finanser meget sunde. Inflationen er under kontrol og vil nærme sig 

2 pct. i løbet af de næste år. Der er udsigt til pæne stigninger i reallønnen. 

  

Hovedpointer 

• Lille fremgang i reallønnen i 2023 på 0,4-0,9 pct og udsigt til pæne real-

lønsstigninger i 2024 og 2025. De seneste løntal på DA’s område viser en 

lønstigning på 4,9 pct. i 3. kvt. 2023. 

 

• Efter en pæn BNP-vækst på godt 3 pct. i 2022 skønnes væksten i 2023 

mere moderat til 1,2-1,7 pct. Væksten forventes at blive ca. 1 pct. årligt i 

2024 og 2025. 

 

• For hele 2023 skønnes inflationen til at lande på 3,4-3,8 pct. Inflationen 

skønnes til at falde de næste par år ned mod et hæderligt niveau på 1,7-

2,1 pct. i 2025. 

 

• Det danske arbejdsmarked har vist sig utrolig stærkt og robust. Beskæfti-

gelsen har slået rekord og rundede 3 mio. lønmodtagere i september. Le-

digheden ligger stadig på et meget lavt niveau, 2,9 pct. i september. Ud-

sigt til svagt stigende ledighed i 2024 og 2025. 

 

• Sunde offentlige finanser i 2023 og de kommende år. Betydeligt overskud 

på betalingsbalancen og den strukturelle saldo. Stor offentlig nettoformue 

og lav ØMU-gæld. Der er udsigt til en robust offentlig økonomi på lang 

sigt, også selv om demografien trækker i retning af flere ældre og færre 

erhvervsaktive.  

 

• Verdensøkonomien oplevede en afmatning i 2023. Der er udsigt til vækst-

pause de næste par år – men også til, at inflationen kommer under kontrol, 

og renterne vil falde. Særligt den amerikanske økonomi ser ud til at stå 

godt. Sammenlignet med relevante økonomier, er de økonomiske udsigter 

mere gunstige i Danmark.  
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Svag stigning i reallønnen i 2023 – men udsigt til pæn fremgang de næste par 

år 

På bagkant af en pæn BNP-vækst i 2022 er væksten i dansk økonomi i 2023 mere moderat. Ikke 

desto mindre er arbejdsmarkedet fortsat rigtig stærkt med rekordhøj beskæftigelse og lav ledig-

hed. Samtidig har den massive inflation gennem de seneste par år udhulet danske lønmodtage-

res købekraft. Inflationen lader dog nu til at være under kontrol. Det betyder også, at renterne 

kan falde de kommende år, idet renterne holdes høje for at inddæmme inflationen. 

Et stærkt arbejdsmarked med høj inflation lægger et opadgående pres på lønningerne. Dette 

var baggrundstæppet for de private overenskomstforhandlinger i starten af året. Forligene 

endte med den største økonomiske ramme i mange år, og der forventes lønstigninger på i alt 

10-12 pct. i 2023 og 2024. De seneste løntal på DA’s område viser en lønstigning på 4,9 pct. i 3. 

kvt. 2023. Dette er forventeligt set i lyset af de private overenskomstforlig, hvor konverteringen 

af pensionsbidraget i juni hævede lønnen med to procent, foruden de i øvrigt aftalte tre pro-

cent. Det er en historisk høj lønvækst.  

Efter en stor tilbagegang i reallønsudviklingen i 2022 på 4-5 pct. er der nu udsigt til en lille frem-

gang i reallønnen i 2023 på 0,4-0,9 pct. Økonomiministeriets (ØM) lønprognose er den mest po-

sitive af de tre prognosemageres (de to andre er De Økonomiske Råd og Nationalbanken). Dette 

hænger givetvis sammen med, at ØM’s analyse er den nyeste, hvorfor de har kunne inkorporere 

de lave inflationstal de sidste par måneder. ØM skønner nemlig inflationen i 2023 en anelse la-

vere end de andre prognosemagere, hvilket slår ud i et højere skøn for reallønsudviklingen. I 

2024 skønnes en pæn fremgang i reallønnen på mellem 2,7-3,3 pct. Prognosemagernes skøn for 

2025 er ligeledes positivt, men ret forskelligt. Nationalbanken (NB) og ØM skønner en realløns-

udvikling på 1,3 pct. i 2025, mens De Økonomiske Råd (DØR) skønner en fremgang på 2,9 pct. 

