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Kalibrering af SIA

1. Kalibrering af SIA

Dette bilag dokumenterer kalibreringen af SIA.

SIA er kalibreret pa baggrund af data for ar 2016 med priser fremskrevet til 2019-niveau. Kalibrerin-
gen er primaert baseret pa datfa fra nationalregnskabet, Skattfeministeriets selskabsskaffemodel, sta-
fistikbanken, konvergensprogram 2017, vaerdipapirstatistikken, samt estimater fra akademiske artik-
ler.

Parametervaerdierne praesenteres opsummeret i tabel 1. De inifiale vaerdier for endogene variable,
der lases i kalibreringen, er praesenteret i fabel 2.

Anfallet af generationer i husholdningen saettes til 30, og pensionsalderen saettes saledes at der er
15 arbejdende generationer og 15 pensionerede generationer i modellen. Det anfages af overfersler
fra det offentlige deles ligeligt mellem generationerne.

Pa erhvervs- og ejeromradet er modellens skattesatser fastsat i overensstemmelse med selskabs-
skafttemodellen. Selskabsskattesatsen t* sattes fil 22 pct. De skattemaessige afskrivninger pa sel-
skabernes kapitalapparat §° seetftes skensmaessigt til 9 pct. Den faktiske nedslidning af kapital § er
saf fil 8 pct. Det forudsaettes sdledes, at de skattemaessige afskrivninger overstiger den ekonomiske
vaerdiforringelse med 1 pct.-point. PAL-skattesatsen tP4L saettes til 15,3 pct. Den gennemsnitlige
marginale akfieindkomstskattesats t4X7 saeftes til 39,1 pct. pd baggrund af beregninger p& lovmo-
dellen. Den fradragsberettigede andel af selskabernes rentebetaling n¢ skennes fil 95 pct., og den
effektive skaf p& udbytte til udenlandske ejere ¢t 4*t4? skgnnes til 5 pct.

De gennemsnitlige marginalsafser for beskatning af positiv kapitalindkomst t?%" og negativ kapital-
indkomst t VX! sattes pd baggrund af beregninger pé lovmodellen fil henholdsvis 39,5 pct. og 31,1
pct. Ejendomsvaerdiskattesatsen t£VS seettes fil 0,45 pct. i overensstemmelse med de nye regler i
boligskattereformen fra 2017. Skaf og afgifter pd evrigt forbrug t¢ seettes i overensstemmelse med
de ekonomiske ministeriers seedvanlige regneprincipper fil at udgere 24,5 pct. af forbrugets kabs-
vaardi, svarende til en parametervaerdi pd 32,45 pct. Skatten pé boligforbrug t 7 szettes lig momssat-
sen pa 25 pct.

De gennemsnitlige marginale skattesatser pa lenindkomst t* og overforselsindkomst t© sattes p&
baggrund af beregninger pa lovmodellen til henholdsvis 46,3 pct. og 38,7 pct. Disse satser er eksklu-
sive kirkeskat.
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Korrektionsfaktoren i lenindkomst B og overferselsindkomst BY szttes séledes, at den gennem-
snitlige skaftesafs pa henholdsvis lenindkomst tg;,; og overferselsindkomst tgns bliver 34,7 pct. og
27,5 pct. Disse tal er baseret pé beregninger pa lovmodellen. Niveauet for overferselsindkomster I°
er fastsat sdledes, at en aggregeret overferselsindkomst pa 388 mia. kr. opnas i udgangspunktet.
Denne sterrelse er fundetf i DST-OFF10.

Den offentlige lensum. L& X W, er p& baggrund af DST-ATR116 sat til 351 mia. kr. i kalibreringen. P&
baggrund af lannen som fastsaettes af selskabernes optimeringsproblemer kalibreres den offentlige
arbejdskraftanvendelse L til 1,078 mia. timer. Den offentlige nettogeeld B¢ er taget fra konvergens-
program 2017 med en veerdi pd 75,39 mia. kr. Sterrelsen af det offentlige varekeb V¢ er fastsat sdle-
des, at det offentlige budget i udgangspunktet er i balance og der dermed initialt ikke er nogen lump
sum overfersel til husholdningen. Dette medferer en vaerdi pa 212,49 mia. kr.

