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Finanspolitisk reaktionsfunktion i ADAM

Resumé:

I forlengelse af papiret SOA23114 forspges det at lave en finanspolitisk
reaktionsfunktion baseret pa fremadskuende forventninger og leadede variable.

soa27214
Nggleord: jull3, finanspolitisk reaktionsfunktion

Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan vere cendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



Indledning

I SOA23114 blev det vist, hvordan man i Gekko kan bruge leadede variable til
at modellere fremadskuende forventninger. I forlengelse heraf og i forlengelse
af kritikken i Finansredeggrelsen 2014 af, at ADAM ikke har en finanspolitisk
reaktionsfunktion, vil naervarende papir forsgge at bygge en finanspolitisk
reaktionsfunktion ind i ADAM ved hjelp af fremadskuende forventninger og
leadede variable. Det skal dog her n@vnes, at de tekniske problemer, der blev
nevnt i SOA23114, endnu ikke er Igst, hvilket ogsd giver problemer for
nerverende papirs analyse.

En finanspolitisk reaktionsfunktion skal sgrge for, at en given finanspolitik er
holdbar ved at fa finansieret ubalancer i det offentliges gkonomi. Funktionen
laves for staten, da denne ultimativt er buffer for bade kommuner og regioner.
Man kan ogsa forsgge at lave en finanspolitisk reaktionsfunktion i
kommunedelen af modellen — det er dog mindre afggrende og vil ikke blive
forsggt her.

At have en finanspolitisk reaktionsfunktion i ADAM kan give god mening af
flere grunde. For det fgrste vil en finanspolitik, der oparbejder stadigt stigende
gald (eller formue), ikke vaere holdbar i lengden. Derfor vil det vare mest
realistisk at have noget i modellen, som sgrger for at balancerne er holdbare.
For det andet pavirkes ADAMs reaktion og tilpasningstid af, om stgd til
gkonomien finansieres.

Man kan kritisere en finanspolitisk reaktionsfunktion for, at den altid vil
finansiere stgd pa sammemade. Det burde dog kunne laves, sd man kan vealge
finansieringskilden — alternativt have forskellige reaktionsfunktioner, alt efter
hvor ubalancen kommer fra. Til at starte med vil vi dog fokusere pa at fa en
enkelt reaktionsfunktion til at fungere.

Et af problemerne med en reaktionsfunktion, der skal kunne virke for alle
mulige stgd, er, at der er forskel pa, hvor hurtigt gaeld/formue akkumuleres i de
forskellige eksperimenter. For nogle eksperimenter vil formuekvoten starte
med at bevaege sig ”1 den forkerte retning” 1 forhold til hvilken retning, den
ender med at bevage sig i. Dette bliver et problem, hvis reaktionsfunktionen
reagerer for hurtigt, sa reaktionsfunktionen f.eks. giver konjunkturmedlgb. I
andre tilfelde er det vigtigt, at f.eks. skatterne reagerer hurtigt, da der ellers vil
blive akkumuleret for meget geld til, at skatterne kan indhente forskellen.

Hvordan man bygger en finanspolitisk reaktionsfunktion

Vi vil forsgge at lave en finanspolitisk reaktionsfunktion, der skaber
finanspolitisk holdbarhed ved automatisk at have indtegter eller s@nke
udgifter i modellen.



Man kan bruge forskellige malvariable f.eks. den offentlige formuekvote,
wn_o/y, den offentlige budgetsaldo som BNP kvote, tfn_o/y, eller den primare
saldo som kvote, (#fn_o-tin_o)/y. En holdbar finanspolitik ses grafisk ved, at
forlgbet er vandret. Det nuverende grundforlgb for modellen juli 13 ses i Figur
1. Her er finanspolitikken ikke holdbar men underfinansieret.

Nar finanspolitikken ikke er holdbar, kan man ggre forskellige ting. I hvert fald
to reelle og en mere modelteknisk. Den fgrste er, at man kan mindske det
offentliges udgifter, f.eks. ved at fyre offentligt ansatte. Den naste er at have
skatter. Det er ikke ligegyldigt for geldskvotens stabilitet hvilken skat, der
haves eller hvordan. Man kan godt ende med at rykke i flere handtag for at fa
modellen til at give et holdbart og stabilt forlgb. Det tredje handtag er mere
teknisk, og det gar ud pa at rykke rundt pa overfgrsler mellem sektorer.

Figur 1 Grundforlgb
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I nerverende papir vil det primert vare skattehandtaget, der bruges til at
stabilisere de offentlige finanser. Det overfgrselstekniske handtag vil ogsa blive
brugt, men kun til at stabilisere grundforlgb eller til at fa modellen til at
simulere i tilfelde af vanskeligheder med konvergensen.