Disse skøn er meget følsomme over for forventningerne til inflationen og derfor forbundet med 

usikkerhed. 

Med udsigt til en afdæmpet BNP-vækst i år og de næste år, men en inflation, som lader til at 

have normaliseret sig, er risikoen for en løn- og prisspiral – dvs. et krisescenarie, hvor priser og 

lønninger presser hinanden op, indtil økonomien bryder sammen – fortsat lille. Dette understre-

ges af, at dansk konkurrenceevne forsat vurderes som den bedste i verden, jf. rapporten fra juni 

af Management Development (IMD).  
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Tabel 1. Lønprognoser 

  NB DØR ØM 

Lønstigninger (pct.) 

2023 4,2 4,5 4,3 

2024 5,7 5,9 5,4 

2025 3,9 4,6 3,4 

Prisstigninger (pct.) 

2023 3,8 3,8 3,4 

2024 3,0 2,6 2,8 

2025 2,6 1,7 2,1 

Reallønsudvikling (pct.) 

2023 0,4 0,7 0,9 

2024 2,7 3,3 2,6 

2025 1,3 2,9 1,3 

Kilde: ØM: Økonomisk redegørelse, december 2023. DØR: Dansk Økonomi, efterår 2023. NB: Udsigter for dansk økonomi, sep-

tember 2023 

 

Udsigt til lav BNP-vækst de næste år – men med faldende inflation 

Dansk økonomi har vist gode takter gennem 2023 – særligt set i lyset af de dystre forventninger 

i slutningen af 2022, hvor mange forventede store fald i beskæftigelsen og høj ledighed. I for-

året opdaterede prognosemagerne deres forventninger til 2023, men også disse skøn har un-

dervurderet økonomien. Således skønnes BNP-væksten for 2023 nu højere, og inflationen la-

vere. Alt peger nu på en ”blød landing” for dansk økonomi, hvor transitionen fra højkonjunktur 

til mere moderat vækst sker i et langsomt og kontrolleret tempo – og med inflationen under 

kontrol. Således forventes BNP-væksten at ligge på et lavt niveau de næste år, men i en form, 

hvor økonomien går fra meget godt til godt nærmere end fra godt til skidt.  

 

BNP 

Efter en pæn BNP-vækst på godt 3 pct. i 2022 skønnes væksten i 2023 mere moderat til 1,2-1,7 

pct. Det er i den lave ende, men samtidig en opjustering i forhold til forventningerne i foråret, 

hvor fx ØM’s vækstskøn for 2023 var halvt så stort. For 2024 er prognosemagerne enige om en 

fortsat moderat vækst på 1,3-1,4 pct. For 2025 skønnes en vækst på i omegnen af 1 pct. 
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Figur 1. Udsigt til lav vækst de næste år 

 

 
 

Kilde: ØM: Økonomisk redegørelse, december 2023. DØR: Dansk Økonomi, efterår 2023. NB: Udsigter for dansk økonomi, sep-

tember 2023  

 

Medicinalindustrien har haft en massiv indflydelse på væksten i dansk økonomi på det seneste – 

så stor, at DØR vurderer, at økonomien ville have oplevet nulvækst siden 2021 uden fremgan-

gen i medicinalindustrien. Det er værd at have in mente, at meget af produktionen foregår hos 

underleverandører i udlandet, og derfor har medicinalindustrien ikke så stor effekt på det dan-

ske arbejdsmarked. Det betyder, at den store vækst i beskæftigelsen, som vi har set de senere 

år, er bredt funderet og ikke kun udtryk for vækst i medicinalindustrien.  

