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Resumé:

I arbejdspapiret redegores for den metode til beregning af den strukturelle offentlige saldo, som Fi-
nansministeriet anvender i forbindelse med mélingen af det underliggende overskud pa de offentlige
finanser. Der foretages endvidere en dekomponering af udviklingen i den strukturelle saldo over tid,
herunder bidragene fra henholdsvis den forte finanspolitik og den estimerede udvikling i den strukturel-
le beskeftigelse. De offentlige finansers konjunkturfelsomhed — opgjort ved den sdkaldte budgetfaktor —
er beregnet ved hjelp af den makrogkonomiske model ADAM. Det er en ny metode, som blandt andet
har den fordel, at budgetfaktoren er relativt enkel at opdatere, og som giver mulighed for analyser af
budgetfaktorens robusthed rent storrelsesmassigt. Budgetfaktoren beregnet ud fra den ny metode er af
nogenlunde samme storrelsesorden som de resultater, der fis via den tidligere metode. Den tidligere
metode var baseret pd direkte okonometrisk estimation af budgetfaktoren — en metode som ogsa er an-

vendt af OECD.

Beregningerne viser, at omkring tre fjerdedele af forbedringen af den faktiske saldo pa godt 5 pct. af
BNP i perioden 1993-2004 kan henfores til strukturelle forhold, herunder navnlig nedbringelsen af den
strukturelle ledighed. I perioden 1986-93, som var praget af dirlige konjunkturer, blev den faktiske
saldo svakket med godt 6 pct. af BNP, hvoraf omtrent to tredjedele vurderes at havet varet af strukeurel
karakter. Perioden 1980-85 var praget af store udsving i sivel den faktiske som den strukturelle saldo.

' Det er forfatterne alene, der er ansvarlige for de synspunkter og analyser, som prasenteres i Finansministeriets arbejdspapir-
serie. Der kan derfor forekomme synspunkter, der ikke nedvendigvis deles af Finansministeriet.
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1. Indledning

Konjunkturbevagelser har en betydelig indflydelse pd de offentlige finanser i Danmark. Det henger
navnlig sammen med det relativt hgje niveau for beskatning — herunder progressionen i indkomstskat-
ten — og arbejdsleshedsdagpenge set i internationalt perspektiv. Nér beskeftigelsen og indkomsterne
vokser og ledigheden falder under en hejkonjunketur, si bliver de offentlige finanser pévirket positivt af
savel hojere skatteindtaegter som lavere udgifter til blandt andet arbejdsloshedsdagpenge.

Denne konjunkturathengighed betyder, at den faktiske offentlige saldo og udviklingen heri over tid
ikke nedvendigvis giver et retvisende billede af, hvorvidt de offentlige finanser underliggende er sunde.
Den strukturelle offentlige saldo er renset for konjunkturernes pévirkning og andre midlertidige forhold.
Derfor anses den strukturelle saldo at vere et bedre mél for, om finanspolitikken er afstemt med de
mellemfristede krav om geldsnedbringelse.

2. Overordnet om beregningsmetoden

For at kunne vurdere den underliggende stilling pd de offentlige finanser beregnes den strukturelle of-
fentlige saldo ved at korrigere den faktiske offentlige saldo for pavirkninger fra konjunkturudsving, ud-
sving i aktie- og obligationskurser samt andre midlertidige/szrlige forhold.’

Beregningen af den strukturelle saldo krever derfor for det forste et sken over i hvilken grad, konjunk-
tursituationen afviger fra det normale. Det udtrykkes oftest ved det sikaldte outputgab. For det ander er
det nedvendigt at vurdere de offentlige finansers konjunkturfelsomhed. For det #redje skal der kor-
rigeres for midlertidige/sarlige forhold.

Til at bestemme outputgabet anvendes en statistisk model (en sikaldt unobserved components model),
som beregner strukturel beskeftigelse, potentiel produktion og outputgab inden for samme analyse-
ramme, jf. Finansministeriet (2004).

For at opna et skon over saldoens konjunkturfelsomhed anvendes en detaljeret opdeling af de offentlige
indtegter og udgifter. P4 baggrund heraf anslds den samlede offentlige saldos folsomhed over for en
@ndring i outputgabet — opgjort ved den sikaldte budgetfaktor.

Der korrigeres desuden for indflydelsen af midlertidige/sarlige forhold, som ikke er direkte knyttet til
konjunkturudviklingen, men som kan have betydelig og sterkt varierende indflydelse pa de offentlige
finanser fra ar til ar. Det drejer sig iseer om pensionsafkastskatten (der athaenger af udviklingen i aktie-
og obligationskurserne), som kan fluktuere meget kraftigt, selskabsskatten (ekskl. beskatningen af olie-
og gasudvindingen i Nordsgen), forskydninger i nettorenteudgifterne samt udviklingen i en rekke spe-
cielle budgetposter, herunder indtegter fra olie- og gasudvindingen i Nordsgen.

Ovennavnte forhold indebarer, at den strukturelle offentlige saldo, CAB, kan udtrykkes ved
folgende simple sammenhang:

* Det skal bemarkes, at Danmarks Statistik i juni/juli 2005 offentliggjorde metode- og datareviderede nationalregnskabstal —
herunder offentlige finanser — for perioden 1990-2004. Beregningerne i dette arbejdspapir er baseret pa det tidligere natio-
nalregnskab. De nye nationalregnskabstal giver ikke anledning til 2ndringer i selve beregningsmetoden. Den @ndrede natio-
nalregnskabsmeassige placering af ATP-fonden, der flyttes fra den offentlige til den private sektor, indebarer siledes udeluk-
kende nogle fi tekniske justeringer af de konkrete beregninger af den strukturelle saldo. Den sikaldte budgetfaktor, der
angiver de offentlige finansers konjunkturfolsomhed, pévirkes helt marginalt, idet indbetalingerne af ATP-bidrag ikke lenge-
re optrader som offentlige indtagter. Hertil kommer, at ATP’s indbetaling af pensionsafkastskat i det nye nationalregnskab
indgér som en offentlig indtagt. Afledt heraf oges det beregnede strukturelle niveau for pensionsafkastskatten med i storrel-
sesordenen 0,1-0,2 pct. af BND.



(1) CAB=B-CC-CBI

Hvor den strukturelle saldo er givet ved den faktiske saldo, B, fratrukket et konjunkturbetinget saldobi-
drag, CC, og en korrektion for sarlige forhold, CBL Og hvor alle storrelser er opgjort som andel af
BNP.

3. Det konjunkturbetingede bidrag til de offentlige finanser

Beregningen af det konjunkturbetingede bidrag til de offentlige finanser bestar i princippet af to dele.
Den forste del bestdr i en beregning af outputgabet, FYGAP. Outputgabet angiver i hvilket omfang den
faktiske produktion overstiger den potentielle produktion baseret pa afvigelser mellem strukturel og
faktisk beskeftigelse. Den anden del indebarer en beregning af de offentlige finansers konjunkturfel-

somhed svarende til budgetfaktoren € i nedenstdende relation:
(2) CC = &-FYGAP, hvor &€ > 0

Budgetfaktoren ¢ angiver virkningen pa de offentlige finanser i pct. af BN ved en foregelse af output-
gabet med 1 pct.-enhed’. Der er siledes ikke tale om en egentlig budgetelasticitet i gengs forstand, men
rettere en budgetfaktor, som udtrykker pdvirkningen af de offentlige finanser i pct. af BNP, jf boks 1.

Boks 1. Forskel mellem budgetfaktoren og den samlede budgetelasticitet

Budgetfaktoren ¢ angiver virkningen pd de offentlige finanser i pct. af nominel BNP ved en @ndring i outputgabet, hvilket
kan udtrykkes som i nedenstiende relation (A). Budgetelasticiteten e, angiver den procentvise stigning i budgetkomponent 7
ved en foregelse af realt BVT med 1 pct.-enhed, som udtryke i relation (B).

(A) O(B/Y) = &-OFYGAP

(B) OB/B = ¢-OFYF/EYF

Hvor B, svarer til budgetkomponent 7 pi de offentlige finanser, B er de samlede offentlige finanser, ¥ er strukturelt nominel

BNP og FYFer realt BVT.

