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Finansministeriets metode til beregning af strukturel saldo

1. Indledning

Den strukturelle offentlige saldo har gennem en leengere arrakke indtaget en cen-
tral rolle i forbindelse med planlaegningen af finanspolitikken. Mellemfristede mal
for den strukturelle saldo har saledes spillet en vigtig rolle i forhold til at sikre
sunde offentlige finanser i Danmark. Med budgetloven (2012) er den strukturelle
saldos rolle som styringsinstrument i tilretteleeggelsen af finanspolitikken blevet
yderligere forstaerket og formaliseret.

Saldokravet 1 budgetloven indebarer, at den strukturelle saldo ved fremsattelse af
finanslovforslaget for et givet finansar hejst ma udvise et underskud pa "2 pct. af
BNP, medmindre der foreligger exceptionelle omstendigheder.' Bestemmelserne i
budgetloven betyder, at der i perioden efter fremsattelsen af finanslovforslaget ik-
ke kan gennemfores tiltag med vasentlige negative konsekvenser for den struktu-
relle saldo i forhold til underskudsgrensen i budgetloven.

Nedenfor gennemgas Finansministeriets metode til beregningen af den strukturel-
le offentlige saldo.” Beregningsmetoden og de bagvedliggende principper baseres i
store trek pa metoden beskrevet 1 Beregning af den strukturelle offentlige saldo, jf. Fi-
nansministeriets arbejdspapir nr. 17 (2005). Metoden er efterfolgende opdateret med
blandt andet opdaterede skon for de offentlige finansers konjunkturfelsomhed
mv. pa baggrund af nationalregnskabsrevisionen i 2014. Justeringerne er beskrevet
i bilag 1.

2. Fra faktisk til strukturel offentlig saldo

Den faktiske offentlige saldo har udvist store fluktuationer over de seneste 40 ar. De
storste overskud pa omtrent 5 pct. af BNP blev registreret i arene 2005-2007,
hvor dansk gkonomi var kendetegnet ved et ekstraordinart hejt aktivitetsniveau
med hoj beskeaftigelse og historisk lav ledighed, mens det storste underskud pa
knap 10 pct. af BNP forekom i 1982, hvor dansk ekonomi var karakteriseret ved
minusvakst og hej ledighed, jf. figur 1 og 2.

Skiftende konjunkturer er saledes en vasentlig arsag til, at den faktiske offentlige
saldo varierer ganske meget over tid. I perioder med hoj skonomisk aktivitet og
hoj beskaxftigelse vil de offentlige indtegter fra skatter og afgifter normalt vare re-
lativt store, mens de offentlige udgifter til iser indkomstoverforsler — primzert som
folge af lav ledighed — vil have en tendens til at vaere forholdsvis lave. I en hejkon-

! Et krav om “omtrent strukturel balance” folger af Danmarks deltagelse i EU’s Finanspagt (Fiscal Compact). Det indebae-
rer, at der skal indarbejdes en balanceregel for de offentlige finanser i den nationale lovgivning.

2 Det bemearkes, at det er beregninger basetet pa Finansministeriets metode, der skal legges til grund for vurderinger af, om
budgetlovens underskudsgrense for den strukturelle saldo er overholdt. Det fremgér saledes af budgetlovens §4, at ”fi-
nansministeren kan fastszette nermere regler om metoden for opgerelsen af den strukturelle saldo.”



junktur er forudsatningerne for overskud péa den faktiske offentlige saldo dermed
bedre end i en lavkonjunktur med lav beskaftigelse og hoj ledighed.

Figur 1 Figur 2

Faktisk offentlig saldo, 1971-2018 BNP-vakst og ledighed, 1971-2018
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Anm.: I figur 2 er ledighedsprocenten baseret pa bruttoledigheden.
Kilde: Danmarks Statistik og Danmarks Konvergensprogram 2017.

De offentlige finanser pavirkes imidlertid ogsa af en rackke andre mere eller min-
dre midlertidige forhold — herunder de ofte store udsving i de offentlige indtagter
fra nordseaktiviteterne og pensionsafkastskatten, der er athaengige af udviklingen i
oliepriser, renter og aktiekurser. Hertil kommer, at deciderede engangsforhold og-
sd kan pavirke de offentlige indtegter og udgifter i serskilte ar. Det galder fx ind-
teegterne knyttet til afgiften pa SP-udbetalingerne i 2009, udgifterne i forbindelse
med muligheden for tilbagebetaling af efterlonsbidrag 1 2012 og engangsindtag-

terne 1 2013-2015 som folge af omlegningen af beskatningen af eksisterende kapi-
talpensionsordninger.

I Finansministeriets beregning af den strukturelle offentlige saldo soges der taget hojde
for bade konjunkturernes og en rakke andre midlertidige forholds pavirkning af
de offentlige finanser. Beregningen af den strukturelle saldo tager siledes ud-

gangspunkt i den faktiske offentlige saldo, der korrigeres/renses for virkningen af
konjunkturer mv.:

(1) SS = FS - KB — OK

hvor SS er den strukturelle saldo, IS er den faktiske saldo, KB er konjunkturbi-
draget (ogsa kaldet konjunkturrensningen) og @WK dxkker over en rekke ovrige

korrektioner vedrorende fx pensionsatkastskat, nordseindtaegter, engangsforhold
mv., jf- tabel 1.
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Tabel 1
Eksempel pa beregning af strukturel saldo, 2015-2018

2015 2016 2017 2018
Pct. af BNP
(1) Faktisk saldo -1,3 -0,9 -1,9 -0,9
(2) Konjunkturbidrag 0,9 0,6 0,3 0,0
(3) @vrige forhold -0,1 0,1 1,1 0,6
Strukturel saldo (1-2-3) -0,6 -0,2 -0,5 -0,2

Anm.: Afrunding af (1)-(3) i tabellen kan betyde, at strukturel saldo afviger fra differencen.
Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.

Den strukturelle saldo opgeres som hovedregel 1 pct. af BNP med én decimal.
Det henger blandt andet sammen med, at konjunkturbidraget (KB) som ud-
gangspunkt beregnes som en andel af BNP, men skal ogsa ses i lyset af den usik-
kerhed, der knytter sig til beregningen af den strukturelle saldo, jf. nedenfor.

Den strukturelle saldo i et givet ar er dermed et skon for, hvor stort det offentlige
overskud eller underskud ville have varet i en ”normal” situation ved den givne
finanspolitik, dvs. en situation, hvor den ekonomiske aktivitet hverken er saerskilt
hoj eller lav*, og hvor de offentlige finanser samtidig ikke er pavirket af andre mid-
lertidige forhold. Den strukturelle saldo i et bestemt ar er med andre ord et skon
for den underliggende stilling pa den offentlige saldo — ved den givne finanspoli-
tik. Hvis finanspolitikken lempes i det pagzldende ar, sa vil den strukturelle saldo
saledes alt andet lige blive forvearret.

Diskretionaere @ndringer 1 finanspolitikken pavirker saledes den strukturelle saldo.
Langt storstedelen af de offentlige udgifter indgar direkte i den strukturelle saldo.”
Det gxlder ogsa, hvis politikeendringerne eventuelt er af midlertidig karakter. Fx
indgar midlertidigt hojere offentlige investeringer i den strukturelle saldo — ogsa
selvom der er tale om fremrykkede investeringer, hvor den varige virkning pa de
offentlige finanser kan vare nul (den sakaldte holdbarhedsvirkning). Princippet
om, at den aktuelle politik indgar i opgerelsen af den strukturelle saldo galder og-
sa for EU, OECD, IMF og DOR’s beregninger.

Den strukturelle saldo er dermed noget andet end finanspolitisk holdbarhed. For-
skellen ligger iser i tidsperspektivet. Holdbarhed siger noget om udviklingen 1 de
offentlige finanser pa leengere sigt, mens den strukturelle saldo siger noget om si-
tuationen her og nu, hvis konjunkturerne mv. var normale.

Beregningen af den strukturelle saldo er behaftet med usikkerhed. Usikkerheden
gxlder bade konjunkturrensningen og korrektionen for de ovrige midlertidige for-

31 tabellen daekker ”KB” alene over konjunkturbidraget beregnet ud fra konjunkturgabet i beskaftigelse og BVT. Konjunk-
turudsving i registreringsafgiften og selskabskatten indgir i tabellen under ”@vrige forhold”.

