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Figur 2. Kalibrering af porteføljen 
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Tabel 1: Kalibrerede værdier 
 

 Parameter/Variabel Symbol Værdi Kilde 

Selskabsskatten    
Selskabsskat 𝑡𝑠 0,2200 Gældende regler 
Skattemæssig afskrivning, kapital 𝛿𝑠 0,0900 Skøn 

Fradragsberettiget andel af selskabs rentebetaling 𝜂𝑑 0,9500 Skøn 

Skatter på ejerniveau    
PAL-skat 𝑡𝑃𝐴𝐿 0,1530 Lovmodellen 

Aktieindkomstskat, gns. marginal 𝑡𝐴𝐾𝑇 0,3910 Lovmodellen 

Effektiv skat på udbytte til udenlandske ejere 𝑡𝐴𝐾𝑇,𝑢𝑑𝑙 0,0500 Skøn 

Reale skat af positiv kapitalindkomst, gns. marginal 𝑡𝑃𝐾𝐼 0,3950 Lovmodellen 

Reale skat af negativ kapitalindkomst, gns. marginal 𝑡𝑁𝐾𝐼 0,3110 Lovmodellen 

Ejendomsværdiskat 𝑡𝐸𝑉𝑆 0,0045 Sats i ny aftale 

Andre skattesatser    
Forbrugsskat, øvrigt forbrug 𝑡𝑐 0,3245 24,5% af forb. værdi 
Forbrugsskat, boligforbrug 𝑡𝐻 0,2500 Moms 

Skat på lønindkomst (inkl. AM-bidrag), gns. marginal 𝑡𝑤 0,4630 Lovmodellen 

Skat på lønindkomst (inkl. AM-bidrag), gns. 𝑡𝑔𝑛𝑠
𝑤  0,3470 Lovmodellen 

Skat på overførselsindkomst, gns. marginal 𝑡𝑂 0,3870 Lovmodellen 

Skat på overførselsindkomst, gns. 𝑡𝑔𝑛𝑠
𝑂  0,2750 Lovmodellen 

Offentlige udgifter    
Offentlige ansatte, mia. timer 𝐿𝐺 1,078* Off. lønsum=351 mia. kr.  

Offentlig gæld, mia. kr. (netto) 𝐵𝐺 75,39 KP 2017 

Offentligt varekøb, mia. kr. 𝑉𝐺 212,49* DST 

Parametre og eksogene for udlandet    
Selskabsskat, udland 𝑡𝐹

𝑠  0,1800 Skøn 

Skattemæssig afskrivning, udland 𝛿𝐹
𝑠 0,0900 = DK 
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Tabel 1: Kalibrerede værdier 

Fradragsberettiget andel af selskabs rentebetaling, udland 𝜂𝐹
𝑑 0,9500 = DK 

Selskabsskat på udenlandsk datter inkl. kildeskat på udbytte til mo-
der 

𝑡𝐷𝐹
𝑠  0,1800 Skøn 

Lønniveau i udlandet 𝑊𝐹 215,38 Vægtet OECD - gns. 

Eksogene afkast og ejerandele    
Inflation 𝜋 0,0175 Regneregel 

Nominelt afkast for obligationer 𝑖𝑑 0,0450 Regneregel 

Nominelt afkast for markedshandlede aktier 𝑟𝑠 + 𝜋 0,0450 Regneregel 

Andel af aktieafkast der er udbytte 𝑣 0,2857 SSM 
Andel af aktiebeholdning der realiseres årligt (invers gns. ejertid) 𝜆 0,1000 SSM 

Andel af T-selskabers profit ejet af husholdningen (udlandet ejer 
resten) 

𝜔𝑇 0,6210 Beregnet 

Andel af M- og DF-selskabers profit ejet af husholdningen (udlan-
det ejer resten) 

𝜔𝑀 0,6210 Beregnet 

Parametre og eksogene for selskaber    
Nedslidning af kapital 𝛿 0,08  

Outputelasticitet mht. arbejdskraft i M,T,N-selskaber 𝛼 0,6094 DK overnormal prof. og  
Outputelasticitet mht. kapitalapparat i M,T,N-selskaber 𝛽 0,3047 skatpli. overskud = 0.5  

