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Om ny lgnrelation til ADAM

Resumé:

Efterarets revision af tallet for ledige dagpengehagere reducerede den
implicitte gennemsnitlige dagpengesats, og dernadt fden gennemsnitlige
kompensationsgrad (dagpenge/lgn) i de revidered®ear pavirker lgnrelationen,
hvor kompensationsgradens rolle er at forklare dewlerliggende (strukturelle)
udvikling i ledigheden.

Med den nye kompensationsgrad bliver lgnrelationeresfficient til ledigheden
numerisk mindre. Det gar lgnrelationen mindre koRjurfglsom, og sa tager det
lzengere tid at tilpasse lgnnen og fortreenge besgiadeseffekten af sted, der
udlgser et nyt ligeveegtsniveau for lgnnen.

En mindre konjunkturfglsom Ignrelation vil samtidigducere tendensen til, at
lgnnen overreagerer (overshooter) og svinger ongksit ligeveegtsniveau. Sa
hvis stgdet til modellen ikke gendrer lgnnens liggsatveau, forlaeenger det ikke
tilpasningen, hvis lgnrelationen er mindre konjumkfglsom. Tveertimod, kan det
lette tilpasningen at slippe for nogle udsvingnnen.

Pavirkningen af modellens ligeveegtslgn (langsidi@tniveau) afspejler ofte

stadets pavirkning af de offentlige finanser. Hsis udvidelse af det offentlige
forbrug er lanefinansieret vokser ligeveegtslgnnéor nar finansieringen ikke

reducerer det private forbrug, ma eksporten faldedt ggre plads til det starre
offentlige forbrug. Hvis udvidelsen of det offegeliforbrug er finansieret af en
skatteforggelse, reduceres det private forbrug,séger der ingen naevneveerdi
langsigtseffekt pa lgnnen. P4 den made g@ger en renikdnjunkturfalsom

lonrelation behovet for en finanspolitisk reaktifurstion i ADAM.

| neerevaerende papir estimeres lgnrelationen paydetal. Derefter afpraves den
nye lagnrelation ved at gge det offentlige forbrbgde i den officielle ADAM
(Okt18) og i ADAM med en finanspolitisk reaktiomstion, der reagerer pa en
ADAM-beregnet strukturel budgetsaldo.
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1. Indledning
ADAM’s lIgnrelation anvender dagpengenes kompenssgiad som forklarende
variabel ved siden af ledigheden. Bade ledighedizagtigning er lavere i dag, end de
var i 1983, som er fgrste ar i lgnrelationens samplet kan kompensationsgraden
bidrage til at forklare, for den er lavere i dagle®en var i 1983.

Den seneste revision af kompensationsgraden pawe® estimerede lgnrelation, som
bliver mindre konjunkturfglsom, fordi koefficientetl ledigheden falder. Desuden
inddrages dagpengeperioden som forklarende variabel

Lonrelationen er den vigtigste enkeltrelation i ARA hvor den afbalancerer
arbejdskraftefterspgrgslen med udbuddet. Afprgwenng af den  mindre
konjunkturfalsomme lgnrelation i ADAM er kombinereted afprgvningen af en
finanspolitisk reaktionsfunktion. Dermed kan Igatenen ses i et lidt starre
perspektiv.

Afsnit 2 illustrerer gendringen af kompensationsgradifsnit 3 illustrerer og diskuterer
nogle nye estimationer af lgnrelationen. Afsnitfgraver en ny lgnrelation i ADAM
vha. en offentlig forbrugsudvidelse med og uderarigpolitisk reaktion, og afsnittet
fokuserer pa lgn- og beskaeftigelseseffekt. AfsniluStrerer nogle flere effekter af den
finanspolitiske reaktionsfunktion.

2. /Endringen af kompensationsgraden
Den implicitte dagpengesats beregnes ved at deiden samlede dagpengeudgift med
antallet af dagpengemodtagere. Den gamle og derrewderede implicitte sats for
ledige forsikrede dagpengemodtagere er sammenmoddt hinanden og med den
maksimale dagpengesats i figur 1, der er tageBifith og Tonys modelgruppepapir fra
oktober 2018. Figuren viser, at revisionen af adedpengemodtagere har flyttet den
implicitte dagpengesats en del i perioden fgr 20@l;ad til gren kurve.

Figur 1: Implicit dagpengesats, for og efter revi®inen af antal dagpengemodtagere
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Nar man reviderer den implicitte dagpengesats,dexer man ogsa den tilsvarende
kompensationsgrad, dvs. forholdet mellem dagpeng@m. Det er illustreret i figur 2,
hvor den nuveerende kompensationsgrad er blevettkasete dens forgaenger i 2001.
Den kesedede kompensationsgrad repreesenterer en  gamumevideret
kompensationsgrad, og den er i figuren sammeninoédt den nye. Et plateau efterfulgt
af et forholdsvis brat fald midt i 90’erne (radpdeit kurve) er med de nye tal aflgst af et
mere gradvist fald (bla kurve).