4 Svarende til at det sakaldte konjunkturgab er nul, jf. nedenfor.

5 Med PSO-aftalen afholdes udgifterne til vedvarende energi fuldt ud over finansloven fra 2022. Indfasningen sker gradvis.
Udgifterne til vedvarende energi vil blive handteret i den almindelige finanspolitiske planlaegning. Eventuelle udsving vil
derfor som udgangspunkt henholdsvis svekke eller styrke den strukturelle saldo svarende til @ndringerne for aret.
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hold, jf- gennemgangen nedenfor. Generelt vurderes det, at konjunkturrensningen, der
foretages pa forholdsvis aggregeret niveau, er behzftet med storst usikkerhed.
Samtidig vurderes beregningerne af den strukturelle saldo for ar, hvor der udeluk-
kende foreligger skon for den faktiske saldo (p.t. fra og med 2017) at vare behaet-
tet med storre usikkerhed end for de ar, hvor den faktiske saldo er baseret pa
regnskabsoplysninger. Endelig vil beregningen af den strukturelle saldo vare mere
usikker end normalt ved kraftige omslag i skonomisk aktivitet, beskaftigelse, virk-
somhedsindtjening, aktiekurser og oliepriser.

Overordnet er Finansministeriets metode til beregning af den strukturelle saldo en
sakaldt zop-down metode, hvilket skal ses 1 lyset af den forholdsvist aggregerede be-
regning af konjunkturbidraget. Metoden indeholder imidlertid ogsa visse botton-up
elementer, herunder beregningen af de ovrige korrektioner.

For at understotte beregningerne af den strukturelle saldo udarbejdes der en
skonsmassig dekomponering af ar til dr-eendringerne i saldoen. Dekomponering-
en er baseret pa separate “bottom-up”’-bidrag, herunder et bidrag fra andringer i
finanspolitikken (opgjort ved de direkte provenuer), /. afsnit 6.

I det folgende redegores for de enkelte trin i Finansministeriets beregning af den
strukturelle saldo.

3. Konjunkturbidrag/konjunkturrensning

For at kunne beregne konjunkturernes bidrag til den offentlige saldo er der grund-
leggende brug for at vurdere, hvor meget de aktuelle konjunkturer afviger fra en
normal situation, og hvor felsomme de offentlige finanser er over for udsving 1
konjunkturerne.

Konjuntkturgabet

Det forste element i konjunkturrensningen indebarer, at der skal beregnes et sa-
kaldt konjunkturgab. I forbindelse med Finansministeriets beregning af den struk-
turelle saldo anvendes et konjunkturgab, som er et ssmmenvejet gennemsnit af
henholdsvis outputgabet og beskaftigelsesgabet:

o Outputgabet er givet ved forskellen mellem faktisk BVT og et beregnet potenti-
elt/strukturelt BVT, hvor sidstnevnte grundleggende er det niveau for BVT,
som er foreneligt med en stabil udvikling i priser og lonninger. Det betyder, at
hvis outputgabet er positivt, sa befinder skonomien sig i en hejkonjunktur
med et aktivitetsniveau over det normale.

o Beskafligelsesgabet er pa tilsvarende vis givet ved forskellen mellem den faktiske
beskeftigelse (1 hoveder) og den beregnede strukturelle beskaftigelse, dvs. det
niveau for beskaftigelsen, som vurderes at vare foreneligt med en stabil lon-
udvikling. Det betyder, at hvis beskzaftigelsesgabet er positivt, sa er arbejds-
markedet karakteriseret ved hoj kapacitetsudnyttelse med opadgiende pres pa
lonningerne.
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Grunden til, at Finansministeriet anvender en sammenvejning af outputgabet og
beskeaftigelsesgabet, er, at nogle offentlige budgetposter er ret taet knyttet til be-
skaeftigelsen (fx indkomstskatter og arbejdsmarkedsbidrag), mens andre er tattere
knyttet til eftersporgslen og produktionen (fx moms og afgifter). Vaegtningen er
fordelt med 40 pct. pa outputgabet og 60 pct. pa beskaftigelsesgabet. Vaegtningen
er estimeret pa baggrund af den makrookonomiske model, ADAM, hvor der si-
muleres et stiliseret ("normalt”) konjunkturforleb med skiftevis hoj- og lavkon-
junktur. Virkningen pa de konjunkturfelsomme dele af de offentlige finanser sat-
tes 1 forhold til de udsving, der fremkommer 1 BVT- og beskaftigelsesudviklingen
gennem en simpel regression, jf. dokumentationsnotatet om opdatering af metoden til be-
regning af strukturel saldo i lyset af hovedrevisionen af nationalregnskabet, efterdret 2014 pa

www.fm.dk.

I'lobet af de seneste artier har dansk ekonomi oplevet bade hoj- og lavkonjunktur.

I forbindelse med det opsving, som tog fart i lobet af 2004, blev et ret beskedent
negativt konjunkturgab vendt til et ganske stort positivt konjunkturgab i 2006-
2008, jf. fignr 3, hvor dansk ekonomi udviste en rekke tegn pa overophedning —
heriblandt en historisk lav ledighed og relativt hoje lonstigninger. I kelvandet pa
finanskrisen faldt konjunkturgabet brat og har efterfolgende varet karakteriseret
ved negative konjunkturgab, som dog i de seneste ar gradvist er indsnavret 1 takt
med genopretningen af dansk ekonomi. Gabudviklingen betyder, at konjunktu-
rerne i vaesentligt omfang bidrager negativt til den offentlige saldo i perioden
2009-2015, mens det omvendte var tilfeldet i 2006-2008.

Sammenlignet med skonnene fra EU, OECD og Det @konomiske Rad er Fi-
nansministeriets skon for output- og beskaftigelsesgab betydeligt mere robuste
over tid. Det afspejler, at skonnene er mindre folsomme og revideres mindre, nar
data for efterfolgende perioder bliver kendt. Robustheden af gabene bidrager til
stabilitet i skoannene for strukturel saldo.

Figur 3
Outputgab, beskaeftigelsesgab og sammenvejet konjunkturgab, 1990-2018
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Anm.: Der henvises til det serskilte dokumentationsnotat pa fm.dk om Finansministeriets beregning af gab og strukturelle
provenner for en gennemgang af Finansministeriets metode til gabberegninger.
Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017 .
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De offentlige finansers konjunkturfolsombed

Det andet element i konjunkturrensningen indebzrer, at der skal beregnes en sa-
kaldt budgetelasticitet, som er et udtryk for de offentlige finansers samlede konjunk-
turfolsomhed.

Den samlede budgetelasticitet (¢) beregnes med afsat i en reekke del-elasticiteter
for hver enkelt konjunkturfelsom budgetpost (e)) — det kan fx vare indkomst-
/kildeskatter, arbejdsmarkedsbidrag, moms, punktafgifter og arbejdsloshedsdag-
penge, jf. boks 1. Den samlede elasticitet (¢) beregnes herefter via en simpel sam-
menvejning af del-elasticiteterne (g;), hvor vagtningen er givet ved de forskellige
konjunkturfelsomme indtegts- og udgiftsposters andel af BNP, som kan variere
(lidt) fra ar til ar. Dermed kan den samlede budgetelasticitet ogsa variere (lidt) fra
ar til ar, jf. ogsa dokumentationsnotatet om opdatering af metoden til beregning af strukturel
saldo i lyset af hovedrevisionen af nationalregnskabet, efteraret 2014 pa www.fn.dk.

