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Danmarks Nationalbank deler formandskabets overordnede vurdering af
vaekstudsigterne for dansk gkonomi. Ligesom formandskabet forventer
Nationalbanken i sin prognose fra september, at vaeksten vil vaere hgj i
ar, og at vaeksten de kommende ar vil tage af. Nationalbanken er enig i
vurderingen af, at der i gjeblikket ikke er tegn pa, at vaesentlige makro-
gkonomiske ubalancer er under opbygning i dansk gkonomi.

Formandskabet vurderer, at dansk gkonomi de kommende &r vil forblive
i en behersket hgjkonjunktur med et svagt positivt kapacitetspres. For-
mandskabet vurderer, at den hgje vaekst i dansk gkonomi i ar ikke inde-
baerer en tilsvarende forggelse af kapacitetspresset, fordi en stor del af
vaeksten skyldes produktion i udlandet, som kun i mindre grad laegger
beslag pa kapital og arbejdskraft herhjemme. Nationalbanken deler vur-
deringen af, at den hgje vaekst i ar ikke sger kapacitetspresset. National-
banken vurderer samlet set, at presset i dansk gkonomi aktuelt er om-
trent neutralt, og at det vil forblive omtrent neutralt de kommende ar.

Nationalbanken deler ogsa formandskabets overordnede vurdering af
lgn- og prisudviklingen i dansk gkonomi de kommende ar. Inflationen er
steget som fglge af hgjere energipriser efter udbruddet af krigen i Mel-
lemgsten, og de hgjere energipriser forventes gradvist at smitte af pa pri-
serne i gkonomien mere bredt set. Den videre udvikling i energipriserne
er praeget af stor usikkerhed, og Nationalbanken vurderer, at risiciene for
inflationen er opadrettede.

Formandskabet vurderer i stgrre grad end Nationalbanken, at der vil
vaere et positivt bidrag til inflationen fra det indenlandske prispres. Det
skyldes formandskabets vurdering af, at dansk gkonomi vil forblive i en
behersket hgjkonjunktur. Nationalbanken forventer derimod ikke et selv-
staendigt veesentligt bidrag fra den indenlandske gkonomi til inflationen
de kommende ar.

Med vurderingen af, at dansk gkonomi forbliver i en behersket hgjkon-
junktur, vurderer formandskabet, at den planlagte lempelse af finanspoli-
tikken i det tekniske finanslovsforslag for 2027 er stgrre, end
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stabiliseringshensyn tilsiger. | trdd med formandskabet papeger National-
banken, at der er stor usikkerhed om den samlede effekt af finanspolitik-
ken pa kapacitetspresset i dansk gkonomi. Det afhaenger bl.a. af, hvor-
dan forsvarsudgifterne konkret udmegntes, og hvilken gkonomisk politik
regeringen ellers vaelger at fgre. Nationalbanken vurderer, at der kun er
begraenset ledig kapacitet til at gge produktionen uden at presse Ignnin-
ger og inflation op frem mod 2028. Nationalbanken anbefalede derfor i
september, at regeringen i finansloven for 2027 ikke bgr skubbe mere til
efterspgrgslen end det, der allerede er lagt op til i regeringens @kono-
misk Redegarelse fra august. Regeringens forslag til finansloven for 2027
er i overensstemmelse hermed.

Nationalbanken haefter sig ved, at formandskabets opggrelse af det fi-
nanspolitiske raderum i 2035 er vaesentligt lavere end Finansministeriets
seneste opggrelse fra august. Det understreger, at opgorelsen af rade-
rummet er behaeftet med betydelig usikkerhed. Det geelder iseer i perio-
der med stor usikkerhed om den fremtidige udvikling i bade dansk og in-
ternational gkonomi. Regeringen planlaegger efter et underskud pa den
strukturelle saldo teet pa budgetlovens underskudsgrasnse pa 1 pct. af
BNP de kommende ar. Formandskabet fremhaever, at det efterlader be-
graensede muligheder for at understgtte gkonomien, hvis der opstar be-
hov herfor pa et senere tidspunkt. Nationalbanken vurderer derfor, i trad
med formandskabet, at det taler for, at regeringen bgr udvise forsigtig-
hed med at udmgnte hele raderummet.
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