 

Inflation 

Inflationen har været den største makroøkonomiske udfordring i dansk økonomi de sidste par 

år. Inflationen toppede i oktober 2022 på 10,1 pct., hvilket var den højeste årsstigning siden 

1982. Siden er inflationen faldet markant. Senest tal er for november 2023, hvor inflationen var 

0,6 pct. Kerneinflationen – dvs. inflation ekskl. ikke-forarbejdede fødevarer og energi – ligger no-

get højere, på 3,0 pct. i november, men er faldende. For hele 2023 skønnes inflationen til at 

lande på 3,4-3,8 pct, og i 2024 skønnes inflationen til 2,6-3,0 pct. I 2025 nærmer inflationen sig 

et hæderligt niveau på 1,7-2,1 pct. Inflationen lader til at være under kontrol. Dette ændrer dog 

ikke på, at der er sket en betydelig udhuling af købekraften de seneste par år. 
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Figur 2. Høj inflation i 2023, men udsigt til faldende inflation de næste år 

 

 
 

Kilde: ØM: Økonomisk redegørelse, december 2023. DØR: Dansk Økonomi, efterår 2023. NB: Udsigter for dansk økonomi, sep-

tember 2023  

 

Den faldende inflation bunder i flere ting. For det første har den europæiske centralbank (ECB) 

strammet den pengepolitiske skrue markant via store rentestigninger. Pointen med rentestignin-

ger er netop at lægge en dæmper på efterspørgslen og derved inflationen. ECB har hævet ren-

ten på 10 møder i træk til en indlånsrente på 4,0 pct., hvilket er det højeste niveau nogensinde. 

ECB valgte ikke at hæve renten på mødet d. 26. oktober 2023, for første gang siden rentestig-

ningerne begyndte i juli 2022. På det seneste møde i Styrelsesrådet d. 14. december blev renten 

ligeledes fastholdt på 4,0 pct. Danmarks Nationalbank har fulgt trop og hævet de danske renter 

(omtrent) tilsvarende1. Herved ser renterne altså ud til at være toppet – hvilket sker med afsæt i, 

at de massive rentestigninger langt om længe ser ud til at være slået igennem på forbrug, BNP, 

inflation mv. 

En anden væsentlig faktor for den faldende inflation er energipriserne, som er faldet markant 

det seneste år. Kerneinflationen er – som nævnt ovenfor – på 3,0 pct., hvilket er væsentligt 

 
1 Nationalbankens indlånsrente er på 3,6 pct. En af grundene til, at den danske rente er en 

anelse lavere end ECB’s er, at de danske husholdninger er mere følsomme overfor rentestigninger end an-

dre lande i Eurozonen, idet mange danskere har et boliglån med korte renter. 
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højere end inflationen. Dette vidner om, at faldet i inflationen i høj grad er drevet af faldende 

energipriser (el og gas). 

 

Arbejdsmarkedet 

Det danske arbejdsmarked har vist sig utrolig stærkt de sidste par år og fortsætter med at over-

raske positivt. Selvom der er lagt en dæmper på væksten, har arbejdsmarkedet stået imod med 

rekordhøj beskæftigelse og lav ledighed. Der vil dog altid være en vis forsinkelseseffekt: Økono-

mien går ned i gear, og først senere vil man se en stigning i ledighed og en faldende beskæfti-

gelsesvækst. Denne forsinkelse har dog været overraskende stor på det danske arbejdsmarked. 

Virksomhederne melder ikke i samme grad om mangel på arbejdskraft som tidligere, hvilket vid-

ner om, at trykket på arbejdsmarkedet er ved at aftage. Omvendt er der stadig ledige stillinger, 

hvilket indikerer, at arbejdsmarkedet fortsat er stramt. 

 

Figur 3. Rekordhøj beskæftigelse og lav – men svagt stigende – ledighed 

 

 
 

Kilde: Danmarks Statistik tabel AUS07 og LBESK03. Bruttoledigheden er opgjort som den sæsonkorrigerede, registrerede fuld-

tidsledighed. 

 

Beskæftigelsen slåede rekord og rundede 3 mio. lønmodtagere i september. Siden januar 2021 

er beskæftigelsen steget med 241.000 lønmodtagere. Ledigheden har været svagt stigende det 

sidste år – men lægger stadig på et meget lavt niveau. I september 2023 var godt og vel 85.000 
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bruttoledige svarende til en ledighed på 2,9 pct. NB skønner, at ledigheden vil stige med samlet 

21.000 personer i 2024 og 2025. Dette må siges at være en moderat stigning i ledigheden, som 

ikke vil ændre på, at ledigheden ligger på et lavt niveau.   

Andre indikatorer for udsigterne til dansk økonomi 

Foruden BNP, inflation, løn og beskæftigelse er der en række andre interessante indikatorer for 

udviklingen i økonomien.  

