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Indledning1

Beregningen af finanseffekter er en vigtig del af modelanvendelsen. Finanseffekten
beskriver virkningen af en ændring i et økonomisk-politisk instrument. Der er især to
aspekter, som er vigtige. Det er virkningen på de økonomiske aktiviteter og på de
offentlige finanser. I nedenstående præsenteres ændringer i 21 forskellige
instrumentvariabler. Den umiddelbare effekt er altid den samme, nemlig en nettoudgift
på 0.1 pct. af bnp. I det aktuelle grundforløb svarer det til 2.33 mia. kr. i 2021 (årets
priser). Men effekten på de offentlige finanser afhænger af tilbageløb og dynamiske
effekter. Der er især tilbageløb i offentlige indtægter, som afgifter og skatter.
Tilbageløbseffekten afhænger i høj grad af aktivitetseffekten.

I tabel  1.1 vises aktivitetseffekten i det første år, hvor bnp er målet for aktiviteten.
Virkningerne spænder bredt. De mindste effekter er 0.01 pct. på bnp, som er
væsentligt mindre end den umiddelbare udgift. Her finder vi bl.a. ændringer i
selskabsskat og pensionsafkastskat. I den anden del af spektret er der effekter, som
matcher den umiddelbare udgift på 0.1 pct. af bnp. Her finder vi ændringer som
påvirker aktiviteten i den offentlige sektor. En nedsættelse af vægtafgift eller
registreringsafgift har også kraftig aktivitetseffekt.  

Tabel 1.1 Pct.vis effekt på bnp - 21 scenarier 

Tabel 1.1 viser vækstegenskaberne for de 10 seneste modelversioner, hvor den
procentvise effekt på bnp repræsenterer aktivitetseffekten. Aktivitetseffekterne er
kraftige i modelversionen oktober 2020. I sammenligning med forgængeren fra juni
2019 er aktivitetseffekten i gennemsnit ca. 10 pct. kraftigere. Aktivitetseffekterne er
generelt høje i modelversionen oktober 2020. Det hænger sammen med en ændring i
boligmodellen, som øger konjunkturfølsomheden af boliginvesteringerne.
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I et 10 årigt perspektiv er de kortsigtede aktivitetseffekter ikke meget forskellige. Men
i nogle af de tidligere modelversioner er effekterne mindre eller større. Den hænger tit
sammen med, at modellens sammenhænge løbende revideres og tilpasses. Men det kan
også skyldes, at datagrundlaget ændres i perioden. Finanseffekterne fra
modelversionerne Juli 2013 til Oktober 2020 dækker en periode fra 2013 til 2020,
hvor den danske økonomi har været gennem en dyb krise. Udover at de økonomiske
konjunkturer ændres, så er der  metodemæssige revisioner af nationalregnskabet
undervejs i perioden. Data- og metoderevisioner har sammen med ændrede strukturer
og konjunkturer også indflydelse på finanseffekterne, som de er beregnet i tabel 1.1.

I nedenstående analyseres de kortsigtede vækstegenskaber for modelversionen Adam
oktober 2020 (Okt20). Egenskaberne belyses ved at sammenligne med modelversionen
Adam juni 2019 (Jun19), og de følgende afsnit beskriver de egenskabsændringer, som
ændringerne i model og data giver anledning til. 

Tabel 1.2 viser effekten på offentlige finanser. Generelt er tilbageløbseffekten positiv.
Den umiddelbare udgift er som nævnt 2.33 mia. kr., og tabellen viser generelt mindre
nettoeffekter på de offentlige finanser i det første år i scenarierne. Det er et resultat af
tilbageløbseffekter fra efterspørgsels- og udbudsadfærd. Høje aktivitetseffekter vil
typisk øge tilbageløbseffekterne. Det gælder også Okt20, hvor nettoeffekten på de
offentlige finanser er mindre end forgængeren, når finanspolitikken bruges til at
udvide aktiviteten på kort sigt. På kort sigt er pristilpasningerne små, og den øgede
efterspørgsel udløser på kort sigt en mængdeeffekt. På længere sigt vil priseffekterne
blive større og mængdeeffekterne mindre. Fx. er der fuld crowding out på
arbejdsmarkedet på langt sigt. Bemærk at der ikke er medregnet dynamiske effekter på
arbejdsudbud.

Registreringsafgift og vægtafgift skiller sig ud. Her er den samlede offentlige
nettoudgift lille efter tilbageløb. Det hænger sammen med, at nedsættelsen af afgiften
giver en stor forøgelse af bilsalget. Kombinationen af mindre afgiftssats og større
bilkøb er ikke fuldt selvfinansierende, men der er et kraftigt tilbageløb for netop
bilafgifter. For de øvrige instrumenter er spredningen knap så stor. Nettoudgiften
ligger i intervallet 1-2.3 mia. kr.  

Tabel 1.2 Effekt på offentlige finanser i året priser (mio. kr.)  - 21 scenarier 
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Bilag 1 viser effekter svarende til tabel 1.1 og tabel 1.2 på løn og beskæftigelse. I
nedenstående er der fokus på finanseffekterne i modelversionen oktober 2020. Bilag 1
henviser til modelgruppepapirer, der beskriver finanseffekter i andre modelversioner.

Model- og dataændringer2

Modelversionen oktober 2020 (Okt20) indeholder ændringer i forhold til
modelversionen juni 2019 (Jun19). De væsentligste er:

• Der indgår en række konjunkturrenset niveauer i modellen, der dog ikke påvirker
modellens multiplikatoregenskaber.

• Et nyt forbrugssystem, hvor turisters forbrug på dansk jord behandles anderledes end
hidtil for at kunne fange effekterne af Covid19-epidemien, se abo04620

• En omformulering af relationerne for boligkapitalen, hvor privatforbruget eksklusiv
bolig og boligforbrug nu har en direkte effekt på boligbruttokapitalen, se Shg09n20.
Ændringen giver kraftigere konjunktureffekter i boliginvesteringsligningerne og
påvirker de kortsigtede aktivitetseffekter i den samlede model. Herudover er
boligkapitalakkumulationsligningerne ændret. Sidstnævnte har ikke nogen praktisk
betydning for de marginale egenskaber, se Shg18121.