Idet der gzlder, at OFYGAP ~ OFYF/FYF, 0Y = 0 (fraregnet den trendmessige udvikling) og fordi den samlede budgetelasti-
citet svarer til e = (Xe-B)/2IB/, kan (A) og (B) omskrives til folgende:

(A) OB = & (OFYF/FYF)-Y'
(B)’ OB = e-2IB/- (OFYF/FYF)

Sattes de to relationer lig hinanden f3s, at budgetfaktoren ¢ kan skrives som en funktion af den samlede budgetelasticitet ¢
svarende til folgende:

(*) e =eIBIY)

For at fi budgetfaktoren skal den aggregerede budgetelasticitet siledes normeres med forholdet mellem den numeriske sum
af budgetkomponenterne, Y.IB/, og strukturelt nominel BNP, Y. Denne korrektionsfaktor er for Danmark tzt p 1.

Det anvendte outputgab tager udgangspunkt i et beskaftigelsesgab, som er baseret pd den faktiske le-
dighed og arbejdsstyrkens afvigelser fra deres respektive strukturelle niveauer. Opgerelsen af det kon-
junkturbetingede bidrag til de offentlige finanser indregner dermed ikke cykliske udsving i produk-
tivitet, udnyttelse af kapitalapparat mv. og ser siledes bort fra labour-hoarding effekter. Det afspejler
blandt andet, at der konjunkturrenses serskilt for variationer i selskabsskatten, som er den mest nerlig-
gende indtaegtspost der bergres af udsving i produktiviteten.

* OECD anvender et tilsvarende udtryk for de offentlige finanser konjunkturfalsomhed, men kalder det en semielasticitet, jf.
Girouard og Price (2004).




For at kunne beregne de offentlige finansers konjunkturfelsomhed er det nedvendigt at skenne over
konjunkturernes indflydelse pa de offentlige indtegter og udgifter. I det folgende vises resultaterne af to
forskellige tilgange til at kvantificere de offentlige finansers folsomhed overfor en konjunkturdrevet
stigning i produktionen (BVT).

Den forste metode indeberer, at de offentlige indtegter og udgifters konjunkturfelsomhed bestemmes
via simulering pd den makrogkonomiske model ADAM. Det vil sige, at de fremkomne elasticiteter er et
resultat af de estimerede sammenhange og institutionelle forhold, som indgir i ADAM-modellen’. Der-
med medtages afledte effekter pd samfundsekonomien og det muligger blandt andet folsomhedsanaly-
ser med hensyn til estimaternes robusthed, jf. afsnit nedenfor.

Den anden (og mere traditionelle) metode bestemmer konjunkturfelsomheden udfra direkte gkonome-
triske estimationer af de konjunkturfelsomme offentlige indtaegter og udgifters elasticitet med hensyn til
en konjunkturbetinget produktionsstigning. Denne metode er mere usikker, idet usikkerhed omkring
politikrensning af skattegrundlag og bestemmelsen af outputgabet vil overfores til estimaterne for
budgetelasticiteterne. Finansministeriet beregninger af den strukturelle saldo har tidligere anvendt di-
rekte estimationer, jf. Finansministeriet (1996) og Finansministeriet (2000). Hovedresultaterne i for-
bindelse med sidstnavnte fremgar af appendiks 1. Det er endvidere ogsd denne metode, som anvendes

af OECD, jf. Giorno m.fl. (1995), van den Noord (2000) samt senest Girouard og André (2005).

I tabel 1 er vist de overordnede resultater af de to tilgange til at bestemme de offentlige finansers kon-
junkturfelsomhed. P4 aggregeret niveau er der en nogenlunde pzn overensstemmelse i opgorelsen af
budgetfaktoren, som med de to metoder udger henholdsvis 0,79 pct. og 0,69 pct.

For underkomponenterne pd det offentlige budget er der dog nogle afvigelser. De offentlige primere
indtegter er noget mere volatile i modelsimulationen (1,46 pct.), end hvad den direkte estimation tilsi-
ger (0,94 pct.). Det kan henfores til en hgjere elasticitet for skatter og afgifter, mens elasticiteten for
obligatoriske bidrag til sociale sikringsordninger (dvs. A-kassebidrag, efterlensbidrag og ATP-bidrag),
treekker i modsat retning.

P4 udgiftssiden er der derimod en noget mindre elasticitet, ndr der foretages en modelsimulation. Rent
faktisk kan elasticiteten pd udgiftssiden opgeres til 0,00 pct. Det kan dog henfores til, at der i forbindel-
se med den direkte estimation udelukkende er fokuseret pd indkomstoverferslernes konjunkturfelsom-
hed, mens der i modelberegningerne ogsd indregnes virkninger pa offentligt forbrug og investeringer
(samt subsidier). De generelt hojere lon- og prisstigninger i forbindelse med en konjunkturdrevet frem-
gang i produktionen gor sig siledes ogsd geldende med hensyn til de offentlige lenninger og priser.
Derfor har udgifterne til offentligt forbrug og investeringer alt andet lige en vis tendens til at stige under
et opsving, mens udgifter til fx A-dagpenge falder, nir ledigheden falder.

* Som folge af at det anvendte outputgab ikke medregner lubour-hoarding effekter, er der ogsi set bort herfra i beregningen af
budgetfaktoren pd ADAM. Ud over at budgetfaktoren vil athenge af graden af trag tilpasning i arbejdskraftefterspergslen
(labour-hoarding), vil det ogsd have betydning, hvor i konjunkturcyklen gkonomien befinder. Det skyldes, at de afledte ef-
fekter pd samfundspkonomien varierer athengig af, om gkonomien fx befinder sig i starten eller midt i et opsving. For at
tage hejde herfor er den anvendte budgetfaktor opgjort som et gennemsnit af 1.-3. &rs virkningen af en konjunkeurdrevet
stigning i produktionen.



Tabel 1. Konjunkturfelsomheden af de offentlige primare udgifter og indtaegter

Andel af BNP i 2004 ADAM elasticitet” Estimeret elasticitet”
Primere indtaegter.........ccoeviiiiiniiiiiniiniicnnn, 54,3 1,46 0,94
= SKALEr” oo 30,1 1,42 0,63
= ALGItEr oo 17,6 2,07 1,79
- Sociale bidrag .....cccoevvevecinieeineiccne 1,7 0,00 0,32
- Qvrige indtegter” . ....oevvrurierieeeeenn. 5,0 0,00 0,00
Primare udgifter ........cooevvviiueviniinniniiiniiicinnen, 51,7 0,00 0,36
- Indkomstoverfarsler.........ccovverienieciieieniennnns 18,0 1,09 1,04
- Offentligt forbrug, investeringer og subsidier ... 30,6 -0,65 0,00
- Qvrige udgifter” .....cvuiieieeee e 3,1 0,00 0,00
Budgetelasticiteten ...........ccveviiivuinricnncnniennenn, 0,75 0,66
Budgetfaktoren.........oocevivuiininiiiniiininiininnnen, 0,79 0,69

1) Det er forudsat, at elasticiteten til selskabsskat, pensionsafkastskatten og evrige indtegter/udgifter er nul, idet der korri-
geres serskilt for variationer i disse poster ved opgerelsen af den strukturelle saldo.

2) ADAM elasticiteterne er et gennemsnit af 1.-3. rs virkningen ved en foregelse af realt BVT med 1 pct.
3) Baseret pa resultater fra Finansministeriet (2000), jf. appendiks 1.

De samlede offentlige finansers konjunkturfelsomhed er relativt konstant over tid, om end der er for-
skydninger som folge af, at de forskellige udgifts- og indtegtsposters andel af BNP @ndres. I perioden
1980-2004 har den samlede budgetelasticitet og budgetfaktoren svinget inden for intervallet 0,65-0,85
pct., ndr disse bestemmes ud fra modelsimulationen, jf. figur 1a. Baseret pd direkte estimation har bud-
getelasticiteten og budgetfaktoren i samme periode ligget i intervallet 0,60-0,75 pct., jf- figur 1b.

Figur la. Budgetelasticitet og budgetfaktor i henhold til Figur 1b. Budgetelasticitet og budgetfaktor i henhold til

modelsimulation direkte estimation
Pct. Pct. Pct. Pct.
0,90 - r 0,90 0,90 - r 0,90
0,85 - r 0,85 0,85 1 r 0,85
0,80 r 0,80 0,80 - r 0,80
0,75 A - 0,75 0,75 A r 0,75
0,70 A r 0,70 0,70 - r 0,70
0,65 1 r 0,65 0,65 + 0,65
0,60 ——————— —————— 0,60 0,60 — T — — 1 0,60
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Budgetelasticitet —— Budgetfaktor —— Budgetelasticitet — Budgetfaktor

Anm.: Forskydningen i den aggregerede elasticitet afspejler alene @ndringer i udgifts- og indtegtsandele.

