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Effekten pa IS-balancen og formuen af et forbrugseksperiment pa ADAM

Resumé:

I denne note beskrives et eksperiment, hvor det langsigtede
private forbrug heeves. Herefter underspges effekten af
eksperimentet pa den forbrugsbestemmende formue og IS-
balancen.  Det  pavises, at faldet i det private
opsparingsoverskud ift. BNP afspejler faldet i formuen ift. BNP.

Nggleord: Modelegenskaber

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.



1. Eksperimentet

Eksperimentet bestar i permanent at gge modellens langsigtede private forbrug, Cpuxhw, med
1 pct. Effekten af det ggede forbrug er en permanent lavere privat 1S-balance, jf. figur 1,
hvoraf det fremgar, at IS-balancen pa lang sigt er faldet med godt 0,3 pct af BNP.

Figur 1. IS-balancen, forskel ift. grundforlgbet
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Ser vi naermere pa, hvordan stgdet til det private forbrug pavirker formuen, bliver det tydeligt,
hvordan effekten pa IS-balancen kan relateres til formueeffekten. Figur 2 viser forskellen
mellem grundforlgbet og forlgbet med gget privat forbrug for tre stgrrelser: 1) stigningstakten
1 formuen, wepl, 2) @ndringen i formuen ift. BNP og 3) IS-balancen ift. BNP.

Figur 2. IS-balancen, @ndring i wep! ift. y stigningstakt for wep !, forskel ift. grundforlgbet
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Det ses af figuren, at @ndringen i [S-balancen og @ndringen i formueandringen ift. BNP er
sammenfaldende pa lang sigt, dvs. pa lang sigt svarer effekten pa @ndringen i formuen til
effekten pa IS-balancen. Samtidig ses det, at stigningstakten i formuen er uendret pa lang
sigt.

Den uendrede stigningstakt i formuen afspejler, at formuen pa lang sigt finder en ny steady
state, hvor den vokser parallelt med grundforlgbet pa et niveau, der er omkring 3,4 pct. lavere.
Formuen er faldet 3,7 pct. i forhold til BNP, der pa lang sigt gges med 0,3 pct. Pa lang sigt
falder formueandringen proportionalt med formuen (omkring 3,4 pct.). Det vil sige, at
formueandringen over BNP, AWcpl/Y , pa lang sigt falder med 3,7 pct. ligesom formuen

over BNP, Wepl/Y .

I grundforlgbet har AWepl/Y niveauet 7,9 pct. Tager man 3,7 pct. af dette fas 0,3 pct.

Dermed er det forklaret, hvorfor formueandringen over BNP falder med 0,3 pct. Nar den
private IS-balance ogsa falder 0,3 pct., afspejler det, at det kun er den finansielle del af
formueandringen, som falder ift. BNP. For at illustrere dette, deler vi den samlede formue op
i tre dele: K som reprasenterer realkapital, F for finansiel formue og PK for skattekorrektion
af pensionsformuen, sa vi far fglgende formueligning:

Wepl=K + F - PK

Hvor K =Whe+ Knbhl + Kncb
F=Wn_h+Wn_cr+Wn_cf
PK =Wp —((Wphpk +Wpspk) - (1—tsdp)
+ (Wp —Wphpk —Wpspk) - (1—tss0 —tssp0 —tss1 —tsspl)) - kwps

Tabel 1 viser den samlede formueandring ift. BNP samt @ndringen i underkomponenterne alt
sammen som @ndringerne fra grundforlgbet. I tabellen ses det saledes, at hele effekten pa
formueandringen kan tilskrives den finansielle formues @ndring ift. BNP, mens realkapital
og pensionskorrektionen pa lang sigt er proportionale med BNP. Pensionskorrektionens
proportionalitet med BNP afspejler, at &ndringen i pensionsformuen pa lang sigt er
proportional med BNP.

Tabel 1. Dekomponering af effekt pa formueandring ift. BNP

AK grund
Realkapital —_— 0
Y ngnd
AF AFgrund
Finansiel formue e — -0,003
Y Ygrund
Skattekorrektion af APK _ APK grund 0
pensionsformue Y Y y
grun
AWC 1 AWCP 1 run
Lalt P _ grund 10,003

Y Y

grund




Bemark at betingelsen for, at IS-balancen kan pavirkes pa lang sigt, er, at der er tale om et
vakstforlgb, hvor formue, indkomst og forbrug vokser med ca. 3,5 pct. pr. ar. I et stationaert
forlgb, hvor ingen stgrrelser vokser i ligevagt, heller ikke formuen, er IS-balancen altid nul 1
ligevaegt, og sa kan IS-balancen naturligvis ikke @ndres pa lang sigt.