Selskabsskattesatsen for det udenlandske moderselskab t; og det udenlandske datterselskab t; .
fastsaettes begge fil 18 pct. Detfte betyder at Danmark i udgangspunktet er nettoafgiver af skafteplig-
tigt overskud fil udlandet. Den skattemaessige afskrivningsrate i udlandet §7 og den fradragsberetti-
gede andel af selskabernes rentebetaling i udlandet n¢ szttes lig de danske safser p& henholdsvis
9 og 95 pct. Pa baggrund af OECD-gennemsnit fastsaettes lenniveauet i det udenlandske dattersel-
skab Wy til 215,38 kr./fime.

Inflationen m szettes til 1,75 pct., det nominelle afkast for obligationer i til 4,5 pct., og det nominelle
afkast for markedshandlede aktier 5 + 7 fil 4,5 pct. Disse er sat i overensstemmelse med gangse
regneregler i de ekonomiske ministerier. Det nominelle afkast pa ikke-handlede aktier vV + 7 sattes
fil 4,5 pct. i kalibreringen, men er endogent ved modeleksperimenter. Andelen af aktieafkast som er
udbytte v skennes af vaere lig 2/7, og andelen af aktiebeholdningen i den frie opsparing som realise-
res arligt A saettes til 0,1 i overensstemmelse med selskabsskattemodellen. De indenlandske hus-
holdningers ejerandel af det handlede selskab w” og den danske multinationale koncern w™ er
begge sat til 62,1 pct.

Nogenlunde i overensstemmelse med Finansministeriefs nofat "BNP-virkning ved ACE” indebaere
de anvendte parametre, at 50 pct. af selskabsskattegrundlaget kan henferes fil normalafkast til inve-
storerne, mens de resterende 50 pct. afspejler overnormal profit. Dette forhold bruges til at indstille
outputelasticiteten iff. den eksogene produktionsfaktor (dvs. 1 — a — ) i produktionsfunkfionen.
Dermed fastsaettes elasticiteten saledes, at forholdet mellem de indenlandske selskabers samlede
overnormale profit og deres samlede skattepligtige overskud i udgangspunktet bliver 0,5. Det be-
maerkes, af dette forhold for selskaberne hver iszer vil afvige fra 0,5 idet de multinafionale selskabers
skattepligtige overskud pavirkes af deres fransfer pricing adfeerd. Kalibreringen resulterer i en vaerdi
pa 1 —a — B =0,08590. For de rent danske selskaber resulterer dette i at ca. 52 pct. af selskabs-
skattegrundlaget kan henferes til overnormal profit. For det danske moderselskab og det danskpla-
cerede datterselskab er fallet henholdsvis ca. 49 pct. og ca. 47 pct.

Den resterende faktoraflenning, henholdsvis arbejdskraft, , og kapital, 3, saettes i forholdet 2/3 og
1/3, hvilket er standard i litteraturen, se fx Pedersen (2012).

| datterselskaberne saettes y der betegner andelen af aflenning fil mellemvareoverferslen Q til 0,2.
Deftte sikrer at andringer i virksomhedernes overskudsflytning forbundet med en aendring af sel-
skabsskatten sker omtrent lineaert. Arbejdskraft- og kapitalandelene i dafterselskaberne saettes i
overensstemmelse med parameterrestrikfionen udledt i appendiks 6.2.
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Veerdien af de danske selskabers samlede kapifalapparaf seeftes i udgangspunktet fil 3.965 mia. kr.
pa baggrund af DST- NABK69, mens fordelingen af kapitalapparafet imellem selskabstyperne er ba-
seret pa mikrodata vedr. koncernstrukturer, ejerskab og sterrelse. Pa baggrund af det samlede kapi-
falapparat og fordelingen af selskabstyper, fastsattes de eksogene produk‘rionsfak’ror/T], saveerdien
af selskabernes kapitalapparat i udgangspunktet er 595, 860, 1700, 810 mia. kr. for henholdsvis mar-
kedshandlede-, ikke-markedshandlede-, moder- og datterselskaber.

De kritiske niveauer for selskabernes gaeld er sat, séledes at selskabernes gaeldskvote bliver 30 pct.
i udgangspunkfet. Gaeldskvoternes sterrelse er baseret pa mikrodata, og det antages, at alle selska-
ber har samme gaeldskvote i udgangspunktet. Dette medferer, af def kritiske geeldsniveau saeftes fil
21,31 pct. i alle de danske selskaber, og 22,44 pct. i det udenlandske dafterselskab.

Geeldskvotens felsomhed i selskaberne ejfi saeftes til 1,8084. Derved opnas en gaeldskvote semiela-
sficitet ift. selskabsskatten pa 0,28 i overensstemmelse med de Mooij (2011). Felsomheden antages
af vaere den samme i alle selskaber.