Nazrmere om ADAM simulationen

For at mile de offentlige finansers konjunkturfelsomhed beregnes den procentvise stigning i under-
komponenterne pd det offentlige budget ved en foregelse af veeksten i realt BVT pa 1 pct.-enhed. Op-
gorelsen af konjunkturfelsomheden ud fra en ADAM simulation indeberer, at alle afledte virkninger pd
samfundsekonomien medtages ved en konjunkturdrevet stigning i produktionen. En foregelse af real-



vaeksten har fx afsmittende virkninger pa lon- og prisdannelsen, hvorfor vaksten i nominel BVT vil
vere storre. Dermed oges de disponible indkomster mv. mere end stigningen i realt BVT.

Med en ADAM simulation skal der tages stilling til, hvorfra den konjunkturdrevne stigning i BVT skal
komme. Det er siledes ikke ligegyldigt, hvorvidt det er eksporten (fx via kraftigere udlandsvakst) eller
privatforbruget (fx via storre forbrugstilbgjelighed), som eges. Det skyldes, at der ikke betales afgifter af
eksport. En stigning i eksporten vil imidlertid have en afledt virkning pa privatforbruget via storre di-
sponible indkomster. I nervarende simulation er der foretaget en omtrent proportional foregelse af
realveksten i den private sektors efterspargselskomponenter, jf. boks 2.

Boks 2. Konjunkturdrevet stigning i BVT pi 1 pct.

Vaksten i real BVT er i modelsimulationen foreget med 1 pct.-enhed via en proportional stigning i eftersporgselskompo-
nenterne i den private sektor. Konkret er multiplikatoreksperimentet udformet som en stigning i den eftersporgselsbestemte
del af eksporten (dvs. ekskl. landbrugs- og energieksport, som er udbudsbestemt i modellen) og en stigning i investerings-
og forbrugstilbgjeligheden i den private sektor. Den storre aktivitet medforer desuden kraftigere realvakst i importen. Som
folge af en kraftigere vaekst i afgifterne end realt BVT gges realt BNP med lidt mere end 1 pct.-enhed., jf zabel a.

Tabel a. Vekst i BVT fordelt pa eftersporgselskomponenter, 1. &rs virkning

Andel af BNP Realvakst, pct.
1. Offentligt forbrug....ccuveeviiiiciiieeceeee e 25 0,0
2. Privat forDIUZ ...oouieiieiieieieieieiese sttt e 47 1,8
3. INVESTEIINZET . .ietiiieiieieeie ettt sttt ettt s ne e e saeesreenne 23 1,8
4 ERSPOTT..vitiuieeirieietietete sttt ettt sttt sttt st b st e se st et st e e st ste e eneetens 45 1,8
5 IIPOI. ittt 40 2,2
6. BNDP (14243445) curiiieuieeirieeeteeeetieeeteeeeteeeeteeeereseereeeseeseseeeseesseessessreesseeas 100 1,1
7. Bidrag fra afgifter. . cuiiiiiiiiiiiiiiccec e enee s 14 0,1
8. BV T (67 e ettt e et e e e eeetaeeeeenneeeenaneaeas 86 1,0

Den kraftigere realveekst i BVT slar pa kort sigt ikke ud i en tilsvarende mérvaekst i antal beskeftigede personer. Det skyldes
primert to forhold: 1) I ADAM er der treg tilpasning i antallet udferte arbejdstimer (labour-hoarding effekt), hvorfor en
konjunkturbetinget stigning i eftersporgslen kun slar delvist ud i storre effektiv beskaftigelse. Modstykket hertil er en kort-
sigtet stigning i timeproduktiviteten; 2) Endvidere indeholder arbejdsudbuddet i ADAM en sdkaldt discouraged-worker
effeke, hvorfor hele beskaftigelsesstigningen ikke kun kommer fra et fald i antal ledige, men ogsd fra en stigning i arbejds-
styrken. Derudover ndres den aggregerede gennemsnitlige arbejdstid en anelse pga. sektorforskydninger, selv om den
gennemsnitlige arbejdstid i de enkelte sektorer — modsat tidligere modelversioner — ikke pavirkes af konjunkturerne. Virk-
ningen pd udbudskomponenterne det 1. &r er beregnet bide med og uden labour-hoarding effekter, jf tabel b. Den anvend-
te budgetfaktor i papiret er uden labour-hoarding effekter.

Tabel b. Vakst i BVT fordelt p& udbudskomponenter, 1. irs virkning

Med labour-hoarding Uden labour-hoarding
Vekst, pct. | 1.000 per- | Vekst, pct.  1.000 per-
1. BVT (24344) oottt ettt et e e 1,00 27 1,00 27
2. TImeproduKtiVItEL c...ccveeeiieiieeeie ettt 0,38 10 0,00 0
3. Gennemsnitlig arbejdstid........cccevverieriniriiniiieieeee e 0,02 1 0,02 1
4. Beskaftigelse (546) cuevueruiririeiaiienieseseeiteteiesie e sie e 0,60 16 0,98 27
5. ArbejdSStyTKE . c.vveevieeiictieeiecete ettt 0,12 3 0,20 6
6. LediE vouveriiieiieieiieieieeie sttt ettt ettt ense s e sresnesnaeneennas 0,48 13 0,78 21
7. Uden for arbejdsstyrken......ccouiieuiiiiuiiiiiiiiiiiiiiiiieeciieeieeeinieanns - 3 - 6

Det skal bemearkes, at der i ADAM ikke indgdr en direkte sammenhang mellem personer i arbejdsstyrken og personer i de
forskellige overforselskategorier. Dermed mister de personer, som kommer i arbejdsstyrken ikke en ydelse i form af fx efter-
lon eller fortidspension. Det kan fx fortolkes som, at arbejdsstyrkestigningen kommer fra unge i uddannelse, der tager et
deltidsjob samtidig med, at de modtager SU.




Samlet set forbedres de offentlige finanser (i pct. af BNP) med knap 0,8 pct. af BNP ved en eftersporg-
selsdrevet stigning i realt BVT pd 1 pct.-enhed. Der er imidlertid stor variation i effekten pa de offentli-
ge budgetposter. Afgiftsprovenuet oges siledes med ca. 2,1 pct., blandt andet fordi det reale privatfor-
brug foreges med omtrent 1% pct. Endvidere er afgiftsbelastningen og konjunkturfelsomheden forskel-
lig for de enkelte underkomponenter af privatforbruget.

Afgiftsstigningen er nogenlunde ligeligt fordelt pd registreringsafgift, moms og punktafgifter som hver
iser forages med omtrent 2 pct. Produktionsskatterne (ikke-varetilknyttede afgifter) vokser derimod
kun med godt 1,0 pct., idet nogle af disse er eksogene i modellen. Endvidere indeholder modellen et
lide storre lag i grundskyldspriserne end ejendomsvurderingerne, hvorfor indtaegterne fra grundskyld —
modsat ejendomsverdiskatten — ikke oges det 1. r, jf. tabel 2.

Den forholdsvis begrensede foregelse af skatterne afspejler, at en mindre del af skatterne ikke er serlig
konjunkturfelsomme. Hertil kommer, at pensionsafkast- og selskabsskatten ikke indgir i opgerelsen af
den samlede budgetelasticitet, jf. hdndteringen af disse skatter nedenfor. Kildeskatterne og arbejdsmar-
kedsbidraget oges derimod med mere end 1 pct. Det skal blandt andet ses i lyset af, at et storre pres pa
arbejdsmarkedet medferer hojere lon- og prisstigninger.

De offentlige indtaegter fra obligatoriske bidrag til sociale sikringsordninger pavirkes ikke af en konjunk-
turbetinget stigning i eftersporgslen. Indbetalingerne af A-kassebidrag og efterlonsbidrag stiger godt
nok, men indbetalingerne af ATP-bidrag falder, idet satsen for forsikrede ledige er mere end dobbelt sa
stor som satsen for lenmodtagere.