Den gamle kompensationsgrads forlgb mindede lideroen forlgbet i ledigheden, der
er med i figur 2 som memo. Sa revisionen af komaemssgraden betyder, at en lidt
mindre del af det faktiske ledighedsforlgb fremst@m underliggende og langsigtet, og
man far let en anden koefficient til gabet mellexktisk og langsigtet ledighed.

Figur 2: Ny og gammel kompensationsgrad
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Den nye kompensationsgrad er nemmere at tolke emd ghmle, fordi den nye
implicitte dagpengesats er mindre end den maksiwale i alle ar. Det er dog ikke
ensbetydende med, at det bliver nemmere at totkeletionen.

3. Den nye kompensationsgrad eendrer lgnrelationen
Revisionens betydning kan beskrives ved at afprisegge kompensationsgrader i

ADAM’s Ignrelation. Den reciprokke dagpengeperiadfigraves ogsa.

ADAM'’s nuveerende lgnrelation bruger en konstant6ogariable til at forklare den
nominelle lgnstigning. Lanstigningen er i logaritmeg den nuveerende relation ser
saledes ud:

+ * o " "#
!
Ina timelgn i industrien, pcpn forbrugspris ex &égi pyfox BVT-pris i byerhverv, bulb
bruttoledighed, d8587 dummy (-¥2 i 1985 og 19861287); btyd kompensationsgrad.



Parentesen under en koefficient angiver dens stdaflégelse, jf. Britt (2017). Det
fremgar, at den nuveerende lgnrelations koefficietiiterisstigningen og ledigheden er
restringeret til hhv. 0.3 og -0.55.

Med den gamle kompensationsgrad som btyd-variatpestimeret frem til 2015 uden
koefficientbinding fas resultatet i tabel 1 sgjle Koefficienterne er som sagt frit
estimeret, men tabellens F-test i reekke 14 kanmogde acceptere, at man restringerer
prisstigningen og ledighedens koefficient til hit«3 og -0.55, naermere bestemt er
F-testets p-veerdi 0.07, og det er lidt over 5%.nit afviger resultatet sgjle 1 ikke
klart fra den nuveerende lgnrelation i ADAM og mindegvrigt ogsa om den frit
estimerede lgnrelation i Britt (2017), hvor sampiat lidt kortere.

Hvis man indseetter den nye reviderede kompensagtiads stedet for den gamle, far
man jf. sgjle 2 i tabel 1 et andet resultat. Iseanderkes at ift. sgjle 1 er ledighedens
koefficient halveret fra -0.41 til -0.20. Sa vitdsyneladende havnet et godt stykke fra
ADAM'’s nuveerende Ignrelation. Koefficienten 0.4Rden nye kompensationsgrad er
teet pa koefficienten 0.40 til den gamle i sgjle hen kompensationsgradens
langsigtseffekt pa ledigheden er andret, fordigleeiens koefficient er sendret.

Desuden har Ignrelationen i sgjle 2 autokorreleredelualer, og det er en god grund til
at supplere med en ny forklarende variabel. Dettitigere veeret pa tale at udvide
lonrelationen med dagpengeperioden, som er blékettet nogle gange siden 90’erne.
Lanrelationen har generelt skudt for hgijt pa deeseirs lgnstigning, og det kan bl.a.
afspejle, at lgnrelationen har manglet effekteatdfalvere dagpengeperioden fra 4 til 2
ar i 2012. Nu indseettes den reciprokke dagpengegerier her kaldes 1dagp.

ldagp=0i1982-1993, 1/7 i 1994-1997, 1/51199899/4 i 2000-2011,1/2 i 2012-

Dagpengeperioden blev fastsat til 7 ar i 1994 eftdrave vaeret ubestemt stor i en snes
ar, siden ledigheden blev stor i midten af 1970esmenpa 1. oliekrise, jf. Dan(2017).

Med den nye forklarende variabel 1dagp indsat $lisnationsresultatet i sgjle 3. Nu er
residualet ikke mere autokorreleret, og fittet erbédret, jf. ogsd den signifikante
koefficient til 1dagper. Samtidig star det fast, katefficienten til ledigheden bliver

mindre, nar man anvender den nye kompensationsigrabtet i sgjle 3 afviser klart, at
man kan restringere koefficienterne til prisstigniog ledighed, s& de svarer til den
nuveerende lgnrelations.

Den nye relation i sgjle 3 er i figur 3 sammenhaotgtd den gamle relation i sgjle 1. Det
fremgar, at den nye relations bedre fit primeertrwest de seneste ar, hvor reduktionen
af dagpengeperioden bidrager til, at sgjle-3-retegn forklarer den lave Ignstigning,
mens den gamle relation skyder for hgijt.
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14. Test for brud efter sampig
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Parentes efter estimeret koefficient er t-veerdieiptes efter test-statistik er p_veerdi.

a) Prisen er et geometrisk gennemsnit af en fodmg ex afgift pcpn og BVT-prisen i byerhverv pyfb ,

b)./-test af 1. ordens autokorrelation i residual,iiefilsgrad ¢ ./ -test af residual i 2016-2017, 2 frihedsgrader.

d) Tester om koefficienterne til prisstigning odighed er hhv. 0.3 og -0.55 som i Okt18, F(2,28)jle (1) og (2), F(2,25) i (3) og (4), F(1,27p) fivor kun -0.55 testes.