Transfer pricing-felsomhederne, s%og eﬁp fastsaettes sdledes, at det skattepligtige overskuds fel-
somhed ift. selskabsskatten svarer fil estimaterne i Huizinga og Laeven (2008). For det danske mo-
derselskab er dette estimat 1,27, svarende til en parametervaerdi for 9 pa 1,338. For det danskpla-
cerede datterselskab er estimatet 2,53, svarende til en parameterveerdi for eﬁp pa 1,115. Parameter-
vaerdierne fastlaegges ikke analytisk, men satftes ved modelkersler.

Boligforbrugets budgetandel v sattes saledes, at veerdien af boligkapital H inkl. moms bliver 2.523
mia. kr. i udgangspunktet. Detfe tal er baseret pa SKATs nuvaerende ejendomsvurderinger. Afskriv-
ningsraten for boligkapital 5% saettes fil 2,10 pct., i overensstemmelse med konvergensprogram 17
(bfinvbh).

Boliggaeldskvotens rentefalsomhed ¥ fastsaettes pd baggrund af Gruber, Jensen og Kleven (2017),
som finder faelsomheder for henholdsvis husholdningernes geeld (0,4) og ejerboligvaerdi (0,2) ift. ren-
fen pa boliggzeld efter skat. Derved skennes boliggaeldskvotens rentefelsomhed at vaere pa ca. 0,2,
svarende fil en parameterveerdi for e pé 1,4256.

Det kritiske niveau for boliggaeld d” szettes, siledes at gaeldskvoten for bolig d” bliver 65 pct. i ud-
gangspunktet. Dette giver en parametervaerdi pa 63,50 pct. Boliggeeldskvoten i modellen sattes sa-
ledes en smule lavere end den findes fil i DST-EJERFOF1 (69 pct.).

Parameteren der bestemmer arbejdsudbuddets falsomhed ¢ szttes til 10 i overensstemmelse med
regneregler i de ekonomiske ministerier. Niveauparameteren i arbejdsudbuddet x fastszettes fil
133.603.434, sdledes at timebeskaeftigelsen i den private sektor LP bliver 2,786515 mia. timer i ud-
gangspunktet. Denne sterrelse er udtrukket fra DST-ATR116.

Substitutionselasticiteterne som indgar i modelleringen af husholdningens opsparingssammensaet-
ning er saf efter eget bedste sken. Det antages at pensionsformuen er relativt ufelsom ift. afkastet,
og opsparingen i ikke-markedshandlede aktier, som delvist kan fortolkes som ejerskab af egen virk-
somhed, kun i et vist omfang er pavirket af det forventede afkast. Derfor sattes felsomhederne for
disse to akfiver, o og aan-, til henholdsvis 1,4 og 1,2. Pa den anden side antages det, at husholdnin-
gens valg mellem opsparing i markedshandlede akfier og obligationer er mere felsomt overfor afka-

stet, og felsomhederne szen og a;,,rri saettes derfor til en lidt hejere vaerdi pa 1,5.



Kalibrering af SIA

Figur 2. Kalibrering af portefaljen
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Vagtene i husholdningens opsparingsportefelje saettes sdledes, at modellen rammer en raekke fast-
satte effer-skaf realafkaststorrelser, og opsparingssterrelserne i det nederste hierarki rammes i ud-
gangspunkfet. Disse opsparingssterrelser, S2vr, S2pr, SE2T, SE2'szettes initialt til henholdsvis 570,
1.350, 720 og 1.685, baseret pa dafa fra DST-NASF, DST-NATFORM, Nationalbankens investerings-
foreningsstatistik (DNIFIM) samt egne beregninger. Dertil udregnes S,f,:; pa baggrund af det ikke-
markedshand|ede selskabs gaeldskvote og kapitalapparat, hvilket resulterer i en vaerdi pa 602 mia.
kr. Tilsammenligning er fallet for husholdningernes beholdning af unoterede aktier 640 mia. kr. i DST-

NASF.

Parameteren n kan betragtes som husholdningens intertemporale substitutionselasticitet, men da
det bevidst ikke er segt af generere en realistisk generafionsopdelt adfaerd i modellen, fastlaegges
denne parameter ikke ud fra empirisk data. | stedet kalibreres den for at sikre en realistisk finansiel
opsparingsadfaerd nar der stedes til afkastskatterne. Pa baggrund af disse overvejelser sattes para-
meteren derfor til en veerdi pa 0,6.

