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Lille &ndring 1 selskabssektoren

Resumé:
Det foreslas at bestemme den ikke-finansielle selskabssektor mere eksplicit.

Nermere bestemt skal sektorens nettotransfereringsindkomst Trn_cr bestemmes
for at stabilisere forlpbet i udbytteraten iuwsd.
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Nggleord: Selskabssektor, udbytterate, langt sigt

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.



Lille sendring til ADAM

Andringen indfgrer 4 eksplicitte variable for de ikke-finansielle selskaber (cr). Det drejer sig
om deres netto-overfgrselsindtegter, Trn_cr, nettokapitalindtegter, Tkn_cr, investeringer,
I_cr, og nettoanskaffelse af ikke-finansielle ikke-producerede aktiver, Izn_cr. De tre
sidstneevnte variable er defineret residualt, hvor det udnyttes, at sektorernes
nettotransfereringer summerer til nul og deres investeringer til de samlede investeringer I.
Tkn_cr = —(Tkn_cf+Tk_o_h-sk_h_o+Tknr_h+Tk_z_o-Tk_o_z+Tkn_e)

I cr = I-(I_cf+If_h+I1 h+Ikn_h+Ifol+Ilol+Ikn_o+Ikn_e)

Izn_cr = —(Izn_cf+Izn_h+Izn_o+Izn_e)

Introduktionen af de netop opskrevne cr-variable er kun en formel @®ndring, da de som sagt
kan udledes residualt af ADAMs sammenhange. Derimod er det en reel model@ndring, at
Trn_cr er indfgrt som eksogen variabel med en arlig veekstrate pa 3,53 pct., og samtidig er
den nuverende skematiske adferdsligning for husholdningernes netto-transfereringsindtaegt
Trn_h erstatte af en definitionsligning, der afspejler, at alle ADAMs nettotransfereringer
summerer til nul:

Trn_h = —(Trn_cr+Trn_cf+Tr_hc_o-Tr_o_h+Tr_e_o-Tr_o_e+Trn_e)

Den definitionsmassige bestemmelse af Trn_h sikrer konsistensen. Sa de ikke-finansielle
selskabers nettoindtegt ved overfgrsler Trn_cr opfylder ligningen:

Trn_cr = —(Trn_cf+ Trn_h+Tr_hc_o-Tr_o_h+Tr_e_o-Tr_o_e+Trn_e)

Andringen pavirker ikke de historiske variable og heller ikke summen af
modelberegningsperiodens Trn_h og Trn_cf, men bade Trn_cr og Trn_h bliver i det
foreliggende grundforlgb konstant ift. BNP, jf. nedenstdende figur. De ikke-finansielle
selskabers transferering pavirker selskabernes modelberegnede udbytte, og handteringen af
Trn_cr er @ndret for at stabilisere forlgbet i udbytteraten.

Figur: Transfereringer i grundforlgb, 2017-2118, pct. af BNP
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® Husholdningernes transferering Trn_h/Y Hidtidig fremsk.
——®— Husholdningernes transferering Trn_h/Y Ny fremsk.
Ikke-finansielle selskabers transferering Trn_cr/Y Hidtidig fremsk.

> Ikke-finansielle selskabers transferering Trn_cr/Y Ny fremsk.

! Definitionsligningen erstatter den nuvaerende skematiske adfaerdsligning:
FRML_GJDD Dif(Trn_h)=Dif(Tr_o_h - Tr_hc_o +.5*(Tr_e_hc-Tr_hc_e)).



De ikke finansielle selskabers nettofordringserhvervelse Tfn_cr er i ADAM bestemt som
minus summen af de fire andre sektorers nettofordringserhvervelse, dvs.
som -(Tfn_cf+Tfn_h+Tfn_o+Tfn_e).

Med de nye variable kan Tfn_cr ogsa bestemmes som (Yr_cr+Tin_cr-
Syc_cr+Trn_cr+Tkn_cr-I_cr-Izn_cr). Dvs. med samme slags ligning, som galder for de
andre indenlandske sektorer.

Det foreslas at indfgre en tjktfn_cr-variabel, som skal vare nul, ellers er summen af ADAMs
fem nettofordringserhvervelser, Tfn_cr+Tfn_cf+Tfn_h+Tfn_o+Tfn_e, ikke nul.

tiktfn_cr = (Yr_cr+Tin_cr-Syc_cr+Trn_cr+Tkn_cr-I_cr-Izn_cr) + (Tfn_cf+Tfn_h+Tfn_o+Tfn_e)

Sammenfattende passer alle fire nye variable (Tkn_cr, I_cr, Izn_cr og Trn_cr) med en
residual opggrelse ud fra de gvrige sektorers variable 1 tilsvarende kategori. Jf. vores tre
definitionsligninger:

Tkn_cr = —(Tkn_cf+Tk_o_h-sk_h_o+Tknr_h+Tk_z_o-Tk_o_z+Tkn_e)

I cr = I-(I_cf+If h+Il1_h+Ikn_h+Ifol+Ilol+Ikn_o+Ikn_e)

Izn_cr = —(Izn_cf+Izn_h+Izn_o+Izn_e)

Samt jf. en analog ligning for den i ADAM eksogene transfereringsindtegt i de ikke-
finansielle selskaber:

Trn_cr = —(Trn_cf+ Trn_h+Tr_hc_o-Tr_o_h+Tr_e_o-Tr_o_e+Trn_e)

Den analoge ligning er identisk med ADAM’s definitionsligning for husholdningernes
transfereringsindteegt Trn_h normeret pa Trn_cr.