De danske offentlige finanser er mere konjunkturfelsomme end i de fleste (eller
alle) andre lande. Det skal forst og fremmest ses 1 lyset af de forholdsvist haje og
progressive skatter i Danmark og det udbyggede overforselssystem med blandt
andet dagpenge og kontanthjzlp. Finansministeriets beregninger indikerer en sam-
let budgetelasticitet pa omtrent %4. Det indebzrer, at der som tommelfingerregel
galder, at hvis BVT og beskaftigelsen oges med 1 pct., sa vurderes den (faktiske)
offentlige saldo at blive forbedret med ca. %4 pct. af BNP eller i storrelsesordenen
15 mia. kr. (2017-niveau). Hertil kommer eventuelle konjunkturrelaterede udsving
1 de budgetposter, der korrigeres srskilt for i beregningen af den strukturelle sal-
do.®

¢ Den angivne budgetfolsomhed pa ca. % pct. er beregnet pa baggrund af de poster, der i beregningen af den strukturelle
saldo indgar i konjunkturrensningen (KB). Budgetfolsomheden for de samlede offentlige finanser (dvs. inkl. den konjunk-
turvariation, der set over lengere perioder typisk indgir i ovrige korrektioner (OK)) er i forbindelse med Finansredegorelse
2014 beregnet til godt 0,9 pct.


http://www.fm.dk

Boks 1
Delfalsomheder til beregning af budgetfaktor

Finansministeriets beregning af de forskellige del-elasticiteter er baseret p4 den makrogkonomiske model, ADAM,
idet elasticiteterne angiver et gennemsnit af 1.-3. ars virkningen pa de pagaeldende konjunkturfalsomme budgetpo-
ster ved en forggelse af realt BVT (bruttoveerditilvaeksten) og beskeeftigelsen med 1 pct.

Elasticiteten af det (nominelle) provenu fra personlige indkomstskatter er beregnet til ca. 1,4, jf. tabel a. Dvs. hvis
realt BVT er 1 pct. over normalen, vil det typisk veere forbundet med, at dette provenu er ca. 1,4 pct. over normalen.
Indtaegterne fra moms har derimod en elasticitet pa ca. 2, hvilket afspejler relativt store udsving i momsbelagte inve-
steringer, i forbrugskomponenter med hgj momsbelastningsgrad, samt at der ogsa indgar nominelle effekter via
@gede priser.

Udgifter har negative budgetandele for at angive, at hgjere udgifter svaekker de offentlige finanser. Det er iseer
udgifterne til dagpenge, aktivering og lgntilskud, der har negative og numerisk store elasticiteter, og i mindre grad
ogsa kontanthjaelp mv. Det afspejler, at der fx under en hgjkonjunktur er feerre ledige og dermed feerre udgifter til
dagpenge mv., hvilket overstiger virkningen af hgjere satsregulering, nar lgnningerne gges. For det offentlige
forbrug og de offentlige investeringer er der beregnet en positiv elasticitet. Det afspejler konjunkturdrevne pris- og
lenvirkninger pa udgifterne til offentligt forbrug og investeringer. Det reale forbrug og de reale investeringer pavirkes
derimod ikke i beregningen, dvs. de fastlaegges som en del af den gkonomiske politik og reagerer ikke "automatisk”
pa konjunktureendringer.

Tabel a
Budgetposternes delfalsomheder og bidrag til budgetfaktoren

Andel af Del- Bidrag til bud-

BNP folsomheder getfaktor

Direkte skatter i alt 0,39
Personlige indkomstskatter 18,5 1,39 0,26
Ejendomsveerdiskat 0,7 2,00 0,01
Arbejdsmarkedsbidrag 4,5 2,02 0,09
@vrige direkte skatter (inkl. kirkeskat)" 3,1 0,71? 0,02
Indirekte skatter i alt 0,27
Punktafgifter 4.1 1,01 0,04
Moms 10,2 2,00 0,20
Jvrige indirekte skatter 2,3 0,93 0,02
Obligatoriske bidrag til sociale ordninger 0,1 0,95% 0,00
Udgifter til indkomstoverfersler i alt 0,23
Dagpenge -0,9 -15,4 0,14
Overfgrsler til aktiverede -0,5 -15,4 0,07
Feriedagpenge 0,0 -5,73 0,00
Sygedagpenge -0,7 0,72 -0,01
Kontanthjeelp -1,0 -2,64 0,03
@vrige indkomstoverfarsler -15,4 0,062 -0,01
Offentligt forbrug (ekskl. afskrivninger og imputerede bidrag) -23,0 0,77 -0,18
Offentlige nyinvesteringer -3,9 0,35 -0,01
Subsidier i alt 0,08
Budgetfaktor i alt 0,77

Anm.: Andel af BNP er baseret pa ADAM langbank, november 2014 i ar 2016. Negative andele angiver udgifter.

1) Kirkeskatten indgar i denne opgorelse fortsat som en konjunkturrelateret indtagt.
2) Delfolsomhed er baseret pa underliggende delfelsomheder for underkomponenter.

Kilde: Notatet Opdatering af metoden til beregning af strukturel saldo i lyset af hovedrevisionen af nationalregnskabet, efterdret 2014.
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Konjunkturbidraget/ konjunkturrensningen

Konjunkturernes samlede bidrag (KB) til den offentlige saldo — dvs. konjunktur-
rensningen — beregnes herefter som:

(2) KB = ¢*0,60*Q

+e¥0,407Y = e(0,60%Q,, +0,40%Y,,)

gab gab

hvor Q,,, er beskaftigelsesgabet (malt i hoveder) og Y, er outputgabet (malt ved
BVT).

Bidraget fra konjunkturerne til den offentlige saldo har som navnt vaeret mark-
bart negativt i en arrakke efter den okonomiske krise. I perioden 2010-2015
skonnes konjunkturerne at have forvarret de offentlige finanser med mellem 1-2
pct. af BNP om aret, hvilket afspejler betydelige negative konjunkturgab i samme
periode, jf ogsd figur 3. Dette forhold bidrager isoleret set til, at de faktiske offentli-
ge underskud i disse ar bliver storre end de beregnede strukturelle underskud, jf-
nedenfor. 1 2016 og 2017 ventes den isolerede negative effekt fra konjunkturerne at
vere mindre, i takt med produktion og beskaftigelse narmer sig deres strukturelle
niveauer, og konjunkturgabet indsnavres.

4. Korrektion for andre midlertidige forhold

Udover korrektionen for konjunkturernes pavirkning af de offentlige finanser ta-
ger Finansministeriets opgorelse af den strukturelle saldo som navnt ogsa hejde
for en rakke andre midlertidige forhold, der pavirker de offentlige finanser. Det
drejer sig navnlig om korrektioner for udsving i en rakke serlige poster (1-6) samt
korrektioner for deciderede engangsforhold (7), som fx udbetaling af efterlonsbi-
drag i 2012 eller omlagning af kapitalpensioner i perioden 2013-2015. Det over-
ordnede formal med disse ovrige korrektioner at opna en mere retvisende og for-
tolkelig udvikling i den beregnede strukturelle saldo.

For nuverende omfatter korrektionerne for andre midlertidige forhold udsving i:

Provenuet fra pensionsafkastskatten.

Indtegterne fra olie- og gasaktiviteterne i Nordseen.
Provenuet fra ovrig selskabsskat.

Provenuet fra registreringsafgiften.

Offentlige rentebetalinger (netto).

Ovrige specielle budgetposter (netto).
Engangsforhold (netto).

A Al ol e

De ovrige korrektioner (OK) udgeres generelt af forskellen mellem det faktiske
niveau for de pagzldende budgetposter i et givet ar og et beregnet eller skonnet
strukturelt/trendmaessigt niveau opgjort i pct. af BNP.

(3) VK, = OK, tisk - DK runaurele/erenas 1det OK = X DK hvor i=1,...7 ovenfor.

De sarskilte korrektioner for udsving i de ovenfor nzvnte poster afspejler, at dis-
se poster vurderes at afvige fra deres strukturelle provenu pa en made, der ikke er



taet knyttet det sammenvejede konjunkturgab. Det galder eksempelvis de ofte sto-
re udsving i indtegterne fra Nordseen og pensionsafkastskatten, som folger af ud-
sving i oliepriser, renter og aktiekurser. Udsvingene i de faktiske provenuer fra re-
gistreringsafgiften og ovrig selskabsskat afspejler overvejende konjunkturvariation,
men er ikke nodvendigvis tidsmaessigt teet knyttet det sammenvejede konjunktur-

gab.

De beregnede strukturelle/trendmassige niveauer for de seks navnte budgetpo-
ster samt betydningen af engangsforhold er beskrevet nedenfor.

