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Nationalbankens og OECD’s seneste vurdering af dansk gkonomi:
Dansk gkonomi er i fortsat fremgang

Sammenfatning

Bade Nationalbanken og OECD tegner billedet af et Danmark i frem-
gang. Opsvinget styrkes og der er positive veekstudsigter for Danmark
de naeste ar.

Veeksten er primaert drevet af et staerkt privat forbrug og voksende
eksport. Ledigheden er faldende og beskaeftigelsen er i fremgang. |
perioden 2014-2017 forventes beskeeftigelsen at stige med godt
100.000 personer.

Nationalbanken og OECD anbefaler, at finanspolitikken gradvist fagres
tilbage til et neutralt niveau for at modvirke de steerke ekspansive
kreefter i gkonomien.

Behovet for arbejdskraft vil veere stort i de kommende ar og National-
banken pointerer vigtigheden af, at arbejdsudbuddet gges og at den
seneste reekke af strukturreformer ikke rulles tilbage.

Endelig bemaerker Nationalbanken og OECD, at der er risiko for en
usund udvikling pa boligmarkedet. Begge understreger vigtigheden af
at reetablere forbindelsen mellem ejendomsveerdi og ejendomsbe-
skatning for at styrke den makrogkonomiske stabilitet.
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1. Indledning

Danmarks Nationalbank' og OCED? har i juni m&ned udsendt deres seneste
gkonomiske vurderinger af bl.a. dansk gkonomi. Begge rapporter har i det
store hele samme vurdering af udsigterne for dansk gkonomi i 2015 og 2016.
Nationalbanken har dog ogsd medtaget 2017 i sin vurdering. Nedenfor fglger
en kort gennemgang af de vigtigste punkter i rapporterne.

Der skal tilfgjes at den seneste udvikling i Graekenland ikke er medtaget i
vurderingen.

2. Dansk gkonomi — et overblik

I tabel 1 nedenfor er nggletallene fra Nationalbanken og OECD sidestillet sa
man kan sammenligne tallene. Tal fra OCED er i parentes.

Tabel 1: Nggletal for dansk gkonomi

realveekst i forhold til perioden far, pct. 2015 (OECD) 2016 (OECD) 2017
BNP 2,0(1,9) 2,1(2,3) 1,8
Privat forbrug 2,2(1,9) 2,2 (2,2) 2,1
Offentligt forbrug 0,8 (0,9) 0,4 (0,6) 0,8
Eksport 3,3 (3,0) 3,5(4,9) 3,3
Import 2,8 (3,1) 3,9 (4,4) 4,0
Nettoeksport 0,5(0,1) -0,4 0,5) -0,7
Erhvervsinvesteringer 4,3 6,9 54
Beskeeftigelse 1.000 personer 2.800 2.835 2.872
Ledighed, brutto 1.000 personer 122 (6,2 pct.) 112 (6,2 pct.) 105
Offentlig saldo pct. af BNP -1,0 (-1,7) -2,4 (-2,6) -1,8

Kilde: Nationalbanken 2. kvartal 2015 og OECD'’s halvarsrapport 2015

Det ses af tabellen, at OECD og Nationalbanken er meget enige i vurderingen
af udsigterne for dansk gkonomi.

Opsvinget fortseetter

Nationalbanken fastholder sin vaekstprognose fra 1. kvartalsoversigt ud-
sendt i marts 2015. Udsigterne for det private forbrug, beskeeftigelse og for-
brugerpriser er ligeledes usendrede.

! Nationalbanken 2. kvartal 2015
2 OECD Economic Outlook June 2015
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http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2015/06/Kvartalsoversigt%202.%20kvartal%202015.pdf
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/economics/oecd-economic-outlook-volume-2015-issue-1_eco_outlook-v2015-1-en#page1
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2015/06/Kvartalsoversigt%202.%20kvartal%202015.pdf
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/economics/oecd-economic-outlook-volume-2015-issue-1_eco_outlook-v2015-1-en#page1

| 2015 forventes BNP at vokse med 2,0 pct. | 2016 og 2017 forventes vaek-
sten ogsa at holde sig omkring 2,0 pct.

