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suMMARY. Methods of presenting fiscal policy effects to the public are discussed. Though
separation of discretionary changes from automatic changes is needed for forecasting, such
a distinction removes presentation of fiscal policy effects from the budgetary data; hence
the fiscal leverage measure seems to be preferable for presentational purposes. Another
reason for using fiscal leverage is that it includes the automatic revenue effects excerting a
Sfiscal drag on the economy. Commenting on a recent Danish attempt to quantify fiscal
policy effects it is demonstrated that the failure to take automatic effects into account has
lead to an unfair evaluation of fiscal policy. Finally some questions as to this model’s »tax
pushe effect and treatment of money illusion are raised.

1. Den gkonomiske politik burde udformes med deltagelse af alle interesser 1
samfundet. Den ber derfor formuleres pa grundlag af en oplyst diskussion i
folketing, i pressen og blandt interesseorganisationer. Den ber kunne harmoni-
seres med den pkonomiske politik i andre lande. Alt dette forudsztter, at der
skabes en rimelig forstielse for, hvilke instrumenter, der kan anvendes i den
ekonomiske politik, og hvilke virkninger de forskellige instrumenter har.

Droftelsen af, hvordan de traditionelle finanspolitiske instrumenter bedst
kan analyseres gir langt tilbage, men kan siges at vere afsluttet med Bent
Hansens (196g) arbejde for OECD, som kan opfattes som en fornem gravsten
over en isoleret analyse af finanspolitik opfattet som et szt af instrumenter med
éntydigt bestemte virkninger, Nutidig skonomisk analyse opererer med inte-
grerede finans- og pengepolitiske modeller, med indkomst- og arbejdsmarkeds-
politik, med nye problemstillinger vedrerende inflationsteori og ofte med mo-
deller med en sadan komplikationsgrad, at dens resultater ikke umiddelbart
lader sig beskrive verbalt.

Artiklen bygger pd en gesteforelesning i Banca d’lialia d.18. juni 1973 suppleret med
nogle bemarkninger om den af Del okonomiske rdd 1 1973 udviklede model, jf. Det okono-
miske rdd (1973).
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Formdlet med denne artikel er primzrt at diskutere hvordan den traditio-
nelle finanspolitiske analyse kan bringes til anvendelse, idet det kan hzvdes,
at officiel finanspolitisk analyse ikke endnu i noget land kan tilfredsstille de
krav, der kan opstilles pd grundlag af den teoretiske nytznkning der fandt sted
i 1gg0’erne. Det skyldes ikke alene uvidenhed, at den officielle finanspolitiske
analyse ligger pa et sd lavt ambitionsniveau. Grunden er snarere, at en finans-
politisk analytisk fremstilling af de offentlige budgetter som det vil fremga ofte
bygge pd talopstillinger, som er vidt forskellige fra de budgetopstillinger, der
mé anvendes ved udformningen og behandlingen af budgetterne.

I det folgende skal fremstilles hovedtyperne af de analytiske budgetopstil-
linger, der kan anvendes til vurderingen af de finanspolitiske virkninger. Her-
under skal der knyttes nogle bemerkninger til de beregninger af »finanseffek-
ten«, som er foretaget af Det ckonomiske rad, isar skal der fremsattes nogle
kritiske bemzrkninger om modellens skonomisk- politiske fortolkning, og om
modellens skattevariable.

2. Den traditionelle finanspolitiske analyse bygger - steerkt forenklet - pa fol-
gende modeltype:

Y¥=0D4+44+G6—M (1)
hvor ¥ er BEL,

D er afledt efterspergsel efter indenlandske ressourcer, forst og fremmest
forbrug, eventuelt investering og eventuelt cksport (negativ). D antages at
vare afledt af disponibel indkomst:

D=d¥—T) (2)

hvor T er skatter minus overferselsudgifter.

A er autonom eftersporgsel cfter indenlandske ressourcer og inkluderer
eventuelle investeringer, forbrug (som folge af @ndrede forbrugsvaner) og den
eksport som anses for autonomt bestemt. 4 inkluderer ogsi »lagged« virknin-
ger, idet modellen er statisk.

G er den indenlandske komponent af offentlige keb.

