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1. Finanspolitikkens aktivitetsvirkning

1.1 Indledning

Finansministeriet har siden 1980’erne opgjort en beregning af finanspolitikkens
aktivitetsvirkning, de sakaldte finanseffekter. Formalet har primert veaeret at be-
skrive finanspolitikkens virkning pa kapacitetspresset malt ved den diskretionare
finanspolitiks bidrag til BNP-vaksten.

Finanseffekten maler alene virkningen af aktiv finanspolitik, og afspejler dermed
ikke virkningen af de automatiske stabilisatorer. Det betyder, at den samlede
finanspolitik vil have en mere dempende virkning i hejkonjunkturer, end den
beregnede finanseffekt tilsiger (set i forhold til en hypotetisk situation, hvor de
automatiske stabilisatorer var fravaerende). Tilsvarende vil virkningen i lavkon-
junkturer veere mere aktivitetsskabende.

I disse og mange ar fremover er den skonomiske udvikling i hoj grad pavirket af
strukturpolitiske reformer, som oger vaksten og kapaciteten i skonomien. Sam-
tidig stiger befolkningen ér for ar, biade i de mest erhvervsaktive aldre og samlet
set. Det betyder, at finanspolitikkens diskretionzre bidrag til BNP-vaksten som
hidtil beregnet ikke 1 samme grad er en retvisende beskrivelse af den samlede
virkning pa kapacitetspresset i gkonomien.

Samtidig er dansk ekonomi pa vej ind i en hojkonjunktur med stigende kapaci-
tetspres pa arbejdsmarkedet, og fornyet risiko for overophedning af ekonomien.
Det skaerper hensynet til at fore en politik som er afstemt med konjunktursituati-
onen, og oger betydningen af en samlet beregning af finans- og strukturpolitik-
kens virkning pa kapacitetspresset.

Disse overvejelser har givet anledning til at justere metoden til beregning af fi-
nanseffekterne, for at give et sa dekkende billede som muligt af finans- og struk-
turpolitikkens virkning pa kapacitetspresset.

Den opdaterede metode til beregning af virkningen pa kapacitetspresset beskri-
ver, hvorvidt den planlagte finans- og strukturpolitik samlet set bidrager til at oge
eller dempe kapacitetspresset 1 okonomien. Den samlede virkning pa kapacitets-
presset kan tolkes som finans- og strukturpolitikkens isolerede bidrag til output-
og beskaftigelsesgabet.

Den samlede virkning pa kapacitetspresset med den justerede metode kan groft
opdeles i to bidrag: dels et bidrag fra finanspolitikkens eftersporgselsvirkning pa
BNP-vaksten og dels et bidrag fra strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspres-
set, Jf. boks 1.1.
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Bidraget fra finanspolitikkens virkning pa BNP-vaeksten maler med den justerede
metode, hvor meget den planlagte finanspolitik bidrager til eftersporgselsvaksten
efter indenlandsk produktion. Beregningen svarer derfor i princippet til den hid-
tidige beregning af finanspolitikkens aktivitetsvirkning, om end der ogsa her er
gennemfort metodejusteringer, primert ved at der tages hojde for den demogra-
fiske udvikling i metoden.

Forskellen mellem den samlede virkning pa kapacitetspresset og finanspolitik-
kens isolerede virkning pa BNP-vaksten dakker over et bidrag fra strukturpolitik-
kens virkning pa kapacitetspresset. Dette bidrag er beregnet residualt. Strukturre-
former vil typisk ikke deempe kapacitetspresset lige sa meget pa kort sigt, som de
oger produktionskapaciteten. Det afspejler, at oget udbud af arbejdskraft ogsa i
sig selv vil medfere forbedrede indkomstudsigter og en oget eftersporgsel,
hvormed udbudsvirkningen ikke vil omsztte sig én-til-én 1 lavere kapacitetspres.

Boks 1.1
Opgerelser og definitioner i den opdaterede metode — oversigt

Finans- og strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspresset: Den samlede virkning af finans- og
strukturpolitikken pa efterspergslen i forhold til udbuddet. Neutral politik svarer til at de offentlige udgifter og
indteegter vokser i takt med gkonomiens vaekstpotentiale malt ved strukturelt BNP. Hvis fx den strukturelle
beskeeftigelse vokser med 1 pct., vil uaendret skattebelastning mv. og en vaekst i den offentlige
arbejdskraftefterspgrgsel pa 1 pct. indebzere uaendret ledighed og vaere neutralt for kapacitetspresset.

Finanspolitikkens virkning pa BNP-vaeksten: Finanspolitikkens virkning pa efterspgrgselsveeksten efter
indenlandsk produktion. Neutral politik svarer til, at de offentlige udgifter og indtaegter vokser i takt med den
demografisk betingede veekst i beskaeftigelsen og BNP, dvs. ekskl. udbudsvirkning af strukturreformer. Hvis fx den
demografiske veekst i beskaeftigelsen er %z pct., vil en hgjere vaekst i den offentlige arbejdskraftefterspergsel (ved
uzendret skattebelastning mv.) isoleret set indebaere et opadgaende pres pa kapaciteten.

Strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspresset: Strukturreformer deemper presset via gget udbud, men kan
ogsa i sig selv medvirke til stigende efterspergsel. Nettovirkningen er beregnet residualt som forskellen mellem
finans- og strukturpolitikkens samlede virkning pa kapacitetspresset henholdsvis den isolerede virkning af finans-
politikken pa efterspargselsvaeksten.

Finanseffekten i et givent ar beregnes med udgangspunkt i finanspolitikkens
direkte provenuer og de finanspolitiske multiplikatorer. De direkte provenuer
beskriver hvor meget de enkelte udgifts- og indtegtsposter afviger fra et neutralt
scenarie, jf. nedenfor, mens multiplikatorerne beskriver de enkelte budgetposters
virkning pa BNP og beskzftigelsen som beregnet pa ADAM-modellen.

Direkte provenu; - Multiplikator;
BNP

Finansef fekt = Z

i

Finanspolitikkens nulpunkter gennemgis overordnet i afsnit 1.3, mens de
finanspolitiske multiplikatorer er beskrevet i afsnit 1.4. De mere detaljerede
forudsztninger og overvejelserne bag gennemgas i afsnit 2 og 3.
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1.2 Aktuel vurdering af finanspolitikkens aktivitetsvirkning
Finans- og strukturpolitikken vurderes i Qkonomisk Redegorelse, december 2017 at
have en dempende virkning pa kapacitetspresset. Virkningen skonnes i gennem-
snit til ca. -0,25 pct. om dret i 2015-2017 og ca. -0,112018-2019 (ét-arige effek-
ter), jf- tabel 1.1, rakke 3.

Den dempende virkning afspejler primzrt, at gennemforte strukturpolitiske re-
former oger arbejdsudbuddet, og dermed reducerer kapacitetspresset med et
bidrag pa ca. 0,1 pct. af BNP arligt i hele perioden, jf tabel 1.1, rakke 2.

Hertil kommer, at den forte finanspolitik 1 2015-17 har en dempende virkning pa
eftersporgselsvaksten, hvilket yderligere reducerer kapacitetspresset, jf- rekke 1.1
2018 og 2019 skennes det isolerede bidrag fra finanspolitikken at have en positiv
eller neutral virkning pa BNP-vaksten. Det afspejler blandt andet ekstraordinare
engangsudbetalinger i forbindelse med Affale om flere ar pa arbejdsmarkedet og Tryg-

hed om boligbeskatningen, maj 2017.

Den samlede virkning pa kapacitetspresset er som navnt nul eller negativ i de to
ar, da strukturpolitikken bidrager til at dempe kapacitetspresset. Samlet set bi-
drager den gennemforte og planlagte politik henover 2015-19 dermed til at
mindske kapacitetspresset, hvilket reducerer risikoen for en overophedning af
okonomien i de kommende ar.