En finanspolitisk reaktionsfunktion vil kun vere relevant ved stgd (eller ved
dannelsen af nye grundforlgb, men her tages grundforlgbet for givet). I
nerverende papir forsgges forskellige malfunktioner — nogle med
formuekvoten andre med den prim@re saldos kvote, og forskellige
finansieringskilder — f.eks. indkomstskatter.



Til at starte med laves der kun eksperimenter med varekgbsstgd —dvs. fVmo
haves med 1 % permanent. Safremt der fas en stabil reaktionsfunktion
afprgves denne ogsa pa andre eksperimenter.

Det fgrste, der forsgges, er at bruge formuekvoten til reaktionsfunktionen. Der
kan her vare to forskellige mal. Normalt, nar der laves eksperimenter i
ADAM, ses der pa multiplikatorerne — i dette tilfeelde formuekvoten i forhold
til formuekvoten i grundbanken. Dermed er opgaven at @ndre skatter saledes,
at formuekvoten legger sig tilbage pa ’sin gamle sti”. Da formuekvoten ikke er
konstant i grundforlgbet (i det netop viste grundforlgb akkumuleres gald), kan
man ogsa vealge at bruge reaktionsfunktionen til at legge formuekvoten
konstant, saledes at der i eksperimentforlgbet ikke akkumuleres hverken geld
eller formue — veksten i formuekvoten er 0.

Normalt, nar stgd finansieres i ADAM, bruges indkomstskatterne som den
finansieringskilde, der skal ggre politikken holdbar, og sd indfgres der
eventuelt engangsskatter til at fa effekten til at vaere 0. Vi starter derfor med at
bruge de to indkomstskatter til at ggre politikken holdbar. Der ggres her intet
forsgg pa at sende effekten pa formuen i 0 ved @ndringer i engangsskatter eller
—subsidier.

Relationen for skatterne, der skal fgre til en holdbar geld/formue, ses nedenfor.
Skatterne tilpasser sig (i dette tilfelde) til, hvor meget ude af balance
formuekvoten er i fremtiden. Dermed vil skatterne blive sa&nket, nar formue
akkumuleres, mens de vil blive havet, nar geeld akkumuleres. For at finde frem
til den mest optimale relation rykkes bade pa koefficienten, x, og pa antallet af
leads.

skattetype = skattetype_, - (1 —Xx- l(A (Mj +..+A (MJD
n y+1 y+n

Det viser sig, at modellen, GEKKO og lgsningsalgoritmen ikke er glade for, at
grundforlgbet for formuekvoten ikke er holdbart, nar man vil lave denne type
forsgg. I grundforlgbet, som ses pa Figur 1, formindskes formuen gennem
stgrstedelen af arene, indtil der til sidst akkumuleres geld. Der er forsggt
mange ting for at fa simulationen til at kgre, men ultimativt var vi ngdt til at
@ndre i grundforlgbet, sa formuekvoten blev (n@sten) konstant over tid. Det
viste sig ikke at vaere helt let, hvorfor forlgbet ikke er blevet helt fladt. Det blev
dog fladt nok til, at det kunne lade sig ggre at kgre med funktionen. Det ses i
Figur 2.

Der blev forsggt med forskellige antal leads, forskellige x’er og med de to
forskellige mal for formuekvoten. Det blev ikke holdbart og stabilt.
Det forsggtes derfor at bruge den primare saldokvote i stedet.

Ogsa saldokvoten havde sveart ved at blive stabil — den blev dog sa godt som
flad, nar man tager hgjde for aksen. Dette ses i Figur 3.



Figur 2 Formuekvoten i ""holdbart' grundforlgb
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Figur 3 Den primaere saldokvote ved varekgbsstgd
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Samme reaktionsfunktion bruges derfor pa et arbejdsudbudsstgd, hvor
arbejdsstyrken haves med 10.000 personer. Resultatet ses i Figur 4. Det gelder
for begge stgd, at tilpasningen i kvoten ikke er sa kgn. Ser man pa f.eks.
besk®ftigelsestilpasningen 1 stedet (Figur 5 og Figur 6), er denne meget



panere, om end den er mere ustabil end den normale model — selv nar denne er
finansieret. Konklusionen fra SOA23114 holder dermed stadig — fremadrettede
forventninger giver hurtigere tilpasningstid, men en mere ustabil tilpasning.