• Udbudsfunktionen/prismodellen for landbruget er blevet ændret for at kunne
håndtere hjælpepakkerne i forbindelse med Covid19-epidemien. Ændringen af
landbrugets prisligning påvirker finanseffekten af landbrugssubsidiet, således at
ændringer i subsidierne på det korte sigt påvirker restindkomsten snarere end prisen.
Se age25n20.

• Reestimationer i øvrigt 

• Løbende tilpasning af modellens ligninger
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Som det fremgår er nogle af ændringerne helt eksplicit relateret til/motiveret af
Covid19-epidemien, mens andre ændringer er forbundet med planlagt
udviklingsarbejde.

På datasiden er der tilføjet en række konjunkturrenset variabler, der ikke tidligere har
været en del af databanken. Turisters forbrug på dansk grund behandles også
anderledes, hvilket påvirker forbrugerpriserne en smule. Der er en metodeændring i
forhold til hvilket grundprisindeks, der bruges i udregningen af Tobins q; se
Shg09n20. Boligakkumulationsligningerne er ændret, hvilket har givet anledning til en
ny beregning af afgangsraten. 

Datarevisionen i september 2020 er omfattende for årerene 2017-2019. Det har
betydning for grundforløbet til Okt20, men det påvirker ikke grundforløbet for Jun19,
som er lavet med udgangspunkt i historiske data fra  juni 2020.

2.1 Modelændringer

Modelændringerne i Okt20 er beskrevet samlet i tmk09o10. Nedenfor gives en kort
gennemgang af ændringer med betydning for modellens kortsigtsegenskaber.

Der er flere ændringer i boligmodellen. Det er ikke længere væksten i
boligbruttokapitalen (svarende til nettoinvesteringerne), der bestemmes i en stokastisk
relation. Det er derimod tilgangen af boligkapital (svarende til bruttoinvesteringerne). I
den konkrete relation er venstresidevariablen den relative vækst i boligbruttokapitalen
plus afgangsraten. Herved kan man undgå et par dummier, mens effekterne på de
marginale egenskaber isoleret set er begrænset. Herudover indgår privatforbruget
eksklusiv bolig og med bilkøb som ydelse i den stokastiske relation for
boligbruttokapitalen; denne tilføjelse har betydning for de marginale egenskaber og i
særdeleshed førsteårsmultiplikatorerne. Et ekspansivt stød, der øger de reale
disponible indkomster, vil øge privatforbruget og den ønskede boligkapital. Den øgede
effekt på boligbruttokapital øger boliginvesteringerne, hvilket øger både økonomisk
aktivitet og selvfinansieringsgrad/tilbageløb. Det nye grundprisindeks trækker i retning
af, at boligmodellen bliver langsommere, da grundpriserne kommer til at fylde mere i
opgørelsen af Tobin's q. Samlet er tilpasningshastigheden den samme som i Jun19, se
Shg09n20. Endelig er boligakkumulationsligningerne ændret, men denne ændring har
ikke betydning for modellens marginale egenskaber. Se Shg18121 for detaljer.

Der er ændret i landbrugsproduktionen for at kunne håndtere Covid-19
hjælpepakkerne til virksomhederne. I den nuværende specifikation vil den midlertidige
støtte påvirke de langsigtede optimale enhedsomkostninger, pwa, og få
landbrugsproduktionen til umiddelbart at stige kraftigt. Det er ikke plausibelt; subdier
bør have en lidt forsinket effekt. Med modelændringen erstattes de optimale
langsigtede omkostninger med de gennemnitslige enhedsomkostninger i ligningen for
landbrugets produktion. Dermed får subsider til landbrug og fødevareproduktion
nogenlunde samme virkning som subsidier i de øvrige brancher. Med den ny
specifikation stiger landbrugets produktion ikke umiddelbart kraftigt som følge af
øgede subsidier. Stigningen sker mere trægt. Subsidierne påvirker i første omgang
restindkomsten i landbruget. Konkurrence mellem landmænd reducerer efterfølgende
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effekten på restindkomsten, således at subsierne i stedet får virkning på landbrugets
markedspriser. Set i lyset af corona-forløbet er disse effekter mere plausible. Se
Age25n20 for detaljer.

Forbrugssystemet er ændret. I tidligere modelversioner var det både danskernes og
udlændinges forbrug på dansk grund, der blev spredt ud på forbrugsgrupperne i
forbrugssystemet. Nu er det danskernes sammensætning af forbruget, der bestemmes i
forbrugssystemet, mens turisternes forbrugssammensætning bestemmes med en anden
fordelingsnøgle. Turisternes forbrugsmønster fremgår af data fra Visit Danmark. Over
de seneste 50 år turisternes forbrugsmønstre ændret en del. Hvor der tidligere var en
del detailhandel i turistforbruget på dansk område, så er turisterne nu i højere grad
begyndt at købe tjenesteydelser, som fx restaurantbesøg og hotelophold. Se Abo04620
for yderligere detaljer.

2.2 Dataændringer

Datarevisionen i november 2020 ændrer tallene for 2017-2019. For alle tre år er tallene
revideret markant. Baggrunden er bl.a. nye oplysninger om danske virksomheders
aktiviteter i udlandet. Samlet viser tallene et mere positivt billede af den økonomiske
udvikling i 2017-2019, hvor

• Eksport og produktion er revideret op

• Lagerinvesteringerne er revideret op

• Beskæftigelsen er revideret ned i 2017 og 2018, og revideret op i 2019

• Abejdsproduktiviteten er revideret op 

Det er især industriproduktion, handel samt bygge- og anlægsaktiviteter, der er
revideret op, mens landbrug og vidensservice er revideret ned. Det betyder samtidig, at
revisionen indeholder forskydnings- og sammensætningsændringer i 2019. Se mere
om datarevisionen i Nyt fra Danmarks Statistik nr. 407

Herudover er der også en ændring i grundpriserne, hvor der nu bruges et skønnet
grundprisindeks i udregningen af Tobin's q i boligmodellen. Det skønnede
grundprisindeks udledes ud fra en betragtning om, at grunde, i modsætning til
bygninger, ikke afskrives, hvilket påvirker usercost-udtrykkene. Specifikt er det
skønnede grundprisindeks, phgkx, givet ved:

buibxh
phgkx phk

buibxh bfinvbhe
====

−−−−

Hvor phk er kontantpriser for én families bolig, buibxh er usercost raten for boliger, og
bfinvbhe er nationalregnskabets afskrivningsrate for boliger. Denne formel bruges til at
udregne det skønnede grundprisindeks i estimationsperioden frem til 2016. For de
foreløbige år fremskrives det skønnede grundprisindeks med udviklingen i det
hidtidige grundprisindeks for at undgå et mismatch mellem Tobin's q og
kapitaltilgangen i de foreløbige år. Se Shg09n20 for detaljer. 