Husholdningens diskontferingsrate, 0, er kalibreres saledes at modellen rammer en formuesterrelse
pa 5.810,05 mia. kr. i udgangspunkfet. Dette resulterer i en parametervaerdi pa 0,01474.

Tabel 1: Kalibrerede veerdier

Parameter/Variabel Symbol Veerdi Kilde
Selskabsskatten

Selskabsskat i 0,2200 Geeldende regler
Skattemaessig afskrivning, kapital &5 0,0900 Sken
Fradragsberettiget andel af selskabs rentebetaling n¢ 0,9500 Sken
Skatter pa ejerniveau

PAL-skat L 0,1530 Lovmodellen
Aktieindkomstskat, gns. marginal AT 0,3910 Lovmodellen
Effektiv skat pa udbytte til udenlandske ejere tacual 0,0500 Sken
Reale skat af positiv kapitalindkomst, gns. marginal Rl 0,3950 Lovmodellen
Reale skat af negativ kapitalindkomst, gns. marginal kL 0,3110 Lovmodellen
Ejendomsveerdiskat tEVS 0,0045 Sats i ny aftale
Andre skattesatser

Forbrugsskat, gvrigt forbrug t¢ 0,3245 24,5% af forb. veerdi
Forbrugsskat, boligforbrug il 0,2500 Moms

Skat pa Ignindkomst (inkl. AM-bidrag), gns. marginal tY 0,4630 Lovmodellen
Skat pa lgnindkomst (inkl. AM-bidrag), gns. thns 0,3470 Lovmodellen
Skat pa overfgrselsindkomst, gns. marginal i@ 0,3870 Lovmodellen
Skat pa overfarselsindkomst, gns. o 0,2750 Lovmodellen
Offentlige udgifter

Offentlige ansatte, mia. timer g 1,078* Off. lansum=351 mia. kr.
Offentlig geeld, mia. kr. (netto) B¢ 75,39 KP 2017
Offentligt varekgb, mia. kr. Ve 212,49* DST
Parametre og eksogene for udlandet

Selskabsskat, udland ti 0,1800 Sken

Skattemaessig afskrivning, udland 8f 0,0900 =DK
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Tabel 1: Kalibrerede veerdier

Fradragsberettiget andel af selskabs rentebetaling, udland né 0,9500 =DK
Selskabsskat pa udenlandsk datter inkl. kildeskat pa udbytte til mo- thr 0,1800 Sken
der

Lgnniveau i udlandet Wg 215,38 Veegtet OECD - gns.
Eksogene afkast og ejerandele

Inflation T 0,0175 Regneregel
Nominelt afkast for obligationer i 0,0450 Regneregel
Nominelt afkast for markedshandlede aktier rS4m 0,0450 Regneregel
Andel af aktieafkast der er udbytte v 0,2857 SSM
Andel af aktiebeholdning der realiseres arligt (invers gns. ejertid) A 0,1000 SSM
Andel af T-selskabers profit ejet af husholdningen (udlandet ejer wr 0,6210 Beregnet
resten)

Andel af M- og DF-selskabers profit ejet af husholdningen (udlan- Wy 0,6210 Beregnet

det ejer resten)
Parametre og eksogene for selskaber

Nedslidning af kapital 1) 0,08

Outputelasticitet mht. arbejdskraft i M, T,N-selskaber a 0,6094 DK overnormal prof. og
Outputelasticitet mht. kapitalapparat i M,T,N-selskaber B 0,3047 skatpli. overskud = 0.5
Outputelasticitet mht. arbejdskraft i D,DF-selskaber a 0,4875 Homogent stad #
Outputelasticitet mht. kapitalapparat i D,DF-selskaber B 0,2438 sektor forskydning
Outputelasticitet mht. overfart output til datterselskab fra modersel- 4 0,2000

skab

Elasticitet for omkostninger ved "finansiel stress”, selskab af type s]-d 2,2103 De Mooij (2011)
j=T,N,M,D,DF

Elasticitet for marginalomkostninger ved forvredne transferpriser 9 1,3380 Huizinga & Laeven (2008)
Elasticitet for marginalomkostninger ved forvredne transferpriser i gl?”: 1,1150 Huizinga & Laeven (2008)
udlandet

