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Oversigt

* Modeloversigt og tilgang

« Stad til model
 Gennemgang af stgd-effekter
* Undervejs gennemgas modellens opbygning
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Modeloversigt og tilgang

« Model til FM: Detaljerede offentlige finanser og andre
institutionelle detaljer

« DSGE er ikke mulig
* Vi ofrer eksplicit modellering af usikkerhed (DDGE model)

» Usikkerhed behandles pa andre mader:
risikopraemier, formue i nyttefunktion mm.

* Fremadskuende agenter der optimerer under begraensninger
» Fa afvigelser fra mikrofunderinger (incitamenter)
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« ~17.000 ligninger pr.
simuleret periode
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lkke en model af alting

* Farst og fremmest strukturmodel (som DREAM)

* Men ogsa plausible kortsigtsegenskaber
* Fokus pa kort og mellemlang sigt i dag

» Detaljerede eksogene inputs

» Baseret pa mikrogkonomiske modeller og administrativ data
eller satellit makromodeller, fx GrgnREFORM

* Fremskrivninger af demografi, sociogkonomiske grupper,
indkomstoverfarselsmodtagere, og strukturel beskaeftigelse

« Effekten pa den strukturelle beskeaeftigelse af specifikke politiske
indgreb
* Pensionsbidrag og udbetalingsrater fra DREAMs pensionsmodel
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Stod @

« /Endringer i FMs forventninger til udenlandske drivers i ‘22 og ‘23 dereS:m[)e;rpzao%Rtn -
1. Oliepris® maj 2022
2. Rente*
3. Eksportmarked® ** |_gst baseret pa
4. Udenlandsk inflation** EU-Kommissionens

fremskrivning
* Men i en normal konjunktursituation

 KUN udenlandsk inflationspres
 |kke konjunkturprognose

« Stgd udfases derefter 30% om aret
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Udenlandske priser

* Oliepriser stiger
Pct.-eendringer relativt til grundforlgb 41% mere end

forventet
» Udenlandske priser

stiger 3,7% mere
end i grundforlgbet

I I I
2025 2030 2035

mms Oliepris (pOlie) Udenlandske priser (puUdl)
== Pris pa import af energi (pM[ene])
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Renteaendring

* Rente stiger 1,2

Forskel fra grundfolgb procentpoint mere

end forventet (0,6 i
stgdaret)
0.01—
0.005 —
0
I I I
2025 2030 2035
Ar

=== Gennemsnitlig obligationsrente (rRente[obl])
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Udenlandsk efterspgrgsel @

* Naesten ingen
a&endring i forventet
udenlandsk
importaktivitet

Pct.-aendringer relativt til grundforlab
0

-0.2

_0.4 —

I I I
2025 2030 2035
Ar

ms Elcsportmarkedsindeks (gXMarked)
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Import og eksport

Estimation af langsigtede eksportelasticiteter (5)

Estimation af langsigtede importelasticiteter (3,5)

Gradvis tilpasning til e2endringer i priser

Energi, udvinding og sgtransport seerbehandles
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Eksportgrupper efter
veerdi:

1.
2.

Varer (andre)

Tjenesteydelser
(andre)

3. Transport

Turisme

5. Enerqi
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Lon og priser

10

Pct.-andringer relativt til grundforlgb
10

2025 2030

e |mportpris (pM)
me= Dansk output pris (pY)
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2035

Eksportpris (pX)
Lon (VW)

» Treeghed i lgn gor at
reallen udhules

 Forringet kgbekraft,
men forbedret
konkurrenceevne
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Forsyningsbalance

11

Pct.-eendring ift. BNP i baseline

0.5
0 — ———
_ﬂ
e ———
-0.5 —
I I I
2025 2030 2035
Ar
=== Bruttonationalprodukt (QBNP) === Investeringer (ql)
mes Privat forbrug (qC) me Eksport (gX)
Offentligt forbrug (9G) Import (gM)
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« Stigning i BNP
drevet af fald i
import

» Udhuling af reallgn
rammer privat
forbrug
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Husholdninger @

» Opsparinger er
akkumuleret fra O ar

 To typer af husholdninger:
1. Fremadskuende .
. _ » Arbejdsmarkeds-
2. Kreditbegreensede (Campbell & Mankiw, 1989) deltagelse er

_ modelleret fra 15 ar
« Overlappende generationer struktur
* Forbrugsvalg fra 18

2 repreesentative husholdninger pr. kohorte op til 100 ar ar

 Aldersprofiler af indkomst, aktiver, geeld, og imputeret forbrug
kalibreret til at passe til gennemsnittet af det administrative data
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Aldersfordelt forbrug i sted-ar @

1.000 kr
300  Realt forbrug falder
seerligt for

250 — pensionister

200 —

150

100 —

| | | |
20 40 60 80

Alder

mems Privat forbrug i grundforlgb (QC_NR) === Efter stod
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Aldersfordelt indkomst, forbrug
og formue - &ndring i stad-ar

Pct.-aendring ift. grundforlgb

2_f,,.../"