Outputelasticitet mht. arbejdskraft i D,DF-selskaber 𝛼̂ 0,4875 Homogent stød ≠ 

Outputelasticitet mht. kapitalapparat i D,DF-selskaber 𝛽̂ 0,2438 sektor forskydning 

Outputelasticitet mht. overført output til datterselskab fra modersel-
skab 

𝛾 0,2000  

Elasticitet for omkostninger ved ”finansiel stress”, selskab af type 
𝑗 = 𝑇, 𝑁, 𝑀, 𝐷, 𝐷𝐹 

𝜀𝑗
𝑑 2,2103 De Mooij (2011) 

Elasticitet for marginalomkostninger ved forvredne transferpriser 𝜀𝑀
𝑄

 1,3380 Huizinga & Laeven (2008) 

Elasticitet for marginalomkostninger ved forvredne transferpriser i 
udlandet 

𝜀𝑀𝐹
𝑄

 1,1150 Huizinga & Laeven (2008) 

Eksogen produktionsfaktor, handlet 𝐴̅𝑇 54,24* 𝐾𝑇 = 595 

Eksogen produktionsfaktor, ikke-handlet 𝐴̅𝑁 55,98* 𝐾𝑁 = 860 

Eksogen produktionsfaktor, moderselskab 𝐴̅𝑀 59,35* 𝐾𝑀 = 1700 

Eksogen produktionsfaktor, indenlandsk datterselskab 𝐴̅𝐷 41,10* 𝐾𝐷 = 810 

Eksogen produktionsfaktor, udenlandsk datterselskab 𝐴̅𝐷𝐹 32,57* 𝐾𝐷𝐹 = 550 

Kritisk niveau for gæld, handlet 𝑑̅𝑇 0,2131* 𝑑𝑇 = 0,3 

Kritisk niveau for gæld, ikke-handlet 𝑑̅𝑁 0,2131* 𝑑𝑁 = 0,3 

Kritisk niveau for gæld, moderselskab 𝑑̅𝑀 0,2131* 𝑑𝑀 = 0,3 

Kritisk niveau for gæld, indenlandsk datterselskab 𝑑̅𝐷 0,2131* 𝑑𝐷 = 0,3 

Kritisk niveau for gæld, udenlandsk datterselskab 𝑑̅𝐷𝐹 0,2244* 𝑑𝑀𝐹 = 0,3 

Parametre og eksogene for husholdningen    
Boligforbrugets budgetandel 𝜈 0,0814* 𝐻(1 + 𝑡𝐻)=2.523 mia. 
Afskrivning på boligkapital 𝛿𝐻 0,0210 #KP17 

Boliggældens rentefølsomhed 𝜀𝐻  1,4256 * Gruber, et al. (2017) 

Kritisk niveau for boliggældskvoten 𝑑̅𝐻 0,6350 * Gældskvote på 0.65 

Arbejdsudbuddets følsomhed 𝜀 10 Regneregel 

Diskonteringsrate 𝜃 0,01474* Formue 5.810 mia. kr. 
Intertemporal substitutionselasticitet 𝜂 0,6000 Skøn 

Arbejdsudbuddets niveauparameter 𝜅 133.603.434*  Priv. arb. tid + off. lønsum 

Parametre for porteføljevalget    
Substitutionselasticitet, pensionsopsparing vs. fri opsparing 𝜎𝐹

0 1,4 Skøn 

Substitutionselasticitet, obligationer vs. aktier i pensionsopsparing 𝜎𝑝𝑒𝑛
𝐹  1,5 Skøn 

Substitutionselasticitet, ikke-markedshandlede aktier vs. øvrig fri 
opsparing 

𝜎𝑓𝑟𝑖
𝐹  1,2 Skøn 

Substitutionselasticitet, markedshandlede aktier vs. obligationer i fri 
opsparing 

𝜎ø𝑣𝑟
𝑓𝑟𝑖

 1,5 Skøn 

Vægt af pensionsopsparing i samlet opsparing 𝜔𝑝𝑒𝑛
𝐹  0,4412* Porteføljesammensætn. 