Figur 3: Fit med gammel og med ny kompensationsgradamt dagpengeperiode
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Det er valgt at bruge den reciprokke dagpengepersmm forklarende variabel, for

forkortelsen med 2 ar fra 4 til 2 i 2012 ma haveetamere maerkbar end forkortelsen
fra 7 til 5 ar i 1997. Farstnaevnte forkortelse ddé dagpengeperiodens arlige
udlgbsfrekvens fra % til ¥2, mens 1997-forkortelgen lgftede frekvensen fra 1/7 til

1/5! Da interessen og effekten koncentrerer sig om 26ddrtelsen, kan man ogsa
overveje at erstatte den reciprokke dagpengepeniogeé en dummyvariabel d8211,
som fagrst er 1 men skifter til O fra og med 2012ttP alternativ er sgjle 4 i tabel 1.

Fittet bliver lidt darligere, nar den reciprokke gg@ngeperiode erstattes af en
skiftdummy, jf. tabel 1. Desuden far kompensatioadgn i sgjle 4 en lovlig hgj
koefficient i forhold til at forklare den langsigte ledighed. Neermere bestemt
implicerer sgjle 3 fglgende langsigtsrelation, hwten langsigtede ledighed bulbw
bestemmes af kompensationsgraden og den recipdaldengeperiode:

bulbw = 0.9071*btyd-0.2305*1dagp+konstant

Bemeerk, at lgnrelationen i sgjle 3 kan omskrivésdan langsigtede ledighed bulbw
indgar eksplicit, jf. bilag 1.

Sgijle 4 implicerer falgende langsigtsledighed:
bulbw = 1.7507*btyd+0.0612*d8211+konstant

| den nuveerende ADAM anvendes en konstruktion meelvist eksogen
kompensationsrate, fordi den estimerede koeffidiékbmpensationsraten er for hgj til
at beskrive effekten af at aendre kompensationsgratieafsnit 7.3 i Dst. (2012).De
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1.75 er endnu mere for hgj. Det kan ogsa virke rkedeligt at relatere den langsigtede
ledighed til en skitdummy end til den reciprokkaggengeperiode som i sgjle 3.

Der er dog ogsa en fordel ved, at man i sgjle 4anden reciprokke dagpengeperiode.
For den estimerede koefficient pa -0.2305 til deciprokke dagpengeperiode i sgjle 3's
bulbw-ligning virker urealistisk, hvis man fx vileskrive effekten pa ledigheden af at
reducere dagpengeperioden fra 2 til 1 ar. En séelduktion vil forage den reciprokke
dagpengeperiode med Y., men en dagpengeperiode gvdkan ikke reducere den
langsigtede ledighedsrate med 0.2305*%2, dvs. med d¥ pct. point. Det ville gare
ledigheden negativ, sa dagpengeperiodens estimdretgning virker som sagt
urealistisk, nar dagpengeperioden flyttes ud dfistbriske sample.

Hvis man vil beholde dagpengeperioden i lgnrel&mma man helst finde en anden
funktionsform eller en konstruktion som ved kompimsgraden, sa det tydeliggeres,
at lgnrelationen ikke kan beregne effekten af dtdide dagpengeperioden yderligere. |
avrigt er der rigeligt med variable i en relatisgm estimeres pa et sample, der
begynder i 1983 sammen med fastkurspolitikken.

Sammenfattende kan vi nu fa to arbejdsmarkedsvariibat bide i lgnrelationen,
kompensationsgrad og dagpengeperiode. De bidedenid underligt hardt. Begge
variable afspejler arbejdsmarkedspolitikken, meresimerede koefficienter kan ikke
uden videre bruges til at estimere effekten afradraede to variable.

For at vurdere, hvor robust sgjle-3-relatonen elgdr vi fast i 1983 som samplestart
men flytter gradvist slutaret fra 1994 til 2017.ri2ed fremkommer de i figur 3 viste
estimater pa sgjle-3-relationens otte koefficigrgem i tabel 1 er estimeret pa samplet
med endelig statistik, 1983-2015.

Fx bemeerkes, at den negative koefficient til leddgn bliver gradvist mindre, jo
senere slutaret ligger. Det fremgar ogsa, at koieffterne til prisstigning og
kompensationsgrad samt konstanten rykker lidt itemcaf nullerne. Der er ingen klare
brud, hvor en koefficient rykker ud af sin hidtidigunnel mellem nedre og gvre
signifikansband (hhv. minus og plus 2 standardafeier), men koefficienterne i figur 3
er ikke helt stabile.

Det skal ogsa bemaerkes at bortset fra den reciprdigpengeperiodes koefficient, ser
signifikansbandene ikke ud til at komme teettere kmefficientestimatet. Hvis
"DGP’ens” koefficient var konstant, ville signifikabandene rykke teettere pa estimatet
i takt med, at antal frihedsgrader vokser. Den tamte bredde mellem bandene kan
tyde pa, at den ligning, vi estimerer, ikke ligden Data-Genererende Proces.