Tabel 1.1
Finans- og strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspresset (ét-arige effekter)

2015 2016 2017 2018 2019
Pct. af BNP
Finanspolitikkens virkning pa BNP-veekst -0,3 -0,1 -0,1 0,2 0,0
Strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspres -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Samlet virkning pa kapacitetspres -0,3 -0,2 -0,2 0,0 -0,2
1.000 fuldtidspersoner
Finanspolitikkens virkning pa BNP-vaekst -7 -5 -3 2 -1
Strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspres -2 -2 -3 -3 -4
Samlet virkning pa kapacitetspres -9 -7 -6 -1 -5

1) 12018 forudsattes de offentlige forbrugsudgifter at svare til det budgetterede. I 2017 skonnes de
offentlige forbrugsudgifter at vare ca. 3,2 mia. kr. lavere end budgetteret. Denne forskel bidrager
isoleret set til at have virkningen pd BNP-vakst og kapacitetspres med ca. 0,15 pct. i 2018 og
beskaftigelsesvirkningen med ca. 4.000 fuldtidspersoner.

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Finanseffekterne i zabe/ 1.7 afspejler alene den éz-arige virkning pa kapacitetspres-
set af den forte finans- og strukturpolitik. Finans- og strukturpolitikken har dog
ogsa konsekvenser for de efterfolgende ar. En stram finanspolitik i et enkelt ar
vil typisk ogsa have en dempende virkning pa vaeksten i det folgende ar.



Derfor opgores ogsa en beregning af finans- og strukturpolitikkens flerarige virk-
ning pa kapacitetspresset. Den flerarige virkning pa kapacitetspresset er noget
mere usikker, men beskriver finans- og strukturpolitikkens niveaumaessige virk-
ning pa output- og beskazftigelsesgabet malt i forhold til en situation, hvor der i
en arrakke var fort en neutral finanspolitik.

Beregningen tager udgangspunkt i 2014, hvor finanspolitikken var relativt lempe-
lig malt ved den strukturelle saldo. Den forte finans- og strukturpolitik, malt 1
forhold til en situation med neutral politik siden 2014, vurderes samlet set at
have reduceret kapacitetspresset med ca. 0,9 pct. af BNP 12017, jf tabel 1.2.

Den dempende virkning afspejler bl.a., at der siden 2014 er fort en tilbagehol-
dende udgiftspolitik, som har dempet eftersporgslen. Hertil kommer, at den
strukturelle beskaftigelse gradvist eges, hvilket reducerer kapacitetspresset.

Tabel 1.2
Flerarig virkning pa kapacitetspres

2015 2016 2017 2018 2019
Pct. af BNP
Virkning pa outputgab, niveau -0,3 -0,6 -0,9 -0,9 -1,0
1.000 fuldtidspersoner
Virkning pa beskaeftigelsesgab, niveau -9 -18 -23 -24 -27

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

I en hypotetisk situation, hvor der var fort en neutral finans- og strukturpolitik
siden 2014, ville bade eftersporgslen og beskaftigelsen ligge noget over det
strukturelle niveau allerede 1 2017, jf figur 1.1. 0g 1.2.

Figur 1.1 Figur 1.2
Finans- og strukturpolitikkens virkning pa Finans- og strukturpolitikkens virkning pa
outputgabet beskaeftigelsesgabet
Pct. af BNP Pct. af BNP 1.000 personer 1.000 personer
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Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.
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1 Okonomisk Redegorelse, december 2017 vurderes finanspolitikkens direkte

provenuer at svare til ca. ”2 pct. af BNP om aret fra 2015 til 2017, jf. zabel 1.4.

Den gradvise stramning kan overordnet tilskrives, at de offentlige udgifter

vokser langsommere end vaksten i strukturelt BNP.

Tabel 1.3
Finanspolitikkens direkte provenuer

2015 2016
Pct. af BNP
Offentlige udgifter 0,6 0,5
Offentligt forbrug 0,3 0,4
Offentlige investeringer 0,2 -0,1
Indkomstoverfarsler 0,1 0,2
Qvrige udgifter -0,0 0,0
Offentlige indtaegter 0,1 -0,1
Direkte provenu i alt 0,6 0,4

2017

0,6
0,3
0,1
0,0
0,2

-0,2

0,4

2018

0,1
0,0
0,1
0,2
-0,2

-0,1

0,0

2019

0,3
0,3
0,0
0,2
-0,2

0,2
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Anm.:De direkte provenuer er opgjort i forhold til finanspolitikkens virkning pa kapacitetspresset. Et

positivt direkte provenu angiver en stram finanspolitik.
Kilde: Okonomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Det generelt negative direkte provenu fra de offentlige indtagter afspejler
tidligere aftaler som senker skatten, herunder Skatzereform 2012 og lempelsen af
registreringsafgiften i forbindelse med finansloven for 2016 og 2017. Da tiltagene
er gennemfort som led i fuldt finansierede aftaler, vil de samlet set vare neutrale
for de direkte provenuer, og siledes alene pavirke fordelingen mellem indtagter

og udgifter'.

I Det bemaerkes, at de indgdede politiske aftaler har veeret finansierede milt i forhold til strukturel saldo,

dvs. efter adferd og tilbagelob. Virkningen pi de direkte provenuer korrigerer ikke for adferd og tilbagelob.



1.3 Nulpunkter og direkte provenuer

Udgangspunktet for beregningen af finans- og strukturpolitikkens aktivitetsvirk-
ning er de direkte provenuer, som beskriver hvor meget finanspolitikken lempes
eller strammes i mia. kr. De direkte provenuer beregnes som forskellen mellem
finanspolitikken og de sakaldte nulpunkter, som afspejler en neutral finanspolitik.

Finansministeriets opdaterede metode til beregning af finanseffekterne indeba-
rer, at der udarbejdes to forskellige mal, der beskriver hhv. finans- og strukturpo-
litikkens virkning pa kapacitetspresset samt finanspolitikkens virkning pa effersporgs-
len. De to opgorelser er baseret pa forskellige definitioner af neutral politik, hvor-
for der defineres to forskellige nulpunkter.

Nulpunkt til beregning af finans- og strukturpolitikkens virkning pa kapacitetspresset
Nulpunkterne for virkningen pa kapacitetspresset beskriver et scenarie, hvor
finans- og strukturpolitikken hverken bidrager positivt eller negativt til kapaci-
tetspresset, og de enkelte udgifts- og skatteprovenuer udvikler sig svarende til
vaekstpotentialet i skonomien. Definitionen for neutral finanspolitik tager derfor
udgangspunkt i, at #dgifter og indtwgter skal ndgore en konstant andel af (strukturelt)
BNP, jf. tabel 1.3. Det betyder, at neutral finanspolitik malt i forhold til virknin-
gen pa kapacitetspresset som udgangspunkt vil svare til en uandret strukturel
saldo”.

Hvis den offentlige eftersporgsel efter arbejdskraft afledt af offentligt forbrug
eller offentlige investeringer stiger hurtigere end det strukturelle arbejdsudbud,
vil dette bidrage til oget kapacitetspres i okonomien. Tilsvarende vil finanspoli-
tikken bidrage til at reducere kapacitetspresset, hvis den offentlige eftersporgsel
efter arbejdskraft vokser langsommere end arbejdsudbuddet. Det samme er til-
fxldet for de ovrige offentlige udgifter og indtegter.

Nir kapaciteten i okonomien udvides som folge af en strukturpolitisk reform, vil
vaksten 1 nulpunktet stige tilsvarende. Det afspejler, at strukturreformen “’skaber
plads” til et mere eftersporgselsstimulerende bidrag fra selve finanspolitikken
uden at kapacitetspresset oges.