6

Afgangsraterne for boligkapitalen er ændret jævnfør de nye
boligakkumulationsligninger i Shg18121.

Der er ændret i prisen på det ydelsesbaserede forbrug eksklusiv boliger, pcpuxh, da
prisindekset for ydelsesbaseret forbrug inklusiv udlændinges forbrug på dansk grund,
men eksklusiv boliger, pcpuetxh, har ændret sig som følge af det nye forbrugssystem.

2.3 Boliginvesteringsligningen i Okt20

Boliginvesteringer modelleres med udgangspunkt i Tobin's q, som er forholdet mellem
kontantprisen på en-familieboliger (markedspris) og investeringsprisen
(genanskaffelsespris). Boligbyggeriet er højt, når kontantprisen er høj. Der er estimeret
følgende relation til Jun19

��������	
 � .0157 ∙ �����������_�


� 1.5 ∙ ���/���	��
� ����	 � ���� �  !""#��

� .025 ∙ %&���'	���
 ( �����0.8 ∙ '��	�� � 0.2 ∙ '	����
 ( 0.364
-

Hvor fKbh er boliger og phk er kontantprisen. 
Den nye relation tager højde for afskrivninger, bfivbh, og der medtages privat forbrug
eksklusiv boligforbrug, fCpuxh. Den estimerede relation bliver:   

�������	
/���	�� � ���.�	 � .0254 ∙ �����������_�


� .0486 ∙ ������/'!0	


� 2.2 ∙ ���/���	��
� ����	 � ���� �  !""#′��

� .027 ∙ %&���'	���
 ( �����0.2 ∙ '��	�� � 0.2 ∙ '	����
 ( .274
-

Omformuleringerne og de estimerede parametre betyder samlet, at
boliginvesteringerne bliver mere konjunkturfølsomme. Det betyder samtidig, at
modellens samlede marginale egenskaber påvirkes. Ændringen i modelegenskaberne
er størst på helt kort sigt. I de efterfølgende år er betydningen af den ændrede
investeringsrelation mindre.

Boliginvesteringerne forklarer næsten hele forskellen i finanseffekterne, når Okt20
sammenlignes med Jun19. Det fremgår  fx af eksemplet i tabel 2. 

Tabel 2 Øvrige ikke-skattepligtige indkomstoverførsler
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Tabel 2 viser finanseffekter af at øge indkomstoverførslerne i modelversionerne Jun19,
Okt20x og Okt20. Okt20x er identisk med Okt20 med undtagelse af
boliginvesteringsrelationen. Investeringrelationen i Okt20x er identisk med Jun19. 
Tabel 2 viser, at finanseffekterne i Jun19 og Okt20x er tæt på at være ens. De absolutte
multiplikatorer og især de procentvise multiplikatorer er ens. Når
boliginvesteringsrelationen ændres, så ses kraftigere finanseffekter. Effekten på den
økonomiske aktivitet bliver større. I det konkrete scenarie er effekten på private
investeringer mere end fordoblet, og effekten på bnp er væsentlig større. Ligeledes er
tilbageløbseffekten større. Effekten på skatter og afgifter stiger, når aktivitetseffekten
udvides, og nettoeffekten på de samlede offentlige finanser bliver mindre.

Ændringen i boliginvesteringsligningen påvirker alle de beregnede finanseffekter. Men
de forskellige finanspolitiske instrumenter påvirker boligefterspørgslen i forskellig
grad, så for nogle instrumenter er effekten betydelig, for andre instrumenter er effekten
mindre.

Finanseffekter3

Analysen omfatter 21 forskellige scenarier, hvor der ændres i en enkelt økonomisk-
politisk instrumentvariabel ad gangen. Bilag 4 beskriver scenariernes konkrete
indhold, der på listeform ser således ud:

fVo1 Input af materialer og tjenester (ikke energi) i produktionen af offentlige tjenester
Qo1 Beskæftigelse i produktion af offentlige tjenester
lo Offentlige lønninger
fIbo Investeringer i offentlige bygninger og anlæg
fImo Øvrige offentlige investeringer
Sya Arbejdsmarkedsbidrag
Ssysp Personlig indkomstskat
Syv Grøn ejerafgift i husholdningerne
Tirk Kulbrinteskat
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Sywp Pensionsafkastskat
Tyrrs Udgifter til øvrige sociale ydelser - skattepligtige
Tyrrr Udgifter til øvrige sociale ydelser - ikke-skattepligtige
Spg Moms
Spp_ce Afgift på brændsel og el 
Spp_cf Afgift på fødevareforbrug
Spp_cg Afgift på benzin
Sppu Tilskud til kollektiv transport
Spzej Ejendomsskat
Spzuqr Øvrige produktionstilskud
Spr Registreringsafgift

De 21 forskellige scenarier er lavet sådan, at den umiddelbare effekt er negativ for den
offentlige saldo, og aktivitetseffekten er positiv. Den umiddelbare udgift i de offentlige
budgetter er altid den samme; nemlig 0.1 pct. af bnp i årets priser, men effekterne er
forskellige. Generelt er det sådan, at efterspørgselseffekterne dominerer på kort sigt.
Der er træghed i løn og priser, og en stigning i efterspørgslen giver en stor
mængdeeffekt. På længere sigt er det omvendt, da efterspørgselsændringer giver en
tilpasning i løn og priser, sådan at mængdeeffekterne bliver mindre. Medmindre der
eksplicit medtages dynamiske effekter på arbejdsudbuddet, så vil der være crowding
out på arbejdsmarkedet. Konsekvensen er små effekter på det samlede udbud på
længere sigt. På kort sigt kan der til gengæld være både små og store mængdeeffekter. 

