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Spergsmal:

Vil ministeren oplyse, hvor meget danske lantagere kunne have sparet i 4. kvartal 2008, sa-
fremt den pengepolitiske rente havde varet den samme i Danmark som i eurozonen og
markedsrenterne 1 Danmark havde varet pd niveau med ekonomisk sammenlignelige euro-
lande?

Svar:

Spergsmaélet opfattes sdledes, at sdfremt Danmark var med i eurofallesskabet, vil den dan-
ske pengepolitiske rente (som bestar af diskontoen, foliorenten og udlansrenten) automatisk
vare ens med eurozonens.

Der er imidlertid mange andre faktorer end den pengepolitiske rente, som er bestemmende
for markedsrenten. De nationale konjunkturer, udbud og efterspergsel efter obligationer
mv. har ligeledes betydning for renteniveauet. Dette fremgar ved, at den lange rente varie-
rer blandt landene i eurozonen. I oktober 2008 var den lange rente eksempelvis pé 4,8 pct. i
Italien mens den tyske rente var pé 3,9 pct.

Det antages at der med de danske lantagere er tale om de danske husholdninger. Besvarel-
sen tager derfor udgangspunkt i denne sektor.

Den danske geld er sammensat af flere forskellige 1dnetyper. Renten varierer generelt i
forhold til 1&netypen, og der er eksempelvis stor variation i renten pa et 30 arigt obligations-
lan og et 1- arigt fleksldn. Det er dermed ikke muligt at foretage et nejagtigt sken over
eventuelle besparelser, da det kreever komplet viden om geeldssammensatningen bade i
Danmark og sammenligningslandet, for at kunne udregne en nejagtig veegtet markedsrente
(geldssammensetningen kan variere betydeligt landene imellem). Det er derfor nedvendigt
at udvaelge en af markedsrenterne, og der er i denne besvarelse valgt en 10-arig statsobliga-
tion (stdende lan).

Tabel 1. Den lange rente pa en 10 arig statsobligation for 4. kvartal 2008 (gens. manedsbasis) for Dan-
mark og Tyskland

DK TY DK TY DK TY DK TY Vf?;gefctedéf'
(okt) (okt) (mov.) (mov.) (dec.) (dec.) gns. gns. kvartal
Renteniveau
(i pet.) 439 390 406 357 350 307 398 351 0.47

Kilde: Data fra Danmarks National Bank.

Den danske rente er gennem tiderne oftest blevet sammenlignet med den tyske rente. Det er
derfor et naturligt valg, at sammenligne det danske renteniveau med det tyske. Som det
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fremgar af tabel 1, ligger den lange tyske rente for alle tre maneder i 4. kvartal i 2008 pa et
noget lavere niveau end den danske rente. Ved at veegte manedsrenterne til en gennemsnit-
lig rente for 4. kvartal bliver den danske rente pa 3,98 pct. og den tyske pa 3,51 pct. Samlet
set er den danske rente for 4. kvartal 0,47 pct. point hejere end den tyske.

Tabel 2 viser forskellen pa renteniveauet mellem Danmark og Euroomradet for alle tre ma-
neder i 4. kvartal 2008 for den korte 3-maneders pengemarkedsrente, hvilken er den rente,
som pengeinstitutterne anvender indbyrdes. Her er den vaegtede difference mellem den dan-
ske korte rente og euroomradets korte rente pa knap 0,9 pct. point. Det fremgér tydeligt ud
fra tabel 1 og 2, at det har stor betydning hvilken rente, som anvendes til sammenligning.
Den lange 10-arige statsobligationsrente er dog den mest korrekte at anvende, nar man skal
betragte husholdningernes samlede renteforpligtigelser.

Tabel 2. Den 3- mdr. pengemarkedsrente for Danmark og Euroomradet

DK FEuro DK Euro DK FEuro DK  Euro d1‘f7f2:§zfltc .
(okt) (okt) (mov.) (mov.) (dec.) (dec.) gns. g1S- 3 kvartal
Renteniveau
(i pet.) 526 503 510 416 479 327 505 415 0.89

Kilde: Data fra Danmarks National Bank.

Beholdningen af den samlede gald for de danske husholdninger var pa 2.272 mia. kr. i 2.
kvartal 2008."! Som det fremgar af tabel 3, ville renteudgifterne af gaelden have varet pa
22,6 mia. kr. ved renten pa den vaegtedel0-arige statsobligation for Danmark i 4. kvartal
2008. Hvis den tilsvarende rente for Tyskland anvendes i samme periode, ville renteudgif-
terne i stedet have varet pa 19,9 mia. kr. Det ville isoleret set have betydet, at de danske
husholdninger kunne have sparet knap 2,7 mia. kr. i 4. kvartal i 2008, safremt den danske
lange rente havde ligget p& niveau med den tyske.

Tabel 3. De danske husholdningers gzld med renteniveau for den 10-irige obligationsrente for Dan-
mark og Tyskland for 4. kvartal 2008.

DK rente TY rente Forskel i renteudgifter

i mia. kr.

Renteudgifter ved husholdningernes geeld

. 22,6 19,9 2,7
pa 2.272 mia. kr.

Anm: Geelden for de danske husholdninger er beholdningen for 2. kvartal 2008.

Kilde: Danmarks Nationalbank: Kvartalsoversigt 4. kvartal 2008.

! Seneste opgerelse fra Den Danske Nationalbanks kvartalsoversigt 4. kvartal 2008.
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Der er dog tale om en partiel analyse, hvor der ikke er taget hgjde for andre faktorer, som er
navnt tidligere. Tyskland og Danmarks konjunktursituation har eksempelvis varet relativ
forskellige i de sidste mange ar, hvilket blandt andet spiller ind pé rentedannelsen.
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