_3 p—
| | | |
20 40 60 80
Alder
s | gbende real indkomst efter skat (vHhind/pC) Real formue (vHhFormue/pQ)

=== Privat forbrug (gC_NR)
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* Real lan og anden

indkomst udhules

* Reale formuer

udhules

* Forbrug falder

mindre end
indkomst

* Husholdninger

nedsparer
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Arbejdsmarked

» Reelle friktioner i jobs@agning og matching giver strukturel
arbejdslgshed

» Eksplicit Ian-forhandling mellem arbejdsmarkedets parter

* Traeghed i Igndannelse
* |kke alle kontrakter genforhandles hver periode

« Rammerne understatter at treegheden kan sammenkobles med
jobskiftefrekvens som vist af Borgensgaard og Faccini (2022)

* Fx at Ign kun genforhandles ved jobskifte
* On-the-job search kan ogsa let indfgres eksplicit
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Arbejdsmarked

Zndring ift. grundforlgb i 1,000 personer

20 —
10 —
0
I I I
2025 2030 2035
Ar
ms Beskaeftigede (nL) Netto arbejdsstyrke (nArbsty)
mems Strukturelt beskzeftigede (snL) === Nettoledige (nNettoled)
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Beskaeftigelsesvirking i stedar @
fordelt pa alder

Forskel fra grundfoleb

200 —
100 —
0
I | | I
20 40 60 80
Alder

ms Beskaeftigede (NLHD)
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Staorre konjukturvirkning for yngste @
og xldste pa arbejdsmarkedet

* Modeleret ved
hgjere
separationsrate for
unge og gamle

Pct.—Oa%ndringer relativt til grundforlgb

0.6 —
0.5 —
0.4 —
0.3
I | | I
20 40 60 80
Alder

ms Beskaeftigede (NLHD)
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Output fordelt pa brancher

19

Pct.-eendring ift. BNP i baseline

0.5
0
I I [
2025 2030 2035
Ar
me= Private tjenester ekskl. sgtransport Bolig
mems Fremstilling ekskl. energi — Energi
Byggeri og anlag | Jdvinding

me | andbrug og fiskeri = Offentlig
= Sgtransport
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* 9 brancher |

MAKRO

* Tjenester (ekskl.

sgtransport) klart
starst, efterfulgt af
fremstilling og
offentlig sektor

Stigende eksport
treekker seerligt pa
fremstilling, mens
importsubstitution i
privat forbrug mest
treekker pa tjenester

@get markup i
udvinding og
s@transport
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Virksomhedens investeringer

* Detaljeret, fremadskuende udtryk for user-cost
(Rentesatser, skatter, afskrivning, nuvaerende og fremtidige
investeringspriser)

« Kvadratiske tilpasningsomkostninger pa investeringer
« Graduvis tilpasning af kapital

« Omkostningsfuld ekstern finansiering reducerer midlertidigt
diskonteringsrente for virksomheden hvis profitten stiger
 Investeringer er mere procyklisk
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Investeringer

Pct.—a%n_dringer relativt til grundforlab

I I I
2025 2030 . 2035
Ar
we Erhvervsinvesteringer i maskiner (ql_s[iM,spTot])
=== Erhvervsinvesteringer i bygninger (ql_s[iB,spTot])
Boliginvesteringer (ql_s[iB,spTot])
=== Offentlige investeringer (ql_s[iTot,off])
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Boligmarked

» Lejeboliger er eksogene
» Ejerboliger
» Detaljeret fremadskuende user-cost-udtryk
» Boliger er sammensat af kapital ("mursten”) og land
» Eksogen beholdning af land
 Land bliver frigivet til nybyggeri nar kapital afskrives
= Meget treegt udbud
* Hgj grad af vanedannelse gar efterspargslen traeg
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Boligmarked

Pct.-andringer relativt til grundforlgb : Rentestlgnlng )
10 reducerer boligpriser

* Men inflation
5 — dominerer og
boligpriser stiger

* Boliginvesteringer
falder mere end
privat forbrug for at

5 | | | reducere

boligmasse omtrent

2025 2030 . 2035 tilsvarende pa sigt

* Land ggar at bolig-

prisen stiger mindre
=== Boliginvesteringer (qlBolig) === Privat forbrug (qC) end andre priser

s Boligpris (pBolig) wes Forbrugerpris (pQ)

Ejerboliger (gBolig)
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Offentlige finanser

Pct.-aendring ift. BNP i baseline

4 —
2 — L—
0 —
I I I I
2025 2030 2035
Ar
mem Offentlig primaeer saldo (vPrimSaldo)
me= Primaere offentlige indtaegter (vOffPrimind)
Primaere offentlige udgifter (vOffPrimUd)
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» Skatteindteegter
stiger med lgn og
priser

* Mange udgifter
folger med to ars lag
pga. satsregulering

* Lille saldoforbedring
pa sigt

* Detaljeret
dekomponering af

holdbarhedsvirkning
mulig
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Tak
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