Skatterne er

T=T0 ¥ (3)
og importen er

M= M L mD (4)
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hvor M er importkomponenten af de autonome eftersporgselszndringer inklu-
sive offentlige keb af varer og tjenesteydelser.
Modellen reduceres til den kendte:
I
e — AL G—M—T0Hd (1 — g
Iudfl——'m} (I—tj [ | (I m)] [:3}

multiplikator vejet autonom impuls

Parametrene til en praktisk anvendelse af denne simple model kan ofte ta-
ges fra ekonometriske modeller eller fra partielle empiriske undersogelser.
Sterre modeller, som inkluderer lags og ikke-linezre sammenhenge, tillader
ikke en simpel opdeling i »impuls« og »multiplikatorvirkning, i stedet kan fx.
»ét-drs virkningen« af en @ndring i de autonome impulser beregnes.

Der findes dog ikke gkonometriske modeller, som uden »handarbejde« kan
héndtere de mange komplicerede instrumenter, som den moderne stat rider
over, og det vil derfor ikke vere muligt at lide alene pa ferdige modeller. Der
mé indgd en grundig kvantitativ analyse af finanspolitikken for at omsaxtte
instrumenterne til variable (nemlig G, 7° og evt. {) i modellerne. Det fornemste
eksempel pd en sddan kombination af metoder findes i de kvartalsvise over-
sigter publiceret af det britiske National Institute of Economic Research.

3. Grunden til, at det er nodvendigt at sondre mellem autonome variable,
eller »impuls«, og afledte virkninger er, at korttidsprognoser for den ekonomi-
ske udvikling ikke kan gennemfores uden denne sondring. De afledte virkninger
afhenger af skennet over de autonome virkninger. Ligning (5) er med andre
ord en model for korttidsprognoser. Der mi ved udarbejdelsen af prognoser ske

FABEL 1. Eksempel pd beregning af budgettets finanspolitiske virkninger (i pengeenheder)

Uvejede @ndringer Vejet impuls D.im. metoden

&ndr, fra  vejet

auto- af- drrul  wvirk-

ar1  nome ledte dre2 vagte impuls vagte ar 2 ning

(1) (2) (3 (4 5y ®= (7 @)= (9) =
(2) (5) (4) - (1) (8)(7)

skatter 1000 -100 120 1220 —0,80 — 80 —0,8;5 220 —187
Jdgifter 1200 170 1370 1,00 +170 1,00 170 170

Jnderskud 200 —50 150 . +go . —50 —17
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en opsplitning af budgetposterne 1 autonome og afledte. Dette er illustreret i
tabel 1.

Skattestigningen pa 220 (kolonne (2) + (3)) er kun for 100’s vedkommen-
de resultat af @ndring 1 skattesatser, men de 170 stigning 1 udgifter antages alle
at viere autonome. Med arbitrart valgte »vaegte« (kolonne (5)) fas en impuls
(kolonne (6)) pd + 9o som, hvis den ganges med multiplikatoren fra ligning (5),
giver den samlede virkning af de autonome budgetendringer.

Det kan argumenteres, at denne model ikke er velegnet som grundlag for
en diskussion af de offentlige budgetters finanspolitiske virkninger. For det
forste er det vanskeligt at forklare offentligheden, at en reduktion af underskud-
det pa 50 (fra 2001 4r 1 til 150 1 dr 2) vises som en ekspansiv impuls pa go. Som
okonomer ved vi, at de afledte skattestigninger pd 120 til dels er et resultat af
stigning 1 private investeringer og eksport, og at budget-impulsen mi vere
positiv for at overkomme dette »drag« for skonomien, men dette er en meget
kompliceret tankegang for andre end fagekonomer.

Det okonomiske rad (1973) opererer med et sidant impulsmdl kaldet
»finanseffekten«, og dets fortolkning af resultatet illustrerer tydeligt problemet.
Som kommentar til den for alle &r positive budget-impuls fremhaves det, at
»finanspolitikken har . . ... stimuleret den indenlandske efterspergsel i prak-
tisk taget alle de dr, der er omfattet af undersegelsen«, Omend korrekt med ud-
gangspunkt i modellen, mé det normative 1 dette udsagn vare vildledende i en
finanspolitisk sammenhzng. Det er en selviolge, at nir analysen begranses til
de autonome zndringer, mi den i langt de fleste tilfzlde ventes at vise et posi-
tivt bidrag fra de offentlige budgetter til den samlede eftersporgsel, fordi finans-
politikken jo mé neutralisere de afledte, kontraktive virkninger som folger af
vaecksten i ekonomien og dermed i skattegrundlaget. Det har nzppe megen
relevans at karakterisere en finanspolitik som ekspansiv, hvis positive impuls
alene neutraliserer dette »drag«.