Figur 3: Koefficienter i ny lgnrelation, rekursiv estimation af sgjle-3-relation i tabel 1
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Man kan ogsa teste stabiliteten ved for hvert &ieaggne et chowtest, der indikerer, om
koefficienterne bliver signifikant forskellige, viman deler samplet op i det
pagaeldende ar. Teststatistikkens p-vaerdi har siesta vaerdi med 0.029 i 2003, jf.
figur 4, sa 2003 er et godt bud pa et brudar.

Figur 4: Brudtest af sgjle-3-relation relation i tabel 1, p-vaerdi
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Betydningen af et brud i 2003 kan illustreres veddvide Ignrelationen i sgjle 3 med
en skiftdummy og 7 krydsprodukter, hvor de 7 for&tede variable er ganget med
skitdummyen d0417, der er O fra samplestart i 1983003, og 1 fra og med 2004 og
til det her anvendte sample slutter i 2017.

De fleste krydsprodukter er insignifikante med tréfi@r under 1 og kan undveaeres, men
d0417 gange hhv. lagget ledighed og lagget kompiensgrad samt d0417 alene virker
signifikante, jf. bilag b. Det fremgar af bilagat, de signifikante krydsprodukter fierner
en stor del af den estimerede koefficient til Iégiden og hele koefficienten til og
kompensationsgraden. Sa lgnrelationens to centradgiable, ledighed og
kompensationsgrad, spiller en mindre rolle i deesenar af samplet. Figur 5
sammenholder Ignstigningen med bruttoledighedekoagpensationsgraden.

Figur 5: Lgnstigning og to forklarende variable, lelighed og kompensationsgrad
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Det ser ud til, at udsving i ledighedskurven ersbget af modsatrettede udsving i
lonstigningen. Samtidig er det oplagt, at den negatend i ledigheden fra samplestart
til sampleslut ikke passer med den negative trardtigningen. Derimod kan man
bruge kompensationsgradens trend til at forklarestigningens trend i figur 5, men
udsving i kompensationsgraden ser ikke ud til atekere med udsving i lgnstigningen.
Sammenhangen mellem kompensationsgrad og lgngtignindpraeget langsigtet og
indirekte.

Det er fristende at undersgge, hvilke variable, ldar undveeres, hvis lgnrelationen i
tabel 1 sgjle 3 udvides med en lineaer trend foeftiarat fjerne insignifikante variable.
Man far resultatet i sgjle 5. Med trenden som famdshde variabel kan lgnstigningen
forklares af sin egen dynamiske udvikling, af dunemyor 1985-overenskomsten samt
af ledigheden. Hverken kompensationsgrad, dagpengele eller skiftdummy kan
tilfgje noget signifikant. Resultatet i sgjle 5 belfter, at ledigheden pavirker
lgnstigningen, men vi vil ikke indseaette en Ignielaimed lineaer trend i ADAM. Der er

I gvrigt (negativ) autokorrelation i residualerne.

Man kan helle ikke fa et signifikant forklaringsbagj fra hverken produktivitetsstigning
eller lgnkvote i ADAM’s fremstillingsbranche, nz.elto naevnte branchevariable er i
figur 6 sammenholdt med Ignstigningen. Lenkvotefaktet i de senere ar, bl.a. fordi
den fabrikslgse produktion og dens restindkomstefiyilmere og mere. Der er sikkert
nogle, som gerne sa industriens lgnninger acceldmer at redressere lgnkvotefaldet
siden 2009, men det er ikke rigtig sket endnu.

Figur 6: Lgnstigning, produktivitetsstigning og lgrkvote i fremstilling
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Den resulterende lgnrelation skal bruges i ADAM, othvproduktivitet og
produktivitetsstigning  pavirker  lgnnen, selvom tkesr lgnkvote eller
produktivitetsstigning optreeder i modellens Igntielg jf. afsnit 7.2 i Dst. (2012).

4. Betydningen for ADAM af den nye lgnrelation
Jf. afsnit 3's test pa koefficientbindingen, og &gé udviklingen i lgnrelationens

koefficienter, kan man ikke mere forsvare at regere prisstigningens koefficient til
0.3 og ledighedens til -0.55. Begge koefficientggér frit estimeret teettere pa nul, og
reelt har restriktionen hele tiden ligget i det grarade, nar den blev testet pa et 5%
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niveau, men nu er vi ude af det gra omrade. Denleyadmefficientrestriktion ma
forsvinde sammen med den gamle kompensationsgrad.

Restriktionen har reduceret modellens tilpasningsto hurtigere lgnnen reagerer pa
ledigheden, jo hurtigere fortreenges modelsted aklioenceevne-mekanismen, og jo
hurtigere vender modellen tilbage til sin langdedggheden ved et permanent
efterspgrgselsstad. Koefficienten til prisstignimgadgar i modellens Ign-pris spirral,

som ogsa pavirker lgnnens reaktionstid.