Tabel 2. De offentlige udgifter og indtegters konjunkturfolsomhed

Budget post Pct. af BNP i 2004  Elasticitet
Budgetfaktoren........co.cvviiiieiiiiiniiniiiiiiicer e 0,79
BudgetelastiCIteten .........couivuiiiiniiiiiiiic s 0,75
L. Primaere iNdagler.....cccvviiiirieniiiiinieiiiicnitcnt et sne e se e ene 54,3 1,46
1. SKATLET ..cuvvvreieiiieeceiieeceiteeceeteeeceteeecesateeeeesberecesseeeessseeessssseeessaeessssseesesssesssssesesnnnes 30,1 1,42
Kildeskatter ekskl. ejendomsveerdiskat.........ccoevvrueiiiiiicininiiiiiiciccccccceee, 19,8 1,56
Ejendomsvardiskat ...........coccoviiiiiiiiiiii e, 0,7 2,53
Arbejdsmarkedsbidrag........cecevveueiriiiicinieiiiniiiec e 4,5 1,95
DVEIZE SKATLET ...ttt 5,0 0,01
1B, AfGIfEr ...ttt e 17,6 2,07
PUNKEALZITET ... 4,7 1,89
DAY 03 o s RSP RTRRRORPRRRRR 9,9 2,36
Registreringsaf@ift ......c.evevreuerinieiirinieiiriccrecrte ettt 1,2 1,76
ProOdUKEIONSSKATIET «..eeiieeiii ittt ettt ettt e e et e e e st e e e snaeeesenbeeeesanaeeeeans 1,8 1,15
1c. Obligatoriske bidrag til sociale ordninger.........cccoueiiniiiniiininiiniicinieens 1,7 0,00
1d. Ovrige INAEEBGLET .....cveviuiiniiiiiiiiic e 5,0 0,00
2. Primaere Udgifter ......cooviiiiiiiiiiiiiiii s 51,7 0,00
2. INAKOMStOVEITOISIET ... eeveveiiiiiieeeeeeeeeeeeteeee et e e e e s e e e s e s ansneeees 18,0 1,09
Dagpenge og kontanthjelp .........ccovveiiiiiiiiiicccccccce e 2,6 7,87
Ovrige IndkomStOVErTOISIEr........c.ooiiiiiiiiiiiiiiiiii e 15,4 -0,07
2b. Offentligt forbrug, investeringer og subsidier..........cccevviiviniviniiinniinniiiiine 30,6 -0,65
2¢. DVEige UAGIFET vt 3,1 0,00

Udgiftssiden bidrager ikke til en forbedring af de offentlige finanser. Det afspejler, at det kun er udgif-
terne til dagpenge og kontanthjelp, som falder i forbindelse med et opsving i konjunkturerne. Den
resterende del af overferselsudgifterne er stort set uendrede, idet den del af beskeftigelsesstigningen



som sker via storre arbejdsstyrke ikke modsvares af ferre overforselsmodtagere. Omvendt eges overfor-

selsudgifterne heller ikke de to forste ar som folge af storre lonstigninger, idet satsreguleringen af over-
. . o . . .. o 5

forslerne i et givet &r er athaengig af de private lgnstigninger to ar forud’.

Endelig gelder der, at udgifterne til offentligt forbrug, investeringer og subsidier eges med godt 0,6
pct.-enheder som folge af storre offentlige lon- og prisstigninger. Det udligner det positive konjunk-
turbidrag til de offentlige finanser afledt af lavere udgifter til dagpenge og kontanthjelp.

Folsomhedsanalyser

Der er usikkerhed forbundet med opgerelsen af budgetfaktoren. Storrelsen pa budgetfaktoren vil blandt
andet athenge af om den konjunkturdrevne stigning i BVT sker i form af fremgang i privatforbruget
eller eksporten. Endvidere har det stor betydning om, der vil vere treg tilpasning i antallet af udferte
arbejdstimer (labour-hoarding), og hvorvidt arbejdstiden og arbejdsstyrken pavirkes. Dertil kommer, at

der vil vare usikkerhed omkring, hvor meget lenninger og priser vil 2ndres som folge af et storre kapa-
citetspres.

Konjunkturfelsomheden athenger ogsa af, hvor i konjunkturcyklen gkonomien befinder sig. Det skyl-
des, at de afledte effekter p& samfundsgkonomien, herunder graden af treg tilpasning i arbejdskraften,
givetvis vil variere athengig af om gkonomien fx befinder sig i starten eller midt i et opsving. For at
undersoge den eventuelle effekt heraf er den samlede budgetfaktor beregnet under folgende forudset-
ninger (med fokus pé virkningen de forste 3 dr og gennemsnittet af de tre ér):

e Alternativ 1. Lon, arbejdstid og arbejdsstyrke er forudsat eksogen. Endvidere er der ingen treeg til-
pasning i eftersporgslen pa arbejdskraft.

Alternativ 2. Lon er forudsat eksogen og der er ingen trag tilpasning i eftersporgslen pa arbejdskraft
e Alternativ 3. Lon er forudsat eksogen.

o  Alternativ 4. Alt er endogent — dvs. der er treeg tilpasning i eftersporgslen pé arbejdskraft.
e Alternativ 5. Alt er endogent — men der er ikke trag tilpasning i eftersporgslen pa arbejdskraft.

Resultatet af de forskellige modelsimuleringer viser, at budgetfaktoren kan variere en del athengig af de
gjorte forudsetninger. Budgetfaktoren er fx vesentligt storre ved en fremgang i privatforbruget end
investeringerne og eksporten, og den er generelt stigende over de tre ar. Den stigende budgetfaktor over
de tre dr afspejler de afledte virkninger pd samfundspkonomien med sterre fremgang i de disponible
indkomster, udjevning af labour-hoarding effekterne mv., jf. rabel 3

Tabel 3. Variation i budgetfaktoren

Proportional vekstimpuls Vekstimpuls fra Veakstimpuls fra investerin- Vakstimpuls fra
privat forbruget ger Eksport

1.4r 2.4r 3.4 Snit | 1.& 2.4r 3.4  Snit | 1.4 2.4 3.4r  Snit | 1.4r 2.4 3.4r @ Snit
Al 0,68 0,73 0,72 0,71| 0,96 0,99 1,00 0,98| 0,60 0,56 0,49 0,55| 0,47 0,47 0,47 0,47
A2 0,64 0,69 0,69 0,68| 0,93 0,95 0,97 0,95| 0,56 0,53 0,46 0,52| 0,43 0,44 0,44 0,44
A3 0,51 0,63 0,68 0,61| 0,80 0,88 0,95 0,88| 0,50 0,50 0,48 0,49| 0,29 0,36 0,41 0,36
A4 0,55 0,72 0,85 0,70| 0,82 0,96 1,12} 0,97| 0,54 0,60 0,65 0,60| 0,33 0,45 0,55 0,44
A5 0,68 0,79 0,8 0,78| 0,95 1,03 1,11 1,03 0,60 0,61 0,60 0,61| 0,48 0,58 0,61 0,56
Anm.: Den anvendte version af FMADAM er FM04c. Det svarer til den endelige version af Danmark Statistiks APR04.

> Hojere private lonstigninger i 4r 1 oger siledes forst satsreguleringen i ar 3.



Budgetfaktoren og dermed konjunkturfelsomheden er ogsd sterre, nir der ses bort fra virkninger pa
arbejdstid og arbejdsstyrke, idet stigningen i eftersporgslen efter arbejdskraft dermed resulterer i en til-
svarende stigning i beskaftigelsen og dermed fald i ledigheden. Medtages virkningerne pd londannelsen,
sd oges konjunkturfelsomheden, selvom de offentlige lonninger ogsd eges. Det skyldes primert, at regu-
leringen af overforslerne er athengig af lonstigningerne to ér tidligere, hvorfor de storre lonstigninger pa
kort sigt ikke medferer tilsvarende storre satsregulering af overforselsudgifterne.

Den anvendte budgetfaktor til beregning af den strukturelle saldo er et gennemsnit af 1.-3. ars virknin-
gen i alternativ 5, hvor modellen er endogen, men der ikke er treeg tilpasning i eftersporgslen pa ar-
bejdskraft. Dermed tages hojde for, at det offentlige budgets konjunkturfelsomhed athaenger af, hvor i
konjunkturcyklen ekonomien befinder sig. Benyttes fx i stedet 1. ars elasticiteten vil konjunkturfelsom-
heden undervurderes, hvis skonomien er midt i en hejkonjunktur. Valget af budgetfaktor (pa knap 0,8
pet.) ligger omtrent i midten af det interval pd 0,3 il 1,1 pct., som udspender et usikkerhedsrum for
budgetfaktoren.