En lesning pa dette problem ville det vaere at indfore fiscal drag 1 modellen,
dette skal diskuteres nzrmere sidst 1 artiklen. Allerede her skal der dog peges
pa det arbitrere 1, kun at inkludere de autonome @ndringer 1 analysen. Som
papeget af Samuelson (1951) er ogsé de afledte virkninger resultatet af diskre-
tionzre ®ndringer - ganske vist foretaget 1 tidligere perioder - og sondringen
er derfor kun et pragmatisk valg mellem to diskretionzre handlinger. (Tanke-
gangen kan fores videre, idet det kan argumenteres, at hvis de offentlige ud-
gifter er vokset for kraftigt sidste ir, ma det selv med uzndret niveau i en given
situation kunne vare rigtigt at sige, at sidste ars udgiftsstigning fortsat virker
for ekspansivt).
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Endvidere opstér der, for den der alene har sat sig som formal at analysere
et givet budget (men som ikke er interesseret i at korrigere de prognoser, der
ligger bag), en rckke unodvendige problemer m. h. t. opdelingen i henholdsvis
autonome og afledte virkninger.

4. Erman blot interesseret i at analysere virkningen af et foreliggende budget-
forslag, kan man anvende den metode, som professor Musgrave (1964) har
fremsat om at mdle fiscal leverage, og som kort kan beskrives som folger:

Nér der foreligger et budget eller regnskab er de gkonomiske prognoser
gjort og anvendt, Skatteprovenuet T er kendt, og der er ikke lengere brug for
ligning (3). Den kan erstattes med

T=T* (3)*

hvor T# er det provenutal der er opfort i budgettet, hvorefter ligningen (5)
bliver

I
| R Wt — ) — Af0 .
I d (1 —m) (A4+G—T*d (1 —m) — M") (5)
multiplikator (d.i.m.) vejet impuls

som afviger fra ligning (5) ved at den marginale skattesats ¢ = o overalt. Mul-
tiplikatoren kaldes den disponible indkomst multiplikator (d. 1. m.). Denne
metode er illustreret 1 de tre sidste sejler i tabellen. Vagtene i kolonne (7) er
modificeret arbitrzert til illustration af, at ogsi disse @ndres nir ¢t = o, Vi far
nu et fald i budgetunderskuddet sivel i det vejede budget (kolonne (g)) som i
det uvejede budget (kolonne (8)). Faldet i det vejede underskud er dog mindre
end i det uvejede underskud (17 mod 50). Dette opvejes af at d.i.m. er storre
end den »zgte« multiplikator, og derved fas der en sterre ekspansiv virkning
fra budget, private investeringer og eksport.

D.i.m.-beregningen har den fordel, at vaegtene knyttes direkte til de beleb,
der kan lxses af budgettet. Det farlige ved at bruge denne metode er, at den
ikke tillader @ndringer 1 budgettets enkelte poster. Foreges f.eks. udgifterne,
ma skatteprovenuet ogsd forhejes med den afledte provenuvirkning.

Der kan opstd problemer hvis d (1 —m) > 1, idet d.i.m. da ikke er defi-
neret, der vil i sa fald ikke kunne konstrueres en multiplikator som kan anven-
des pa faldet i det vejede budgetunderskud. Endvidere ma det erindres, at
d.i.m. er en hypotetisk storrelse som ikke kan bruges i en analyse af budget-
effektens tidsforlebl.

1. Jeg mener folgeligt, at Musgrave's (1964) analyse af tidsforlebet af wirkningerne af fiscal leverage
er forkert, han fir en urcalistisk lang tidsprofil ved at bruge d.i.m.
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5. Som en konklusion kan det altsd siges, at der er to formdl med kvantifice-
ring af de finanspolitiske virkninger. Som led i korttidsprognoser mé der altid
foretages en - ofte kompliceret - sondring mellem autonome og afledte budget-
#ndringer. Skal man meddele sig til offentligheden synes fiscal leverage madlet
at vare simplere, det er knyttet direkte til de kendte budgettal og kraver min-
dre komplicerede beregninger.

