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Danmarks Nationalbank deler overordnet formandskabets vurdering af
vaekstbilledet samt pris- og lgnudviklingen de kommende ar. Pa trods af
handelskonflikten er der fortsat udsigt til betydelig fremgang i dansk ek-
sport bl.a. pa grund af produktion i udlandet under dansk ejerskab, og
samtidig understgtter stigninger i reallgnnen fremgang i det private for-
brug. | sin seneste prognose fra marts forventede Nationalbanken hgjere
vaekst, og at beskaeftigelsen i modsaetning til formandskabet vil fortsaette
med at stige i de kommende ar. Det skal ses i sammenhaeng med en ef-
terfglgende forhgjelse af de amerikanske toldsatser og en forskellig vur-
dering af, hvordan det aktuelle kapacitetspres i gkonomien vil pavirke
vaeksten.

Nationalbanken deler formandskabets vurdering af, at der for tiden er
usaedvanlig stor usikkerhed, som pavirker forbrugere og virksomheder, fx
er det vanskeligt at planlaegge investeringer og forsyningskeeder mv. Na-
tionalbanken vurderer dog ligesom formandskabet, at dansk gkonomi
har et solidt udgangspunkt uden vasentlige ubalancer til at handtere
bl.a. den usikkerhed, der udspringer af handelskonflikten.

Formandskabet bemaerker, at samhandel er vigtigt, isaer for en lille, dben
gkonomi som Danmark. @gede toldsatser heemmer den gkonomiske akti-
vitet, produktivitet og velstand, da mindre samhandel reducerer mulighe-
den for at udnytte komparative fordele og opna stordriftsfordele. Det er
Nationalbanken enig i.

Siden Nationalbankens seneste prognose har en raekke risici knyttet til
handelskonflikten materialiseret sig, og en raekke internationale organisa-
tioner har nedjusteret vaeksten pa Danmarks eksportmarkeder. National-
banken estimerer pa baggrund af en raekke modelberegninger, at ggede
toldsatser svaekker den gkonomiske aktivitet, og vurderer ligesom for-
mandskabet, at der ikke er udsigt til et massivt tilbageslag, selv hvis yder-
ligere risici i forbindelse med handelskonflikten materialiserer sig.
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Formandskabet vurderer, at dansk gkonomi de kommende ar vil forblive
i en moderat hgjkonjunktur med et hgjt beskaeftigelsesniveau. National-
banken vurderer i stgrre grad end formandskabet, at presset pa arbejds-
markedet er taget af, og at det aktuelt er mindre end formandskabets
vurdering. Samlet set vurderer Nationalbanken, at dansk gkonomi aktuelt
befinder sig i en omtrent neutral konjunktursituation. Den vurdering af-
spejles bl.a. i, at de fleste indikatorer for pres pa arbejdsmarkedet ikke af-
viger naevnevaerdigt fra perioden umiddelbart fgr pandemien, hvor dansk
gkonomi var praeget af en svag udvikling i forbrugerpriserne og moderat
lgnveekst. Det lavere pres pa arbejdsmarkedet end for et par ar siden ses
ogsa i forarets overenskomstaftaler pa det private arbejdsmarked, hvor
de aftalte Ignstigninger er forenelige med stabil, lav inflation, som for-
mandskabet ogsa forventer.

Formandskabet vurderer med afsaet i vurderingen af, at dansk gkonomi
er i en moderat hgjkonjunktur, at finanspolitikken ud fra et sneevert stabi-
liseringshensyn er for lempelig i de kommende ar, hvilket gger risikoen
for, at der opbygges ubalancer i dansk gkonomi. Formandskabet anfgrer
dog samtidig, at der pd nuvaerende tidspunkt ikke er klare konjunkturbe-
tingede ubalancer i dansk gkonomi, og at der pa den baggrund ikke er
overhangende samfundsgkonomiske risici ved den planlagte finanspoli-
tik. Nationalbanken anfgrte i sin prognose i marts i lighed med formand-
skabet, at der er betydelig usikkerhed om de fremtidige forsvarsudgifter,
og hvor meget de vil pavirke kapacitetspresset. En markant og hurtig for-
pgelse af forsvarsudgifterne kan gge kapacitetspresset og udfordre de
offentlige finanser. Nationalbanken vurderer, at hvis kapacitetspresset
gges naevnevaerdigt, bgr det modsvares af finanspolitiske tiltag, som re-
ducerer presset i gkonomien tilsvarende. Den vurdering skal ses i lyset af,
at Danmark pa nuvaerende tidspunkt vurderes at befinde sig i en neutral
konjunktursituation.

Nationalbanken er enig med formandskabet i, at en ensartet COe-afgift
pa udledninger i udgangspunktet sikrer de samfundsgkonomisk set billig-
ste reduktioner. Nationalbanken er desuden enig i, at ensartet prisfast-
saettelse af drivhusgasudledninger i landbruget pa tvaers af EU-lande
mindsker de samlede samfundsgkonomiske omkostninger, og at det der-
for ideelt set er hensigtsmaessigt, at arbejde for at landbruget bliver om-
fattet af et feelles kvotesystem pa EU-niveau.
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