Pensionsafkastskat

De faktiske indtagter fra pensionsafkastskatten er i perioder praeget af hoj volatili-
tet og har historisk set haft store udsving fra ar til ar pa mere end ca. 2 pct. af
BNP (svarende til godt 20 mia. kt.), /£ figur 4. Det er ikke hensigtsmzssigt med en
sadan volatilitet i beregningen af den drlige strukturelle stilling pa de offentlige fi-
nanser, og de drlige udsving har ikke grundleggende betydning for den underlig-
gende stilling pa de offentlige finanser.

Figur 4 Figur 5
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Anm.: I figur 4 vedrorer tal for 1990-1999 den sakaldte realrenteafgift, som i 2000 blev omlagt til pensionsafkastskat-
ten.
Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017.

Det strukturelle niveau for pensionsafkastskatteindtaegterne beregnes med afset i
den skattepligtige del af pensionsformuen. Dernzst antages normalafkastet pa
formuen at udgere 4'/2 pct. svarende til det forudsatte langsigtede renteniveau i
Finansministeriets fremskrivninger, som tillige danner grundlag for beregningerne
af finanspolitisk holdbarhed. Herved fas et skattepligtigt afkast af pensionsformu-
en, der ganges med den relevante skattesats, som for nuverende udger 15,3 pct.7

7 Fra 1990-1999 vedrorer det strukturelle provenu den sikaldte realrenteafgift, som i 2000 blev omlagt til pensionsafkast-
skatten. I den periode er det strukturelle provenu beregnet pa baggrund af et syvirs glidende gennemsnit. Fra og med 2000
er det strukturelle provenu i r t beregnes med afszt i pensionsformuen i dr t-1, hvor den anvendte pensionsformue er ud-
regnet som et femars glidende gennemsnit. Fra 2001-2011 udgor skattesatsen 15 pct., mens den med virkning fra 2012 ud-
gor 15,3 pct. af BNP.
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Pa basis heraf skonnes normalniveauet (det strukturelle niveau) for indtegterne
fra pensionsafkastskatten at udgere 0,9-1,1 pct. af BNP 1 perioden 2010-2018 1
torbindelse med Danmarks Konvergensprogram 2017, jf. ogsa fignr 4. Den svagt stigen-
de tendens skal ses i lyset af, at pensionsformuen vokser lidt hurtigere end nomi-
nelt BNP.

Nordsoindtwgter

Set over de seneste 15 dr har der varet betydelige udsving i de faktiske nordseind-
taegter, jf- figur 5, hvilket blandt andet skal ses 1 lyset af fluktuationer 1 oliepriserne
samt produktionen af olie og gas i Nordseen og Nordseaftalen fra efteraret 2003.
Pa lengere sigt forudszttes indtaegterne fra nordseaktiviteterne at aftage i takt
med, at olie- og gasressourcerne udtemmes i Nordseen.

Det er ikke oplagt, hvilken metode, der principielt er mest velegnet til at foretage
en retvisende beregning af de strukturelle nordseindtzgter.” I princippet kunne en
mulighed vare, at der opstilles modeller til beregning af bade strukturelle oliepri-
ser og den strukturelle produktion af olie og gas i Nordseen. Det ma imidlertid
antages, at beregningsusikkerheden vil vere betydelig uanset, hvor detaljerede
modeller, der udvikles. Af simplificerende arsager er det i stedet valgt at beregne
de strukturelle/trendmeassige niveauer for indtegterne fra Nordseen med afset i
et syvars glidende gennemsnit af de skennede faktiske indtegter.

Beregningen foretages konkret ved, at det strukturelle provenu for et givet ar lo-
bende beregnes som et syvars glidende gennemsnit af de faktiske provenuer og
skon i de mellemfristede fremskrivninger. Det gzlder indtil, der er fastsat udgifts-
lofter for aret. Herefter korrigeres det strukturelle provenu i udgiftsloftsarene kun
for virkningen pa den finanspolitiske holdbarhed” af ndrede skon for nordseind-
teegterne.'’ Nar aret overgir til at vare regnskabsar foretages ikke flere ndrin-
ger''.

Udgiftslofterne dakker en lobende firedrig periode. Eksempelvis blev der i august
2016 — 1 forbindelse med finanslovforslaget for 2017 — for forste gang fremsat ud-
giftslofter for 2020. I forbindelse med augustfremskrivningen blev det strukturelle
provenu for nordseindtagterne i 2020 beregnet som et syvars glidende gennem-
snit af de faktiske skonnede indtegter 1 2017-2023. Efterfolgende korrigeres det

8 Nordseindtegterne inkluderer selskabsskat af kulbrintevirksomhed, kulbrinteskat, olierorledningsafgift, overskudsdeling
(tidligere koncessionsafgift) til og med 2012 samt udbytter fra Nordsofonden fra og med 2012.

¢ Holdbarhedsvirkningen af nordseprovenuerne er opgjort som det varige finansieringsbidrag i al fremtid fra indtaegterne
fra aktiviteterne i Nordseen givet forudsetningerne for oliepris, dollarkurs, produktionen i Nordseen samt den nominelle
rente og BNP-vakst.

10 Dog séledes, at virkninger af eventuelle diskretionare politikendringer indregnes direkte i det strukturelle provenu i ud-
giftsloftsdrene.

1 Denne tilgang blev implementeret i Danmarks Konvergensprogram 2016. Tidligere blev det strukturelle provenu fra Nordso-
en beregnet med udgangspunkt i et syvérs centreret gennemsnit af de faktiske og skonnede indtaegter i det seneste mellem-
fristede planforleb. I de efterfolgende opdateringer i forbindelse med okonomiske redegorelser blev nordseprovenuerne i
konjunkturirene korrigeret med den varige virkning af @ndrede skon. I de lobende opdateringer af de mellemfristede pla-
ner blev det strukturelle nordseprovenu genberegnet ved planlegningshotisontens udleb. I de mellemfristede ér op til plan-
leegningsperioden udleb blev det strukturelle provenu lobende genberegnet med en gradvis overgang til det nye prognose-
grundlag i hver fremskrivning. I forbindelse med metodejusteringen i konvergensprogrammet 2016 er der en overgangsfase
for drene 2016-2019. For disse dr tages udgangspunkt i det strukturelle provenu i fremskrivningen fra september 2015, som
er den seneste mellemfristede fremskrivning for metodejusteringen.
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strukturelle provenu i 2020 med den varige virkning af 2endrede skon i forhold til
skonnene i august 2016 og evt. diskretionzre tiltag, jf. fabel 2.

Finansministeriets metode til beregning af de strukturelle nordseindtegter er
valgt, fordi den kombinerer et hensyn til stabilitet — saledes at midlertidige udsving
1 oliepriser ikke forer til pludselige justeringer af skatte- og udgiftspolitikken — med
et hensyn til lebende at bruge de nyeste oplysninger i den mellemfristede planlag-
ning af finanspolitikken, sa der planlegges efter, hvad der realistisk er rad til pa
nogle ars sigt. Metoden giver saledes en vigtig stabilitet pa kort sigt samtidig med,
at raderummet pa mellemfristet sigt lobende er baseret pa opdaterede oplysninger.

Tabel 2
Beregning af de strukturelle nordsgprovenuer

2016 2017 2018 2019 2020

Pct. af BNP

;Jac;gt;ta;sg;rﬁl)mktet: Strukturelt nordsgprovenu beregnet ved loftfast- 09 07 05 04 02
AEndring i varig virkning siden loftfastsaettelsen -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
Diskretionaer virkning for Nordsg-indtaegter af Tyra-aftale” -0,0 -0,0 -0,0 -0,1
Strukturelt nordsgprovenu 0,8 0,6 0,4 0,3 0,1

Beregning af eendringen i varig virkning:

1) Varig virkning i Opdateret 2020-forlgb, september 2015 0,2 0,2 0,2 0,2 -
2) Varig virkning i det mellemfristede forlgb fra august 2016 - - - - 0,1
3) Aktuel varig virkning i Danmarks Konvergensprogram 2017 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
AEndring i varig virkning siden loftfastszttelsen” -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0

1) Udgangspunktet er for drene 2016-2019 er opgjort ved de strukturelle provenuer i forbindelse med Opdateret
2020-forlob, september 2015, mens udgangspunktet for 2020 er det strukturelle provenu i forbindelse med det
mellemfristede grundforleb fra august 2016. Aindringen i den varige virkning er siledes beregnet som 3)-1) i
2016-2019 og 3)-2) i 2020. Hertil er korrigeret for diskretionzre virkning pa indtagterne fra aktiviterne i
Nordsoen af den indgiende aftale om genopretning af Tyra-feltet.