Vægt af fri opsparing i samlet opsparing 𝜔𝑓𝑟𝑖
𝐹  0,5819* - 

Vægt af obligationer i pensionsopsparing 𝜔𝑜𝑏𝑙
𝑝𝑒𝑛

 0,7006* - 

Vægt af aktier i samlet pensionsopsparing 𝜔𝑎𝑘𝑡
𝑝𝑒𝑛

 0,2994* - 

Vægt af ikke-markedshandlede aktier i fri opsparing  𝜔𝑎𝑘𝑡
𝑓𝑟𝑖

 0,2306* - 

Vægt af øvrig opsparing i fri opsparing 𝜔ø𝑣𝑟
𝑓𝑟𝑖

 0,7706* - 

Vægt af aktier i øvrig fri opsparing 𝜔𝑎𝑘𝑡
ø𝑣𝑟 0,2642 * - 

Vægt af obligationer i øvrig fri opsparing 𝜔𝑜𝑏𝑙
ø𝑣𝑟 0,7456* - 

Variable for det offentlige    
Niveau for korrektionsfaktor i lønindkomst 𝐵̅𝑊 0,9683* tgns

w = 34,8% 

Niveau for korrektionsfaktor i overførselsindkomst 𝐵̅𝑂 0,3450* tgns
O = 30% 

Niveau for overførselsindkomster  𝐼𝑂̅ 1,1922* DST 
 

Anm.: * indikerer, at den givne værdi 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 Værdi Kilde 

Nominelt afkast, ikke-markedshandlede aktier 𝑟𝑁 + 𝜋 0,0450  

Gældskvote, 𝑗 = 𝑇, 𝑁, 𝑀, 𝐷, 𝐷𝐹 𝑑𝑗 0,3000 Skøn 

Kapitalapparat, markedshandlet (T) 𝐾𝑇 595 DST 
Kapitalapparat, ikke-markedshandlet (N)  𝐾𝑁 860 DST 

Kapitalapparat, moderselskab (M) 𝐾𝑀 1700 DST 
Kapitalapparat, datterselskab (D)  𝐾𝐷 810 DST 

Kapitalapparat, udenlandsk datterselskab (DF)  𝐾𝐷𝐹 550 DST 
Værdi af ejerboligmassen ekskl. moms, mia. kr. 𝐻 2019 DST 
Arbejdsudbud, mia. timer 𝐿 3,8650 DST 

Gældskvote for bolig 𝑑𝐻 0,6500 DST 

Opsparing, øvrig fri, aktier, markedshandlede  𝑆𝑎𝑘𝑡
ø𝑣𝑟 570 DST + beregninger 

Opsparing, øvrig fri, obligationer  𝑆𝑜𝑏𝑙
ø𝑣𝑟 1350 DST + beregninger 

Opsparing, pension, aktier (markedshandlede)  𝑆𝑎𝑘𝑡
𝑝𝑒𝑛

 720 DST + beregninger 

Opsparing, pension, obligationer    𝑆𝑜𝑏𝑙
𝑝𝑒𝑛

 1685 DST + beregninger 

Værdi af offentlige overførsler 𝐼𝑂̅ × 𝑊 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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2. Litteratur 

  

Skatteministeriet/Ministry of Taxation 

Nicolai Eigtveds Gade 28 

DK 1402 – København K 

 

Telefon  +45 3392 3392 

Mail  skm@skm.dk 

www.skm.dk 

Skatteministeriet udgiver løbende rapporter, som behandler 

større skatteøkonomiske temaer. Rapport-formatet har til 

formål at belyse større temaer, som kræver en grundig 

behandling med flere kapitler, underanalyser og 

delkonklusioner. 

 

Rapporter henvender sig eksempelvis til journalister, 

undervisere, interesseorganisationer og andre med interesse 

for skattepolitik og skatteøkonomiske forhold. 

http://www.skm.dk/