2 Herudover kan @ndringer i fx olie- og gasproduktionen i Nordseen eller pensionsformuen mv. medfore
andringer i det strukturelle Nordseprovenu eller det strukturelle PAL-provenu, som betyder, at den samlede
strukturelle saldo i praksis kan a@ndre sig af ikke-finanspolitiske arsager.
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Tabel 1.4

Nulpunkter til beregning af direkte provenuer — oversigt

Offentlige udgifter
Off. beskaeftigelse

Off. lgn

Off. varekab (realt)

Off. varekab (pris)

Off. investeringer (realt)

Off. investeringer (pris)

Konjunkturfglsomme
indkomstoverfarsler

@vrige indkomstoverfarsler

Subsidier

@vrige udgifter

Offentlige indtaegter
Personskatter

Qvrige direkte skatter

Regulering af
progressionsgraenser

Moms
Stykafgifter

@vrige indirekte skatter

Nulpunkt for virkning
pa kapacitetspresset

Strukturel beskaeftigelse

Lon i privat sektor

Produktivitet og str. beskeeftigelse
Nettoprisudvikling

Produktivitet og str. beskaeftigelse

Nettoprisudvikling

Privat Ian, str. beskeeftigelse
og udvikling i beskeeftigelsesgab

Privat lgn og str. beskaeftigelse

Nettopriser, produktivitet
og str. beskeeftigelse
Nettopriser, produktivitet
og str. beskaeftigelse

Ueendrede satser og fradragsregler

Uezendrede satser
Lon i privat sektor

Ueendret sats
Ueendret real sats

Uezendrede satser

Nulpunkt for
efterspergselsvirkning

Demografisk beskaeftigelse

Lgn i privat sektor

Produktivitet og dem. beskeeftigelse
Nettoprisudvikling

Produktivitet og dem. beskeeftigelse

Nettoprisudvikling

Privat len, dem. beskeeftigelse
og udvikling i beskeeftigelsesgab

Privat lgn og dem. beskaeftigelse

Nettopriser, produktivitet
og dem. beskaeftigelse
Nettopriser, produktivitet
og dem. beskeeftigelse

Ueendrede satser og fradragsregler

Ueendrede satser
Lgn i privat sektor

Ueendret sats
Ueendret real sats

Uezendrede satser

Anm.:Den demografiske vakst i beskaeftigelsen defineres som beskaftigelsesvaksten hvis
beskaftigelsesfrekvensen for de enkelte aldersgrupper holdes konstant.
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Vaksten i nulpunktet for de offentlige udgifter kan opdeles i vakstbidrag fra
strukturel beskaftigelse, strukturel produktivitet samt (for nominelle udgiftsdele)
lon og priser. Hertil kommer, at konjunkturfelsomme overforsler korrigeres for
konjunkturudviklingen med sigte p4, at det direkte provenu kun afspejler aktiv
finanspolitik, og ikke konjunkturudsving. De anvendte nulpunkter er beskrevet
nermere 1 afsnit 2.

For de offentlige indtagter vil uzendrede regler i skonomisk forstand betyde, at
de strukturelle indtaegter udger en konstant andel af strukturelt BNP. Uzndrede
regler i okonomisk forstand afspejler, at skatte- og afgiftssatser i pct. fastholdes
uxndret, afgiftssatser 1 kroner fastholdes realt konstante, mens progressions-
graenser for indkomstskatter reguleres svarende til lennen.

De direkte provenuer fra offentlige indtagter beregnes som hidtil med
udgangspunkt i de umiddelbare provenuer fra de diskretionare politiske tiltag
som pavirker de offentlige indtegter.



Hertil kommer, at visse punktafgifter er underlagt et skattestop, som betyder, at
afgiftssatsen fastholdes nominelt i fravaeret af nye politiske tiltag. For disse
afgifter beregnes et direkte provenu fra, at afgiftssatsen ikke reguleres med
prisudviklingen. Tilsvarende beregnes et direkte provenu, hvis den besluttede
regulering af progressionsgrenserne i personbeskatningen ikke vokser svarende
til lonudviklingen.

Nulpunkt for finanspolitikkens eftersporgselsvirkning

Den supplerende beregning af finanspolitikkens eftersporgselsvirkning pa BNP-
vaksten beskriver, 1 hvor hej grad den forte finanspolitik styrker eftersporgslen 1
okonomien. Beregningen tager udgangspunkt i et scenarie, hvor der hverken
fores aktiv finans- eller strukturpolitik.

Hyvis der ikke fores strukturpolitik rettet mod at ege arbejdsudbuddet, vil udvik-
lingen i den strukturelle beskzftigelse udelukkende afspejle den underliggende
demografiske udvikling. Den rene demografiske beskaftigelsesvakst beregnes
som den vzkst, der havde varet i beskaftigelsen, hvis de aldersfordelte
beskzftigelsesfrekvenser holdes uzndret.

Hyvis fx de offentlige udgifter vokser hurtigere end dette hypotetiske scenarie, vil
finanspolitikken styrke eftersporgslen, og dermed have en positiv finanseffekt
malt ved eftersporgselsvirkningen pa BNP-vaksten’.

For de offentlige indtaegter er det fortsat tilfaeldet, at uendrede regler i
okonomisk forstand vil betyde, at indtegterne udgoer en konstant andel af BNP i
det rent demografiske scenarie. Neutral finanspolitik i forhold til BNP-vaksten
betyder dog ikke nedvendigvis, at den strukturelle saldo er uzndret (ligesom det
heller ikke var tilfaeldet ved den tidligere nulpunktsdefinition), jf. boks 1.1.
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Boks 1.2
Strukturel saldo ved neutral finanspolitik i det demografiske scenarie

Ved ueendrede regler i gkonomisk forstand vil de offentlige indteegter udgere en konstant andel af BNP i et rent
demografisk forlgb. En stukturreform som @ger beskaeftigelsen i forhold til det neutrale scenarie vil have en positiv
virkning pa indtaegterne, som @ges i mia. kr., men fortsat udger en konstant andel af BNP. Dette betragtes som
neutralt for efterspargslen, jf. tabel 1.3.

De offentlige udgifter vil med neutral politik udgare et givet belgb i mia. kr. Hvis den strukturelle beskeeftigelse
@ges som falge af en reform vil udgifterne fortsat udgere det samme belgb i mia. kr., hvormed de vil udgere en
faldende andel af BNP. Dette betragtes ligeledes som neutralt i det demografiske scenarie, da udgifterne males i
forhold til det hypotetiske scenarie uden strukturreformer.

Ved neutral finanspolitik malt i forhold til finanspolitikkens efterspgrgselsvirkning pa BNP vil strukturreformer
dermed betyde, at den strukturelle saldo forbedres. Det skyldes at udgifterne falder i pct. af BNP, mens
indteegterne udger en usendret andel af BNP.

3 Det bemerkes, at det udelukkende er reformvirkninger pa den strukturelle beskaftigelse, som ikke indgar i
dette scenarie. Evt. eendringer i fx udgifter til overforsler har fortsat eftersporgselsvirkning i opgorelsen.



1.4 Multiplikatorer

En finanspolitisk lempelse malt ved de direkte provenuer vil styrke eftersporgs-
len i okonomien, og dermed oge kapacitetspresset, mens en finanspolitisk stram-
ning vil dempe eftersporgslen. Storrelsesordenen af eftersporgselsvirkningen
beskrives af de finanspolitiske multiplikatorer som beregnet i ADAM-modellen.

Forskellige budgetposter har en forskellig virkning pa eftersporgslen og kapaci-
tetspresset i okonomien, som blandt andet athanger af, hvorvidt eftersporgsels-
virkningen kommer til udtryk ved oget offentlig eller privat eftersporgsel. Den
planlagte finanspolitik er dermed ikke nedvendigvis neutral, selvom summen af
de direkte provenuer er nul.