Eksogen produktionsfaktor, handlet Ar 54,24* Kr =595
Eksogen produktionsfaktor, ikke-handlet Ay 55,98* Ky = 860
Eksogen produktionsfaktor, moderselskab Ay 59,35* Ky = 1700
Eksogen produktionsfaktor, indenlandsk datterselskab Ap 41,10* K, = 810
Eksogen produktionsfaktor, udenlandsk datterselskab Apr 32,57* Kpr = 550
Kritisk niveau for geeld, handlet @ 0,2131* dr=0,3

Kritisk niveau for geeld, ikke-handlet dy 0,2131* dy=0,3

Kritisk niveau for geeld, moderselskab dy 0,2131* dy =0,3

Kritisk niveau for geeld, indenlandsk datterselskab dp 0,2131* dp=0,3

Kritisk niveau for geeld, udenlandsk datterselskab @iy 0,2244* dyr =0,3
Parametre og eksogene for husholdningen

Boligforbrugets budgetandel v 0,0814* H(1 + t")=2.523 mia.
Afskrivning pa boligkapital st 0,0210 #KP17
Boliggeeldens rentefglsomhed gt 1,4256 * Gruber, et al. (2017)
Kritisk niveau for boliggeeldskvoten af 0,6350 * Geeldskvote pa 0.65
Arbejdsudbuddets fglsomhed £ 10 Regneregel
Diskonteringsrate [’] 0,01474* Formue 5.810 mia. kr.
Intertemporal substitutionselasticitet n 0,6000 Sken
Arbejdsudbuddets niveauparameter K 133.603.434* Priv. arb. tid + off. lansum
Parametre for portefgljevalget

Substitutionselasticitet, pensionsopsparing vs. fri opsparing af 14 Sken
Substitutionselasticitet, obligationer vs. aktier i pensionsopsparing crpFen 15 Sken
Substitutionselasticitet, ikke-markedshandlede aktier vs. gvrig fri afri 1,2 Sken
opsparing

Substitutionselasticitet, markedshandlede aktier vs. obligationer i fri ggri 1,5 Skegn
opsparing

Vaegt af pensionsopsparing i samlet opsparing When 0,4412* Portefgliesammenseetn.
Veegt af fri opsparing i samlet opsparing wfri 0,5819* -

Veegt af obligationer i pensionsopsparing bt 0,7006* -

Veegt af aktier i samlet pensionsopsparing wbet 0,2994* -

Veegt af ikke-markedshandlede aktier i fri opsparing w.{;i 0,2306* -

Veegt af gvrig opsparing i fri opsparing w;‘;; 0,7706* -

Veegt af aktier i gvrig fri opsparing Wiy 0,2642 * -

Vaegt af obligationer i gvrig fri opsparing Wt 0,7456* -

Variable for det offentlige

Niveau for korrektionsfaktor i lgnindkomst BW 0,9683* tgns = 34,8%
Niveau for korrektionsfaktor i overfarselsindkomst B° 0,3450* tohs = 30%
Niveau for overfgrselsindkomster ° 1,1922* DST

Anm.: * indikerer, at den givne veerdi er fundet ved targeting. Fodtegn j referer til selskabstype, hvor vi skelner mellem markedshandlede (T), ikke-markeds-
handlede (N), moder/multinational (M), datter (D) og udenlandsk datter (DF).
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Tabel 2: Initiale niveauer for targetvariable

Variabel Symbol Veerdi Kilde
Nominelt afkast, ikke-markedshandlede aktier N+ 0,0450

Geeldskvote, j = T,N,M,D,DF d; 0,3000 Sken
Kapitalapparat, markedshandlet (T) Ky 595 DST
Kapitalapparat, ikke-markedshandlet (N) Ky 860 DST
Kapitalapparat, moderselskab (M) Ky 1700 DST
Kapitalapparat, datterselskab (D) Kp 810 DST
Kapitalapparat, udenlandsk datterselskab (DF) Kpr 550 DST

Veerdi af ejerboligmassen ekskl. moms, mia. kr. H 2019 DST
Arbejdsudbud, mia. timer L 3,8650 DST
Geeldskvote for bolig dat 0,6500 DST
Opsparing, gvrig fri, aktier, markedshandlede sovr 570 DST + beregninger
Opsparing, avrig fri, obligationer s 1350 DST + beregninger
Opsparing, pension, aktier (markedshandlede) SPet 720 DST + beregninger
Opsparing, pension, obligationer S 1685 DST + beregninger
Veerdi af offentlige overfgrsler °xW 388 DST

Anm.: Fodtegn j referer til selskabstype, hvor vi skelner mellem markedshandlede (T), ikke-markedshandlede (N), moder/multinational (M), datter (D) og
udenlandsk datter (DF).
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