Det er valgt at illustrere betydningen af en nyrétation ved at halvere den nuvaerende
lonrelations koefficienter til prisstigning og lgtiedsgab, fra hhv. 0.3 og -0.55 til 0.15 -
0.275. Halveringen er et sedrueligt bud pa sendringaarrelse.

For at vurdere betydningen, vil vi regne pa et kabesstad til Okt18 under forskellige
forudseetninger. Modelberegningerne er dels udfat ®ktl8 med den nuveerende
lgnrelation og dels med en ny "halvt s konjunkglsdm” lgnrelation indsat i stedet for
den nuvaerende. Til formalet er Okt18 udvidet medimanspolitisk reaktionsfunktion
og med en ADAM-beregnet strukturel budgetsaldo, sd@mn benyttes i
reaktionsfunktionen. Betydningen af at reducererdationens konjunkturrespons
afheenger meget af, om man regner pa et lanefimahsadler et skattefinansieret
varekgbsstad.

Den finanspolitiske reaktionsfunktion ligner dews blev brugt i Dan (2019). Dog
anvender vi her en skattevariabel som instrumeeaktionsfunktionef.

Beregningernes grundforlgb har holdbare offentligenser, hvor den offentlige sektors
nettofordring bliver konstant i forehold til BNP,godet samme geelder de gvrige
sektorers nettofordringer, jf. figur 7.

Figur 7: Offentlig sektor og de. andres nettofordrng siden 2000 og i grundforlgb
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Beregningen vedrgrer et permanent relativt staddil offentlige varekeb, og stedet
svarer til 1 promille af BNP i ar 1, som her er 801 farste omgang er stgdet uden
skattefinansiering. Dermed falder det private fagorikke, tveertimod. Det private

forbrug @ges af den lgn- og kebekraftsforggelse) sispansionen skaber, samtidig
med at eksporten reduceres af den forringede koekceevne.

Figur 8 sammenholder de to modellers effekt padgeskaeftigelsen. Pa langt sigt er
der brug for samme lgnforggelse til at fortreengmeget eksport, at der er plads til det
ekstra forbrug, men lgnnen reagerer hurtigst ogreagerer mest med den nuvaerende
lgnrelation til at bestemme timelgnnen Ina. Mecdhdlve koefficienter til ledighedsgab
og prisstigning slipper man for det meste af badereaktionen og de efterfalgende
sving. Til gengeeld tager det lsengere tid, for béshetseseffekten er fortreengt. Med
den nuveerende lgnrelation skeerer beskaeftigelseskumvlaksen efter 16 ar, med den
nye lgnrelation tager det 29 ar.

Figur 8: Effekt pa lan og beskeeftigelse, ufinansiet udvidelse af off. forbrug
& # 1"3

4$0 "3# "# — 5 3$&" 6
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Det udgiftsstad, som figur 8 illustrerer, er formEnefinansieret. Sa den offentlige
geeld, konkret statens obligationsgeeld, vokser, eg dffentlige budgetsaldo inkl.
rentebetalinger forveerres lgbende i forhold til BiFfekten pa budgetsaldoen som pct.
af BNP er illustreret i figur 9.
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Figur 9: Effekt pa off. budgetbalance, ufinansieretudvidelse af off. forbrug
\$# & # 1"3
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Forlgbet i figur 9 er ikke holdbart, og det er kgt at indtaegtsfinansiere den offentlige
forbrugsudvidelse. Det er valgt at bruge en finahpk reaktionsfunktion og som
instrument er det valgt at bruge formueskattens kariabel Ssf har veeret nul og ledig,
siden skatten blev afskaffet i 1997. Formueskaticeter husholdningernes disponible
indkomst pa samme made som indkomstskat.

Den finanspolitiske reaktionsfunktion ser saledas u

FRML GJ D Ssf=0.35*(gwz*Wn_o(-1)-Own_ox-d_Tfnow *Tfn_ow
-(1-d_Tfnow)*Tfn_o+Ssf)+0.65*Ssf( -1)*(1+gwz) $

Ssf er formueskat, gwz trendmaessig nominel veekst, W n_o offentlig

nettofordring, Own_ox trendmaessig omvurdering af Wn _0, d_Tfnow dummy

(ved 1 bruges Tfn_ow, ved 0 Tfn_o), Tfn_o off. budg etsaldo

(nettofordringserhvervelse), Tfn_ow strukturel off. budgetsaldo

Ideen er, at skatten Ssf gradvist gges, indtilaféantlige nettofordring vokser med den
a priori kendte veekstrate gwz. Farste ars tilpapair35 % af mankoen. BNP vokser pa
sigt ogsa med gwz.