2) Korretionen svarer til mellem -0,01 til -0,04 pct. af BNP i 2017-2020.

Kilde: Egne beregninger.

Olieprisforudsatningerne, som anvendes 1 beregningen af de strukturelle nordse-
provenuer, baseres bade pa den seneste tids udvikling 1 markedsforventningerne
til olieprisen og pa relevant information om forventet udbud og prognosen for
prisudvikling pa lengere sigt fra Det Internationale Energiagentur IEA), jf boks 2.
Vedrorende produktionsmeangden tages der udgangspunkt i Energistyrelsens
prognose for Nordseen.
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Boks 2
Forudsatninger for oliepris i de skonomiske fremskrivninger

Siden Danmarks Konvergensprogram 2015 har fremskrivningen af olieprisen i arene frem mod 2020 taget ud-
gangspunkt i en metode, der tilleegger lige vaegt til futurespriserne fremadrettet og et scenarie, hvor olieprisen til-
passer sig mod Det Internationale Energiagenturs (IEA) sken for olieprisen i 2020, jf. figur a. Fra 2020 og frem for-
udsaettes oliepriserne at vokse med vaekstraterne fra IEA’s langsigtede prognose (aktuelt frem til 2040), men fra ni-
veauet bestemt af sammenvejningen mellem futuresprisen og IEA’s skan i 2020.

Sammenvejningen af henholdsvis IEA’s prognose og futurespriser afspejler hensynet mellem at inddrage den sene-
ste tids udvikling via markedsforventningerne, og relevant information om udbud og prisudviklingen pa lsengere sigt.
Dermed fastholdes samtidig et anker for den finanspolitiske planleegning, som er mindre volatilt end ved anvendelse
af fx futurespriser alene. Futurespriser alene vurderes generelt ikke at vaere velegnede til hverken mellem- eller
langsigtede fremskrivninger. Det skyldes blandt andet, at de er meget afhaengige af det aktuelle prisniveau, som kan
veere pavirket af midlertidige forhold, ligesom der kun er meget begraenset omszetning i kontrakterne med en tidsho-
risont pa over ca. ét ar. Det reducerer isoleret set informationsindholdet i futurepriserne pa mellemfristet sigt.

En veesentlig udfordring ved IEA’s prognose er derimod, at der ikke labende tages hgjde for udsving i prisen i perio-
den mellem de arlige offentliggerelser af IEA’s prognoser. Samtidig kan en metode baseret alene pa IEA’s prognose
indebaere en meget stejl tilpasning frem mod IEA’s farste arssken og give anledning til vaesentlige udsving i oliepris-
forudsaetningerne. Tabel a viser strukturelle nordsgprovenu i et scenarie baseret alene pa henholdsvis IEA’s prog-
nose og futures. Det skal bemaerkes, at dollarkursen antages at tilpasse sig til det historiske niveau pa 6,25 kr. pr.
dollar i 2025.

Anm.: Det strukturelle nordseprovenu i 2020 er for alle tre scenarier beregnet ud fra det strukturelle provenu ved
loftfastsattelsen af loftiret 2020 (dvs. provenuet fastlagt i august 2016) og herefter korrigeret med den varige
virkning fra hhv. IEA, futures og kombinationen af de to. I 2025 er de strukturelle nordseprovenuer beregnet
som et SYVéI'S centreret gennemsnit.

Kilde: DK2025 — Et starkere Danmark, World Energy Outlook 2016, november 2016, @konomisk Redegorelse, december
2016 og egne beregninger.

Qwrig selskabsskat

Det strukturelle provenu for ovrig selskabsskat er beregnet pa baggrund af et hi-
storisk gennemsnit af de faktiske indtagter korrigeret for udsving i tab og hensat-
telser i den finansielle sektor.'”” Gennemsnittet er baseret pa den konjunkturneu-
trale periode fra 2000-2012 og er fastlagt som andel af BVT i selskaber ekskl. ra-
stofindvinding."” Korrigeret for tab og henszttelser i den finanselle sektor, har de
faktiske indtegter 1 denne periode gennemsnit udgjort 4,58 pct. af BVT 1 selskaber
ekskl. rastofindvinding.

I den historiske periode fra 2000-2012 er det strukturelle provenu fra ovrig sel-
skabsskat lig gennemsnittet opgjort som andel af BVT 1 selskaber ekskl. rastofind-
vinding, som derefter omregnes til pct. af drets BNP. P4 den baggrund udger det
strukturelle provenu mellem 2,2 og 2,4 pct. af BNP 1 2000-2012, jf. figur 6.

Efter 2012 korrigeres det arlige strukturelle niveau for virkningen af diskretionar
lovgivning, der pavirker provenuet fra selskabsskatten. Pa den baggrund skennes
det strukturelle provenu fra ovrig selskabsskat at aftage fra ca. 2,5 pct. af BNP 1

12 @vrig selskabsskat omfatter indtagterne fra selskabsskat ekskl. selskabsskat af kulbrintevirksomhed og kulbrinteskat, som
indgir i nordseindtaegterne.

13 Perioden vurderes at vaere konjunkturneutral i den forstand, at det sammenvejede konjunkturgab, som anvendes i bereg-
ningen af strukturel saldo, er omtrent nul i gennemsnit over perioden. Det historiske gennemsnit fastlegges som andel af
BVT i selskaber ekskl. ristofindvinding i stedet for som andel af BNP, fordi BVT i selskaber ekskl. rastofindvinding vurde-
res at vere en bedre approksimation for verdiskabelsen i de virksomheder, der betaler selskabsskat.
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2013 til ca. 2,3 pct. af BNP i 2020, hvilket navnlig afspejler nedsattelsen af sel-
skabsskattesatsen i forbindelse med Aftale om Vakstplan DK (2013).

Det strukturelle provenu fra ovrig selskabsskat blev senest beregnet i forbindelse
med Okonomisk Redegorelse, maj 2014, jf. sarskilt dokumentationsnotat om det strukturelle
provenu fra ovrig selskabsskat pa www.fm.dk.

Figur 6 Figur 7
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Anm.: Det strukturelle provenu fra registreringsafgiften til og med 2007 var fastsat til 1,2 pct. af BNP, men er siden
justeret til 1% pct. af BNP.
Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.

Registreringsafgiften

De faktiske indtaegter fra registreringsafgiften er karakteriseret ved relativt store og
forholdsvist bratte udsving, jf- figur 7. Det gennemsnitlige faktiske provenu ud-
gjorde over en lengere arrackke omkring 1,2 pet. af BNP."

Det strukturelle provenu fra registreringsafgiften er fastsat til ca. 1,2 pct. af BNP
til og med 2007. Der antages herefter en linear tilpasning af det strukturelle pro-
venu frem mod 2014. Det strukturelle provenu i 2014 og frem er beregnet ud fra
en rekke forudsatninger med nybilsalget, bilernes storrelse og brendstofekonomi,
- sarskilt dokumentationsnotat om det strukiturelle provenu fra registreringsafgifien.

Fra slutningen af 2015 bliver der endvidere taget hojde for nedsxttelsen af regi-
streringsafgiften over skalaknakket fra 180 pct. til 150 pct., som blev vedtaget
med finansloven for 2016. Tilsvarende er den yderligere nedsaxttelse af registre-
ringsafgiften med finansloven for 2017, hvor blandt andet skalaknzkket for per-
sonbiler heves fra 84.500 kr. til 106.000 kr., indregnet fra slutningen af 2016. Det
strukturelle provenu udgoer samlet set ca. 0,9 pct. af BNP i perioden 2014-2018.

Nettorentebetalinger
Ligesom det er tilfaeldet med nordseindtaegterne, er det vanskeligt at beregne et
decideret strukturelt niveau for de offentlige nettorentebetalinger.”” Derfor er der

14 Det gennemsnitlige arlige faktiske provenu fra registreringsafgiften udgor 1,19 pct. af BNP for perioderne 1970-2007,
1980-2007 og 1990-2007.
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ogsa her anvendt et syvars glidende centreret gennemsnit til beregning af et trend-
maessigt niveau for nettorentebetalingernem, - figur 8.

