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Finansielle fordringer = finansiel gaeld (identitet)

Hvem ggr hvem en tjeneste (der betales for)?

Veerdiladet Langiver Gaeldsat (schuld/skuld)
Neutralt Udlan Lan
Teknisk Placeringsbehov Forvalter (betroet)

Svar: Begge sider af en finansiel fordring gar sig selv og hinanden en
tjeneste.

En pris er ikke/bar ikke vaere et moralsk spgrgsmal. Den afhaenger af
forholdet mellem:

 Hvor mange (meget) der efterspgrger?
 Hvor mange (meget) der udbyder?
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Inflationen er fortsat lav i USA og euroomradet

Inflation i USA Inflation i euroomradet
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Kilde. Macrobond. Kilde: Macrobond.
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Hvor skal vi lede efter (globale) forklaringer/ hvad har
forandret sig?

Efterspargsel Udbud

Svaekket transmission

Finanspolitikkens rolle
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Lave renter i Danmark skyldes bade
konjunkturmaessige og strukturelle forhold

Den naturlige realrente i Danmark
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Hvem bidrager til den hgje globale opsparing?

Privat finansiel formue i pct. af globalt BNP
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oliefond

®
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Tyske Kinesiske husholdninger
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Kilde: Credit Suisse Global Wealth Databook, OECD, IMF, Norsk oliefond.



r* holdes oppe af stigning i offentlig geeld

Den naturlige realrente, r*, med og uden en stigning i offentlig gzeld siden 1995
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Anm.: Renteeffekter er beregnet ud fra metoden i Rachel og Summers (2019). For at kunne sammenligne USA og euroomradet er offentlig gaeld defineret som @MU-gaeld. Nuvaerende r* er estimat for ultimo 2018.
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Kilde: Macrobond, Holston mfl. (2018) og Rachel og Summers (2019).



Konsekvenser af den lave rente og inflation

» So far so good: Balanceret opsving

« Bekymringen er mere fremadrettet

« OBS. Om den lave rentes effekt pa indkomstfordelingen:

» Stock-effekt 2> gget spredning. Aktivpriser. Men er delvis
midlertidig.

* Flow-effekt > mindre spredning. Fremadrettet afkast lavere. Med
nuancer.
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Fortsat transmission af renter,
om end langsommere end tidligere

Realkreditrenter Bankrenter
Pct. Pct.
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Kilde: Danmarks Nationalbank, Thomson Reuters Datastream og Nordea Analytics.
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Indtjening og pengepolitiske renter

Pengepolitiske renter

Arets resultat og afkast pa indskudsbeviser
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Bankerne tilpasser indlansrenten
for husholdninger og erhverv

Andel af indlan med positiv, nul og negativ rente
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Hovedparten af danskerne har sma indskud i banken

Antal personer med indlan i given storrelsesgruppering, Samlet indestaende i given storrelsesgruppering,
2018 2018
1.000 personer Mia. kr.
4.500 300
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3.000 200
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0,1-200.000  200.000 - 500.000 - 750.000 -  >7.500.000 kr. 0,1-200.000  200.000 - 500.000 - 750.000 -  >7.500.000 kr.
kr. 500.000 kr.  750.000 kr.  7.500.000 kr. kr. 500.000 kr.  750.000 kr.  7.500.000 kr.

Note: Indestaende pr. person i pengeinstitutter pr. ultimo 2018, ekskl. bgrneopsparing, pensionsordninger mv. Selvstaendige er inkluderet. indskud kan vaere fordelt over flere institutter.
Kilde: Danmarks Statistik.
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