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FORORD

Formdlet med '"rapporterne fra modelgruppen" er at orientere
om Danmarks Statistiks makrogkonomiske modelarbejde. Arbejdet,
der er organiseret i Danmarks Statistiks modelgruppe, er i
fgrste rakke samlet om at vedligeholde og videreudvikle model-
len ADAM og de hertil knyttede databanker m.v., mens anvendel-
sen af ADAM i forskellige prognose- og analysearbejder hoved-
sagelig foregdr uden for Danmarks Statistik.

Som led i modelgruppens arbejde skrives en rakke notater,
hvis umiddelbare formdl er at sikre den interne dokumentation
og kommunikation. Med rapporterne sgges det at ggre dette mate-
riale alment tilg®ngeligt og sdledes imgdekomme den interesse,
der fra en stgrre kreds vises modelprojektet.

I denne rapport dokumenteres et tidrs arbejde med de dele af
ADAM, hvori husholdningernes vareefterspgrgsel bestemmes,
d.v.s. relationerne for privat forbrug og boliginvesteringer.

Rapporten bygger pa en lang rakke arbejdspapirer fra model-
gruppen. Der er anvendt arbejdspapirer af Ellen Andersen,
Kristian Sparre Andersen, Gitte Anker, Anders Mgller Christen-
sen, Poul Uffe Dam, Hans Djurhuus, Niels Fink, Leif Hasager,
Eskil Heinesen, Henning Jgrgensen, Anita Lindberg, Carsten
Krabbe Nielsen, Peter Trier og Erik Veedfald.

Rapporten er udarbejdet af Eskil Heinesen bortset fra kapi-
tel 2 og afsnit 4.A, der er forestdet af Poul Uffe Dam, som
ogsi har medvirket ved redaktionen af den samlede rapport. Der
er desuden kommet forslag til revision af tidligere udkast til
rapporten fra John Smidt (isa@r kapitel 5) og Peter Trier (kapi-
tel 5). Det praktiske arbejde med rapporten herunder indskriv-
ning, opstilling af tabeller og tegning af figurer er foretaget
af Christa Jalking. Redaktionen af rapporten er afsluttet 1

oktober 1988.
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1. INDLEDNING

I lgbet af 1978 kom de fgrste tal fra det nye nationalregn-
skabssystem. Efter opbygning af ny databank og analysearbejde
over en bred front, blev der i sommeren 1979 opstillet en ny
version af ADAM baseret pd det nye talmateriale. For forbrugs-
bestemmelsen var der blot tale om mindre tilpasninger i forhold
til de tidligere modelversioner; men nasten umiddelbart efter
at denne version var 1lgbet af stablen, blev forbrugsbestemmel-
sen - 1 samarbejde og diskussion med modellens brugere - et
hovedpunkt p4 modelgruppens dagsorden. 1 efterdaret 1981 blev
der nedsat et arbejdsudvalg under Udvalget vedrgrende en dansk
konjunkturmodel. Arbejdsudvalget skulle blandt andet tage stil-
ling til udformningen af forbrugsbestemmelsen i ADAM og til en
endogenisering af boliginvesteringerne, der hidtil havde varet
eksogene i modellen. Retningslinierne for arbejdet pad disse
omrdder blev her lagt fast.!

Formldlet med denne rapport er at dokumentere et tidrs ar-
bejde med de dele af ADAM, hvori husholdningernes vareefter-
spgrgsel bestemmes, d.v.s. relationerne for privat forbrug og
boliginvesteringer. Desuden beskrives samspillet mellem bolig-

investeringsmodel, forbrugssystem og resten af ADAM.
1.1. Modelversioner

Den f¢rste’ modelversion pd det nye nationalregnskabs grund-
lag var ADAM, september 1979.? Forbrugsbestemmelsen var stort
set uandret i forhold til tidligere. Det private forbrug blev
sidledes bestemt som summen af en rakke komponenter, der bestem-
mes hver for sig - som hovedregel ved selvstandigt estimerede

relationer. Denne forbrugsbestemmelse indgik wuandret i de to

1Jf. Rapport fra modelgruppen nr. 5.

2Tf, ADAM, september 1979 - en oversigt, Danmarks Statistik, oktober 1979.



fzlgende modelversioner, ADAM, februar 1980 og marts 1981.3
Dette afspejlede, at der i disse &r blev arbejdet med en stgrre
omlagning af forbrugsbestemmelsen.