Figur 8 Figur 9
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Anm.: I figur 8 indebaerer en negativ veerdi for nettorentebetalingerne, at de offentlige renteudgifter overstiger de of-
fentlige renteindtaegter. I figur 9 indgéar der forhold af ekstraordinzer karakter i det faktiske niveau, herunder
tilbagebetaling af efterlonsbidrag pa 28'2 mia. kr. 1 2012. Disse renses ud i beregningen af det strukturelle ni-
veau.

Kilde: Danmartks Konvergensprogram 2017.

Det bemaerkes, at de faktiske nettorentebetalinger som oftest ligger forholdsvis taet
pa det beregnede trendmassige niveau. Det betyder, at korrektionerne for udsving
1 nettorenteudgifterne i forbindelse med opgoerelsen af den strukturelle saldo ty-
pisk er ret beskedne. Den klare tendens til en forbedring af de offentlige nettoren-
tebetalinger har imidlertid isoleret set bidraget til en markant forbedring af den
strukturelle saldo siden begyndelsen af 1990’erne og frem mod slutningen af
2000’erne. Det skal ses i lyset af en nedbringelse af den offentlige gzld og en ge-
nerel tendens til lavere renter.

Specielle budgetposter

Ligesom det er tilfzeldet med nordseindtegterne og de offentlige nettorentebeta-
linger er der rekke specielle budgetposter, jf. boks 3, som det er vanskeligt at be-
regne et decideret strukturelt niveau for. Disse specielle budgetposter (netto) har
fluktueret en del henover drene og har samtidig ikke udvist en entydig tendens de
seneste to artier, jf- figur 9. Derfor er der ogsa her anvendt et syvars glidende cen-
treret gennemsnit til beregning af et trendmaessigt niveau for disse budgetposter.”

15 De offentlige renteudgifter (netto) er givet ved forskellen mellem de offentlige renteudgifter og renteindtaegter (inkl. ud-
bytter af offentlige selskaber og overskud af Nationalbanken, men ekskl. udbytter fra Nordsefonden, som indgar i nordse-
indtegterne).

16 Det syvirs glidende gennemsnit daekker de ér, der er fastlagt udgiftslofter for (aktuelt til og med 2020). Gennemsnittet er
gradvist indfaset 1 1990.

17 Det syvirs glidende gennemsnit daekker de ér, der er fastlagt udgiftslofter for (aktuelt til og med 2020). Gennemsnittet er
gradvist indfaset 1 1990.
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Boks 3
De specielle budgetposter

Udgiftssiden

Pa udgiftssiden udgeres de specielle budgetposter blandt andet af driftsudgifter til non-profit institutioner, diverse
kapitaludgifter sasom keb af jord og rettigheder (netto), kapitaloverfarsler til selskaber og husholdninger samt keb af
bygning og andre eksisterende investeringsgoder.

Seerligt om investeringen i kampfly

Pa linje med offentlige keb af bygninger pavirker anskaffelsen af kampfly i perioden 2021-2026 den strukturelle
saldo gennem et syvars glidende gennemsnit. Det skal ses i lyset af, at der er betydelig usikkerhed forbundet med
investeringsprofilen, herunder om anskaffelsen (leveringen) vil blive realiseret i de forudsatte ar. Den strukturelle
saldo pavirkes saledes med trenden i udgifterne frem for den direkte virkning af anskaffelsen i de enkelte ar.

Indteegtssiden
Pa indteegtssiden udgeres de specielle budgetposter af en reekke drifts- og kapitalindtaegter blandt andet i form af

overskud i offentlig virksomhed, overfarsler fra indenlandske sektorer og kapitalskatter (afgift af dedsboer og gaver).

Seerligt om indtsegterne fra aktieindkomstskatten

| forbindelse med @konomisk Redeggrelse, august 2016 blev der indarbejdet en metodejustering vedrgrende
behandlingen af indteegter fra aktieindkomstskat i opgerelsen af den strukturelle saldo. Det skal ses i sammen-
haeng med, at de offentlige indteegter fra aktieindkomstskat i perioder er praeget af hgj volatitet, som fglge af udsving
pa de finansielle markeder. Det er imidlertid ikke hensigtsmaessigt med en sadan volatilitet i beregningen af den
arlige strukturelle stilling pa de offentlige finanser. Metodejusteringen indebeerer, at det strukturelle niveau af
indtaegterne fra aktieindkomstskatten — pa linje med en raekke andre volatile poster pa de offentlige finanser —
beregnes som et syvars glidende gennemsnit frem for, at indtaegterne far fuld virkning pa den strukturelle saldo i et
givet ar'®.

Udsvingene i de specielle budgetposter er serskilt store siden starten af 00’erne,
hvilket blandt andet hanger sammen med ekstraordinare forhold (engangsfor-
hold), som korrigeres helt ud af den strukturelle saldo.”” T 2012 er de specielle
budgetposter fx pavirket negativt af engangsudgifterne i forbindelse med tilbage-
betalingen af efterlonsbidrag, mens de 1 2013-2015 endvidere pavirkes arligt med i
storrelsesordenen knap 7%2 mia. kr. af ekstraordiner ned- og afskrivning af skatte-
og afgiftsrestancer. Nedskrivningen skal ses i sammenhang med en xndret be-
handling af offentlige skatte- og afgiftsrestancer 1 nationalregnskabet.

Engangsforhold, som ikke pavirker de offentlige finanser via de specielle budget-
poster, herunder de ekstraordinare indtagter i forbindelse med omlegning af ka-
pitalpensioner, beskrives narmere nedenfor.

Engangsforhold

De offentlige finanser kan, som navnt, i nogle ar vare pavirket af engangsforhold,
dvs. serlige forhold af ikke-tilbagevendende karakter. Disse forhold pavirker den
offentlige faktiske saldo, men uden at have sarlig betydning for det finanspolitiske
raderum. Derfor korrigeres disse forhold ud, nar den underliggende stilling pa de
offentlige finanser, betragtes.

18 Dog saledes, at virkninger af eventuelle diskretionare politikendringer indregnes direkte i det strukturelle provenu i ud-
giftsloftsirene pd linje med diskretionaere wndringer i bo- og gaveafgiften.

19T beregningen af det trendmassige niveau for de specielle budgetposter ses der bort fra disse exceptionelle forhold, men
de indgar i de faktiske specielle budgetposter ér for ar.
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12013-2015 er de offentlige finanser eksempelvis pavirket af omlegninger af kapi-
talpensioner 1 forbindelse med skattereformen (2012), Vakstplan DK (2013) samt
pensionspakke (2014), /- tabel 3. Med pensionspakken blev det samtidig muligt for
personer over 60 dr at fa udbetalt eller omlagt opsparede midler i Lonmodtagernes
Dyrtidsfond (LD) med en skatterabat.

12013 og 2014 er indtegterne fra pensionsafkastskatten (PAL) desuden oget mid-
lertidigt med 2 mia. kr. grundet omtegning af gennemsnitsrenteprodukter i pensi-
onsselskaberne. Det midlertidige merprovenu bliver dog modsvaret af et tilsva-
rende mindreprovenu over arene 2017-2019.”

Engangsforholdene fremgir af 7abe/ 3 og dokumenteres lobende 1 de okonomiske
redegorelser.

Tabel 3
Engangsforhold i perioden 2013-2018"

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Mia. kr.
Engangsindtaegter fra omlaegning af kapital-

1 3, 1, - - -
pensionsordning =9 S 132
Fremrykkede ordinzere indteegter fra kapital- . . a1 11 a1 11
pensionsafgiften” g 2% e 1z e 1z
Engangsindtaegter fra fremrykket beskatning ) } 10 ) : )
af indestaende i LD
Omtegning af gennemsnitsrenteprodukter? 2 2 - - -1 -2
1) Antages ligeligt fremrykket fra 2015-2019.
2) I forbindelse med at visse pensionsselskaber omtegner gennemsnitsrenteprodukter til markedsrente-

produkter, kan der opstd en tidsmeassig forskydning i forhold til PAL-provenuet.

5. Den strukturelle saldo i perioden 1990-2018

Med afszt i historiske tal for den faktiske offentlige saldo til og med 2015 samt
skon for darene 2016-2018 er den beregnede strukturelle saldo for perioden 1990-
2018 vist 1 figur 10.