På kort sigt er effekten på priser og den disponible indkomst afgørende for den
samlede finanseffekt. Næsten alle de nævnte eksperimenter vil påvirke den reale
disponible indkomst

Y S
fYd

p

−−−−
====

Scenarierne ovenfor vil alle påvirke indkomst, skat og pris - dvs. Y, S og p. I nogle
tilfælde går effekten gennem indkomst eller skat. Derved øges både disponibel
indkomst og real disponibel indkomst, hvis priserne er uændrede. I andre tilfælde går
effekten gennem priserne. Her er indkomst og skat umiddelbart uændret, og hele
effekten på realindkomsten efter skat går gennem priserne. Den samlede effekt af
ændringen i real disponibel indkomst afgøres herefter af modellens
efterspørgselselasticiteter. 

En ændring på 0.1 pct. af bnp ændrer real disponibel indkomst uanset om ændringen
virker gennem indkomsten, skatten eller prisen, men effekten på disponibel indkomst
afhænger af det specifikke scenarie. Ændringer i indkomsten påvirker typisk også
skatten, men effekten på skatten afhænger af indkomsttypen. Prisgennemslaget er ikke
ens. Modellens kortsigtede indkomst- og efterspørgselselasticiteter er forskellige.
Tilsammen betyder det, at forskellige finanspolitiske instrumenter kan give meget
forskellige finanseffekter.

Prisændringer virker også gennem modellens pris- og substitutionselaticiteter. Typisk
er priseffekterne små på kort sigt, men det gælder ikke for ændringer i afgifterne. Her
er der en umiddelbar og direkte effekt på priserne. Finanseffekten er i disse tilfælde et
resultat af gennemslaget på anvendelsespriser og modellens priselaticiteter. Det er især
afgiftsændringer, som har både indkomst- og priseffekter. Scenarier for produktion af
offentlige tjenester kan også have priseffekter på kort sigt.
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Tabel 3.1 og tabel 3.2 sammenfatter finanseffekterne i Okt20.   
 
Tabel 3.1 Finanseffekter - absolutte ændringer

Tabel 3.2 Finanseffekter - absolutte ændringer



10

Beskrivelsen af effekterne er inddelt i følgende delafsnit

• Indkomstoverførsler

• Offentligt forbrug og offentlige investeringer

• Indkomstskatter

• Afgifter og subsidier

3.1 Sociale ydelser

Der er scenarier med to sociale ydelser: 

Tyrrr restgrupper af øvrige indkomstsoverførsler, ikke-skattepligtig
Tyrrs restgrupper af øvrige indkomstsoverførsler, skattepligtig

Begge indkomstoverførselsgrupper er uafhængige af konjunkturen til forskel fra fx.
arbejdsløshedsdagpenge, Tyd. Finanseffekten går altovervejende gennem disponibel
indkomst. Begge scenarier påvirker bruttoindkomsten positivt i samme
størrelsesorden. En væsentlig forskel mellem de to scenarier er, at den ene
indkomstoverførsel, Tyrrr, er skattefri og den anden, Tyrrs, beskattes. I begge tilfælde
øges bruttoindkomsten med godt 2 mia. kr., som vist i tabel 3.3. I tilfældet Tyrrs er der
betydelige direkte tilbageløb af offentlige indtægter på næsten halvdelen af den
samlede udgift, og effekten på skatteprovenuet bliver større. Nettoeffekten på de
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offentlige finanser er markant forskellig, og det samme gælder effekten på disponibel
indkomst. I tilfældet Tyrrs er finanseffekten halvt så stor som i tilfældet Tyrrr.

Bemærk at i effekten på løn og priser er kun ca. en tiendedel af effekten på
mængderne. Lønnen reagerer på ændringer i ledigheden. Her er effekten størst for
skattefrie indkomstoverførsler.

Tabel 3.3 Sociale ydelser - absolutte ændringer

Tabellerne i bilag 2 og 3 viser de procentvise effekter. Effekterne er størst i Okt20 som
følge af, at privatforbruget ekslusiv bolig er med til at bestemme boligbruttokapitalen
og dermed boligbruttoinvesteringerne, hvilket øger aktivitetseffekterne.

3.2 Produktion af offentlige tjenester

Fælles for scenarierene i dette afsnit er, at de alle påvirker produktionen af offentlige
tjenester, Xo1. I offentlig produktion er der ikke forskel på udbud og efterspørgsel. I
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praksis bestemmes udbuddet i en produktionsfunktion - og der er ikke effekter af
ændringer i real disponibel indkomst eller i (relative) priser. Men øgede udgifter i
offentlig produktion er samtidig lønindkomst i husholdninger eller øget omsætning i
private erhverv. I de nedenstående fem scenarier ændres en af inputfaktorerne ad
gangen. 

Der er fem scenarier, som ændrer på input i offentlig produktion.

fVo1 øget materialeinput  (ikke energivarer)

Qo1 øget offentlig beskæftigelse

lo1 øget lønomkostninger i offentlig beskæftigelse

fIbo1 bygge- og anlægsinvesteringer

fImo1 øvrige offentlige investeringer

Finanseffekterne er numerisk forskellige, og virkemåden er også forskellig.

For varekøbet, fVo1, øges det offentlige forbrug, og produktion af offentlige tjenester
stiger. Stigningen kommer som leverancer fra private erhverv og udland. Importen
stiger, fordi en del af inputtet kommer fra udlandet. Indkomstfremgangen kommer i de
private erhverv, og den fordeler sig som lønindkomst og restindkomst. Det meste er
lønindkomst. Der er først og fremmest en stigning i beskæftigelsen, men timelønnen
stiger også lidt. Der er tilbageløb til de offentlige kasser gennem skatter og afgifter.
Effekten på real disponibel indkomst er positiv. For offentlige investeringer - både
fIbo1 og fImo1 - fremkommer finanseffekterne på samme måde. Forskellen på de tre
scenarier er importindholdet. Bygge- og anlægsinvesteringer har lille importindhold.
Derfor ses de største aktivitetseffekter og de mindste nettoomkostninger i det
offentlige budget ved bygge- og anlægsinvesteringer. Øvrige investeringer har stort
importindhold, så der er mindre aktivitet og større udgifter. Varekøbsscenariet placerer
sig midt imellem de to investeringsscenarier.