Figur 4 Den primzere saldokvote ved arbejdsudbudsstgd
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Figur 5 Beskaftigelse ved et varekgbsstgd
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Figur 6 Beskeftigelse ved arbejdsudbudsstgd

AEndring i forhold til baseline, pct.
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Der kigges nu pa et renteeksperiment i forhold til reaktionsfunktionen.
Rentestgdet er en smule vanskeligt, da vi i grundforlgbet kgrer med, at den
vakstkorrigerede rente er 0. Det holder den op med at vaere, nar man @ndrer pa
renten (da veksten ikke @ndres), og det giver alle mulige sjove effekter 1
modellen, som ikke sadan er til fals til at finde en stabil ligevaegt efterfglgende.
Problemerne kan skyldes, at der er noget dgdveegt, som akkumuleres, nar
renten stiger. Det forsgges derfor at bruge en eksogen skat til at rette pa
problemet. Der laves en reaktionsfunktion, hvor det er dgdsboskatten, der
tilpasser sig for at fa formuekvoten i ligeveegt. Desvarre er dette meget lang tid
om at tilpasse sig. Det er primart, fordi den private formue og forbruget ikke
kommer pa plads over vores 100-arige tidshorisont. Skubber man et til j-led for
at fa mere gang i forbruget, kan man se, at der nu findes en ligeveegt, men da
systemet er meget ustabilt, svinges der stadig omkring langsigtslgsningen efter
100 ar.

Renteeksperimentet pavirkes altsa meget af grundforlgbet, og det bliver vigtigt,
at formuerne er stabile, samt at forbruget reagerer forholdsvis kraftigt pa
formuerne. Det opgives derfor at lave en reaktionsfunktion, fgr at det er
undersggt til bunds, hvordan grundforlgb pavirker renteeksperimenter, og for
der er lavet en ny forbrugsfunktion i forhold til den finansielle delmodel.



Langsigtsligevaegte

Vi har ogsa lavet en reaktionsfunktion, hvor der tilpasses en ligevaegtsskat i
forhold til det specifikke eksperiment, der foretages. Det ggres ved, at der
dannes skattesatser, som ggr det givne forlgb holdbart ved et engangsstgd til
skatterne. Disse ligevaegtsskattesatser bliver der sa fejlkorrigeret mod. Det
giver fglgende relation

skattetype = skattetype_, + x - ( skattetype * —skattetype_, )

Dette vil gerne kgre formuekvoten pa plads for varekgbsstgd og udbudsstgd. 1
det forste stgd skal skatten derfor haeves, mens 1 det andet skal skatten senkes.
Nedenfor ses forskellige grafer for varekgbsstgdet hhv. udbudsstgdet. Disse er
lavet med koefficient x=0,05.

Figur 7 beskaftigelse varekgbsstgd
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Man kan se at med en finanspolitisk reaktionsfunktion af denne slags fas en
hurtigere crowding out af stgdet. Det ser ogsa ud til, at langsigtsligevaegten nas
hurtigere end uden finansiering (Figur 7).

Det interessante her er, at modellen bibeholder mange af dens egenskaber, men
blot konvergerer hurtigere. Der er dog ogsa forskelle specielt bemerkes, at den
offentlige formuekvote stabiliseres pa et lavere niveau, nar skatterne andres
gradvist, end nar skatterne @ndres i et hug, jf. Figur 8, hvor kvoten ender pa et



lavere  niveau med  finanspolitisk  reaktionsfukntion end med
(straks)finansiering.

Sammenfattende  fungerer den  offentlige formuekvote som en
hysteresisvariabel i standard ADAM, hvor den offentlige formue blot afspejler
forlgbets budgetsaldo herunder midlertidige og konjunkturbestemte
saldoudsving, uden at blive fejlkorrigeret mod en ligevagt. Hvis man indfgrer
en finanspolitisk reaktionsfunktion, der reagerer, hvis den offentlige
formuekvote bevaeger sig, bliver @ndringen i1 den offentlige formuekvote
fejlkorrigeret mod nul, men kvotens niveau er stadig en hysteresisvariabel, der
afspejler forlgbets budgetsaldo herunder midlertidige og konjunkturbestemte
saldoudsving. Konjunkturen og den offentlige budgetsaldo reagerer pa én
made, hvis varekgbet straksfinansieres med en éngangsandring i skatten, og pa
en anden made, hvis varekgbet finansieres med en gradvis skatteeendring.

Hvis den finanspolitiske reaktionsfunktion formuleres, sa den ikke bare
fejlkorrigerer &ndringen i den offentlige formuekvote mod nul, men korrigerer
formuekvoten mod et bestemt mal, optreder den offentlige formuekvote ikke
mere som hysteresisvariabel. Bemark, at det ikke er en fejl, hvis den offentlige
formuekvote far lov at vere en hysteresisvariabel i en standardversion af
ADAM. Modelbrugerne er ikke tvunget til at acceptere en mere eller mindre
tilfeldig offentlig formue- eller geldskvote: De kan altid indlegge deres egne
mal for de offentlige finanser.