En af dem er boligpriserne, som har direkte indflydelse på det privatøkonomiske råderum og 

forbrug, og i sidste ende beskæftigelse, vækst mv.  

Boligpriserne faldt kraftigt igennem 2022 på bagkant af de store prisstigninger i 2021. Sammen-

lignet med boligpriserne i 2022 forventes boligpriserne i 2023 at lande på et noget lavere niveau 

– der skønnes et fald i boligpriserne på mellem 2,0-3,2 pct. Dette fald er markant mindre end 

prognoserne i foråret tilsagde. Det er vigtigt at pointere, at dette prisfald – fra år til år – i høj 

grad er udtryk for ”overhæng”: Prisniveauet var meget højt først i 2022, og det betyder i sig selv, 

at gennemsnitspriserne for hele 2022 er højere end gennemsnitspriserne for hele 2023, selv om 

priserne reelt er faldet gennem 2022 og steget gennem 2023. 

Der kan være flere årsager til, at boligmarkedet har klaret sig nogenlunde igennem 2023 med en 

positiv udvikling det meste af året. Først og fremmest har den høje beskæftigelse og faldende 

inflation holdt hånden under boligmarkedet i 2023. Hertil kommer de faldende energipriser. 

Derudover træder boligskattereformen i kraft ved årsskiftet. Reformen betyder, at skatten stiger 

ved årsskiftet, hvilket har ansporet folk til at købe hus før nytår – dette har trukket boligpriserne 

opad. Dette gælder særligt for de allerdyreste boliger, som i større grad vil opleve en højere 

skattebetaling fremover. Omvendt har denne aktivitet også skabt et større udbud af boliger. 

Samtidig bliver skattebetalingen billigere for fire ud af fem boliger efter årsskiftet. 
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Figur 4. Faldende boligpriser i 2023, men udsigt til stigende boligpriser de næste år 

 

 
 

Kilde: ØM: Økonomisk redegørelse, december 2023. DØR: Dansk Økonomi, efterår 2023. NB: Udsigter for dansk økonomi, sep-

tember 2023  

 

Forbrugertilliden er ligeledes en interessant indikator for økonomiens tilstand og giver et ind-

blik i husholdningernes forventninger til deres egen økonomi såvel som samfundsøkonomien. 

Forbrugertilliden er et gennemsnit over privatpersoners besvarelser på en række spørgsmål om-

kring adfærd og forventninger. Forbrugertilliden ramte det laveste niveau nogensinde i oktober 

2022. Siden er forbrugertilliden steget måned for måned frem mod juni 2023, hvorefter forbru-

gertilliden faldt et par måneder i træk, for så at stige igen i oktober og november 2023. Herved 

er tendensen for forbrugertilliden altså positiv. Forbrugertilliden er fortsat på et lavt niveau, også 

i en historisk kontekst. Sammenlignet med sidste år er forbrugertilliden dog markant højere. 
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Figur 5. Positiv tendens for forbrugertillid, om end fra et meget lavt udgangspunkt 

 

 
 

Kilde: Danmarks Statistik/FORV1 

Anm.: Tallene er trukket d. 12.12.23 

 

Offentlige finanser 

Der er udsigt til betydelige overskud på den strukturelle saldo i årene frem mod 2025 på 0,2-

0,6 pct. af BNP – og således en behørig afstand til budgetlovens grænse på -1 pct. af BNP. Den 

strukturelle saldo viser sammenhængen i de offentlige finanser, når der ses bort fra konjunktu-

rer. Når den er i overskud, kradser den offentlige sektor flere penge ind, end der bruges. Frem 

mod 2030 forventes det, at den offentlige saldo svækkes som konsekvens af et højere offentlige 

forbrug, herunder de nye boligskatter og stigende renter.  

I august blev det økonomiske råderum atter opjusteret til 68 mia. kr. frem mod 2030. Det øko-

nomiske råderum er de penge, som politikere kan disponere over uden at gennemføre reformer, 

der skaffer finansiering til de ting, man ønsker at gennemføre. 