Figur 1.3
Finanspolitiske multiplikatorer beregnet pa ADAM-modellen

Pct. af BNP Pct. af BNP
0,14 4 Offentlige udgifter i Skatter og afgifter r 014
0,12 : b 0,12

0,10 1 I L 0,10
0,08 1 — ©L b oos
0,06 1 L 0,06
0,04 1 — — | 004
: T
0,00 A . i L 0,00

Offentlig Offentligt Offentlige  Skattepligtige Varefordelte Personskat Moms Registrerings- Selskabsskat
beskeeftigelse ~ varekgb  investeringer overfersler subsidier afgift

Anm.: Multiplikatorerne afspejler en umiddelbar lempelse pa 0,1 pct. af BNP. De stiplede linjer angiver
multiplikatoren for en illustrativ lempelse pd 0,1 pct. af BNP efter tilbagelob og adfard.
Multiplikatorerne afthanger i sidstnavnte tilfxlde af selvfinansieringsgraden, som athenger af den
konkrete lempelse. For personskatter og indkomstoverforsler er der til illustration forudsat
adferdsvirkninger svarende til en lempelse af beskeftigelsesfradraget. Multiplikatoren for
registreringsafgiften og selskabsskatten afspejler selvfinansieringsgraden ved en lempelse af den
generelle sats.

Kilde: Egne beregninger.

Det er generelt tilfxldet, at multiplikatorerne er storre pa udgiftssiden end pa
indtaegtssiden, jf- figur 1.3. Eksempelvis udger eftersporgselsvirkningen af en
lempelse af det offentlige forbrug pa 0,1 pct. af BNP ifolge ADAM-beregningen
godt 0,1 pct. af BNP i ar 1, mens en tilsvarende umiddelbar lempelse af person-
skatterne (for tilbagelob mv.) har en virkning pa ca. 0,03 pct. af BNP.

Denne forskel skyldes blandt andet, at det offentlige forbrug indgar direkte i
BNP, hvormed lempelsen slar fuldt igennem pa eftersporgslen allerede i ar 1. En
lempelse af personskatterne vil derimod have en mere gradvis effekt, da skatte-
lettelsen ikke omseattes fuldt ud til privatforbrug i ar 1. Hertil kommer, at privat
eftersporgsel har et storre importindhold end offentlig eftersporgsel, hvilket re-

Side 11 af 31



ducerer virkningen pa BNP. For begge lempelser er multiplikatoren beregnet
som et rent eftersporgselsstod’. Forskellen mellem multiplikatorerne pa udgifts-
og indtxgtssiden reduceres generelt, nar der ses pa en ensartet lempelse malt ved
virkningen pa den strukturelle saldo, dvs. efter tilbagelob og adferd, jf. de stiplede
linjer i fignr 1.3. En lempelse af fx beskaftigelsesfradraget pa 0,1 pct. af BNP efter
tilbagelob og adfzerd vil siledes have en eftersporgselsvirkning pa ca. 0,04 pct. af
BNP.

Til brug for de fleririge finanseffekter beregnes endvidere en virkning pa efter-
sporgslen over en lengere arrakke. BNP- og beskaftigelsesvirkningen af lavere
skat (ekskl. struktureffekter) er i ADAM-beregningen mindre end virkningen af
storre offentligt forbrug i de forste ca. 7 ar og storre derefter, /. fiour 1.4 0g 1.5.

Figur 1.4 Figur 1.5

BNP-multiplikator for lavere skat og sterre Beskaftigelsesmultiplikator for lavere skat og
offentligt forbrug ifelge ADAM-beregningen offentligt forbrug ifelge ADAM-beregningen
(ekskl. strukturvirkninger) (ekskl. strukturvirkninger)
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0,04 4 b 0,04 1,0 1,0
0,02 1 b 0,02 05 L 05
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——Offentligt forbrug Lavere personskat — Offentligt forbrug Lavere personskat

Anm.: Multiplikatoren for offentligt forbrug er opgjort som et vagtet gennemsnit af multiplikatoren for
beskaftigelse og realt varekeb. Multiplikatoren for personskat er ekskl. mulige struktureffekter.
Multiplikatorerne afspejler et direkte provenu pa 0,1 pct. af BNP (for tilbagelob). De stiplede
kurver for personskat illustrerer virkningen af en lempelse af beskaftigelsesfradraget pa 0,1 pct. af
BNP efter tilbagelob og adfaerd. De fleririge virkninger er beregnet med forhojede elasticiteter i
udenrigshandlen fra ar 2 og frem.

Kilde: Egne beregninger.

Der er foretaget en genberegning af de 24 forskellige multiplikatorer, som indgar
1 beregningen af finanspolitikkens aktivitetsvirkning. Sigtet er, at multiplikatorer-
ne skal afspejle virkningen pa kapacitetspresset, og der er derfor foretaget en
korrektion for de virkninger af sektorforskydninger og produktivitetsvirkninger,
som ikke afspejler et endret kapacitetspres. Den anvendte metode til estimation
af multiplikatorer er beskrevet 1 afsnit 3, mens en oversigt over de enkelte resul-
tater er illustreret 1 bilag A.

41 praksis vil lempelser af eksempelvis personskatter typisk medfore et oget arbejdsudbud, og vil dermed
have en positiv virkning pa strukturelt BNP. Multiplikatorerne beskriver dog udelukkende eftersporgsels-
virkningen af lempelserne. Dermed vil udbudsvirkningen inkluderes i beregningen af virkningen pa kapaci-
tetspresset via nulpunktet, men ikke i beregningen af selve multiplikatoren.
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2. Nulpunkter for finanspolitikken

Pa indtzegtssiden er udgangspunktet for neutral skattepolitik en uzndret skatte-
belastning, herunder som navnt i afsnit 1.3 uzendrede procentsatser, uzendrede
reale stykafgifter mv. og regulering af progressionsgranser (pgf. 20-regulering) pa
linje med lonudviklingen. De direkte provenuer bestar saledes af diskretionzre
beslutninger samt afvigelser fra den navnte neutrale regulering.

Pa udgiftssiden er udgangspunktet tilsvarende en vakst i de nominelle udgifter,
der overordnet svarer til vaksten i nominelt strukturelt BNP. Nulpunkterne for
neutral aktivitetsvirkning bestar af dels reale elementer (vakst i strukturel timebe-
skaftigelse og produktivitet), dels nominelle (priser og lon). For den offentlige
beskzftigelse er nulpunktet saledes udviklingen 1 strukturel timebeskaftigelse. I
nulpunktet for realt offentligt varekob og realt offentlige investeringer indgar
derudover den strukturelle produktivitetsvaekst. Endelig indgar udviklingen i lon
og priser 1 visse nulpunkter, jf. fabe/ 1.3. Fx er nulpunktet for en neutral efter-
sporgselsvirkning af udgifterne til overforsler, at disse udvikler sig med den
strukturelle vakst 1 beskaftigelsen og den generelle lenudvikling, jf. nedenfor.

Sigtet med nulpunkterne er, at de direkte provenuer alene afspejler aktiv finans-
politik. I det folgende gennemgis de forskellige elementer i nulpunkterne.

2.1 Strukturel beskaftigelse
Den strukturelle beskzftigelse, som beskriver den strukturelle kapacitet pa ar-
bejdsmarkedet 1 et givent ar, indgar i nulpunktet for alle reale udgifter.

Strukturreformer har en én-til-én virkning pa den strukturelle beskaftigelse i det
ar, reformen indfores. I praksis kan der dog vare en vis tilpasningsperiode for
det faktiske arbejdsudbud tilpasser sig det nye strukturelle niveau. Samtidig kan
det ogsa vare tilfeldet, at arbejdsudbuddet reagerer for en reform trader 1 kraft,
hvis den er annonceret pa forhand.

Dette forhold taler for, at der foretages en vis udglatning af den strukturelle be-
skaftigelse 1 beregningen af nulpunktet. Nulpunktet for den strukturelle beskzaf-
tigelse beregnes derfor pa baggrund af et udglattet mal® for den strukturelle be-
skaeftigelse, /f. figur 2.1.

