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Resumé:

Papiret dokumenterer opstillingen af en ligning for @MU-geelden baseret pa de
finansielle konti for den offentlige sektor, jf. SE Offentlige finanser 2001:16. Der
sammenlignes med FMs modellering af @MU-gaelden.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige
og kan veere a&ndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.
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1. Finansielle konti og @MU- geeld.

@MU geelden er en opggrelse af den offentlige sektors passiver dog undtaget
handelskreditter. Den Sociale pensionsfond (SP) og de sociale kasser og fonde
(ATP) indgar konsolideret, dvs. @ges SP og sociale kassers andel af stat-
sobligationerne sa reduceres @MU-geelden. Endelig opggres geelden til nominel
veerdi og ikke til markedsveerdi, jf. ogsa definitionen af @MU-geelden,

SE 2001:16 s.12.

2. En simpel ligning for udviklingen i @MU-geelden.

Mulighederne for at lave en ligning i overensstemmelse med @MU-geelden som
den er defineret i tabel 1 er begraenset af hvordan FINDANs variabler i dag er
defineret. Saledes kan man ikke bare tage udgangspunkt i staten og kommunernes
passiver da disse ikke svarer til de finansielle konti i SE 2001:16. Endvidere kan
handelskreditter, SPs andel af statsobligationer og ATPs andel af statsobligationer
ikke findes i FINDAN. Det bedste man pt. kan ggre er at modellere a&ndringen i
geelden vha af nettofordringserhvervelsen for staten og kommunerne og korrigere
for konsolidering med fondene. Det bemaerkes at nettofordringserhvervelsen egent-
lig svarer til @ndringen i nettogeelden og ikke i bruttogeelden.

Et forslag til en ligning for @MU-geelden

Diff(Wo) = -T1fsn-Tfkn-Diff(kwobz - Wobz) +Diff{(1 -kwosfp) - Wspbz) + (1)
kwo
Wo @MU geeld (SE 2001:16, oversigtstabel 4)

Wobg Statsobligationer i offentlige fonde. Bruges til beregning af
kwobz. (SE 2001:16, oversigtstabel 3)

Wspbz  Obligationer i SP. Bruges til beregning af kwosfp (SE 2001:16, over-
sigtstabel 1)

Wspbg  Statsobligationer i SP. Til beregning af kwosfp. (internt materiale 5kt)

kwo residualberegnes

kwobz andel af statsobligationer i offentlige fonde. Beregnet

kwosfp  andel af statsobligationer i SP (ny eksogen). Beregnet

Hvor de to farste led er nettofordringserhvervelsen for stat og kommuner og de to
sidste led er konsolidering (NB SP er en delTé$n) jf. ogsa tabel 1. Udover SE
2001:16 skal man bruge statsobligationerne i\®Bpbgsom kan fas fra offentlige
finanser.



3. Ligningen for udviklingen i @MU-geelden i FM

Ovenstaende minder meget om FMs nuvaerende modellering der ser sadan ud:

Diff(Wo) = kwoyY-Tfsn-Tfkn-Diff(kwobz -Wobz)
+Diff((1-kwosfp) - Wspbz) + Diff( Wgin2) +kwo

)
Wgln2= dwgin2 -Wgln~+(1-dwgin2)(Wgin2 | +Diff(Wflg-Wglf)) 3)

kwo korrektion for forfalden geeld, emissionskurstab
Wgln2 Statens indestaende i Nationalbanken, alternativ definition

Hvor farste led i (2) er en korrektion for hovedsageligt emissionskurstab pa geel-
den. Starrelsen af emissionskurstabene ma dog veere negligibelt. Det bemaerkes at
der i (2) modregnes for eendringer statens aktiver i form af indskud i national-
banken, Diff(wgin2). En dummy konstruktion kan bruges til at sgrge for at ind-
skuddet i nationalbanken kun kan bruges til afbetaling af den udenlandske stats-
geeld. Modregningen for statens indskud i nationalbanken bgr jf. definitionen af
statsgeeld og IMU-geeld jf. SE 2001:16 s. 12 kun ske for statsgeelden men ikke
for @MU-geelden. Korrektionen for statens indskud i nationalbanken kan vi altsa
godt udelade. Forslaget til en ligning for @MU-geelden er (1).

4. Offentlig nettogeeld

Den offentlige nettogeeld heenger begrebsmaessigt sammen med den offentlige
fordringserhvervelse.

Dif{Won)= Tfon (4)

Won offentlig nettogeeld (SE 2001:16, oversigtstabel 4)