Pointen om, at den offentlige formuekvote er en hysteresisvariabel kan
illustreres med to sma ligninger.

B=b-Y+r-F, (1)
F=F,+B )

Hvor B er budgetsaldoen, b er primer saldo som andel af BNP, Y er BNP, F er
formuen og r er renten. Ligning (1) beskriver budgetsaldoen som summen af
primer saldo og renteindkomst, mens (2) er formuens bevegelsesligning. Vi
kan dividere med Y, sa far vi kvoterne frem:

B/Y=b+r-F_,/Y (1%
F/Y=F_/Y+B/Y (2%

Vi bruger(1%*) til at erstatte B/Y i (2*) og far formuekvoten som en funktion af
bogr.

F/Y=F_ /Y +b+r-F,/Y=b+(1+71)-F_,/Y =
b+[(1+7)/(A+g)]-F_1/Y_4

Hvor g er vaksten i BNP. I standard ADAM antages normalt, at g = r. Sa er
den vakstkorrigerede rente nul, og den firkantede parentes er 1 i ovenstaende
ligning for formuekvoten. Vi vil antage, at den primere saldokvote b ikke er en
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hysteresisvariabel. Saldokvoten b pavirkes af konjunkturudsving, men vender
tilbage til et niveau, der afspejler den valgte finanspolitik, og grundleggende
strukturer.

Med antagelsen ser vi fx veaek fra mulige effekter pa skattetrykket af
sektorforskydning mellem husholdninger og selskaber, men pointen er, at hvis
formuekvoten kan beskrives ved

F/Y:F_l/Y_l‘l'b

er formuekvoten en hysteresisvariabel, der gemmer og afspejler forlgbet i b
inklusive midlertidige udsving i b. Den samlede budgetsaldokvote B/Y er en
ogsa hysteresisvariabel, for budgetsaldoen omfatter renteindkomsten, der ma
vaere en hysteresisvariabel, nar formuekvoten er det. Narmere bestemt
fremkommer  renteindkomstkvoten som en  konstant gange en
hystereisivariabel.

B/Y=b+71-F,/Y=b+[r/(1+g)] F./Y,

Figur 8 Formuekvote varekgbsstgd
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Ser man pa udbudsstgdet sker det samme “bare omvendt”, da skatterne her skal
senkes i stedet for ha&ves. Men modellen ser egenskabsmassigt ud som den
plejer — den er bare lidt hurtigere, og formuekvoten er lidt hgjere, da
skattesenkningen indfgres langsommere. Bemark at man i begge stgd kan
ende pa samme formuekvote som ved et finansieret stgd pa den almindelige
model med et supplerende midlertidigt skattestgd.



Figur 9 Beskeftigelse udbudsstgd
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Figur 10 Formuekvote udbudsstgd
AEndring i forhold til baseline, pct.
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Fglsomhedsanalyse

Der foretages nu en fglsomhedsanalyse, hvor koefficienten x @ndres.

Man kan se af Figur 11, at jo lavere man satter koefficienten, des mere ligner
modellen den ufinansierede. Jo hgjere man satter koefficienten, des mere
ligner modellen den almindelige model med samtidig finansiering. Det samme
gelder for udbudsstgdet. Man kan dermed selv velge hvor hurtig kontra hvor
stabil, modellen skal vere ved at @ndre pa koefficienten til finansieringen af
stgd.

Figur 11 Beskaeftigelse varekgbsstgd
AEndring i forhold til baseline, pct.
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Andre s&ndringer

Vi har forsggt at @ndre Ignnens pavirkning pa stgdet ved at andre
Ignrelationen, jf. tilpasningsrapportens regneseksempel med “hurtig” 1gn. Med
@ndringen tilpasser lgnnen sig i hgjere grad til den langsigtede Ign og i mindre
grad til nuvaerende ubalancer pa arbejdsmarkedet. Man kunne formode, at dette
kunne ggre det nemmere at komme i ligevagt.

Det viser sig dog ikke at vare tilfeldet. Den finanspolitiske reaktion gger, som
vi har set, konjunktursvingene langt ind 1 forlgbet, og med den reducerede
vaegt til arbejdslgsheden, ggr Ignrelationen abenbart for lidt til at fejlkorrigere
effektivt mod ligevaegt
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Konklusion

Det er forsggt at lave en finanspolitisk reaktionsfunktion ved hjelp af
fremadrettede forventninger og leadede variable. Dette kan til dels lykkes, da
der godt kan laves en funktion, som er nogenlunde stabil for varekgbs- og
udbudsstgd, men den virker ikke for renteeksperimentet. Samlet set er vi blevet
klogere pa, hvad der virker og ikke virker, og hvorfor.