4. Korrektion for fluktuationer i serlige budgetposter

Den offentlige saldo indeholder en rakke serlige udgifts- og indtaegtsposter, der ikke direkte er athan-
gige af konjunkturerne, men som ofte fluktuerer ganske meget fra ar til &r som folge af midlertidi-
ge/ekstraordinre forhold. Det drejer sig primart om provenuet fra pensionsafkastskatten og selskabs-
skatten samt de offentlige nettorenteudgifter. Herudover er der nogle specielle budgetposter, herunder
indtegter fra olie og gas indvindingen i Nordsgen, som kan variere en hel del fra &r til ar. Korrektionen
for serlige budgetposter CBI i forbindelse med beregningen af den strukturelle saldo kan derfor opdeles
pa fire underposter

(3) CBI = ACSDR + ACSDS + ACTION + ASBI

hvor ASDR og ASDS angiver korrektionen afledt af henholdsvis pensionsafkastskatten og selskabsskat-
ten (ekskl. selskabs- og kulbrinteskat vedrerende Nordse produktion), A7TON udtrykker korrekti-

onen vedrerende nettorenteudgifterne og ASBI er korrektionen for specielle budgetposter, herunder
indtegter fra olie og gas indvindingen i Nordsgen. Bemark at alle storrelser opgores i pct. af BNP.

Pensionsafkastskat

Med de nye regler for beskatning af pensionsafkastskat (fra og med 2000) er volatiliteten af de samlede
offentlige finanser foreget betydeligt, idet provenuet fra pensionsafkastbeskatningen nu athenger af det
arlige afkast af pensionsformuen opgjort ultimo aret. Den storre volatilitet afspejler blandt andet, at
pensionssektorens portefolje i de senere &r i stigende omfang er placeret i aktier. Provenuet fra pensions-
afkastskatten er herudover ogsd pavirket af renteudviklingen.

Indtegterne fra pensionsafkastskatten folger kun i begrenset omfang den generelle konjunkturudvik-
ling. Ved beregningen af den strukturelle offentlige saldo korrigeres derfor sazrskilt for pensionsafkast-
skatteprovenuet. Konkret gores det ved at beregne forskellen mellem et strukturelt provenu for pensi-

onsafkastskatten, SDR¥, og de faktiske indtaegter, SDR:
(4) ASDR = SDR* - SDR
Skattereglerne for beskatning af pensionssektorens formueafkast blev @ndret fra og med 2000. Andrin-

gerne af reglerne nedvendigger, at beregningen af et strukturelt provenu for pensionsafkastskatten (for
2000 benevnt realrenteafgiften) opdeles i perioden 1982-1999 samt perioden fra og med 2000.
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Fra og med 2000 er det strukturelle provenu fra pensionsafkastskatten beregnet som pensionsformuen
WPPS ultimo sidste ar ganget et forudsat normalafkast 7wpp, som svarer til de mellemfristede forudsat-
ninger for det gennemsnitlige afkast (der er fastsat til 6,5 pct.), samt pensionsafkastskattesatsen zsdr.
Endvidere korrigeres for, at den andel 4f7i af pensionsformuen, der er opsparet for 1982, er friholdt for
pensionsafkastskat, og at en del WFR/ af pensionsformuen (indeksobligationer mv.) ikke er afgiftsplig-
tig. Den afgiftsfrie del af pensionsformuen og den friholdte del af pensionsafkastet vil med tiden forvin-
de, siledes at hele afkastet af den samlede pensionsformue pa sigt vil blive beskattet.

For perioden for 2000, hvor pensionsafkastskatten (realrenteafgiften) ikke i samme grad viste udsving,
er det strukturelle provenu beregnet som et 7-arigt centreret gennemsnit, dvs.:

(52) SDR* = (SDR .+ SDR .+ SDR + SDR+ SDR ,+ SDR ,+SDR )/7, frem til og med 1999
(5b) SDR* = iwpp-tsdr-(1-bfri)-(WPPS ,-WFRI), fra og med 2000

Metoden indebarer, at det kraftige fald i pensionsafkastskatten i 2001 og 2002 afledt af faldet i aktie-
kurser ikke slar ud i en tilsvarende forverring af den strukturelle saldo, jf. figur 2a og 2b.

Figur 2a. Pensionsafkastskat Figur 2b. Bidrag til strukturel saldo
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
2,0 r2,0 1,0 4 r1,0
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1,0 1 1.0 0.0 7 0.0
0,5 1 ko5 -0,5 1 F-0,5
00 00 1,0+ )
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Selskabsskat

Der er udarbejdet en serskilt vurdering af det strukeurelle selskabsskatteprovenu (ekskl. selskabs- og
kulbrinteskat vedrerende Nordse produktion), hvor der blandt andet tages hojde for, at den finansielle
sektors selskabsskat kan afvige vasentligt fra den generelle konjunkrurudvikling.” Det er med betydelig
usikkerhed forudsat, at det strukturelle selskabsskatteprovenu fra nationalregnskabsiret 1985 og frem
udger 2,1 pct. af BNP — i gvrigt omtrent svarende til gennemsnittet i perioden, jf. figur 3a.

I lobet af 1990'erne og senest i indkomstaret 2001 er selskabsskattesatsen blevet nedsat. Provenuvirk-
ningerne heraf er dog i grove trek modvirket af udvidelser af skattegrundlaget blandt andet som folge af
stramninger af afskrivningsregler mv. Det strukturelle selskabsskatteprovenu i nationalregnskabsdrene
for 1986 er korrigeret for de overordnede diskretionzre ndringer i selskabsbeskatningen. P4 denne
baggrund er det lagt til grund, at det strukturelle selskabsskatteprovenu udger 1,6 pct. af BNP i natio-
nalregnskabsirene 1980-1984.

* Der foreligger ikke detaljerede oplysninger om den samlede selskabssektors skattepligtige indkomster, og det er derfor kun
muligt at foretage summariske skon for udviklingen i det strukturelle selskabsskatteprovenu.
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Ved opgerelsen af den strukturelle saldo korrigeres den faktiske offentlige saldo for forskellen mellem
det skonnede strukturelle niveau for selskabsskatten, SDS* og de faktiske indtaegter fra selskabsskatten,
SDS.

(6) ASDS = SDS* - SDS

Det indeberer blandt andet, at de senere &rs ekstraordinere store selskabsskatteprovenuer (ekskl. sel-
skabs- og kulbrinteskat vedrgrende Nordse produktion) ikke slir igennem pd den strukturelle saldo, jf-
figur 3b.

Figur 3a. Selskabsskat (ekskl. Nordseindtegter) Figur 3b. Bidrag til strukturel saldo
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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Specielle budgetposter

I beregningen af den strukturelle saldo seges tillige korrigeret for fluktuationer i en rekke specielle bud-
getposter som primert vedrerer de offentlige nettokapital- og driftsindtaegter samt indtagter fra olie og
gas indvindingen i Nordseen. I forbindelse med beregningen af struktursaldoen korrigeres den faktiske
offentlige saldo for forskellen mellem de faktiske specielle budgetposter, SBI, og en beregnet trend,
SBI*. De budgetposter som indgér i beregningen er folgende:

o Indtegter fra olie og gas indvinding i Nordseen. Det drejer sig om kulbrinte- og selskabsskat, over-
skudsdeling (tidl. koncessionsafgift) og rorledningsafgift af Nordse-produktion

e Opverforsler til EU, Grenland og Fereerne

e Fortids- og folkepension til danskere i udlandet

e Lobende indtegter og nettosalg af jord og rettigheder

e Opverskud af offentlig virksomhed, resterende

e Imputerede og frivillige bidrag til sociale sikringsordninger

o Kapitalskatter

¢ Andre nettokapital- og nettodriftsindtegter

Trenden for disse specielle budgetposter beregnes som et 7-drigt centreret gennemsnit af de faktiske
storrelser. Dermed kan korrektionen for fluktuationer i de specielle poster skrives som:

”1 FMADAM terminologi svarer det til (TAOI-TAOU)+(TFOIK-(TFOUK-101))+TIOVR+TIOR+SDSE+SIPXE.
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(7) ASBI = SBI*— SBI
hvor
(8) SBI* = (SBI+ SBI + SBI .+ SBI+ SBI ,+ SBI , +SBI )/7

Metoden medferer, at store udsving i fx oliepriserne — og dermed indtagterne fra Nordse produktionen
— ikke slar ud i tilsvarende udsving i den strukturelle saldo. En mere permanent stigning i indtegterne
fra Nordsgen vil derimod indebare en forbedring af sivel den faktiske som den strukturelle saldo. Det
skyldes, at det faktiske niveau for de specielle poster, SBI, og trenden i de specielle poster, SBI*, pavirkes
i samme retning, hvorfor ASBI vil vere nogenlunde upévirket heraf. De specielle poster har visse ar af-
veget ganske meget fra deres beregnede trend-niveau i lobet af de seneste 25 ar, jf figur 4a og 4b. Mang-
lende korrektion herfor ville derfor i nogle tilfeelde give anledning til en ikke uvasentlig fejlvurdering af
den underliggende stilling pa de samlede offentlige finanser.