5 Konkret anvendes et tredrigt 3-kant gennemsnit, dvs. et gennemsnit, som vagter r t med 50 pct. og ar t-1
og t+1 med 25 pct. hver.
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Figur 2.1 Figur 2.2
Nulpunkt for strukturel beskaeftigelse, Nulpunkt for demografisk beskzftigelse,
virkning pa kapacitetspres virkning pa efterspergsel
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——Str. beskaeftigelse 3-kant gennemsnit —— Demografisk beskeeftigelse 3-kant gennemsnit

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Nulpunktet for den demografiske udvikling i beskazftigelsen (i forbindelse med den
supplerende opgorelse af finanspolitikkens eftersporgselsvirkning) er beregnet
som et kaeedet indeks, hvor beskaftigelsesfrekvensen for de enkelte aldersgrupper
holdes konstant:

Dem Z(uzt Ujt— 1)‘P1t 1

Hvor #; er befolkningen i en given aldersgruppe og @; angiver beskaftigelsesfre-
kvensen for aldersgruppen. For den demografiske beskaftigelse regnes ligeledes
et udglattet (3-kant) gennemsnit, jf. figur 2.2.

Det er arbejdsudbuddet i fuldtidspersoner som er afgorende for kapaciteten pa
arbejdsmarkedet. Finansministeriet udarbejder imidlertid ikke pa nuverende
tidspunkt eksplicitte skon for den strukturelle gennemsnitlige arbejdstid. Nul-
punktet for den gennemsnitlige arbejdstid beregnes derfor som et 7-drs glidende
gennemsnit af den faktiske gennemsnitlige arbejdstid, jf. figur 2.3.



Figur 2.3
Nulpunkt for gennemsnitlig arbejdstid og faktisk arbejdstidsaendring
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Anm.:Det beregnede 7-irs glidende gennemsnit anvendes i nulpunktet for bade strukturel og
demografisk timebeskaftigelse.
Kilde: Okonomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

I Okonomisk Redegorelse, december 2017 er der kun udarbejdet skon for den gen-
nemsnitlige arbejdstid og den strukturelle beskaftigelse frem til 2019. Beregnin-
gen af nulpunktet for den strukturelle og demografiske beskeaftigelse tager derfor
fra 2020 og frem udgangspunkt i vaekstraterne fra den seneste mellemfristede
tremskrivning fra Opdateret 2025-forlob, august 2017.

2.2 Strukturel produktivitet

Produktivitetsvaeksten i de private byerhverv indgar i nulpunktet for bl.a. det
reale offentlige varekob og de reale offentlige investeringer.

Det reale offentlige varekeb og investeringer er politisk bestemte storrelser. Nul-
punktet skal ikke vare pavirket af konjunkturudviklingen, og sigtet er, at det di-
rekte provenu alene vil afspejle politiske prioriteringer.

Den faktiske vakst i timeproduktiviteten i private byerhverv athanger 1 hoj grad
af konjunkturudviklingen, /. fignr 2.4. Nulpunktet for produktiviteten tager der-
for udgangspunkt i et mal for den strukturelle produktivitetsvakst i private byer-
hverv, malt ved en HP-filtrering af den faktiske vakst i timeproduktiviteten i
private byerhverv.

HP-filtret er konstrueret med en lambda-vardi pa 400, som er valgt for at sikre
at den filtrerede vaerdi ikke athaenger af konjunktursituationen, men stadig vil
tilpasse sig udviklingen over lengere perioder.
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Figur 2.4
Vaekst i produktivitet
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Anm.:Den HP-filtrerede produktivitetsvaekst afspejler i drene omkring 1985 at filtreringen ikke er pélagt
nogle endepunktsrestriktioner. Dette vurderes ikke at pavirke resultaterne i naevneverdig grad, da
der kun beregnes finanseffekter fra 1993 og frem.

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Den strukturelle produktivitet har i de senere ar indgaet i nulpunktet for Fi-
nansministeriets direkte provenuer med en fast vakstrate pa 1,2 pct. Denne me-
tode indebar dog, at nulpunktet ikke ville afspejle mere permanente andringer i
produktivitetsvaksten.

I Okonomisk Redegorelse, december 2017 er der udarbejdet skon for timeprodukti-
viteten 1 byerhvervene frem til 2019. I beregningen af HP-filtret forudsattes en
konstant produktivitetsvakst pa 1,2 pct. arligt fra 2020 og frem, hvilket er pa
linje med forudsztningen i de mellemfristede fremskrivninger.

2.3 Indkomstoverforsler

Nulpunktet for indkomstoverforsler svarer til udviklingen i1 den strukturelle be-
skaftigelse og private lon. I et neutralt forleb vil antallet og kebekraften af over-
forselsmodtagere dermed udvikle sig parallelt med den strukturelle beskaftigelse
og kobekraften for beskaftigede.

Udgifterne til en rakke indkomstoverforsler athenger imidlertid af konjunktursi-
tuationen. Det drejer sig primaert om udgifter til dagpenge og kontanthjzlp og 1
mindre grad om udgifter til sygedagpenge, ledighedsydelse, aktivering og SU.

Finanseffekten og de direkte provenuer bor som navnt ikke afspejle de automa-
tiske stabilisatorer. Det betyder, at konjunkturudviklingens pavirkning af udgif-
terne til de konjunkturfelsomme indkomstoverforsler ikke skal give sig udslag i
det direkte provenu.



Nulpunktet for konjunkturfelsomme indkomstoverforsler korrigeres derfor med
udviklingen i beskaftigelsesgabet. Nar beskaftigelsesgabet oges, vil antallet af
modtagere af konjunkturfelsomme overforsler isoleret set blive reduceret.

I perioder med stigende (positivt) beskaftigelsesgab, har der typisk varet et fald 1
antal modtagere af konjunkturfelsomme overforsler og omvendt i perioder med
faldende (negativt) beskaftigelsesgab, jf. figur 2.5-2.6.

Figur 2.5 Figur 2.6
Beskaeftigelsesgab Nulpunkt og udvikling i konjunkturfelsomme
overforsler
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Kilde: Okonomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Forskellen mellem den faktiske udvikling i modtagergrundlaget og det konjunk-
turkorrigerede nulpunkt kan til dels afspejle @ndret politik, men ogsa andre for-
hold. Forskellen kan ogsa skyldes demografiske forskydninger, som oger antallet
af modtagere af overforsler som fx SU. Sadanne forskydninger vil have en virk-
ning pa de direkte provenuer og finanseffekten, da de representerer en strukturel
andring 1 det offentlige udgiftsniveau.

2.4 Prisvaekst for offentligt varekeb og investeringer
Nettoprisinflationen indgar 1 nulpunktet for prisvaksten i det offentlige varekob,
mens den private investeringspris indgar 1 nulpunktet for de offentlige investe-
ringer. Udsving i disse prisvakstrater fra ar til ar er ikke (eller kun i beskedent
omfang) under politisk kontrol, dvs. som udgangspunkt anses de ikke for et fi-
nanspolitisk instrument. Hvis det offentlige betaler priser, som afviger fra de
private priser, kan det dog have en vis eftersporgselsvirkning, om end den er
mindre end for det reale varekob og investeringer”.

¢ Eftersporgselsvirkningen i 4r 1 af udsving i de offentlige varekobs- og investeringspriser er ca. halvt sa stor
som for det reale varekob og investeringer.
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Nettoprisudviklingen udviser betydelige udsving fra ar til ar, hvilket blandt andet
kan tilskrives konjunkturudsving, importpriser og stoj fra eksempelvis sammen-
setningseffekter. I vidt omfang slar disse fluktuationer ogsa igennem pa den of-
tentlige varekebspris, jf. fignur 2.7. Tilsvarende gzlder, at udsving 1 den private
investeringspris i vidt omfang slar direkte igennem pa den offentlige investe-

ringspris, jf. figur 2.8.