| farste omgang bruges den faktiske budgetsaldo dr'fnreaktionsfunktionen, dvs.
d_Tfnow=0, og sa far man de i figur 10 viste eféekpa lgn og beskeeftigelse. Til
forskel fra figur 8, hvor den offentlige forbrugsudelse er ufinansieret, skal
timelgnnen ikke finde et nyt og hgjere niveau. &ifatagelsen far det private forbrug
til at falde, og dermed bortfalder behovet foratrbenge eksport.
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Figur 10: Effekt pa lgn og beskaeftigelse, udvidelseaf off. forbrug med
finanspolitisk reaktionsfunktion, der evaluerer faktisk budgetsaldo
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Det mest igjnefaldende ved figur 10 er dog ikkelganhen ser ud til at svinge om sit
udgangsniveau, dvs. om nulaksen, sa at Ilgnnenriegesnit er ret upavirket. Det er
mere igjefaldende, at lan og beskeeftigelse bargeriog svinger. Med den nuvaerende
lgnrelation har svingene voksende amplitude, ogwfega galt pa et tidspunkt. Havde
den offentlige forbrugsudvidelse veeret stor, vaigbeden blevet negativ inden 2118,
som er sidste ar i de lange grundforlgb. Svingenmere deempede, nar man bruger
modellen med den nye Ignrelation. Med den nyeiogldigner det harmoniske sving
med konstant amplitude, men det er stadig nogatevseigeri, jf. figur 10.

Det er ikke noget nyt, at ADAM kan begynde at seingar man indleegger en
finanspolitisk reaktionsfunktion. Det afspejler, aten finanspolitiske reaktion
producerer konjunkturmedlgbende finanspolitik, s@mammes, nar gkonomiens
aktivitet bliver lav og forringer budgetsaldoen, sigppes, nar gkonomiens aktivitet
bliver hgj og forbedrer budgetsaldoen.

For at deempe svingene, kan man bruge en strukiudgetsaldo i den finanspolitiske
reaktionsfunktion i stedet for den faktiske budgkts. Sa beregningen bag figur 10
gentages med reaktionsfunktionens valgdummy d_Tfeaitil 1. Resultatet er vist i

figur 11, hvor den voldsomt svingende lgneffekguf 10 er medtaget som memo.
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Figur 11: Effekt pa lgn og beskaeftigelse, udvidelseaf off. forbrug med

finanspolitisk reaktion, der evaluerer strukturel budgetsaldo
& # 1"3
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Lon- og beskeeftigelseseffekten svinger stadig, swemgene er blevet mindre og dar
ud, uanset om bruger gammel eller ny lgnrelatidn, figur 11. Udsvingene i
beskeeftigelsen er blevet ret ens for de to modsimeer, og de to beskaeftigelseskurver
er ca. lige hurtige til at krydse nulaksen eften défentlige forbrugsudvidelse. Den nye
lgnrelation giver de mindste lgnsving i figur 11emogsa svingene med gammel

lgnrelation er klart mindre end i figur 10.

Sammenfattende virker den nye og langsommere ktioelsom en fordel, nar den som
her kombineres med en finanspolitisk reaktionsfiemktder reagerer pa den strukturelle
budgetsaldo i stedet for den faktiske. Intuitiomenat hvis man (leannen) alligevel ikke
skal nogen steder hen, er det fornuftigt at tagrerded ro.

Afslutningsvis siger det fglgende afsnit 5 lidt mem betydningen af den strukturelle
finanspolitiske reaktionsfunktion.

5. Betydningen af den finanspolitiske reaktionsfunktiam
Nedenstaende figur 12a og 12b viser effekten p@apforbrug, boliginvestering og
boligkapital, nar udvidelsen af det offentlige farg er ufinansieret. Panelet med
bogstav a vedrgrer beregningen pa Okt18 med nudagammel lgnrelation, og panel
b vedrgrer Okt18 med en ny mindre konjunkturfgldanrelation indsat.
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Figur 12a: Effekt pa indenl. efterspargsel, ufinaneret udvidelse af off. forbrug
& # 1"3
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Figur 12b: Effekt pa indenl. efterspargsel, ufinanret udvidelse af off. forbrug
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Den langsigtede effekt er ret ens for de tre wstBable i figur 12a og b. | de farste

artier reagerer forbrug og boliginvestering dogftkgat med den gamle lgnrelation.

Boligkapitalen kommer ogsa hurtigere i neerheddarafsigtseffekten pa plus 0,1 pct. i

figur 12a end i 12b.

Folgende figur 13a og b viser samme variable sogurfil2. Effekten pa de
indenlandske efterspgrgselsvariable er dog blexgativ | figur 13, hvor den offentlige
forbrugsudvidelse finansieres af en skatteforggetise den strukturelle finanspolitiske
reaktionsfunktion. | figur 12, hvor forbrugsudvideh var ufinansieret, var det let at se
forskel pa effekterne i panel a og b med hhv. gamaoge ny lgnrelation indsat.
Nedenstaende figur 13a og b ligner hinanden méggmt. kan kun se, at svingene bliver
en anelse stgrre med den gamle Ignrelation i 13a.
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Figur 13a: Effekt pa indenl. efterspargsel, struktuel fin.pol. reaktion
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Figur 13b: Effekt pa indenl. efterspargsel, struktuel fin.pol. reaktion
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Det er en vigtig pointe, at effekterne i figur 12dnskattefinansiering er lige sa lette at
tyde som effekterne i figur 12 med lanefinansierin@et afspejler, at
reaktionsfunktionen bruger den strukturelle budgdts til at bestemme
skattesendringen. Hvis funktionen brugte den faktis&ldo, ville vi selv med den nye
langsomme lgnrelation fa de svingende effekteglirfil3c pa naeste side. Man kan godt
se, at 13c’s boliginvestering i gennemsnit er falifie nulaksen, der repreesenterer
grundforlgbet. Det er imidlertid nemmere og merbdgeligt at afleese og preesentere
figur 13b end 13c.
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Figur 13c: Effekt pa indenl. efterspargsel, fin.pal reaktion pa faktisk budgetsaldo
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| falgende figur 14a og b vises effekten pa timelaoligpris og boliginvesteringspris