Figur 4a. Specielle poster. Figur 4b. Bidrag til strukturel saldo
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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Nettorenteudgifter

Den oven for beskrevne konjunkturrensning og korrektion for midlertidige fluktuationer har taget ud-
gangspunkt i den primeare offentlige saldo. Der kan imidlertid ogsd forekomme udsving i den offentlige
sektors nettorentebetalinger blandt andet som felge af variationer i renteniveauet. For at kunne beregne
den strukturelle saldo korrigeres derfor ogsé for midlertidige udsving i de offentlige nettorenteudgifter.

Det er ikke ligetil at bestemme det strukturelle renteniveau, som er knyttet til offentlige nettopassiver.
Hertil kommer, at der ogsd kan vare andre forhold, som pavirker nettorenteudgifterne i et givet ar.
Derfor er der anvendt en mere enkel metode til at beregne de strukturelle (trendmessige) nettorenteud-
gifter, nemlig et 7-arigt centreret gennemsnit, jf. ovenfor.

Ved opgorelsen af den strukturelle saldo korrigeres den faktiske offentlige saldo for forskellen mellem

det beregnede strukturelle niveau for nettorenteudgifterne, 7JON* og de faktiske nettorenteudgifter
TION".

(9) ATION = TION* - TION

* Her defineret som TISKN+TIFON.



13

hvor
(10) TION* = (TION ,+ TION ,+ TION ,+ TION+ TION + TION,,+TION ,)/7

Korrektionen indebzrer, at et midlertidigt fald i fx nettorenteudgifterne ikke medferer en tilsvarende
forbedring af den strukturelle saldo. Et vedvarende fald i de offentlige nettorenteudgifter vil derimod
indebzre en forbedring af bide den faktiske og den strukturelle saldo, idet bide de faktiske og trenden i
nettorenteudgifterne reduceres. Metoden indebearer, at tendensen til faldende nettorenteudgifter (som
andel af BNP) siden midten af 1980’erne har bidraget til en strukturel forbedring af de offentlige finan-
ser, om end udsving i de enkelte ar fraregnes i beregningen af den strukeurelle saldo, jf figur 5a. og 5.

Figur 5a. Nettorenteudgifter Figur 5b. Bidrag til strukturel saldo
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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5. Udviklingen i den strukturelle saldo

Det konjunkturgab, der er brugt i forbindelse med beregningen af den strukturelle saldo, tager ud-
gangspunkt i et beskaftigelsesgab (og dermed ikke et decideret outputgab). Beskaftigelsesgabet er base-
ret pd beregninger, som mdler den fakrtiske ledighed og arbejdsstyrkens afvigelse fra deres strukturelle
niveau, jf- figur Ga.

Beregningerne af den strukturelle saldo indikerer, at der i de senere ar er sket en vasentlig strukeurel
forbedring af de offentlige finanser. Et strukturelt underskud pa godt 2 pct. af BNP i 1993 er siledes
vendt til et strukturelt overskud pa omtrent 2 pct. af BNP i 2003, jf figur 6b.

Den gunstige udvikling i den strukturelle saldo siden 1993 hanger primert sammen med, at den struk-
turelle ledighed skonnes at vere blevet reduceret betragteligt. I modsat retning treekker udviklingen i
arbejdsudbuddet — herunder iser faldet i den gennemsnitlige arbejdstid. Den faktiske offentlige saldo er
ligeledes forbedret markant de seneste ar. Et underskud pa ca. 2% pct. af BNP i 1993 er sdledes vendt
til et overskud pé ca. 2% pct. af BNP i 2004.

Den foregiende periode 1986-93, som var praget af darlige konjunkturer, indebar en svekkelse af den
faktiske saldo fra ca. 3% pct. af BNP i 1986 til ca. -2% pct. af BNP i 1993. Den strukturelle saldo blev i
samme periode reduceret fra ca. 2 til ca. -2 pct. af BNP. Perioden 1980-85 var praget af betydelige ud-
sving i de offentlige finanser som vurderes i hgj grad at have veret af strukturel karakeer.
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Figur 6a. Outputgab Figur 6b. Faktisk og strukturel offentlig saldo
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I perioden 1996-2002 har konjunkturerne bidraget positivt til den faktiske saldo med gennemsnitligt
omtrent % pct. af BNP, hvilket der korrigeres for i opgerelsen af den strukturelle saldo. Tilsvarende har
indtegterne fra selskabsskatten ligget over det skennede strukturelle niveau i perioden 1996-2005, mens
provenuet fra pensionsafkastskatten iser i drene 2001-03 13 en del under det strukturelle niveau. Netto-
rentebetalinger og de specielle poster har kun i enkelte ar ligget markant over eller under de beregnede
strukturelle niveauer, jf- tabel 5.

Tabel 5. Beregning af den strukturelle offentlige saldo

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct. af BNP
Offentlig saldo .........coccevunenenen. -2,3 -1,0 0,4 1,1 3,2 2,5 2,8 1,6 1,0 2,3 2,6
- konjunkturbidrag.................... 0,8 -0,1 -0,4 -1,1 -1,7 -1,3 -0,9 -0,4 0,3 0,5 0,1
- selskabsskat.........cccoeevviiiiennn. 0,2 -0,1 -0,3 -0,6 -0,8 -0,1 -0,6 -0,3 0,2 -04 -0,4
- pensionsafkastskat................... 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,2 0,1 0,7 0,7 0,3 -0,3 0,2
- specielle poster......c.oevveenuennes 0,0 0,1 0,0 0,2 0,2 04 -02 -03 0,1 0,1 -0,2
- nettorentebetalinger................ 04 -0, 0,1 -0,1 0,2 00 -0,1 01 -01 -02 -02
Strukeurel offentlig saldo............ -0,9 -1,1 -0,2 -0,2 0,9 1,6 1,8 1,4 1,5 2,0 2,1

For at undersege udviklingen i den strukturelle saldo nermere er der foretaget en dekomponering af
den drlige @ndring heri. Den &rlige @ndring i den strukturelle saldo, JCAB, kan opdeles i bidrag fra de
direkte provenuvirkninger af finanspolitikken, DB/, bidrag fra strukturpolitikken — opgjort som saldo-
virkningen af @ndringer i den strukturelle ledighed, FNAIRU, og det strukturelle arbejdsudbud male i
timer, JLFS — bidrag fra strukturelle (trendmssige) @ndringer i henholdsvis nettorentebetalingerne,

JTION* og de specielle budgetposter, OSBI* samt bidrag fra @ndret efterspergselssammensetning,
DCOM:

(11) CAB = DBI + ONAIRU + OLFS + DCOM + OSBI* + FTION* + “andre forhold”

En sadan dekomponering vil i sagens natur ikke vare udtemmende, men opgerelsen giver mulighed for
at skelne mellem bidrag fra fx finanspolitikken og strukturpolitikken. De enkelte bidrag er valgt, saledes
at de s vide muligt ikke overlapper hinanden. Eventuelle forskelle mellem @ndringen i den strukturelle
saldo og summen af delbidragene fra de ovennavnte elementer opfanges i residualen benzvnt "andre

forhold”.
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Set for perioden 1995-2004 under ét har finanspolitikken haft en nogenlunde neutral effeke pd den
strukturelle saldo, jf tbel 6. Metoden bag beregningen af bidraget fra finanspolitikkens direkte prove-

nuvirkninger er nermere beskrevet i Skaarup (2004).