Hvis stigningen i offentlig produktion og offentlig forbrug kommer fra større offentlig
beskæftigelse, dvs. Qo1-scenariet, fås stor aktivitetsfremgang. Den tilhørende
udvidelse af lønsum og bruttoindkomst tilfalder næsten udelukkende husholdningerne.
Tilbageløb ved skatter og afgifter har samme proportioner som i scenarierene fVo1,
fIbo1 og fImo1. Qo1 scenariet giver stor effekt på real disponibel indkomst, og de
afledte effekter er store. Målt på bnp er aktivitetseffekten 2.5 gange større end effekten
fra fImo1. Tilbageløbseffekten er relativt stor, og nettoeffekten på de offentlige
finanser er på linje med fVo1-scenariet .

En stigning i de offentlige lønninger, lo1-scenariet, giver lille aktivitetseffekt.
Lønstigningerne giver en stigning i outputprisen, men mængdeeffekt i offentlig
forbrug. Der er en positiv effekt på indkomsten i løbende priser; og tilmed en lille
positiv effekt på realindkomsten, som kan tilskrives importindholdet i den samlede
efterspørgsel. Stigningen i realindkomsten er baggrunden for en beskeden stigning i
den samlede private efterspørgsel. Importen stiger også, og den samlede effekt på bnp
er lille.

Effekterne på løn og priser er relativt små. En lønstigning i den offentlige produktion
påvirker gennemsnitslønnen og giver de største stigninger i
produktionsomkostningerne. Prisstigningen falder i høj grad på offentlig forbrug og
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mindre på privat forbrug. Stigningen i den offentlige beskæftigelse i Qo1-scenariet
giver generelle løn- og prisstigninger. Det hænger sammen med effekten på
arbejdsløsheden, som i dette tilfælde er stor.

Tabel 3.4 Stød til offentlig sektor - absolutte ændringer

De absolutte effekter er større i Okt20 end i Jun19. Ligesom for eksperimenterne, der
berører de sociale ydelser, er førsteårseffekterne større i Okt20 end i Jun19, hvilket
skyldes, at privatforbruget eksklusiv bolig indgår i den stokastiske relation for
boligbruttokapitalen. Bilag 2 og 3 viser tabeller med procentvise forskelle. Her er
finanseffekterne for  fVo1- og  Qo1-scenariet  også størst for Okt20, men 
investeringsscenarierne  fImo1 og fIbo1 er meget ens for Okt20 og Jun19. Det er der en
helt specifik grund til.

I Jun19 bestemmes momsen på investeringsgoder på de aggregerede investeringer,
dvs.
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Den formulering gør det vanskeligt at beregne afgifterne i faste priser. Derfor er
relationen ændret til 
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Det medfører at momsen på offentlige investeringer knyttes til købet af
investeringsgoder Imo1x (= Imo1-Xo_im). Det antages, at der ikke er moms på
egenleverance Xo_im.

Ændringen betyder isoleret set at momsbelastningsgraden, btgimo1, fordobles, da
egenleverancen udgør omtrent halvdelen af de offentlige investeringer. Det betyder
samtidig, at offentlige køb af investeringsgoder påvirker momsprovenuet meget mere i
Okt20. Der er kraftigere tilbageløb af afgifter, og der er mindre effekt på de reale
investeringer.
Dertil kommer, at momsprovenuet er revideret i den nyeste bank og grundforløb. I
grundforløbet til Okt20 er momsprovenuet på offentlige investeringsgoder øget sådan,
at momsbelastningsgraden øges ydeligere. Den ændrede behandling af moms på
offentlige investeringsgoder påvirker finanseffekten af øgede offentlige
maskininvesteringer. Det ses af nedenstående tabel, hvor finanseffekterne i Jun19 og
Okt20 sammenlignes. 

Tabel 3.4a Stød til offentlig sektor

Der er tilføjet to ekstra varianter af Okt20. I Okt20x1 har momsbelastningsgraden
samme værdi som i Jun19-grundforløbet (btgimo1 har værdien i 0.343).
Finanseffekterne i Okt20x1 er kraftigere, præcis som vi har set det for en række andre
eksperimenter. I Okt20x2 ændres momsbelastningsgraden til 0.736. Det svarer til
samme momsprovenu som i Jun19-forløbet, hvor der er taget højde for at
egenleverancen ikke belastes med moms. Finanseffekten er her kun en smule større
end i Jun19. I Okt20 forløbet er revisionen medtaget, og momsbelastningsgraden
bliver 0.968. Det reducerer finanseffekten yderligere, sådan at den samlede
finanseffekt af offentlige maskininvesteringer faktisk bliver en smule mindre end i
jun19.

Det fremgår, at højere momsbelastningsgrader giver kraftigere tilbageløb i afgifterne.
Nettoeffekten på de offentlige finanser er mindst, når momsbelastningsgraden er høj.
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3.3 Indkomstskatter

Der er 6 multiplikatoreksperimenter med indkomstskatter (direkte skatter): 

Sya Arbejdsmarkedsbidrag
Ssysp Slutskatter vedrørende personlig indkomst
Syv Vægtafgift fra husholdningerne
Syc Selskabskat
Tirk Kulbrinteskat
Sywp Realrenteafgift

Indkomstskatter påvirker husholdningernes disponible indkomst.
Arbejdsmarkedsbidrag, personlige indkomstskatter og vægtafgiften er udgifter for
husholdninger. 

Alligevel har de tre scenarier forskellige finanseffekter, som vist i tabel 3.6. Personlige
indkomstskatter berører alle skatteydere, mens arbejdsmarkedsbidrag kun betales af
erhvervsaktive. Ændringer i arbejdsmarkedsbidraget påvirker reguleringsindekset for
sociale ydelser. En nedsættelse af arbejdsmarkedsbidraget giver et positivt bidrag til
reguleringen af ydelsen for modtagere af indkomstoverførsler. I Sya-scenariet stiger
udgifterne til sociale ydelser på trods af, at der er færre modtagere af ydelserne. Det
forstærker finanseffekterne. Husholdningernes disponible indkomst forøges yderligere,
og udgifter i den offentlige sektor forøges, men der er på den anden side tilbageløb
gennem de personlige indkomstskatter. Arbejdsmarkedsbidraget giver fradrag i
personlig og skattepligtig indkomst. En nedsættelse af arbejdsmarkedsbidraget giver
en stigning i grundlaget for indkomstskatten. Det betyder at ændringer i
arbejdsmarkedsbidraget giver et modsatrettet tilbageløb på omtrent en tredjedel
gennem de personlige indkomstskatter. Samlet betyder de to tilbageløbseffekter at
arbejdsmarkedsbidrag har mindre finansaktivitetsvirkning end de øvrige scenarier med
personlige indkomstskatter.