Afvigelser i de offentlige priser fra de tilsvarende private priser pavirker den
strukturelle offentlige saldo og eftersporgslen, og de indgir derfor i de direkte
provenuer.

Figur 2.7 Figur 2.8
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Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

2.5 Offentlig lon og satsregulering

Over tid udvikler den offentlige lon sig generelt pa linje med den private sektor,
men der kan vare forskelle i lonstigningstakten fra ar til ar, jf. figur 2.9 0g 2.10.
Sadanne érlige udsving i den offentlige lonstigningstakt kan have en eftersporg-
selsvirkning og pavirker ogsa den strukturelle offentlige saldo. Disse udsving
indgar derfor i de direkte provenuer og finanseffekten. Det samme gor sig gal-
dende, hvis satsreguleringen af offentlige overforsler afviger fra den private lon-
stigningstakt.

Side 18 af 31



Figur 2.9 Figur 2.10
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Kilde: Okonomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Det valgte nulpunkt indebzrer, at afvigelser 1 satsreguleringen fra den private
lonstigningstakt, bl.a. som felge af, at reguleringsprocenten bestemmes pa bag-
grund af lenstigningen to ar forinden, teller med som aktiv finanspolitik i det
enkelte ar. Det flugter med, at kebekraften for indkomstoverforselsmodtagere i
det tilfaelde udvikler sig asynkront med den ovrige reallonsudvikling, og ogsa
pavirker den strukturelle saldo.
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3. Estimation af multiplikatorer

Multiplikatorerne for finanspolitikken er beregnet pa baggrund af 24 marginal-
korsler pi ADAM-modellens juli 2017-version. Marginalkerslerne afspejler en
permanent finanspolitisk lempelse med et umiddelbart provenu pa 0,1 pct. af
BNP, hvilket svarer til ca. 2,2 mia. kr. (2018-niveau).’

Hovedformalet med multiplikatorerne er at beskrive virkningen pa output- og
beskzaftigelsesgabet af de forskellige finanspolitiske instrumenter. Det er derfor
vigtigt, at storrelsen pa multiplikatoren ikke afspejler forhold, som er neutrale for
kapacitetspresset. Det har fort til, at der som del af den justerede metode er fore-
taget tre korrektioner af de umiddelbare multiplikatorer:

Korrektion for realt afgiftsindbold i BNP vs. BIT: Et stod til afgifterne flytter pa
den gennemsnitlige afgiftsbelastning, som indgar i BNP (og udger forskellen
mellem realt BNP og realt BVT). Et eksempel er stodet til registreringsafgif-
ten, som har betydelig BNP-virkning (fordi BNP er inkl. reale afgifter), men
ikke stor BVT-virkning (fordi bilkeb ekskl. afgift mest er import). Andringer
1 de reale nettoafgifter er som udgangspunkt neutrale for kapacitetspresset,
hvormed de ikke bor indga 1 multiplikatoren. Af samme grund er Finansmi-
nisteriets outputgab ogsa malt med udgangspunkt i BVT-udviklingen, ikke
BNP. Multiplikatorerne for afgifterne beregnes derfor med udgangspunkt i
BVT-virkningen af de pagzldende marginalkorsler.

Korrektion for afskrivninger pa offentligt kapitalapparat: 1 stedet for de offentlige
investeringer oges det offentlige kapitalapparat over tid. Nar kapitalapparatet
oges, vil de offentlige afskrivninger, som indgar i BNP, ligeledes stige. Det
betyder, at selv nar der ikke lengere er noget oget kapacitetspres pa arbejds-
markedet tilbage (efter 10 ar i beregningen, jf. bilag A), er der fortsat en regn-
skabsteknisk virkning pa BNP. Denne vil tilsvarende ogsa indga i strukturelt
BNP. For at multiplikatoren kan afspejle kapacitetspresset, snarere end BNP-
niveauet, fratrekkes bidraget fra afskrivningerne i multiplikatoren®.

Korrektion for sammensatningseffefter pa produktivitet, som ikke pavirker kapacitets-
pres: Sektorforskydninger 1 produktionen kan betyde, at den aggregerede
timeproduktivitet bliver pavirket, uden at dette er udtryk for et eendret kapa-
citetspres i okonomien. Dette er bl.a. tilfzldet for multiplikatoren for offent-
lig beskeftigelse. Den offentlige sektor har i Nationalregnskabet en lavere
produktivitet end den private, bl.a. fordi der ikke indgar et BVT-bidrag fra
det kapitalapparat, der anvendes i den offentlige produktion. En negativ pro-

7 Principielt er det ikke god modelskik at regne pa permanente ufinansierede stod, der som udgangspunkt
ikke er mulige i praksis. I forhold til finanseffekterne vil det dog generelt vare tilfaeldet, at eventuelle midler-
tidigt ufinansierede lempelser modgas af andre tiltag, siledes at den samlede finanspolitik er finansieret
inden for de mellemfristede sigtepunkter for finanspolitikken.

8 Dette vil ikke vzere strengt korrekt i forhold til den tentative opdeling i de to bidrag fra henholdsvis finans-
og strukturpolitik, men dette forbehold er i praksis uden navnevardig betydning.
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duktivitets- og BNP-effekt fra andret branchesammensztning (ved en given
samlet beskeftigelse) er imidlertid ikke udtryk for reduceret kapacitetspres.
Derfor foretages en korrektion for sammensaxtningseffekter pa produktivi-
tetsniveauet .

For de flerarige finanseffekter er det endvidere valgt at basere multiplikatorerne
fra ar 2 og frem pa en version af ADAM-modellen med forhojede elasticiteter 1
udenrigshandlen pa langt sigt. Dette skal ses i lyset af to forhold. For det forsze er
det Finansministeriets vurdering, at den samlede empiri vedrorende udenrigs-
handelselasticiteter peger pa hojere langsigtselasticiteter end det har veret muligt
at estimere pa relativt aggregerede danske tidsseriedata, som ikke kan skelne til-
strekkeligt mellem midlertidige og varige stod, jf. bl.a. Finansredegorelse 2074. For
det andet er tilpasningshastigheden i ADAM-modellen til permanente (ufinansie-
rede) stod relativt langsom i forhold til anden empiri og andre modeltyper, jf.
ogsa Finansredegorelse 2014. Pa den baggrund er forudsatningen om hejere lang-
sigtselasticiteter lagt til grund, hvilket bidrager til at afkorte tilpasningshastighe-
derne i beregningerne (som dog fortsat er forholdsvis lang, jf- bilag A). Dette har
som nxvnt ikke betydning for de ét-arige finanseffekter, men derimod for de
flerarige.

I praksis gor det ikke stor forskel for de fleririge effekter — som givet usikkerhe-
den typisk kun beregnes over en ikke alt for lang arrakke — om der anvendes
forhojede elasticiteter eller ¢j. Uden forhojede elasticiteter skonnes en marginalt
storre dempende virkning frem mod 2019 af @ndringer i finans- og strukturpoli-
tikken siden 2014, jf tabel 3.1.

Tabel 3.1
Virkning af forhgjede elasticiteter eller ej for den flerarige finanseffekt, 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019

Pct. af BNP
Flerarig finanseffekt -0,3 -0,6 -0,9 -0,9 -1,0
Flerarig finanseffekt ekskl. forhgjede elasticiteter -0,3 -0,6 -0,9 -0,9 -1,1

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.

Multiplikatorerne for de enkelte budgetposters eftersporgselsvirkning er illustre-
ret i bilag A.

? En sadan korrektion er ogsi tidligere anvendt i en analyse af finanspolitikkens rolle som konjunkturstabili-
sator i Finansredegorelse 2074.
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3.1 Oftentlige udgifter

En rxkke af de offentlige udgifter indgar som navnt direkte i BNP. Det gzlder
udgifter til offentligt forbrug og offentlige investeringer. Disse udgifter vil derfor
have en hoj multiplikator i ar 1." I de efterfolgende ar vil den ogede offentlige
eftersporgsel gradvis fortrange privat eftersporgsel, hvormed aktivitetsvirknin-
gen falder.