6. Nar beregningerne over fiscal leverage eller vejet impuls foreligger for
nogle ir, kommer det naste problem, som er at vurdere om finanspolitikken
har vaeret god eller ikke. Det simpleste mal er at se om beskftigelse, priser og
betalingsbalance var tilfredsstillende, og hvis det ikke er tilfzldet at slutte, at
finanspolitikken ikke har veret god. Det skonomiske rdd (1973) synes at legge
vagt pid en siddan analyse, jf. rapportens tabel IV, 6. Imod en vurdering af
denne type kan det indvendes, at den blander virkningerne af fejlslagne prog-
noser og forkert politik sammen, og det kan havdes at finanspolitikken ber vur-
deres pad baggrund af de prognoser den er baseret pa. Fiscal leverage cller vejet
impuls ma sammenholdes med den vejede sum af de forventede udsving i de
andre autonome storrelser, og ber give stimulus til en ekonomisk vakst svaren-
de til fuld kapacitetsudnyttelse eller et givet mal for betalingshalancen.

Sken over kapacitetsvacksten er meget vanskelige at opstille, bl.a. fordi den
bor foretages 1 lobende priser, som netop skal vere udtryk for den laveste infla-
tionstakst, man rimeligt kan habe pa, og det er derfor nw®sten ugerligt at vur-
dere finanspolitikken pa nogen sarlig praecis made.

I samme retning peger det, der indledningsvis blev fremh=zvet, at finans-
politikken ikke kan anskues isoleret. Alle finanspolitiske indgreb - inklusive de
afledte - pavirker likviditeten, og kasseoverskuddet indgir som en endogen
variabel i pengepolitikken. Ved fx. at indfare renten i en investeringsfunktion
og en realkasse-virkning 1 forbrugsfunktionen vil det vaere muligt formelt at
tage dette i betragtning, men empiriske resultater er nok endnu for usikre til at
danne grundlag for passende parametre.

7. Nylige finanspolitiske erfaringer har skabt tvivl om skattepolitiske instru-
menters effektivitet, dels fordi hejere skatter pd kort sigt synes at blive finan-
sieret ud af mindsket privat opsparet (hvilket kan forklares ud fra permanent-
income forbrugsteor1) og dels fordi der er ved at opstd en fornemmelse af| at
hajere skatter overveltes pa pengeindkomster og priser (hvilket neppe kan for-
klares ud fra eksisterende skonomisk teori). Det er pa denne baggrund interes-
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sant at se den analyse, Dct pkonomiske réd har prasenteret for de skattepoli-
tiske instrumenter.

Modellen giver som resultat en veesentlig mindre virkning af en forhejelse
af indkomstskat end af moms (ét-ars virknings-koefficient for BFI pa henholds-
vis ca. —0,5 og ca, —0,7), og begge koefficienter er vasentligt lavere end hvad
der sedvanligvis findes i ekonometriske modeller.

8. Traditionel teori siger, at vareskatter er mere konjunktureffektive end ind-
komstskatter, fordi vareskatter hviler pa forbruget, mens indkomstskat palag-
ges bade opsparing og renter, hvilket giver en substitutionsvirkning ved en ud-
skiftning af indkomstskatter for vareskatter, siledes at opsparingen foreges.
Dernast hviler vareskatter tungest pd dem, der sparer mindst, siledes at der
selv uden substitution opnds en kraftigere forbrugsbegrensende virkning af
vareskatter. Endeligt kan den sidste virkning forsterkes hvis der findes penge-
illusion. Af disse virkninger indgér vist kun pengeillusion i radets model. Pen-
geillusionen er segt inddraget ved at forbrugsfunktionen lader de disponible
indkomster i faktorpriser bestemme forbruget i markedspriser. Problemet med at
indfore en pengeillusion pd denne méde er, at den indfores som en permanent
virkning, hvilket er klart urealistisk. Senere udgaver af modellen ma finde frem
til en formulering, der viser pengeillusion som en temporzr forskydning af
forbrugsfunktionen med ikke meget over ét ars varighed.