ved en ufinansieret udvidelse af det offentligebfag. Den langsigtede lgnstigning er
0,3 pct. ift. grundforlgbet, uanset valg af lgntiela men lgn og pris, iseer boligpris,
reagerer mest med den gamle Ignrelation.

Figur 14a: Effekt pa lgn og pris, ufinansieret udvilelse af off. forbrug
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Figur 14b: Effekt pa lgn og pris, ufinansieret udvdelse af off. forbrug
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Med den nye langsomme lgnrelation i figur 14b erld@p nok overreaktion i lgnnen,
og ikke megen top pa boligprisen. Til gengeeld aktienen i boligpris og Tobin g
strakt ud over flere ar i figur 14b end i 14a.

Folgende figur 15a og b viser effekten pa lgn ag, prar udvidelsen af det offentlige
forbrug finansieres med den strukturelle finandiée reaktionsfunktion. Nu skal

lannen ikke mere stige maerkbart og permanentriindforlgbet, og som i figur 13 med

den indenlandske efterspgrgsel, bliver effektemteens for de to valg af lgnrelation,
gammel relation i panel a og ny i b. Samtidig drrdamt at afleese og tolke figur 15a og
b. Boligprisen starter med et stort dyk, fordi s&Btraggelsen reducerer privatforbruget
og dermed ogsa boligefterspgrgslen. Pa langt siggereer ikke megen lgn og priseffekt
tilbage, fordi det starre offentlige forbrug er &rateret af et mindre privatforbrug.

Figur 15a: Effekt pa lan og pris, strukturel fin.pol. reaktion pa aget off. forbrug
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Figur 15b: Effekt pa lgn og pris, strukturel fin.pol. reaktion pa gget off. forbrug
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Til allersidst illustreres effekten pa faktisk omukturel budgetsaldo, nar vi bruger den
finanspolitiske reaktionsfunktion. Nar reaktiondftionen reagerer pa ADAM'’s

strukturelle saldo, vil forlgbet i modellens fakis saldo afspejle de gradvist
afdeempede aktivitetsudsving pd ADAM’s vej til ligegt. Forlgbet i modellens
strukturelle saldo er mere styret, jf. figur 16 0hWADAM er med den nye Ignrelation
indsat, ligesom i de foregadende "b-figurer”. | daste ar forveerres den strukturelle
saldo mere end den faktiske, fordi den positivekaoktureffekt forbedrer sidstnaevnte.
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Figur 16: Effekt pa off. budgetsaldo, strukturel fin.pol., @get off. forbrug
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Pa langt sigt forsvinder aktivitetsudsvingene, dfgkéen bliver ens pa faktisk og
strukturel saldo. Budgetsaldoen svarer til denndfige nettofordrings-erhvervelse, og
den lille negative langsigtseffekt p& budgetsaldammrer til den underliggende
nominelle vaekstrate gwz gange den negative larsgdigkt pa den offentlige
finansielle  nettofordring. Sammenfaldet mellem |eifgne pa  hhv.
nettofordringserhvervelse og nominel veekst i nettlring afspejler, at der ikke er

nogen naevneveaerdig effekt pa omvurderingen af denttifje nettofordring.

Hvis den finanspolitiske reaktion i stedet bas@&slen faktiske budgetsaldo begynder
gkonomien at svinge, og det smitter naturligvispafden faktiske budgetsaldo, men
man bemaerker, at den strukturelle saldo ogsa begwdvinge, jf. figur 17.

Figur 17: Effekt pa off. budgetsaldo, fin.pol. ud fa faktisk saldo, gget off. forbrug
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Svingene i den strukturelle saldo afspejler mest lar prissving, og det fremgar da
ogsa, at den strukturelle og den faktiske saldoder af fase. Forskellen pa faktisk og
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strukturel saldo vedrgrer udelukkende elementeen dffentlige sektors disponible
indkomst Yd_o. Sa forskellen pa faktisk og struktusaldo svarer til forskellen pa
Yd_o og Yd_ow, hvor w angiver, at der er renset famisving i modellens
arbejdsmarkedsgab, jf. Dan (2019).

Figur 18 viser, at den faktiske offentlige indkonest skatteinstrument, dvs. Yd_o-Ssf,
har lidt stgrre udsving end den strukturelle Yd 8s¥: men den indbyrdes
faseforskydning er mindst lige sa igjnefaldenden Beukturelle starrelse Yd_ow-Ssf
topper og bunder senere end den faktiske Yd_o-Beh faktiske Yd_o-Ssf er

nogenlunde i fase med samlet nominelt BNP, menssttekturelle Yd_ow-Ssf er mere
| fase med BNP-deflatoren.