Ifglge Nationalbanken, er veeksten i BNP iseer trukket af eksporten samt det
private og offentlige forbrug. Den forventede positive udvikling i bade ledig-
hed og beskaeftigelse understatter billedet af en gkonomi i fremgang.

Ogsa ifglge OECD'’s seneste halvarsrapport er fremtidsudsigterne gode for
dansk gkonomi. BNP-veeksten forventes at vaere 1,9 pct. i 2015 og 2,3 pct. i
2016, altsa stort set pa linje med Nationalbankens vurdering.

Optur pa boligmarkedet

Boligmarkedet er i fremgang, og der er tegn pa at rentefaldet i arets farste
kvartal har medvirket til, at huspriserne er accelereret, skriver Nationalban-
ken.

Figur 1 Udvikling i boligpriser
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Kilde: Nationalbanken 2. kvartal 2015

Det er isaer prisudviklingen i Kgbenhavn, der far Nationalbanken til at rdbe
vagt i geveer. Udbuddet af boliger er lavt, efterspgrgslen hgj og der er udbredt
forventning om, at prisstigningerne vil fortseette. Der er en veesentlig risiko
for at prisstigningerne er selvforsteerkende, hvilket er en usund tendens.

Kapacitetsproblemer

Der er fortsat fremgang pa arbejdsmarkedet. Siden 2. kvartal 2013 er beskaef-
tigelsen gget med 35.000 personer. | perioden 2014-2017 forventes beskaef-
tigelsen at stige med ca. 100.000 personer. Heraf kommer omkring halvdelen
af, at konjunkturerne normaliseres. Resten kommer af at den strukturelle ar-
bejdsstyrke gges, isaer som fglge af tilbagetreekningsreformen, der gger er-
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hvervsfrekvensen. | 2017 forventes det oven i kgbet, at ledighedsgabet bliver
negativt med omkring 5.000 personer.

Offentlige finanser

Sidste ar var der overskud pa de offentlige finanser pa 1,8 pct. af BNP som
hovedsageligt skyldes engangsindtzegter. | ar regner man med et underskud
pa 1,0 pct. af BNP og 2,4 pct. naeste ar. | 2017 er underskuddet dog "kun” 1,8
pct. af BNP. Nationalbanken vurderer, at den faktiske saldo vil holde sig inden
for de finanspolitiske rammer i perioden, men billedet, der tegnes, er fortsat
en finanspolitik, der gar lige til greensen. OECD er enig heri, men regner med
et underskud pa 1,7 pct. i 2015.

@konomisk politik

Bade i rapporten fra OECD og i oversigten fra Nationalbanken fremhaeves
behovet for gradvist at stramme finanspolitikken til et neutralt niveau i takt
med at fremgangen i den private del af gkonomien styrkes. Det skal sikre at
underskuddet pa de offentlige finanser ikke forvaerres og den strukturelle sal-
do kommer i balance.

Bade OECD og Nationalbanken understreger risikoen for en usund udvikling
pa boligmarkedet. De markante prisstigninger primaert hovedstadsomradet
og andre store byer i kombination med et meget lavt renteniveau, far begge til
at anbefale, at forbindelsen mellem ejendomsveerdi og beskatning genetable-
res. Anbefalingen er saledes en politik der "laener sig mod” konjunkturerne.
Nationalbanken understreger, at fraveeret af en modcyklisk boligbeskatning
skeerper kravene til finanspolitikken.

Endelig pointerer Nationalbanken, at en vigtig forudsaetning for veekstprogno-
sen er, at arbejdsudbuddet gges og at den seneste raekke af strukturrefor-
mer ikke rulles tilbage. Behovet for arbejdskraft vil veere stort i de kommende
ar og det vil bade kraeve en stgrre arbejdsstyrke og arbejdskraft udefra.

Med venlig hilsen
Emma Bang Frich / Niels Hoffmeyer (3602)
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