9. Yderligere forklares modellens forskel mellem virkningen af indkomst- og
vareskatter ved en »negativ skatteillusion« for direkte skatter, idet forbrugs-
funktionen (starkt forenklet) for privat forbrug i markedspriser (C) er

iy

c AY, ATd T, Td 6
:{‘:—-l“f'f( P> j.-;”fp"' ) (6)

hvor ¢_, er den gennemsnitlige forbrugskvote sidste ir og f(4Y,, 4 %) er

drets zndring i den gennemsnitlige forbrugskvote, ¥ er private indkomster i
faktorpriser og Td er personlige indkomstskatter. Nar denne funktion estimeres,
viser det sig, at jo sterre stigningstakten 1 skattetrykket vedr. de direkte skatter
4%
Yy
Det er ikke klart, hvilken teori der ligger bag denne formulering af model-
len. Den indeholder dels en simpel funktion, som forklarer forbrug ved hjzlp
af niveau og, som noget nyt, stigningstakt i disponibel indkomst, Der skulle

) er, jo mere vil forbrugskvoten stige for et givet ir.
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heri ligge, at forbrugernes reaktioner indrettes efter forventningerne om stig-
ningstakten i indkomsterne sivel som deres niveau, hvilket kan forklares med
en henvisning til en slags permanent income teori. Men hertil fojes nu en teori
om, at stigningstakten i disponibel indkomst har kraftigere virkning, nar den
kommer fra @ndret indtjening, end den har nir den hidrerer fra hejere per-
sonlig indkomstskat, uden at vi fir en forklaring pa, hvorfor man kunne tenke
sig, at en @ndring i indkomstskat har en mindre virkning pé forbruget end en
modsat rettet @ndring i indkomsten for skat. Kan der veere tale om en»Glistrup-
effekt«, en neagtiv trodseffekt imod hejere skatter?

Rédets formulering af denne vanskelige sammenhazng synes unedvendigt
og mistznkeligt kompliceret, I modellen er zndringer i forbrugskvoten en
funktion af @ndringer, ikke i skatterne, men i skattetrykket.

Det forckommer nzrliggende at sperge, hvorfor ligning (6) ikke er for-
muleret som

C = 6uy (@1¥p + a24%p — asTd — ag A Td) (6)*

som ville afslere hver enkelt parameters betydning i overensstemmelse med
den teori, der synes at ligge bag modellen, Réidets formulering har maske
modeltekniske forklaringer men den felger ikke af nogen klart formuleret hypo-
tese. Det mé vare neste skridt i arbejdet at en nzrmere analyse af denne for-
brugsfunktion fremlegges med hypoteser, data, tests og vurdering.2

Ridets resultater er dog serdeles interessante og falder vel i trdd med sig-
naler i nutidig tzenkning om skatteinstrumenternes konjunkturpolitiske effekti-
vitet, men de krever nzrmere teoretisk underlag. Det er derfor nok for tidligt
at legge for stor vagt pd modellens resultat m. h. t. koefficientens storrelse.

10. I USA anvendes et tredje mal for finanspolitikkens virkninger, det sa-
kaldte full employment surplus (FES)3, Baseret pa vor enkle model haves

Y=d(—To—tY) + A+ G—m?. (7)

Kun ¢én vardi af ¥ kan vare »malvardi« for finanspolitikken, 1 USA defineres
den som 17, hvilket er Y-vardien ved 4 pct. arbejdsleshed. Heraf ses at

Yr=d(Yy— T0—1tly) + A + G—mly. (8)

2. Ellen Andersen og Niels Karglird (1974) har demonstreret hvordan forbrugsfunktionen kunne
formuleres p& en overskuelig mide. Deres forslag er bedre knyttet til den bagvedliggende tecri end
det her foresliede udtryk.

3. FES-metodens vanskeligheder med at hindtere en inflationssituation har fert til, at den nu er for-
ladt af Nixon-administrationen, jvf. New York Times d. 14. juli 1974
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Det vejede budgetoverskud bor da vare
IT;— G = A—m¥y—(1—d) 1y, (9)

hvilket betyder, at det vejede budgetoverskud ved fuld beskeaftigelse skal vere lig
forskellen mellem det indenlandske investerings/opsparings gap og udenlandsk
lanoptagning. Det md understreges, at si udtznkte metoder til at fastlegge
FES ikke anvendes i praksisi USA. Nixons beremte FES-udtalelse fra 19714
siger fx. blot, at udgifterne ikke ma overstige det provenu, som skattesystemet
ville yde, hvis man havde haft fuld beskzftigelse.