Den grønne ejerafgift (tidligere vægtafgift) er en skat i
nationalregnskabssammenhæng, men i forbrugssammenhæng virker ejerafgiften som
en afgift. Nedsættelsen af ejerafgiften øger forbrugsmulighederne, fordi prisen på
bilydelser falder. Substitution betyder, at bilforbruget øges mest, og et generelt stort
konjunkturmedløb i bilforbruget giver relativt store finanseffekter.

I nationalregnskabet opfattes realrenteafgiften (pensionsafkastskatten) som en skat, der
skal betales af husholdningerne. Men i Adam flyttes pensionsafkast og -beskatning til
pensionsmodellen, og det er alene egentlige pensionsindbetalinger og
pensionsudbetalinger, der indgår i disponibel indkomst  (Ydk_h og Ydl_hc). Ændringer
i pensionsafkastskatten påvirker det private forbrug gennem faktiske
pensionsudbetalinger og pensionsformuen - og Sywp-scenariet har derfor begrænset
effekt på kort sigt.

Beskatningen af virksomhederne ved selskabsskat og kulbrinteskat påvirker ikke
umiddelbart husholdningerne, men der er effekter på restindkomsten for selvstændige.
Ligeledes vil beskatningen af virksomhederne påvirke de udbytter, der udbetales til
husholdningerne. Tilsammen giver det kun små aktivitetseffekter.
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Tabel 3.5 Indkomstskatter - absolutte ændringer

Den disponible indkomst stiger i alle scenarierne. Ændringerne i den disponible
indkomst øger privatforbruget eksklusiv bolig, hvilket giver en direkte effekt på
boligbruttokapitalapparatet og derved boligbruttoinvestringerne i Okt20, men ikke i
Jun19. Herved bliver førsteårsmultiplikatorerne større i Okt20 end i Jun19. 

3.4 Afgifter og subsidier

Nedsættelser af afgifter (indirekte skatter) påvirker prisen på forbrug nedadtil og øger
dermed real disponibel indkomst. Samtidig påvirkes de relative priser på
forbrugskomponenterne, så forbrugssammensætningen ændres.

Der er 8 multiplikatoreksperimenter med afgifter og subsidier

Spg Moms
Spp_ce Afgifter, privat forbrug af brændsel og el
Spp_cf Afgifter, privat forbrug af fødevarer, drikkevarer og tobak
Spp_cg Afgifter, privatforbrug af benzin og olie til biler
Sppu Produktsubsidier
Spzej Ejendomsskat
Spzuqr Øvrige ikke-varefordelte subsidier (ikke-EU subsidier)
Spr Registreringsafgift

Moms

Momsen, Spg, påvirker priserne på mange endelige anvendelser. Herunder også
priserne i varekredsløbet, men der er ikke moms på eksportvarer. Momseksperimentet
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adskiller sig fra de øvrige på mindst tre områder. For det første vil der ikke være stor
substitution, når alle priser påvirkes næsten lige meget. For det andet giver
momsscenariet anledning til et fald i alle priser inklusiv outputpriserne. Priseffekten er
naturligvis størst på endelig indenlandsk anvendelse. I forsyningsbalancen er effekten
på privat forbrug og private investeringer de væsentlige faktorer bag den kortsigtede
aktivitetseffekt. Importen stiger, når forbrug og investeringer stiger. Den direkte effekt
på eksporten er begrænset, men der er en positiv effekt, idet faldet i momsen giver et
fald i de generelle produktionsomkostninger. Derigennem opnås en mindre
konkurrenceevneforbedring.

Punktafgifter

Scenarierne Spp_ce, Spp_cf  og Spp_cg påvirker enkelte anvendelsespriser. Det giver
et stort fald i prisen på den pågældende forbrugsvare og samtidig et fald i den samlede
pris i det private forbrug. Forbrugerne kan få flere varer for en given indkomst. Det
svarer til en stigning i real disponibel indkomst, og det samlede private forbrug øges.
Samtidig bliver den pågældende vare relativt billig, så forbruget af netop den vare
stiger mere end forbruget af de øvrige varer. Afgiftsændringer påvirker også
grænsehandlen. Der gælder særligt fødevarer (inkl. drikkevarer og tobak), hvor en
nedsættelse af afgiften øger forbruget på dansk område, hvor en del af stigningen
skyldes turister og grænsehandel. Derfor har nedsættelsen af afgiften på fødevarer en
forholdsvis kraftig effekt på eksporten. Spp_cg har en kraftig udvidelse af det private
forbrug, men her er årsagen ikke turister og grænsehandel. Bilkøb og bilforbruget er
knyttet til prisen på benzin. Et fald i benzinprisen tilskynder til en forøgelse af
bilparken og mere kørsel i både gamle og nye biler. Tilpasningen af bilparken giver en
kraftig effekt på bilkøbet på kort sigt, og kombinationen af bilkøb og benzinforbrug
trækker det private forbrug i vejret. Ændringen i bilkøbet og forbruget af benzin
leveres i høj grad fra udlandet, og et fald i benzinafgifter giver en relativ stor effekt på
importen.

Produktsubsidier

To scenarier berører subsidierne. Sppu er produktsubsidier og dermed tilskud, som
gives ved køb af varer eller tjenester. I Adam behandles afgifter og subsidier helt
symmetrisk. Summen af afgifter og subsidier er en nettoafgift. I Sppu-scenariet er der
konkret tale om et subsidie til det private forbrug af tjenesteydelser, fCs. Dermed kan
Sppu-scenariet sammenlignes med afgifterne Spp_ce, Spp_cf og Spp_cg.
Aktivitetseffekterne er sammenlignelige, og scenariet kan fortolkes på samme måde.
Forskellen er, at efterspørgselseffekten kommer ud i forbruget af tjenesteydelser, som i
høj grad leveres fra indenlandsk produktion. Derfor er der kraftige effekter på
beskæftigelsen, og tilbageløbseffekten gennem indkomstbeskatningen er stærk
sammenlignet med scenarier, hvor importindholdet er stort.