Det fremgir, at udsvingene i den strukturelle saldo er markant mindre end ud-
svingene i den faktiske offentlige saldo, hvilket ogsa er selve grundtanken med at
beregne en strukturel offentlig saldo. Den faktiske offentlige saldo svinger siledes
i petioden 1990-2018 mellem et overskud pa ca. 5 pet. af BNP i 2005/2006 og et
underskud pd knap 4 pct. af BNP 1 2012, mens den strukturelle offentlige saldo
varierer mellem et beregnet overskud pa knap 24 pct. af BNP i 2007/2008 og et
underskud pa ca. 2% pct. af BNP i 1996. Fluktuationerne i den strukturelle saldo
er med andre ord omtrent halvt sd store som udsvingene 1 den faktiske offentlige
saldo set over perioden 1990-2015 som helhed.

20 Udover de nzvnte engangsforhold indgir tilbagebetalingen af efterlonsbidraget i 2012 og de ekstraordinar ned- og af-
skrivning af skatte- og afgiftsrestancer i 2013-2015 ogsé i en samlet opgorelse af engangsforholdene, jf. forrige afsnit.
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Figur 10
Faktisk og strukturel saldo, 1990-2018
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Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017.

Udpviklingen 1 den strukturelle saldo i perioden 1990-2015 kan groft sagt deles op i
fire delperioder.

I arene frem mod midten af 1990’erne blev den struktutelle saldo forvarret, hvil-
ket blandt andet skal ses i lyset af voksende strukturel ledighed og den finanspoli-
tiske lempelse i forbindelse med kick starten i 1993/94.

Fra midten af 1990’erne og frem til midten af 00’erne forbedredes den strukturelle
saldo gradvist, hvilket blandt andet afspejler et markbart fald 1 den strukturelle le-
dighed (primert afledt af arbejdsmarkedsreformer), men ogsa tendensen til storre
nordseindtegter og lavere offentlige rentebetalinger (netto). Den ovrige finanspo-
litik 1 denne periode var overordnet set lempelig og trak dermed isoleret set i ret-
ning af en forverring af den strukturelle saldo.

Den markante lempelse af finanspolitikken i1 kelvandet pa finanskrisen — for at
understotte den okonomiske aktivitet og beskaftigelsen — er den vasentligste ar-
sag til, at den strukturelle saldo forvarredes markbart i 2009 og 2010.

Siden 2011 har finanspolitikken vearet planlagt med sigte pa en gradvis tilpasning
fra det lempelige niveau under finanskrisen samt at de strukturelle underskud skal
holde sig inden for budgetlovens underskudsgranse og reduceres mod strukturel
balance. Udviklingen i den strukturelle saldo fra 2015 og frem til 2018 er beskre-
vet mere indgaende i afsnittet nedenfor om ar til ar aendringer i struktursaldoen.

Tabel 4 viser mere detaljeret den konkrete beregning af den strukturelle saldo 1
2015-2018. Beregningen tager som nzvnt afsat i den faktiske saldo (1), som korri-
geres for konjunktursituationens skennede pavirkning af de offentlige finanser (2)
og de sxtlige posters afvigelse fra deres skonnede strukturelle niveauer (3-9).

Eksempelvis beregnes det strukturelle underskud til 0,5 pct. af BNP i 2017 med
udgangspunkt 1 et skonnet faktisk underskud pa 1,9 pct. af BNP. Da de aktuelle
konjunkturer (malt ved et sammenvejet output- og beskaftigelsesgab) er en smule
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svagere end 1 en normalsituation, skal den faktiske saldo korrigeres for den svak-
kelse, som de svagere konjunkturer medferer. Den beregnede svaekkelse herfra

udgor ca. 0,3 pct. af BNP 1 2017. Den negative effekt fra konjunkturerne er lavere

12017 end i fx 2016, hvilket skyldes, at bade beskaftigelsen og produktionen
kommer tattere pa deres strukturelle niveauer. I 2018 forventes produktionen og
beskaftigelsen at vaere omtrent normaliseret, og konjunkturgabet vil saledes vare

ca. nul.

Tabel 4
Fra faktisk til strukturel saldo

2015 2016 2017 2018
Pct. af BNP
1. Faktisk saldo -1,3 -0,9 -1,9 -0,9
Heraf bidrag til den faktiske saldo fra:
2. Konjunkturgab 0,9 0,6 0,3 0,0
3. Selskabsskat” 0,1 0,2 0,2 0,1
4. Registreringsafgift 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
5. Pensionsafkastskat 0,0 -0,5 0,9 0,8
6. Nordsgindtzegter” 0,7 0,7 04 0,1
7. Nettorenteindbetalinger og udbytter” 0,3 0,1 -0,1 -0,1
8. Specielle budgetposter® 0,0 -0,1 0,1 0,0
9. @vrige forhold® -1,0 0,2 0,1 0,1
10. Strukturel saldo (1-2-3-4-5-6-7-8-9)° -0,6 -0,2 -0,5 -0,2
Memopost: Sammenvejet konjunkturgab -1,2 -0,8 -0,4 0,0

1) Ekskl. indtaegter vedr. nordseaktiviteter.

2) Det strukturelle niveau er i loftsirene (dvs. aktuelt frem mod 2020) baseret pa det strukturelle provenu ved
fastsettelse af udgiftslofterne (hhv. Opdateret 2020-forlob, september 2015 for 2015-2019 og 2020-
fremskrivning fra august 2016 for 2020) justeret for holdbarhedsvirkningen af zndringer i de fremtidige nord-
soprovenuet, jf. notatet "Metodejustering for struktnrelle indtagter fra Nordsoen” pa www.fm.dk . Den varige virkning af
de opdaterede provenusken svarer til -0,06 pct.af BNP i 2015, -0,09 pct.af BNP i 2016-2019 og til -0,02 pct.af
BNP i 2020. Herudover justeres provenuet for de direkte konsekvenser for nordseindtegterne i udgiftslofts-
irene af den indgiede aftale om genoptretning af Tyra-feltet.

3) Indeholder diverse drifts- og kapitaloverforsler (netto) samt korrektion for ekstraordinere ned- og afskrivnin
ger af skatterestancer i 2015 pa ca. 22" mia. kr. fordelt over 2013-2015 mv.. I 2018 er der endvidere korrigeret
for investetingen af kampfly, som planlaegges i perioden 2021-2026, men pavirker den strukturelle saldo gen-
nem et syvirs glidende gennemsnit.

4) Indeholder korrektion for PSO-afgiften til og med 2016, forskelle i tilsagnsniveau og aflob for udviklingsbi
standen. Herudover korrigeres der for folgende engangsforhold: Engangsindtegter pd ca. 25%2 mia. kr. 12015
afledt af Pensionspakken fra oktober 2014. Afledt af skatterabatten vedrorende omlagning af eksisterende kapi-
talpensioner anslas de ordinzre indtagter at vere fremrykket med hhv. godt 5 mia. kr. 1 2013 og godt 2 mia. kr.
12014 fra perioden 2015-2019. Herudover korrigeres der for andret indfasning af EU-rabatten mellem 2015
og 2016 svarende til korrektionen af udgiftslofterne. @vrige forhold indeholder ogsa en omregning af struktu-
rel saldo i pet. af faktisk BNP til pct. af strukturelt BNP. I 2015 og 2016 er der desuden korrigeret for nye op-
lysninger om de offentlige indtegter, som endnu ikke vurderes afspejlet i Danmarks Statistiks opgerelse af den
faktiske offentlige saldo.

5) Strukturel saldo opgjort i pet. af strukturelt BNP.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Den faktiske offentlige saldo korrigeres derudover ogsa for udsving i en rakke

seerlige poster, herunder pensionsafkastskat og nordseindtagter, hvis lave faktiske
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niveauer i 2017 bidrager til, at den strukturelle saldo ligger over den faktiske saldo.
Herudover korrigeres der for gvrige forhold, som navnlig skal ses i lyset af, at der
1 nogle dr kan vare engangsforhold — dvs. sarlige forhold af ikke-tilbagevendende
karakter — der pavirker den faktiske saldo uden at have betydning for det finans-
politiske raderum.