Tabel 6. Dekomponering af ar-til-dr @ndringerne i den strukturelle offentlige saldo

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct. af BNP

Faktisk saldo (B) ..ccvevvvveeeiiciieeieeceeeeeeene 2,3 -1,0 0,4 1,1 3,2 2,5 2,8 1,6 1,0 2,3 2,6
Strukturel saldo (CAB) ....cooouvvviveiieieiiieees -0,9 -1,1 -0,2 -0,2 0,9 1,6 1,8 1,4 1,5 2,0 2,1
Andring i strukturel saldo (ZCAB)................ -0,1 -0,2 09 0,0 1,1 0,7 02 -04 0,1 0,5 0,1
Bidrag til endring:

Provenuer fra finanspolitikken (DBI)".......... 0,1 0,0 0,7 0,1 05 -0,1 -0,2 -03 -02 -0,6 -0,1
Strukturel ledighed (ONAIRU).........c.ccc.c.e. 0,6 04 0,3 0,3 0,1 0,4 03 0,2 -0,1 0,0 0,1
Strukturelt arbejdsudbud (6LFS)” ................. -0,6 -0,3 0,1 -0,2 -0,1 03 03 -0,3 0,0 0,1 0,0
Nettorentebetalinger (6TION*) ...........c.c....... 0,3 0,1 02 02 03 03 03 03 03 02 0,2
Serlige poster (BSBI*) ....c.cccevvvvnnnicecuenenen 0,1 -02 -03 -04 08 03 -01 -04 01 01 0,0
Eftersporgselssammensatning (DCOM) ....... -04 -01 -01 -02 -04 -08 -03 01 00 04 02
Andre forhold .......cooovviiviiiiiiiiiie, -0,2  -0,1 0,0 0,2 -0,1 0,3 -0,1 0,0 0,0 0,3 -0,3

1) Bidraget fra finanspolitik er baseret pA en ADAM beregning og kan som fglge af metodeforskelle afvige fra de direkte
provenuer, som indgdr i beregningen af finanseffekten. Den midlertidige suspension af SP-bidraget i 2004 og 2005 er
indregnet i bidraget fra finanspolitik.

2) Arbejdsudbuddet malt i timer.

3) De specielle poster indeholder blandt andet bidrag fra trendmeassige @ndringer i de offentlige drifts- og kapitaloverfors-
ler, indtegterne fra olie- og gasindvinding i Nordseen, skatteverdien af nettopensionsindbetalinger samt indferelsen af
SP og omlegningen heraf fra en kollektiv til en individuel ordning.

Bidragene fra strukeurpolitikken er bestemt ud fra kendte multiplikatorer pd de offentlige finanser ved
@ndringer i den strukturelle ledighed, strukturelle arbejdsstyrke og den gennemsnitlige ledighed, jf.
Finansministeriet (2004). Stramningen af kravene for modtagelse af a-dagpenge (herunder afkortning af
ydelsesperioden) og implementeringen af den aktive arbejdsmarkedspolitik op gennem 1990’erne har
bidraget til reduktion af den strukturelle ledighed. Det har understottet en positiv udvikling i den struk-
turelle saldo, der blev forbedret med i storrelsesordnen 2% pct. af BNP i perioden 1995-2004 som folge
af lavere strukturledighed. Omvendt har et faldende effektivt arbejdsudbud (primert pga. lavere gen-
nemsnitlig arbejdstid) i samme periode svaekket den strukturelle saldo med ca. % pct. af BND.

Den trendmessige stigning i indtegterne fra olie- og gasproduktionen i Nordsegen har i perioden 1995-
2004 forbedret den strukturelle saldo med omtrent % pct. af BNP. Bidraget herfra indgér som en del af
de serlige poster, der dog samlet set ikke har bidraget til bedre strukturelle offentlige finanser i &rene

1995-2004. De gvrige serlige poster har siledes trukket i retning af en forverring af den strukturelle
saldo.

Den gunstige udvikling i de offentlige finanser har betydet lavere offentlig gaeld malt som andel af BNP.
Sammen med et generelt faldende renteniveau har dette medvirket til, at de offentlige nettorenteudgit-
ter har varet faldende. Dette bidrager i perioden 1995-2004 med ca. 2% pct. af BNP til forbedringen af
overskuddet pa den strukturelle saldo.

Bestemmelsen af konjunkturfelsomheden ved en ADAM simulation giver endvidere mulighed for at
analysere eftersporgselssammensetningens betydning for udviklingen i den strukturelle saldo, jf boks 3.
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Boks 3. Opgerelse af bidraget til den strukturelle saldo fra efterspergselssammensatningen

Beregningen af budgetfaktoren ved hjelp af simulation pA ADAM muligger, at der kan bestemmes en eftersporgselsjusteret
budgetfaktor, séledes at virkningen af forskydninger i eftersporgselssammensetningen kan isoleres i dekomponeringen af

udviklingen i den strukturelle saldo. Mens den anvendte budgetfaktor ¢ i beregningen af den strukturelle saldo i princippet
forbliver konstant (udover virkningen af forskydninger i indtegts- og udgiftsposternes andel af BNP), vil den eftersporgsels-
justerede budgetfaktor & variere over tid, hvis efterspergselssammensatningen afviger fra et neutralt forlgb, hvor de enkelte
eftersporgselskomponenter vokser ensartet. Det har primart betydning, hvis udviklingen i privatforbruget afviger fra de
gvrige eftersporgselskomponenter. Virkningen pd den strukturelle saldo er siledes nogenlunde den samme ved eksport- eller
investeringsdrevet fremgang i BVT.

Den efterspargselsjusterede budgetfaktor kan beregnes ved at sammenveje budgetfaktoren ved en rent privatforbrugsdrevet
eftersporgselsvaekst med budgetfaktoren ved en rent eksport- eller investeringsdrevet eftersporgselsvaekst (som er stort set
ens). Sammenvejning sker udfra privatforbrugets andel af BNP og de resterende efterspergselskomponenters andel af BNP:

(1) & = (Cpt(yt)'gCP + (]'sz(y)'gowe

Hyvis vaksten i alle eftersporgselskomponenterne i et givet dr er ens vil €, = & Er veksten i privatforbruget derimod svagere

end vaksten i BNP, siledes at privatforbrugets andel af BNP falder, vil ¢ < g idet &, >&,,,,

Selve beregningen af den strukturelle saldo anvender — for gennemskuelighedens skyld — den konstante budgetfaktor & der
ikke varierer over tid som folge af @ndringer i efterspergselssammensetningen. Der tages derfor udgangspunkt i felgende
sammenhang:

(2) CABY, = BY. - - FYGAP = &-(x - FYGAP),

Hvor BY, angiver den faktisk saldo som andel af BNP. Udviklingen i den faktiske saldo B, kan endvidere opskrives p& en

simpel lineer funktionsform: B, = B (€) = €xY, hvor Y angiver nominelt BNP, mens x er en (varierende) konstant, som
opfanger @ndringer i den offentlige saldo, der ikke kan henfores til BNP udviklingen eller zndringer i eftersporgselssammen-
setningen. Idet der kun ses pd virkningen af @ndringer i eftersporgselssammensetningen, antages i det folgende at x_er kon-
stant og lig 1. Det indebearer, at den faktiske saldo som andel af BNP kan skrives som:

(4)BY, =ex =¢

Sammensatningen af veeksten i BNP pa de enkelte eftersporgselskomponenter vil imidlertid have betydning for udviklingen
i savel den faktiske som den strukturelle saldo. Den faktiske budgetfaktor vil derfor variere over tid. Den eftersporgselsjuste-
rede strukturelle saldo kan dermed opskrives som:

(5) DCABY, = BY, - € - FYGAP, = ¢-(1 - FYGAP)
Forskellen mellem den strukturelle saldo og den eftersporgselsjusterede strukturelle saldo kan pd den baggrund skrives som:
(6) CCABY, = DCABY, - CABY, = (¢, - €)-(1 - FYGAP)

For at bestemme bidraget fra eftersporgselssammensatningen til udviklingen i den strukturelle saldo kan der ses pé den arlige

@ndring i CCABY,

(7) ACCABY, = (g, - €)-(1 - FYGAP) - (g, - €)-(1 - FYGAP_,)

Bidraget fra eftersporgselssammensztningen ACCABY, = DCOM kan forsimplende skrives som
(*) DCOM = Ag-(1 - FYGAP) - (g, - €)-AFYGAPD,

hvor det forste led angiver virkningen af, at den eftersporgselsjusterede budgetfaktor kan variere over tid, mens det andet led
viser virkningen af, at den eftersporgselsjusterede budgetfaktor afviger fra den anvendte budgetfaktor, ndr outputgabet &nd-
res. Fortolkningsmessigt afspejler det forste led derfor det permanente bidrag fra eftersporgselssammensetningen, mens det
andet led viser det cykliske bidrag.

