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DÄNEMARK
Die breitbasierte wirtschaftliche Expansion wird sich den Projektionen zufolge 

2019 fortsetzen und 2020 nachlassen. Ein starkes Wachstum der Realeinkommen und 
anhaltende Beschäftigungszuwächse dürften den privaten Konsum stützen. Die Arbeits-
kräfteengpässe werden sich wahrscheinlich verschärfen und zu einem rascheren Lohn-
wachstum und einem Anstieg der Inflation führen. Die kräftige Inlandsnachfrage wird 
die Importe ankurbeln und dazu beitragen, den sehr großen Leistungsbilanzüberschuss 
zu reduzieren.

Aufgrund früherer Initiativen ist der fiskalpolitische Kurs zunächst noch expansiv 
und wird dann weitgehend neutral ausgerichtet werden. Die infolge der Kopplung der 
dänischen Krone an den Euro stark akkommodierenden monetären Bedingungen dürften 
fortbestehen, was für umsichtige fiskalische Maßnahmen spricht, sollten sich die Kapa-
zitätsengpässe weiter verschärfen. Eine stärkere Verlagerung der Steuerlast zugunsten 
von Arbeitseinkommen und Unternehmensgewinnen würde die Anreize stärken, die 
Arbeitsstundenzahl zu erhöhen.  

Die stetige Expansion wird von der Inlandsnachfrage getragen

Die Wirtschaft gewinnt stetig an Schwung und wird zunehmend vom privaten Konsum 
und den Unternehmensinvestitionen gestützt. Das Konsum- und Geschäftsklima ist günstig 
und hellt sich im Verarbeitenden Gewerbe und in der Bauwirtschaft weiter auf. Das kräftige 
Beschäftigungswachstum hat die Arbeitslosigkeit deutlich unter ihr geschätztes strukturel-
les Niveau gedrückt und dazu geführt, dass die Löhne erneut anziehen. Trotzdem bleibt der 
Verbraucherpreisauftrieb niedrig, insbesondere aufgrund der Nahrungsmittelpreise. Die 
BIP-Daten wurden durch die statistische Erfassung des Verkaufs eines einzigen dänischen 
Patents ins Ausland verzerrt. So wurde für 2017 ein Anstieg und für 2018 ein Rückgang des 
Wachstums ausgewiesen. Nachlassende Exporte und steigende Importe verringern den 
Wachstumsbeitrag der Nettoexporte.
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DENMARK

The broad-based economic expansion is projected to continue in 2019 and
moderate in 2020. Strong real income growth and continued employment gains will
support private consumption. Labour shortages are expected to intensify and result in
faster wage growth and a pick-up in inflation. Strong domestic demand will bolster
imports and help to reduce the very large current account surplus.

The fiscal stance is expansionary in the near term, reflecting previous policy
initiatives, after which it will become broadly neutral. Highly accommodative monetary
conditions, resulting from the pegging of the krone to the euro, are expected to continue,
which warrants prudent fiscal measures if capacity constraints tighten further. Shifting
the tax burden further away from labour and corporate incomes would strengthen
incentives to work more hours.

Steady expansion is being led by domestic demand

The economy is on a steady upturn, increasingly supported by private consumption

and business investment. Consumer and business confidence is high and rising in

manufacturing and construction. Strong employment growth has pushed unemployment

well below its estimated structural level and resulted in emerging wage growth.

Nevertheless, consumer price inflation remains low, especially due to food prices. GDP data

have been distorted by the statistical recording of the export of a single Danish patent,

pushing growth up in 2017 and down in 2018. Slowing exports and rising imports are

reducing the growth contribution of net exports.

Further structural reforms would help to sustain inclusive growth

Fiscal policy is currently supporting growth, but is set to become neutral to reach the

government’s target of a structural balance after 2020. The tightening labour market calls

for prudent economic policy to reduce the risk of accelerating wage and price inflation,

Denmark

1. Private non-residential gross fixed capital formation.
Source: OECD Economic Outlook 104 database; and Statistics Denmark.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933876556
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Weitere Strukturreformen würden helfen, ein inklusives Wachstum zu stützen

Die Fiskalpolitik wirkt derzeit wachstumsstützend, dürfte jedoch neutral ausgerichtet 
werden, um das Ziel der Regierung eines ausgeglichenen strukturellen Haushaltssaldos nach 
2020 zu erreichen. Angesichts der Arbeitmarktanspannung bedarf es einer umsichti gen 
Wirt schaftspolitik, um das Risiko einer Lohn- und Inflationsbeschleunigung zu mindern, 
ins besondere vor dem Hintergrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus, das den priva ten 
Konsum anheizen und zu einer Überhitzung der Wirtschaft führen könnte. Die außer ge-
wöhnlich niedrigen Zinssätze stellen eine ideale Voraussetzung dar, um die steuer liche 
Abzugsfähigkeit von Zinszahlungen weiter zu reduzieren. Hierdurch würden die Risiken 
gemindert, die eine übermäßige Zunahme der Verschuldung der privaten Haushalte mit 
sich bringt.

Um das Wachstum zu fördern und das verfügbare Arbeitskräftepotenzial auszu bauen, 
bedarf es Reformen des Steuermix, damit die Investitionstätigkeit zunimmt und die Zahl 
der durchschnittlich geleisteten Arbeitsstunden, die niedriger ist als in den meisten OECD-
Ländern, steigt. Eine weitere Senkung der Grenzsteuersätze auf Einkommen und eine weniger 
starke Begünstigung der Fremdkapitalfinanzierung bei der Unternehmensbesteuerung dürften 
in dieser Hinsicht hilfreich sein. Im Zeitraum 2019-2022 wird das gesetzliche Renteneintritts-
alter von 65 auf 67 Jahre angehoben werden, was das Wachstum der Erwerbsbevölkerung 
erhöhen dürfte. Vorrangegangene Reformen der Renten und anderer Sozialleistungen haben 
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especially given continued low interest rates, which could fuel a spike in private

consumption and overheat the economy. The exceptionally low interest rates pose an ideal

opportunity to reduce the tax deductibility of interest payments further, which would

mitigate vulnerabilities deriving from excessive household balance sheet expansion.

Sustaining growth, and ensuring sufficient access to labour resources, requires further

reforms of the tax mix to boost investment and average hours worked, which are lower than in

most OECD countries. Lowering marginal taxes on income further and reducing the debt-bias

in corporate income taxation will help in this regard.The statutory retirement age will increase

from 65 to 67 during 2019-2022, which will support labour force growth. Previous pension and

benefit reforms have been successful in boosting labour market inclusiveness. Stepping up

efforts to maintain seniors with reduced work capacities in work and bringing groups with low

labour market attachment into jobs could yield additional employment gains in the buoyant

labour market. A recent trial integration programme for refugees and migrants, managed with

social partners, should be further improved and made permanent, as it has proven to be

successful in addressing barriers posed by high entry wages.

Growth is projected to moderate

The economy is projected to grow by around 2% in 2019 followed by a slowdown

in 2020. Private consumption will be an important driver of growth, supported by rising real

Denmark: Demand, output and prices
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