Produktionssubsidier

Spzuqr er et subsidie, som gives i forbindelse med produktionen af varer og tjenester.
Subsidiet fordeles på brancher, og en stor del af subsidiet går til fødevareerhvervene.
Derfor er der effekt på indkomsten i fødevareproduktion. På længere sigt betyder
konkurrencen mellem producenterne, at effekten på restindkomsten forsvinder og
subsidiet giver i stedet et fald i eksportprisen, sådan at eksport og fødevareproduktion
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kan stige på længere sigt. I Jun19 var det anderledes. Her gav subsidiet en direkte
effekt på eksportprisen, og eksporten af fødevarer steg markant. Forskellen kommer
fra en ændring i landbrugsmodellen, hvor produktionen,  fXa, afhænger af 
eksportmarkedet, fXae, samt forholdet mellem markedspris, pne01, og
enhedsomkostningerne, pwaw:
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Hvor enhedsomkostninger opgøres som langsigtede optimale enhedsomkostninger
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I den modelramme giver landbrugssubsidier en øjeblikkelig effekt på
enhedsomkostningerne. Der er samtidig en stor og direkte effekt på fødevareeksport og
landbrugsproduktion.

I Okt20 er ligningen for fXa ændret:
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Hvor tilpasningen på kort sigt bliver mindre, fordi enhedsomkostninger erstattes af
variable omkostninger pr. produceret enhed:
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Ændringen i ligningen for landbrugsproduktionen var nødvendig. Udbruddet af
Corona i 2020 udløste hjælpepakker og kompensationsordninger, som betød øgede
subsidier til landbrugsproduktionen. Hjælpepakkerne var designet til at understøtte
erhvervsindkomsten i de trængte brancher.

Registreringsafgift på biler

En nedsættelse af registreringsafgiften virker på samme måde som nedsættelse af den
grønne ejerafgift, som blev beskrevet i forrige afsnit. Effekterne er sammenlignelige,
men ikke helt ens. Det hænger sammen med, at effekten på bilydelsen ikke er helt
symmetrisk. Registreringsafgiften er en del af prisen ved bilkøbet, som fordeles ud
over bilens forventede levetid ved en tilhørende amortisering med en realrente efter
skat. Ejerafgiften betales løbende. Vurderingen, er at aktivitetseffekten er kraftigst ved
en nedsættelse af registreringsafgiften.

Ejendomsskat

Ejendomsskatten er et eksempel på en produktionsafgift, som behandles
uregelmæssigt i Adam. Ejendomsskatten påvirker ikke produktionsomkostningerne i
boligbenyttelse. I stedet giver en nedsættelse af ejendomsskatten en forøgelse af den
reale disponible indkomst; og effekten af en ændring i ejendomsskatten er umiddelbart
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sammenlignelig med en nedsættelse af en indkomstskat (fx ejendomsværdiskatten).
Ændringer i ejendomsskatten påvirker samtidig boligydelsen. Et fald i i boligydelsen
giver stigende efterspørgsel efter boliger. Når boligefterspørgslen stiger, så stiger
kontantprisen, og boliginvesteringerne øges. Men reaktionen på boligmarkedet er
langsom, og en stor del af stigningen i efterspørgslen ses mest i kontantprisen på
boliger på kort sigt. Aktivitetseffekterne er ikke store, men kombinationen af øgede
boliginvesteringer og øget privat forbrug giver alligevel en effekt på beskæftigelsen.
Dermed er der også tilbageløb til de offentlige finanser via indkomstskatterne.

Afgiftsscenarierne har både direkte tilbageløbseffekter og tilbageløb på grund af
adfærd. Øget økonomisk aktivitet giver øget afgift- og skatteprovenu. En nedsættelse
af en punktafgift påvirker samtidig momsprovenuet. Momsen opkræves på grundlag af
nettopriser og punktafgifter. Den umiddelbare effekt af en nedsættelse af en
punktafgift inkluderer et fald i momsprovenuet. Adfærdseffekterne vil typisk trække i
modsat retning, og det faktiske provenutab vil blive mindre end det umiddelbare
provenutab. 

Tabel 3.6 Afgifter og subsidier - absolutte ændringer

Førsteårseffekterne er for langt de fleste ændringer i afgifter og subsidier større i
Okt20 end i Jun19, jævnfør tabel 3.6. Dette skyldes, at privatforbruget eksklusiv bolig
indgår i den stokastiske relation for boligbruttokapitalen. 
For øvrige ikke varefordelte subsidier, spzuqr, er førsteårseffekterne mindre i Okt20
end i Jun19. Dette skyldes den førnævnte ændring i landbrugsproduktionen, der netop
havde til formål at mindske de umiddelbare aktivitetsændringer i landbruget, og
efterfølgende fødevareproduktion som følge af et midlertidigt subsidie. Nu er det
derimod retsindkomsten i landbruget, der umiddelbart stiger kraftigt som følge at
subsidier.
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Sammenfatning4

Papiret analyserer og dokumenterer førsteårsegenskaber og finanseffekter i Okt20.
Analysen bruger de samme 21 scenarier, som har været brugt til at analysere
førsteeffekten gennem flere modelversioner. Finanseffekterne ændres gradvist over tid,
men ændringerne er små, og den samlede vurdering af de kortsigtede finanseffekter er
ikke ændret meget gennem de seneste modelversioner.