Sammensaztningen af vaeksten kan sledes variere fra et konjunkturforlgb til et andet. En eksportdrevet
hejkonjunktur vil siledes pavirke de offentlige finanser mindre end en hjemmemarkedsdrevet hgjkon-
junktur med kraftig vakst i privatforbruget og dermed de indirekte skatter. Sammensetningen af efter-
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sporgslen vil afspejles i budgetfaktoren. I de ar, hvor vaksten i privatforbruget relativt set har veret
mindre end vaksten i BNP, vil budgetfaktoren vere mindre end den anvendte generelle budgetfaktor
pa 0,78 pct., som er baseret pd en proportional stigning i eftersporgselskomponenterne.

Tages der hojde for eftersporgselssammensatningen viser beregningerne, at den forholdsvis svage veekst i
privatforbruget relativt til BNP-vaksten i perioden 1995-2001 har medvirket til en underliggende svak-
kelse af de offentlige finanser med ca. 2% pct. af BNP. I perioden 2002-2004 vurderes eftersporgslen til
gengeld at bidrage til en forbedring af den strukturelle saldo pd %2 pct. af BNP. Det negative bidrag i
perioden 1995-2001 er en stor del af forklaringen p&, hvorfor de offentlige finanser i denne periode ikke
blev forbedret mere pa trods af en betydelig reduktion af strukturledigheden og kraftigt faldende netto-
renteudgifter. Uden dette forklaringsbidrag ville residualen “andre forhold” i gvrigt have udvist et ufor-
klaret negativt bidrag pa ca. 12 pct. af BNP i perioden 1995-2002, jf- tabel 7.

Tabel 7. Betydningen af eftersporgselssammensatningen for budgetfaktoren

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005:1 alt/ Standard
snit  afvigelse
Eftersporgselskomponenter: Realvekst, pct.
BNP .o 28 25 30 25 26 28 1,3 05 07 24 24 21
Privat forbrug ......coeveceruvveucnnnee 1.2 25 29 23 07 -07 -02 06 08 43 37 16
Ovrige eftersporgselskomp. ....... 44 26 31 27 46 63 27 04 06 0,7 1,2 26
Bidrag til strukturel saldo: Pct. af BNP
Permanent bidrag...........cccc..... 0,4 -0,1 -0,1 -02 -04 -0,8 -03 01 00 04 02 -15
Cyklisk bidrag........cceceeevvereuenne 0,1 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 -0,1
Samlet bidrag.......ccevecervreucnnnne 04 -0,1 -0,1 -02 -0,4 -0,8 -03 01 00 04 02 -1,6
Andre forhold .......ccooevrueeenenn. 00 -02 00 02 -02 06 00 02 00 00 -02 00 0,19
Andre forhold uden korrektion. 0,5 -04 -0,1 0,0 -06 -02 -04 02 0,1 02 00 -1,6 0,37

Indregningen af bidraget fra eftersporgselssammensaztningen har udover at mindske bidraget fra resi-
dualen "andre forhold” til udviklingen i den strukturelle saldo ogsa reduceret sivel den gennemsnitlige
numeriske storrelse som standardafvigelsen pé restfaktoren ”andre forhold”. Det har dog ikke veret
muligt helt at fjerne et uforklaret bidrag fra “andre forhold”. Det afspejler den generelle usikkerhed i
beregningen af den strukturelle saldo, herunder storrelsen af budgetfaktoren og outputgabet.
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Appendiks 1. Estimerede budgetelasticiteter

P4 baggrund af en direkte estimation af de offentlige indteegter og udgifters folsomhed med hensyn til en konjunkeurdrevet
stigning i produktionen kan de offentlige finansers folsomhed overfor konjunkturerne bestemmes. De estimerede elasticiteter
angiver den procentvise 2ndring i den pigzldende budgetpost, der skabes af en konjunkturbetinget mervaekst i BVT pd 1
pet. For de budgetposter (dagpenge, kontanthjelp og registreringsafgift), hvor konjunkturerne kan medfere betydelige rela-
tive ndringer er der beregnet en form for semielasticiteter, der angiver niveauzndringen i disse poster ved en konjunkturbe-
tinget mervakst i BVT.

Ved beregningen af budgetposternes konjunkturfelsomhed skal virkningerne af @ndret politik ikke indgd, hvorfor udgifterne
og indtegterne er renset for virkningerne af politik og 2ndringer i basen. For en raekke af budgetposterne er det forsegt at
politikrense ved at benytte de direkte provenuer, som anvendes i beregningen af finanseffekten. Bestemmelsen af storrelsen
pa elasticiteterne blev seneste foretaget i Finansministeriet (2000) og er baseret pé en simpel OLS-estimationen:

(3) B-gap, = &*fygap, + e,

hvor B-gap angiver et politikkorrigeret indteegts- eller udgifts-gab, ¢ er den estimerede elasticitet og e er et restled. Indregts-
eller udgifts-gabene og outputgabet er beregnet via en HP-filtrering. Der er i estimationerne sggt korrigeret for autokorrela-
tion i de estimerede restled ved at tilfgje enten en AR(1) eller MA(1) proces.

Resultatet af estimationerne viser, at pd indtegtssiden er det iser provenuet fra registreringsafgiften og ejendomsskatterne,
der er folsomme over for konjunkturerne, mens det pa udgiftssiden primert er overforselsudgifterne til dagpenge og kon-
tanthjelp. Budgetfaktoren for de offentlige finanser er beregnet til knap 0,7 pct., jf- tabel a.

Tabel a. De offentlige udgifter og indtzgters konjunkturfelsomhed

Pct. af BNP Elasticitet

Budgetfaktoren .........coeiiivininiiiiiiiiniiniccciccne 0,69
Budgetelasticiteten .........ccciviniriniiiiciiniiicc e 1,8 0,66
1. Primere indtaegter (la+1b+1lct1d) coovviviiiiiiiiiiiiiicciiicnnens 53,3 0,94
la. Skatter 29,6 0,65
Kildeskatter ekskl. ejendomsvardiskat 20,1 0,63
Ejendomsvardiskat.........coevurereieeeueriunininiceiereeneceieneneneneneas 0,7 2,43
Arbejdsmarkedsbidrag.. 4,5 1,00
Ovrige skatter............... 4,3 0,07

1b. Afgifter.............. 17,3 1,76
Punkrafgifter ...... 4.8 1,78
MomS..eeeeeeeeeeeeeeeens 9,7 1,50
Registreringsafgift...... 1,0 4,18
Produktionsskatter .......cceevuveeeveeeuieeceiiiieiieenns 1,8 1,83

1c. Obligatoriske bidrag til sociale ordninger... 1,7 0,32
1d. @vrige drifts- og kapitalindtegter.............. 4,7 0,00
2. Primere udgifter (2a+2b+2c) 51,4 0,39
2a. Indkomstoverforsler .................. 18,1 1,05
Dagpenge og kontanthjelp 2,7 4,22
@vrige indkomstoverforsler 15,4 0,50

2b. Offentligt forbrug, investeringer og subsidier 30,4 0,00

2c. Dvrige drifts- og kapitaludgifter........ccccovvuviiininnnninicccnnn, 2,9 0,00

Anm.: I tabellen er gengivet de elasticiteter, som blev estimeret ifbm. Finansministeriet (2000). Elasticiteten for arbejdsmarkedsbidrag er
pga. for {3 observationer eksogent fastsat til 1.

I forhold til ADAM simulationen er konjunkturfelsomheden noget mindre for skatternes vedkommende, mens den er no-
genlunde den samme for afgifterne og lidt sterre for de obligatoriske bidrag. Estimationen af ejendomsverdiskatten og
grundskylden sammen indebearer, at elasticiteten til produktionsskatterne (ikke-varetilknyttede afgifter) er en del storre end i
ADAM simulationen. I modsat retning trekker en mindre elasticitet til moms.

Der er ikke forsagt estimeret elasticiteter for det offentlige forbrug, investeringer og subsidierne. Med en elasticitet for ind-
komstoverforslerne, som kun er en anelse mindre end i ADAM simulationen bidrager det til en storre samlet elasticitet pd
udgiftssiden end i ADAM beregningen. Estimationen viser desuden en positiv elasticitet fra de evrige overforsler, hvilket
peger pd, at en del af arbejdsstyrkestigningen i en gennemsnitlig hojkonjunktur kommer fra personer, der er tilknyttet en
overforselsordning.
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