Kraves denne eller en anden potentiel FES-balance opretholdt, betyder
det, at enhver foregelse i offentlige udgifter mi ledsages af en @ndring i skatte-
satser, som pa fuld beskaftigelsesbasis giver et provenu svarende til udgiftsstig-
ningen. Hvis FES er fastlagt, er der altsd indbygget, hvad man med en u-skandi-
navisk overtone har kaldt en fiscal disciplin i systemet. Den fiscale disciplin er
det centrale element i den - nasten identiske - hollandske budgetpolitiske mal-
seetningsmetode sfructural budget margin.

En @ndring i FES for et givet ar tages 1 USA - men ikke 1 Holland - som
udtryk for en @ndring i finanspolitikkens virkninger. Dette mal afviger fra Bent
Hansens mal for @ndringer 1 finanspolitikken (og dermed fra Det okonomiske
rids model) forst og fremmest ved ikke at vaere vejet. Dette er sedvanligvis for-
stiet 1 USA. Der er imidlertid to andre forskelle mellem de to mal, som ikke
altid er vel forstiet, de fremgir af figur 1.

Det forudszttes i figuren at skattesatserne @ndres for 1973 fra T7s til Tq3
hvilket er fremstillet som en @ndring 1 skattefunktionen. »Finanseffekten« er
provenuvirkningen heraf ao, den beregnes som det ses for den forventede fak-
tiske 1973-indkomst ¥,73,

Da skatterne i 1973 er gjort mere progressive, og skattefunktionens heeld-
ning derfor er gget, er provenuvirkningen beregnet for fuld beskaftigelsesind-
komst (¥72) imidlertid noget storre, nemlig ao + a,. Det ses, at a, er den farste
forskel mellem FES og finanseffekt.3

Hertil kommer, at produktionskapaciteten oges arligt (fra 772 til 1,73),
og denne vakst kan omsattes 1 et hejere skatteprovenu, nemlig 4,. Denne
»kapacitetsvackst« 1 skatteprovenuet kaldes fiscal dragb og udger den anden

4. Economic Report of the President, Washington 1g71.

5. 3¢ Oakland (1g96g).

6. Der er analytiske fordele ved at definere fiscal drag pd kapacitetsvaksten, men den szdvanlige
definition er dog at knytte begrebet til den faktiske eller forventede veckst, jf. Schelde Andersen

(1973 p. 61).
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forskel mellem de to mal. Det skal bemarkes, at fiscal drag er tenkt beregnet
under forudsztning af »acceptabel« prisstigning, en hejere end acceptabel pris-
stigning giver storre fiscal drag - og mindre FES ex post - som ber tilskrives
dets fulde kontraktive virkning.

Det fremgar af figuren, at FES-malet for finanspolitikkens virkninger er
lig den traditionelle finanseffekt plus »endret haldning« plus fiscal drag?. Det
kan heraf udledes, at FES madlet giver en misvisning, som - da de stigende so-
cialsikringsbidrag i de seneste &r i USA har gjort det amerikanske skattesystem
mindre progressivt - har undervurderet den kontraktive budgeteffekt, Det er
dog min opfattelse, at vi fra det amerikanske mal burde lzre at legge sterre
vagt pa fiscal drag.

11. Det kan nu nzermere uddybes, hvad der ovenfor blev sagt om Det gkonomi-
ske rids terminologi om ekspansiv eller kontraktiv finanseffekt. Fiscal drag er
en afledt provenu-virkning, som finanspolitikken skal neutralisere, og det kan
diskuteres, om en neutralisering af fiscal drag kan kaldes en ekspansiv finans-
politik,

7. J. Lotz {1971}
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Lesningen ma vare at tage hojde for fiscal drag ved beregningen af finans-
eflckten. Det byder dog pd vanskeligheder at sammenholde fiscal drag og
finanseffekt. T finanseffekt er nemlig allerede inkluderet en del af den auto-
matiske stigning 1 skatteprovenuct, idet de diskretionere ®ndringer er bereg-
net pd det kommende &rs indkomster.

Som modellen fortolkes 1 Radets rapport, bruges den til en kritik af rege-
ringens politik, som ikke kan udledes af modellen. Havde Det okonomiske rad
elimineret fiscal drag fra finanseflekten, ville terminologicn ckspansiv/kontrak-
tiv have veret mindre stedende, men stadigvaek ikke serlig meningsfuld uden
en narmere defineret malsetnings-ramme. Heri ligger dog ikke alene en kritik
af Radet, men forst og fremmest en konstatering af, at en »neutral« finanspo-

litik vanskeligt kan defineres.
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