På langt sigt vurderer DØR, at finanspolitikken er overholdbar med en holdbarhedsindikator 

(HBI) på 0,3 pct. af BNP. Det vil sige, at man permanent kan hæve de offentlige udgifter, eller 

sænke skatterne, med 0,3 pct. af BNP – svarende til ca. 9 mia. kr. Skønnet på 0,3 pct. er faktisk en 

nedjustering fra 1,0 pct., som DØR senest skønnet, i efteråret 2022.  

Den offentlige nettogæld (eller -formue, når den er positiv) er en af grundstenene i vurderin-

gen af de offentlige finansers langsigtede holdbarhed. Den offentlige nettogæld måler det of-

fentliges samlede nettostilling (aktiver minus passiver). I 2022 udgjorde den offentlige 
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nettoformue 17,9 pct. af BNP, og DØR skønner, at den vil udgøre 20 pct. af BNP i 2025. ØMU-

gælden er også et relevant gældsbegreb – som måler bruttogælden, dvs. uden indregning af 

det offentliges aktiver.  I 2022 var ØMU-gælden 29,8 pct. af BNP, hvilket var det fjerde laveste 

blandt EU-landene. ØM skønner ØMU-gælden til at stige en smule i 2023, men til af falde igen 

frem mod 2025, hvor den forventes at udgøre 27,9 pct. af BNP. Niveauet er langt under EU-kra-

vet om, at ØMU-gælden maksimalt må udgøre 60 pct. af BNP. Danmark er underlagt disse krav, 

selv om vi formelt ikke er del af ØMU’en.  

Overskuddet på betalingsbalancen var rekordstort i 2022 på 13,5 pct. af BNP. Betalingsbalan-

cen måler, hvor mange penge, der ryger ind og ud af landet – når den er positiv, afspejler den 

b.la., at Danmarks handel med udlandet giver overskud, og at der spares op. Der forventes et 

massivt overskud på betalingsbalancen i år også – på 12,3 pct. De næste år skønnes overskud på 

hhv. 13,4 pct. og 12,6 pct. i 2024 og 2025. Dette er markant højere end EU’s vejledende grænse-

værdi på højst 6 pct. Overskuddet forventes at skrumpe til omkring 8 pct. frem mod 2030, hvil-

ket vil svare nogenlunde til niveauet i Danmark i perioden 2014-2021.   

Overordnet står den offentlige økonomi et godt sted med lav gæld og overskud på de offent-

lige finanser.  

 

Udsigt til vækstpause i verdensøkonomien – men med blandede signaler 

Den europæiske økonomi har kæmpet med lav vækst siden andet halvår 2021 – og har senest 

oplevet en tilbagegang i 3. kvt. 2023 med en BNP-vækst i euroområdet på -0,1 pct. Samtidig har 

ledigheden været støt stigende gennem 2023. På den anden side er inflationen faldet markant 

siden starten af året og nærmer sig ECB’s målsætning på ca. 2 pct. ECB har hævet renten på 10 

møder i træk – til en indlånsrente på 4,0 pct., hvilket er det højeste niveau nogensinde. ECB ser 

dog nu ud til at holde renten i ro. Med de kedelige tal for væksten og ledigheden er spørgsmå-

let, hvornår renterne sættes ned igen – og her er vurderingen, at der er udsigt til rentenedsæt-

telser i midten af 2024.  ECB har dog et behov for at være på den helt sikre side, inden renten 

sættes ned igen – det er et afgørende hensyn, at rentenedsættelserne ikke fører til en genop-

blussen af inflationen.  

Den amerikanske økonomi er verdens største og det største eksportmarked for Danmark. 

Væksten i den amerikanske økonomi er imponerende høj – senest med en BNP-vækst på 4,9 

pct. i 3. kvt. 2023. Samtidigt ser arbejdsmarkedet fortsat stærkt ud i USA, om end beskæftigel-

sesvæksten er faldet en smule, og ledigheden har været svagt stigende siden starten af året. In-

flationen er halveret igennem 2023 og er nu nede omkring de 3 pct. Det er derfor ikke ureali-

stisk, at USA vil få helt bugt med inflationen og på samme tid bibeholde høj vækst og lav ledig-

hed – et såkaldt ”Guldlok-scenarie”. På den baggrund undlod den amerikanske centralbank 

(FED) for første gang i 15 måneder at hæve renten på deres møde i juni i år. På de efterfølgende 
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to møder – senest d. 14. december – valgte FED ligeledes at fastholde renten. FED har ellers hæ-

vet renten 11 gange – svarende til en stigning på 5,25 procentpoint – i perioden fra marts 2022 

til maj 2023. hvilket er den hårdeste stramning i 40 år.  