Andre offentlige udgifter, herunder eksempelvis indkomstoverforsler, pavirker
den private eftersporgsel via en oget disponibel indkomst. Det betyder, at de har
en mere begrenset virkning pa BNP og beskzaftigelse 1 ar 1. Det skyldes blandt
andet, at en del af den umiddelbare virkning pa den private eftersporgsel kom-
mer til udtryk 1 eget import, hvilket ikke pavirker BNP.

En lempelse af den offentlige beskeftigelse medforer en direkte oget offentlig
eftersporgsel efter arbejdskraft, hvormed beskaftigelsesvirkningen kommer hur-
tigt. Lempelser af ovrige udgifter pavirker beskaftigelsen gennem oget aktivitet,
som skaber en storre privat eftersporgsel efter arbejdskraft. Det betyder, at be-
skaftigelsesvirkningen generelt er lavere og indfinder sig mere gradvist.

Tabel 3.2
Multiplikator for kapacitetspres, udgifter

Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ars Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ars

Outputgab Arbejdsmarkedsgab
(pct. af BNP) (1.000 fuldtidspersoner)
Off. beskzeftigelse 0,12 0,13 0,13 0,12 0,12 40 39 36 33 28
Off. len 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,1 02 03 04 04
Off. varekeb (realt) 0,08 0,10 0,09 0,09 0,07 1,0 1,5 1,6 1,6 1,4
Off. investeringer (realt) 0,07 0,09 0,08 0,08 0,07 1,3 1,6 1,7 1,6 1,4
Skattepligtige overfgrsler 0,02 0,03 0,04 0,04 0,04 0,2 0,5 0,7 0,8 0,9

Ikke-skattepligtige overfersler 0,03 0,05 0,07 0,08 0,08 0,4 0,8 1,2 1,4 1,5
Varefordelte subsidier 0,04 0,07 0,09 0,11 0,11 0,6 1,2 1,8 2,2 2,5
Ikke-varefordelte subsidier 0,03 0,08 0,11 0,2 0,13 0,5 1,3 2,0 2,5 3,0
Overfarsler til privat sektor 0,03 0,05 0,07 0,08 0,08 0,4 0,8 1,2 1,4 1,5
Overfarsler til udlandet 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 00 00 00 00 00

Anm.: Multiplikatorerne afspejler et direkte provenu pa 0,1 pct. af BNP.
Kilde: Egne beregninger.

10 Multiplikatoren for offentlige udgifter tager ikke hojde for, at det i praksis kan tage tid for en politisk
beslutning om egede udgifter reelt er implementeret og fir virkning. Eventuelle implementeringslags vil
som udgangspunkt vare afspejlet i de konkrete skon for offentligt forbrug og investeringer mv.

Side 22 af 31



3.2 Oftentlige indtagter

Eftersporgselsvirkningen af de offentlige indtagter kommer til udtryk gennem
oget privat eftersporgsel, som kan henfores til en oget disponibel indkomst i den
private sektor. Det betyder, at aktivitetsvirkningen pa bade BNP og beskzaftigelse
er relativt begreenset 1 ar 1. Det skyldes dels, at den umiddelbare lempelse er
regnet for tilbagelob mv., og dels, at en betydelig del af indkomstfremgangen
spares op 1 de forste ar i ADAM-beregningen. Hertil kommer, at privat
eftersporgsel som navnt har et storre importindhold end offentlig eftersporgsel.

I beregningen er der ikke taget hojde for, at permanente skattelempelser som
udgangspunkt ma ventes at have en storre forbrugsvirkning fra starten end
midlertidige lempelser. ADAM-modellens standardegenskaber er som navnt lagt
til grund 1 beregningen af forste-ars multiplikatorerne. Eftersporgselsvirkningen
af (permanente) skattelempelser kan derfor vare undervurderet. Endvidere er de
viste multiplikatorer som navnt udelukkende udtryk for eftersporgselsvirkningen
og ser bort fra adferdseffekter i form af fx storre arbejdsudbud (som der 1
beregningen af finanseffekten pa kapacitetspresset tages hojde for via
nulpunkterne).

Tabel 3.3
Multiplikator for kapacitetspres, indtaegter

Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ars Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ars

Outputgab Arbejdsmarkedsgab

(pct. af BNP) (1.000 fuldtidspersoner)
Personskat 0,03 0,05 0,07 0,08 0,08 0,4 0,8 1,2 1,4 1,5
Arbejdsmarkedsbidrag 0,02 0,04 0,06 0,06 0,06 0,3 0,7 1,0 1,1 1,2
Moms 0,02 0,05 0,06 0,07 0,07 04 08 12 15 17
Selskabsskat 0,04 006 0,07 0,08 0,08 05 09 13 16 19
Registreringsafgift 0,04 0,05 0,05 0,05 0,04 0,6 0,9 1,0 1,1 1,0
Ejendomsskatter 0,01 006 0,09 0,11 0,12 02 10 16 21 2,4
Aktieskat 0,03 0,05 0,07 0,08 0,08 04 08 12 14 15
PAL-skat 0,01 002 0,02 0,03 0,03 0,1 02 04 05 06
AUD-bidrag 0,03 0,07 0,09 0,1 0,12 0,7 1,3 1,9 2,4 2,8
Veegtafgift 0,05 008 0,70 0,11 0,10 08 15 21 24 24

Erhvervenes energiafgifter 0,05 0,09 0,172 0,14 0,14 0,8 1,7 2,5 3,1 3,5

Erhvervenes materialeafgifter 0,05 0,09 0,12 0,13 0,14 0,7 1,6 2,4 3,0 3,4

e B 003 005 006 007 007 04 09 13 16 1,8

og olie
Forbrugsafgift pa energi 0,02 0,05 0,07 0,08 0,08 0,3 0,8 1,3 1,7 1,9
Qvrige forbrugsafgifter 0,02 0,05 0,07 0,09 0,09 0,3 0,9 1,5 2,0 2,3

Anm.: Multiplikatorerne afspejler et direkte provenu pa 0,1 pct. af BNP. Til beregningen af
aktivitetsvirkningen af en lempelse af selskabsskatten er det forudsat, at virkningen pa
virksomhedernes onskede kapitalapparat indfinder sigi ar 1, svarende til beregningen i Teknisk
baggrundsrapport til V wkstplan DK.

Kilde: Egne beregninger.
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4. Historiske finanseffekter og usikkerhed |
opgarelsen

Den opdaterede metode til beregning af finanseffekterne, som bade omfatter
opdaterede multiplikatorer og ndrede nulpunkter, og som iszr vedrorer om-
legningen fra at male en virkning pa BNP-vaksten (uden at inddrage struktur-
virkninger mv. af reformer) til at male virkningen pa kapacitetspresset, medferer
naturligt endringer i den opgjorte finanseffekt for den historiske periode.

Overordnet vurderes finans- og strukturpolitikken at have en mere dempende
virkning pa kapacitetspresset 1 den aktuelle periode 2014-2017 og i arene 2000-
2003 end den tidligere metode. I de mellemliggende ar (2004-2013) er der xn-
dringer i bade den ene og anden retning, 7f. figur4.1.

Nir virkningen pa kapacitetspresset (ét-drige effekter) skonnes mindre 1 2014-
2017 og 2000-2003 skyldes det isar, at der i disse ar er relativt stor vaekst 1 det
strukturelle arbejdsudbud. Der er siledes en tendens til, at finanseffekten med
den nye metode nedjusteres 1 ar med hoj vakst i den strukturelle beskeftigelse,
som alt andet lige giver plads til mere eftersporgselsstimulerende finanspolitik, og
modsat 1 ar med uzndret eller faldende strukturel beskeftigelse, jf- figur 4.2. At
sammenhangen i figur 4.2 ikke er helt linezr skyldes primaert de andre elementer
1 opdateringen, herunder justeringer af multiplikatorer med den nyeste ADAM-
version mv.