De konkret beregnede effekter er - med enkelte undtagelser - større i Okt20
sammenlignet med forgængeren Jun19. Den væsentlige ændring i forhold til
førsteårsmultiplikatorerne er, at privatforbruget uden boligforbrug indgår i den
stokastiske relation for boligefterspørgslen. Det giver større aktivitetsændringer på kort
sigt gennem boliginvesteringerne. Herudover er effekterne i enkelte tilfælde mindre i
Okt20 end i Jun19. Det skyldes tilpasninger i ligningerne for landbrugets produktion
og i momsbelastningsgraden i offentlige investeringer.
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Bilag 1. Finanseffekter6

Tabel B1a. Effekt på bnp (procent)

Tabel B1b. Effekt på beskæftigelse (1000 personer)



23

Tabel B1c. Effekt på timeløn (procent) 

Tabel B1d. Effekt på offentlig budget (mio.kr)
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Bilag 2. Finanseffekter Okt207

Tabel B2a. Finanseffekter (absolut ændring)

Tabel B2b. Finanseffekter (absolut ændring)
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Tabel B2c. Finanseffekter (procent) 

Tabel B2d. Finanseffekter (procent)
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Bilag 3. Finanseffekter Okt208

Tabel B3a. Finanseffekter (absolut ændring)

Tabel B3b. Finanseffekter (absolut ændring)
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Tabel B3c. Finanseffekter (procent) 

Tabel B3d. Finanseffekter (procent)
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Bilag 4. Gekko kode9

1ymul.gcm:
CLOSE *; CLEAR;
MODE sim;
MODEL Jun19 ;

DATE per0 = 2018;  // Last historical period  ;
DATE per1 = 2019;  // First Simulation period ;
DATE per2 = 2100;  // Last simulation period  ;

READ lang100;
RUN iweu ;
RUN fVo1;
RUN qo1 ;
RUN lo ;
RUN fIbo ;
RUN fImo ;
RUN Sya ;
RUN tsysp ;
RUN Syv ;
RUN Syc ;
RUN Tirk ;
RUN Sywp ;
RUN Tyrrs ;
RUN Tyrrr ;
RUN Spg ;
RUN Spp_ce ;
RUN Spp_cf ;
RUN Spp_cg ;
RUN sppu ;
RUN Spzej ;
RUN Spzuqr ;
RUN Spr ;

EXIT;

iweu.gcm:
READ lang100 ;
SERIES <%per1 %per2> iweu   + -0.01 ;
SERIES <%per1 %per2> iwbus  + -0.01 ;
SERIES <%per1 %per2> iuwsd  + -0.01 ;
SERIES <%per1 %per2> iuwse  + -0.01 ;
TIME %per1 %per2 ;
SIM ;

fVo1.gcm:
READ lang100;
TIME %per1 %per1  ;
ENDO jrfvmo1; EXO fvmo1;
SERIES fvmo1 = @fvmo1 + 0.001*@Y/@pvmo1 ;
SIM <fix>;
UNFIX;
TIME %per1 %per2  ;
SIM;

Qo1.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES zQo1 = zQo1 + 0.001*Y[%per1]/(lnakk[%per1]*hgo1[%per1]*.001*klo1[%

per1]) ;

SIM ;

lo.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES klo1 = klo1 + 0.001*Y[%per1]/(lnakk[%per1]*hqo1[%per1]) ;

SIM ;
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fIbo.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2;

SERIES zfibo1 = @zfibo1 + 0.001*@y[%per1]/pibo1[%per1] ;

SIM ;

fImo.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES zfImro1 = zfImro1 + 0.001*@Y[%per1]/pimro1[%per1] ;

SIM ;

Sya.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES tsyae = @tsyae - 0.001*Y[%per1]/(ysya[%per1]*ksya[%per1]) ;

SIM ;

tsysp.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES tsysp1 = @tsysp1 - 0.001*@Y[%per1]/@Ysp1[%per1] ;

SIM ;

Syv.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2;

SERIES tsyv = @tsyv - 0.001*Y[%per1]/fkncb[%per1] ;

SIM ;

Syc.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES tsyc = @tsyc * (@Syc[%per1]-0.001*@Y[%per1])/@Syc[%per1] ;

SIM ;

Tirk.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES ttirk = @ttirk - 0.001*Y[%per1]/(ktirk[%per1]*((1-tsyc[%per1])*Yre[%

per1]-Tire_o[%per1]-ivsk[%per1])-(1-d4703)*Tiro[%per1])  ;

SIM ;

Sywp.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

ENDO; EXO;

SERIES Sywp = @Sywp - 0.001*@Y[%per1]  ;

SERIES dtsywp = 1;

EXO Sywp ;

ENDO ztsywp ;

SIM <fix> ;

UNFIX;

Tyrrs.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES Tyrrrd = Tyrrrd + 0.001*@Y[%per1]/pttyl[%per1] ;

SIM ;

Tyrrr.gcm:
READ lang100 ;
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TIME %per1 %per2 ;

SERIES Tyrrsd = Tyrrsd + 0.001*@Y[%per1]/pttyl[%per1] ;

SIM ;

Spg.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2 ;

ENDO;EXO;

SERIES spg = spg - 0.001*y[%per1]  ;

EXO spg ;

ENDO tg ;

SIM <fix> ;

UNFIX ;

Spp_ce.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES dtp1 = 1;

SERIES dtp2 = 1;

SERIES ztpcex = @ztpcex - 0.001*@Y[%per1]/@fCe[%per1]  ;

SIM ;

Spp_cf.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES dtp1 = 1;

SERIES dtp2 = 1;

SERIES ztpcf = ztpcf - 0.001*Y[%per1]/fCf[%per1] ;

SIM ;

Spp_cg.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES dtp1 = 1;

SERIES dtp2 = 1;

SERIES ztpcg = @ztpcg - 0.001*@Y[%per1]/@fCg[%per1]  ;

SIM ;

Sppu.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES dfcg = 1 ;

SERIES Sppukto = @Sppukto + 0.001*@Y[%per1]  ;

TIME %per1 %per1 ;

SERIES JDtpcs = JDtpcs - 0.001*@Y[%per1]/fcs[%per1]  ;

TIME %per1 %per2 ;

SIM ;

Spzej.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES tspzej  = @tspzej*(1 - 0.001*Y[%per1]/Spzej[%per1]) ;

SIM ;

Spzuqr.gcm:
READ lang100 ;

TIME %per1 %per2 ;

SERIES Spzuqr = @Spzuqr+0.001*@Y[%per1] ;

SIM ;

Spr.gcm:
READ lang100;

TIME %per1 %per2;

SERIES trcb = @trcb - 0.001*@Y[%per1]/(fcb[%per1]*pcb[%per1]) ;

SIM ;