Den kinesiske økonomi er den andenstørste i verden. I begyndelsen af året blev den kinesiske 

økonomi ”kickstartet” som følge af en mindre tilbøjelighed til at lukke områder ned som følge af 

udbrud af Corona. I løbet af 2023 har den kinesiske værdi dog skuffet en smule med faldende 

eksport og lavere forbrug. Ejendomssektoren er en stor bekymring i den kinesiske økonomi, 

hvor boligsalget er faldet med 30-40 pct. siden toppen i 2021. Den kinesiske efterspørgsel er 

meget svag, og der har været negativ inflation (deflation) i oktober og november. På den anden 

side leverede den kinesiske økonomi en BNP-vækst på 4,9 pct. i 3. kvt. Hvilket ikke er langt fra 

vækst-målsætningen på 5 pct. 

 

BNP 

Under ét oplevede verdensøkonomien en afmatning i 2023. Storbritannien og Euroområdet 

havde en lav vækst på hhv. 0,5 pct. og 0,6 pct. Økonomien i Tyskland er gået fuldstændig i stå 

med en negativ BNP-vækst på -0,1 pct. i 2023. Den tyske økonomi er den eneste blandt G7-lan-

dene, som knap nok er vokset siden Coronapandemien. USA har haft en moderat til pæn vækst 

på 2,4 pct. i 2023. Dette er højere end forventet og omtrent på niveau med den årlige vækst si-

den 2010. Kina har leveret en BNP-vækst på 5,2 pct., hvilket er i den lave ende for kinesisk øko-

nomi, om end det er en stigning fra sidste års vækst på 3,0 pct.  

Skønnene for BNP-væksten de næste år er noget dystre, om end de er blevet opjusteret en 

smule sammenlignet med prognoserne tidligere på året. Forløbet i Storbritannien og Euroområ-

det ligner hinanden med en skønnet BNP-vækst på hhv. 0,7 pct. og 0,9 pct. i 2024. I 2025 skøn-

nes Storbritannien til en vækst på 1,2 pct. og Euroområde til 1,5 pct. pct. Tyskland forventes at få 

en positiv, men lille BNP-vækst de næste år, på 0,6 pct. i 2024 og 1,2 pct. i 2025. Den amerikan-

ske økonomi skønnes at få en anelse lavere vækst de næste år sammenlignet med 2023 –1,5 pct. 

i 2024 og 1,7 pct. i 2025. Der barberes godt et procentpoint af den kinesiske BNP-vækst frem 

mod 2025, hvor væksten skønnes til at lande på 4,2 pct.   
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Figur 6. Afdæmpet BNP-vækst i verdensøkonomien i 2023 og de næste år 

 

 
 

Kilde: OECD Economic Outlook, November 2023 (preliminary version)  

 

Inflation 

Efter rekordhøj inflation i 2022 i både USA og Euroområdet var inflationen fortsat meget høj i 

2023. Storbritannien havde massiv inflation på 7,3 pct. i 2023. Euroområdet og Tyskland ligger 

på omtrent samme niveau med en inflation på hhv. 5,5 pct. og 6,2 pct. i 2023. USA ligger noget 

lavere med en inflation på 3,9 pct. I Kina halter forbruget noget, hvilket slår sig ud i en meget lav 

inflationsrate på 0,4 pct. i 2023. 

De næste par år er der udsigt til faldende inflation ned mod mere spiselige niveauer. Med und-

tagelse af Kina forventes inflationen at blive 2-3 pct. i verdensøkonomien i både 2024 og 2025. I 

2024 skønnes inflationen til 2,7-2,9 pct. og i 2025 til 2,1-2,5 pct. I Kina skønnes inflationen til 1,0 

pct. i 2024 og 1,5 pct. i 2025. 
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Figur 7 Høj inflation i 2023 – og udsigt til lavere, men fortsat høj inflation de næste år 

 

 
 

Kilde: OECD Economic Outlook, November 2023 (preliminary version)  
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