6. Ar til ar andring i den strukturelle saldo
Niveauet for den strukturelle saldo 1 et givet 4r og dermed =ndringen i1 den struk-

turelle saldo fra ar til ar er som navnt behaftet med usikkerhed og skal tolkes med
en vis forsigtighed.

For at vurdere hvor retvisende (valide) beregningerne af den strukturelle saldo er,
laves der en skensmassig dekomponering af ar til ar endringerne i den strukturel-
le saldo. Denne dekomponering er baseret pa egentlige bottom-up beregninger, der
dog ogsa er behaftet med en vis usikkerhed.

Beregningerne bag dekomponeringen omfatter navnlig bidrag fra finanspolitikken
(baseret pa de direkte provenuer, der indgar 1 beregningen af den sakaldte finans-
effekt) samt et bidrag fra udviklingen i den strukturelle beskeftigelse. Hertil kom-
mer xndringer i de beregnede strukturelle/trendmassige niveauer vedrorende
pensionsafkastskat, nordseindtagter, nettorentebetalinger, specielle budgetposter,
overforsler fra udlandet samt den strukturelle produktivitetsvakst.

Dekomponeringen er ikke udtemmende, og der vil derfor vere en (uforklaret) re-
sidual, som blandt andet kan afspejle @ndringer i eftersporgselssammensatningen
og andre forhold, som ikke opfanges i beregningen af den strukturelle saldo. En
residual taet pa nul vil i givet fald indikere, at den boztom-up baserede dekompone-
ring er pa linje med den mere #gp-down baserede beregning af den strukturelle sal-

do.

Andringen i den strukturelle saldo fra 2015 til 2018 kan skensmassigt dekompo-
neres pa baggrund af bidraget fra finanspolitikken malt ved de direkte provenuer,
samt endringer i en rekke strukturelle forhold, jf zabel 5.

Den strukturelle saldo forbedres fra 2015 til 2016 med 0,4 pct. af BNP. Udviklin-
gen 1 finanspolitikken tilsiger en forbedring pa 0,4 pct. af BNP, hvilket blandt an-
det skal ses i sammenhang med faldende udgifter til indkomstoverforsler. En sti-
gende strukturel beskaftigelse, der i hoj grad afspejler oget arbejdsudbud fra de
senere ars reformer, bidrager ogsa positivt til forbedringen af den strukturelle sal-
do. I modsat retning treekker et aftagende nordseprovenu og en lav underliggende
produktivitetsvakst.

Fra 2016 til 2017 er den strukturelle saldo forvaerret med 0,2 pct. af BNP. Et af-
tagende nordseprovenu og en lav underliggende produktivitetsvakst svakker
samlet set den strukturelle saldo, mens stramningen af finanspolitikken er mindre
end det foregaende ar. I modsat retning trakker en stigende strukturel beskeefti-
gelse, som isoleret set forbedrer saldoen.

Side 19 af 21



Fra 2017 til 2018 er den strukturelle saldo forbedret med 0,2 pct. af BNP, hvilket
blandt andet afspejler en stramning af finanspolitikken drevet af faldende udgifter
til indkomstoverforsler og en forudsat normalisering af de offentlige investerin-
ger. Pa linje med de foregaende ér bidrager en stigning 1 den strukturelle beskaf-
tigelse til en forbedring af de offentlige finanser, mens aftagende nordseindtegter
samt lav underliggende produktivitetsvakst isoleret svakker den strukturelle sal-

do.

Tabel 5
Ar til ar-andring i den strukturelle offentlige saldo

2015 2016 2017 2018
Pct. af BNP
Strukturel saldo -0,6 -0,2 -0,5 -0,3
AEndring i strukturel saldo 0,4 -0,3 0,2
Bidrag til 2ndring:
Provenuer fra finanspolitikken” 0,4 0,1 0,3
Strukturel beskaeftigelse 0,2 0,2 0,2
Pensionsafkastskat 0,0 0,0 0,0
Nordsgindtaegter -0,1 -0,2 -0,2
Nettorentebetalinger 0,0 0,0 0,0
Specielle budgetposter 0,0 0,0 0,1
Overfarsler til udlandet 0,1 -0,1 0,0
Strukturel produktivitetsvaekstz’ -0,1 -0,1 -0,1
Andre forhold (residual)” -0,1 -0,2 0,0
1) Baseret pa de direkte provenuer til finanseffektberegningen, dog er de skattepligtige indkomstoverforsler her

opgjort effer skat.

2) Provenuerne fra finanspolitikken er blandt andet opgjort i forhold til en forudsat produktivitetsvakst pa 1Y4
pet. arligt. I 2016-2018 er den underliggende produktivitetsvakst imidlertid svagere. Opgjort i forhold til den
underliggende produktivitetsvaekst svarer provenuvirkningerne af finanspolitikken til 0,3 pct. af BNP i 2016, -
0,012017 og til 0,2 pct. af BNP i 2018.

3) Kan blandt andet afspejle endringer i eftersporgselssammensatningen, forskydninger i pensionsind- og udbe-
talinger samt husholdningernes nettokapitalindkomster mv.

Kilde: Egne beregninger.
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Bilag 1

Beregningsmetoden og de bagvedliggende principper er grundleggende baseret pa
metoden beskrevet i Beregning af den strukturelle offentlige saldo, jf. Finansministeriets ar-
bejdspapir nr. 17 (2005). De storre justeringer der er foretaget efterfolgende doku-
menteres pa www.fm.dk og i de okonomiske redegorelser samt konvergenspro-
grammer.

Tilpasningerne af metoden til beregning af strukturel saldo siden 2005 indebzrer

primart:

e at konjunkturgabet, der indgar i beregningen, er @ndret fra beskaftigelsesgabet
til en sammenvejning af output- og beskaftigelsesgabet, ;. Okonomisk Redegorel-
se, angust 2009.

e at det strukturelle niveau for nordseindtegterne lobende opdateres med xn-
dringer i de varige nordseindtxgter, /. Okonomisk Redegorelse, maj 2008. Dette
blev med Danmarks Konvergensprogram 2016 udvidet til at gzlde 1 alle fire
udgiftsloftar, /£ dokumentationsnotatet om metodejustering for de strukturelle indtegter
fra Nordsoen.

e at der korrigeres sarskilt for udsving i registreringsafgiftsprovenuet, jf. Qkono-
misk Redegorelse, maj 2009.

e at de strukturelle niveauer for registreringsafgiften og ovrig selskabsskat er
genberegnet 1 forbindelse med @konomisk Redegorelse, maj 2014, /£ ogsa do-
kumentationsnotater om det strukturelle provenu fra registreringsafgift og fra ovrig selskabs-
skat pa www.fm.dk.

e at de offentlige finansers konjunkturfelsomhed i forhold til udsving 1 output-
og beskaftigelsesgab blev genberegnet i forbindelse med hovedrevisionen af
nationalregnskabet. Endvidere blev de strukturelle niveauer for overforsler til
udlandet, som er omfattet af det statslige delloft for driftsudgifter, sat lig de
faktiske udgifter for at sikre parallelitet mellem udgiftsvirkningen under loft og
virkningen pa strukturel saldo, jf- dokumentationsnotat om opdatering af metoden til
beregning af strukturel saldo i lyset af hovedrevisionen af nationalregnskabet, efteraret 2014
pad www.fr.dk.

e at det strukturelle niveau for indtagterne fra aktieindkomstskatten beregnes
som et syvars glidende gennemsnit — pa linje med andre volatile poster — frem
for at indtaegterne far fuld pavirkning i et givet ar, ;£ Okonomisk Redegorelse, an-
gust 2016.

e at de serlige poster, der beregnes strukturelt via et gennemsnit er gennemgaet.
I den forbindelse er enkelte poster omlagt lige som metoden for det syv-ars
glidende gennemsnit er udvidet til og med sidste udgiftsloftsar, j- Danmarks
Konvergensprogram 2017.

Metoderne til beregning af outputgab, ledighedsgab mv., som indgir i opgerelsen
af den strukturelle saldo, er lobende beskrevet 1 Finansministeriets publikationer
og dokumentationsnotater, herunder Opdatering af Finansministeriets beregning af kon-
Junkturgab og strukturelle niveaner, februar 2075. Principperne og modelkonceptet bag
beregningen har overordnet varet uendret siden 2004.
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