Figur 18: Effekt pa off. indkomst, fin.pol. ud fra faktisk saldo, @get off. forbrug
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6. Konklusion

Revisionen af dagpengenes kompensationsgrad iaeftei2018 har ledt til en
respecificeret lgnrelation, som fitter lidt bedmededen gamle, nar dagpengeperioden
tilfgjes som forklarende variabel. Samtidig er Kiméénten til ledigheden halveret, sa en
ny lgnrelation vil veere mindre konjunkturfglsom eden gamle. Dermed tager det
betydeligt leengere tid at fortreenge beskeeftigettedden af det gammelkendte
varekgbseksperiment, hvor det offentlige varekgliessppermanent i vejret uden at
veere ledsaget af en finansierende skatteforagkdseidgiftsbesparelse.

Hvis den offentlige forbrugsudvidelse fx er ledgagfeen finansierende skatteforggelse
er der ikke megen forskel pa modellens reaktion tmed gammel og ny lgnrelation.
Den finansierende skatteforggelse bestemmes afnanspolitisk reaktionsfunktion,
som reagerer pa ADAM's strukturelle budgetsaldo.
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7. Bilag

a.) Lanrelation med variabel for langsigtsledighede.

Laonrelationen tabel 1 sgjle 3 kan omskrives tillenrelation med langsigtsledighg
bulbw og en supplerende ligning, der definerer ulb

dlog(Ina)
= 0.3038 * diff(dlog(Ina.1))
+ 0.1151 * dlog(pcpn**.50*pyfbx**.50) - 0.296* diff(bulb)
+ 0.0256 * d8587 - 0.0593 * diff(1dagp) + tsgtskonstant
- 0.2573 *(bulb[-1] - bulbwl[-1])

bulbw
= 0.9071 * btyd-0.2305 * 1dagp - 0.3445

Kortsigtskonstanten svarer i estimationsperioddn fdiskellen pa lagnrelationen
samlede estimerede konstantled pa -0.05421, ogadsdrfra langsigtrelationer
konstant. Dvs. kortsigtskonstant = -0.05421 + 032873445 = 0.0344.

I fremskrivningsperioden seettes kortsigtskonstantdih  kortsigtsvariablenes
forklaringsbidrag i steady state, hvor timelgnnaa for fast valutakurs stiger me
summen af den antagne udenlandske prisstigning eg dntagne dansk
produktivitetsstigning. Ofte antages pris og pradutet at stige med hhv. 2 og 1%z p
p.a.,, sa lgnnen stiger med 3,53 pct. p.a. Dermearesvkortsigtsvariablene
forklaringsbidrag i fremskrivningsperiodens steadyate til lgnstigning minu
koefficient gange prisstigning. De andre kortsigtsable bidrager ikke i steady sta
hvor Ignstigningstakt, ledighed og dagpengeperadenstante.

Neermere bestemt er kortsigtsvariablenes forklahbiigag i fremskrivningsperioden
steady state lig med log(1.0353)-0.1151*log(1.02).63241. En kortsigtskonstant
0.03241 vil ophaeve effekten af kortsigtsvariable8d. alt uden for lgnrelationer
parentes (bulb[-1] - bulbw[-1]) summerer til nutteady state. Dermed er parente
nul, og den faktiske ledighed bulb svarer til bullidet bemaerkes, at fremskrivninge

kortsigtkonstant pa 0.03241 er ret teet pa de 0,034 er estimationsperiodens

kortsigtskonstant.

Desuden bemaerkes, at fremskrivningens kortsigtsaongogsa kaldet trendkorrektion)

pa 0.03241 svarer til forskellen mellem det estader inflationsbidrag
0.1151*dlog(pris), og det fulde inflations- og pubdivitetsbidrag,
dlog(pris)+dlog(timeproduktivitet), som ville repsentere lgnrelationen
kortsigtsdynamik, hvis relationen var en lodret Iigjskurve, 0.03241 3

0.8849*l0g(1.02)+log(1.015). Sa& den aktive brug afortsigtskonstanten
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(trendkorrektionen) svarer til at regne med endo@hllipskurve.
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b.) Lenrelation med krydsprodukter
dlog(lna) = 0.28274 * diff(dlog(Ina[-1]))

(3.90)
+ 0.09779 * dlog(pcpn**.5*pyfbx**.5) - 0.345B* diff(bulb)
(0.95) (4.12)
+0.02471 * d8587 - 0.37921 * bulb[-1] + *d0417*bulb[-1]
(6.45) (5.51) (1.812)
+ 0.25092 * btyd[-1] - 0.30019 * dO417*btyd]-- 0.05437 * 1dagper
(2.97) (2.18) (5.69)
+0.12485 * d0417 - 0.04947
(1.94) (1.27)

R Sq 0.9404 Std Err 0.0043 LM AR-T@ki(1): 2.759 p-value =.097
SMPL 1983-2017, t-veerdier i parentes under koefiiti
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