Figur 4.1 Figur 4.2
Finanseffekt ved ny og gammel metode Nulpunkt for strukturel beskaftigelse og
revision af finanseffekt

Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
159 r15 04 1 03
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+*29655 <+ 2001
1,0 1 L 1.0 0,2 S oo b 03
Y 15 031 F-04
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 o + 2000 os
4 05 0 05 1 15 2

——Gammel metode Ny metode
Pct.

Anm.: Figur 4.2 illustrerer sammenhzangen mellem vaksten i nulpunktet for den strukturelle
beskeftigelse (x-akse) og wndringen i finanseffekterne som folge af den opdaterede metode (y-
akse).

Kilde: @konomisk Redegorelse, december 2017 og egne beregninger.



Den hidtidige beregning af finanspolitikkens aktivitetsvirkning kan siges at veare
malt i forhold til et hypotetisk forleb, hvor befolkningen og beskeftigelsen blev
holdt konstant. Nulpunktet for de offentlige udgifter tog dermed blandt andet
udgangspunkt i en vakst i den offentlige arbejdskrafteftersporgsel pa nul.

I den opdaterede metode tages der hojde for vaeksten i den strukturelle beskafti-
gelse 1 opgorelsen af virkningen pa kapacitetspresset. Det betyder dog samtidig,
at der tilfojes usikkerhed til beregningen af nulpunkterne.

I forhold til at male virkningen pé kapacitetspresset vil skonnet for vaksten i den
strukturelle beskaftigelse helt generelt vare mere retvisende end en antagelse om
nulvakst, ogsa selv om der er usikkerhed forbundet med skennet.

Samtidig introduceres imidlertid en ekstra kilde til revisioner af historiske finans-
effekter — ud over de revisioner, der folger af, at den realiserede finanspolitik
normalt vil afvige fra det forudsatte pa finansloven, enten som folge af efterfol-
gende diskretionare beslutninger eller udgifter, der afviger fra det budgetterede.

Med den nye metode vil @ndringer i skonnet for den strukturelle beskaftigelses-
vaekst 1 et givet ar betyde en @ndring i finanseffekten, ogsa i fravar af nye tiltag.
Dette vil som udgangspunkt vaere en retvisende afspejling af, at en given efter-
sporgselsvirkning af finanspolitikken kan have en mere eller mindre dempende
virkning pa kapacitetspresset athangig af udviklingen 1 ekonomiens kapacitet.

Der er som udgangspunkt to kilder til revisioner af skennet for den strukturelle
beskaftigelsesvakst (i fravar af nye tiltag). Den ene er uforudsete andringer i
befolkningsudviklingen i lobet af et givet ar, som primeart vil vare relateret til
andringer i omfanget af beskaftigelsesrettet indvandring. Den anden er mulige
andringer i skonnet for den strukturelle beskaftigelse, nar et ar overgar fra at
vare et skonsar 1 Okonomisk Redegorelse til at vaere del af den historiske periode,
som estimationerne af strukturel ledighed og arbejdsstyrke udfores p4, eller zn-
dringer i skonnene for antal modtagere af visse typer af overforsler i forbindelse
med de Okonomiske Redegorelser.

Et indtryk af disse revisioner kan fds ved at betragte forskelle mellem den aktuel-
le vurdering af den strukturelle beskzftigelsesvakst og vurderingen ved fremszat-
telsen af finanslovsforslaget i drene siden 2014. Det aktuelle skon for vaksten i
den strukturelle beskaftigelse 1 2014-2017 er 1 hvert af drene hojere end det for-
udsatte ved finanslovens fremszttelse — med ca. 0,1 pct.-point om aret, jf- figur
4.3 (12018 viser figuren, at den skonnede vakst er nedjusteret marginalt fra au-
gust- til decemberredegorelsen).

Den generelt lidt hojere vakst 1 2014-17 afspejler primert lidt faerre modtagere af
overforsler (efterlon mv.) og en hojere tilgang af udenlandsk arbejdskraft efter-
hianden som beskaftigelsen er taget til — en forogelse af arbejdsstyrken, som i sig
selv vurderes at vaere dempende for kapacitetspresset.
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Figur 4.3
Nulpunkt for strukturel beskzeftigelse i
hoveder
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Figur 4.4
Nulpunkt for strukturel timebeskzaftigelse
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Anm.: "IVed FFL” angiver skonnet fra Qkonomisk Redegorelse i august aret forinden.
Kilde: @konomisk Redegorelser fra 2013-2017 og egne beregninger.

Omvendt har der varet en tendens til flere deltidsbeskaftigede og aftagende

gennemsnitlig arbejdstid de senere ar. Samlet set har vaksten 1 nulpunktet for

den strukturelle timebeskaftigelse varet marginalt hojere 1 2015-2016 end ventet

ved finanslovsforslagets fremsattelse, og modsat i 2014, jf. figur 4.4.

Uanset revisionernes storrelse — som i de betragtede ar er beskedne — er det cen-
trale imidlertid, at der er et trade-off mellem at give det sa dekkende billede som
muligt af finanspolitikkens eftersporgselsvirkninger i forhold til skonomiens

kapacitet og den usikkerhed, der er forbundet med @ndringer i skennet for kapa-
citeten. Den nye metode opgor pa den baggrund en given finanspolitik til at vere
mere dempende i forhold til kapacitetspresset, hvis arbejdsudbuddet stiger mere

end forudsat, ogsa i de tilfelde, hvor den bagvedliggende drsag ikke er direkte

relateret til politiktiltag.
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Bilag A. Flerarige multiplikatorer

Offentlige udgifter

Figur A.1
Offentlig beskaeftigelse, virkning pa
outputgab

Figur A.2
Offentlig beskaeftigelse,
beskaeftigelsesvirkning
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Figur A.3 Figur A.4
Offentligt varekeb, virkning pa outputgab Offentligt varekob, beskaftigelsesvirkning
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Kilde: Egne beregninger.
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Figur A.5
Offentlige investeringer,
virkning pa outputgab

Figur A.6
Offentlige investeringer,
beskaeftigelsesvirkning
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Figur A.7 Figur A.8

Skattepligtige indkomstoverforsler,
virkning pa outputgab

Skattepligtige indkomstoverfersler,

beskaeftigelsesvirkning
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Figur A.9 Figur A.10

Varefordelte subsidier, virkning pa outputgab
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Kilde: Egne beregninger.
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Offentlige indtagter

Figur A.11
Personskat, virkning pa outputgab
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Figur A.12
Personskat, beskaftigelsesvirkning
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Figur A.13
Moms, virkning pa outputgab
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Figur A.14
Moms, beskaftigelsesvirkning
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Figur A.15
Selskabsskat, virkning pa outputgab
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Figur A.16
Selskabsskat, beskaftigelsesvirkning
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Kilde: Egne beregninger.
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Figur A.17
Registreringsafgift, virkning pa outputgab
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Figur A.18
Registreringsafgift, beskaftigelsesvirkning

1.000 fuldtidspersoner 1.000 fuldtidspersoner

40 - r 40
35 1 L35
30 1 L 30
25 1 b 25
20 1 L 20
15 1 15
10 A —— [0
05 1 L 05
00 00
0,5 L -05
-1 o

Ar1‘Ar2‘Ar3‘Ar4‘Ar5‘Ar6‘Ar7‘Ar8‘Ar9‘Ar10

——Uden forhgjede elasticiteter Med forhgjede elasticiteter

Figur A.19
Ejendomsskatter, virkning pa outputgab
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Figur A.20
Ejendomsskatter, beskzeftigelsesvirkning
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Kilde: Egne beregninger.
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