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Overskud pa betalingsbalancen
er ekstraordinaert stort

Danmarks
store over-
skud er
midlertidigt

Danmark har haft over-
skud pa betalingsbalancen
siden 1990. Det meget hgje
overskud siden 2010 har
midlertidig karakter.

Virksomhedernes finansielle
opsparing steg kraftigt i
forlaengelse af finanskrisen.
| dag er det iseer hushold-
ningerne, som lgfter over-
skuddet.

OM NYT @

Nyt er en nyhedsartikel
baseret pa en analyse,
working paper eller anden
laengere tekst udarbejdet af
Nationalbanken.

Nyt henvender sig journa-
lister, politikere, embeds-
mand, fagpersoner og
andre, der gerne vil opda-
teres om aktuelle emner.

Danmark har stort set haft overskud pa betalings-
balancen 27 ar i traek. | de senere ar har det veeret
ekstraordinaert stort pa mellem 7 og 9 pct. af brut-
tonationalproduktet, BNP, svarende til mellem 164
og 186 mia. kr. om aret. En del af dette overskud
vurderes at veere af midlertidig karakter, konklude-
rer Nationalbanken i en analyse.

Overskuddet pa betalingsbalancen kan betragtes
som danskernes opsparing i udlandet og giver
dermed stgrre forbrugsmuligheder i fremtiden.
Det store overskud de senere ar er et resultat af
den konsolidering, som bade virksomheder og
husholdninger har gennemfgrt siden finanskrisen.

Husholdningers og virksomheders finansielle op-
sparing svinger typisk med konjunkturerne. Saledes
@ges opsparingen, og investeringerne reduceres
under en lavkonjunktur. Det gjorde sig ogsa gael-
dende under krisen i 2008-09, men siden 2010 har
opsparingen ligget markant over, hvad den histori-
ske sammenhang med konjunktursituation tilsiger.

Efterslab fra finanskrisen

Med den nuvaerende konjunktursituation kunne
man faktisk forvente, at den private sektors finan-
sielle opsparing var knap 3 pct. af BNP, men i 2016
var den pa ca. 8 pct. af BNP.

"Det illustrerer for det fgrste, at det aktuelt meget
store overskud pa betalingsbalancen stammer fra
den private sektor, og for det andet, at det ikke
skyldes normale konjunkturforhold,” skriver Natio-
nalbanken i analysen.

Det store overskud afspejler derfor andre forhold,
som fx kan veere efterslaeb fra finanskrisen. Det
vurderes, at mange i forleengelse af finanskrisen
gnskede at nedbringe geaeld, og at det fgrst og
fremmest er de hgjt gaeldsatte husholdninger, der
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har reduceret deres forbrug for at afdrage. Men de
lave renteudgifter opfattes efter alt at demme ogsa
af husholdningerne som et midlertidigt faenomen, og
hele besparelsen fra det lave renteniveau omsaettes
ikke til forbrug.

Husholdningernes geeld er siden 2009 nedbragt til
ca. 270 pct. fra ca. 315 pct. af den disponible ind-
komst. Den konsolidering kan vaere ved vejs ende,
og det kan fgre til mere forbrug og flere investe-
ringer og dermed mere import. Det vil i givet fald
reducere overskuddet pa betalingsbalancen.

Virksomhedernes finansielle opsparing steg kraftigt
efter finanskrisens begyndelse. Blandt andet op-
byggede bankerne stgdpuder i form af kapital.

| 2010-15 var virksomhedernes finansielle opsparing
stgrre, end konjunktursituationen tilsagde, og det
var med til at presse overskuddet pa betalingsba-
lancen op. | dag er virksomhedernes opsparing

pa et niveau, man kan forvente i den nuveerende
konjunktursituation.

Laes analysen om betalingsbalancen her (/ink).

Stort overskud pa betalingsbalancen siden 2010

Pct. af BNP
10

Underskud omkring
2,5 pct. af BNP

Det store regnskab Boks 1

Betalingsbalancen er Danmarks regnskab med udlandet.
Den kan betragtes pa flere mader. | analysen fokuseres
der pa betalingsbalancen som forskellen mellem den
nationale opsparing og de reale investeringer. Alterna-
tivt kan man taenke pa betalingsbalancen som vaerdien
af Danmarks gkonomiske betalinger til og fra udlandet.
Eller med andre ord, om vi kgber flere varer og tjenester
i udlandet, end de kgber hos os, samt om vi modtager
flere renter og udbytter fra udlandet, end vi betaler til
udlandet.

Fra 1960 til 1989 havde Danmark underskud pa betalings-
balancens Igbende poster hvert ar bortset fra 1963. Fra
1990 har der veeret overskud bortset fra 1998.

Figur 1

Midlertidigt?

Overskud omkring
2-3 pct. af BNP
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Anm.: 2017 er baseret pa forelgbigt data for 1. halvar.
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http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Sider/2017/11/Ekstraordinaert-stort-overskud-paa-betalingsbalancen-er-midlertidigt.aspx
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