Med overgangen til ADAM, december 1982 skete der en grund-
l:zggende a&ndring af modellens bestemmelse af privat forbrug,
idet der blev indfgrt en hierarkisk struktur.! P4 gverste ni-
veau fastlagges et udtryk for samlet privat forbrug i en rela-
tion med disponibel indkomst som forklarende variabel. Derefter
fordeles forbruget pa komponenter. Det fgrste led i fordelingen
er en bestemmelse af boligbenyttelsen, der som i de foreglende
modelversioner sker ud fra boliginvesteringerne i, hvad der kan
betegnes som en teknisk relation. Dernast fordeles samlet for-
brug bortset fra boligbenyttelse pd de gvrige forbrugskomponen-
ter i et allokeringssystem (et dynamisk line®rt udgiftssystem),
hvor forbrugskomponenternes priser indgdr som forklarende vari-
abler; dog er de tre komponenter af transportydelser - afskriv-
ninger pd kgretgjer, benzin og olie til kgretgjer samt kollek-
tiv transport - aggregeret til én komponent i udgiftssystemet.
PA sidste trin i allokeringen fordeles denne sammensatte trans-
portkomponent pd de tre underkomponenter; konstruktionen inde-
bzrer, at privat forbrug af kollektiv transport residualbestem-
mes.

Det udtryk for samlet forbrug, der fastlagges p& gverste
trin i den hierarkiske struktur, svarer til den i nationalregn-
skabet offentliggjorte serie bortset fra, at forbrugskomponen-
ten anskaffelse af kgretgjer er transformeret til et afskriv-
ningsudtryk. Bestemmelsen af anskaffelse af kgretgjer sker som
i de tidligere modelversioner i en relation, som tager udgangs-
punkt i et investeringsteoretisk oplag, og hvor bl.a. disponi-
bel indkomst og et usercost-udtryk indgdr som forklarende vari-

abler.

1Jf. ADAM, februar 1980 - en oversigt, Danmarks Statistik, februar 1980, og ADAM, marts 1981 - en over-
sigt, Danmarks Statistik, maj 1981.

47f. Arbejdspotat nr. 11,



Den beskrevne hierarkiske struktur i forbrugsbestemmelsen er
blevet bibeholdt i de efterfglgende modelversioner. I ADAM,
marts 1984 var den vasentligste andring i relation til for-
brugssystemet, at der blev indfgrt ekstra forklarende variabler
i to af relationerne i det dynamiske lineare udgiftssystem:’ I
relationen for brandselsforbruget antal frostdggn, og i rela-
tionen for gvrige varige varer pengeinstitutternes udlansrente.

Med oktober 1984 versionen blev modellen tilpasset den nye
databank med 1980 som basisadr for fastprisstgrrelserne.?¢ P&
forbrugsomrddet var den vasentligste nydannelse, at der blev
indfgrt et nyt udtryk for gisponibel indkomst i bestemmelsen af
samlet privat forbrug og anskaffelse af kgretgjer. Dette af-
spejlede bl.a., at den hidtidige forbrugsrelation havde store
forudsigelsesfejl i begyndelsen af 1980'erne.

Med ADAM, april 1986 blev modellen udbygget med en finansiel
sektor.’ Boliginvesteringerne, der hidtil havde varet eksogene
i ADAM, blev endvidere endogeniseret. Dette skal bl.a. ses pa
baggrund af, at boliginvesteringerne som fglge af hgj
rentefglsomhed og pavirkning af obligationsmarkedet udggr et
vigtigt forbindelsesled mellem den finansielle og den reale del
af gkonomien. Boliginvesteringerne bestemmes i en delmodel,
hvori ogsd kontantprisen pd ejerboliger bestemmes af bl.a.
rente og disponibel indkomst. Med hensyn til forbrugsbestemmel-
sen skete der to andringer i ADAM, april 1986. For det fgrste
blev der indfgrt et nyt udtryk for disponibel indkomst, der var
1idt bredere end det tidligere og hvor rest- og renteindkomst
indgik med en sammenvejning af samme og tidligere Aars vardier.
Dette afhjalp en rakke problemer med forbrugsbestemmelsen fra
de foregdende modelversioner; navnlig mindskedes forudsigelses-
fejlene for det samlede forbrug betydeligt for 1980-84. Den

anden andring, der skete m.h.t. bestemmelsen af samlet privat

SIf. ADAM, marts 1984 - en oversigt, Dammarks Statistik, august 1984.
§Jf. Arbejdsnotat nr. 18.

TIf. ADAM, april 1986 - en oversigt, Danmarks Statistik, november 1986.
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forbrug, var indfgrelsen af et udtryk for forventet realrente
efter skat som forklarende variabel.

Med maj 1987 versionen af ADAM blev formuen inddraget i be-
stemmelsen af samlet privat forbrug.! Baggrunden herfor er,
dels at den finansielle sektormodel og boligmodellen har gjort
det muligt at bestemme en betydelig del af den private sektors
formue, dels at der har varet betydelige problemer med at be-
stemme det private forbrug i 1985-86 ud fra forbrugsfunk-
tionerne i oktober 1984 og april 1986 versionerne af ADAM. Med
inddragelsen af formuen er rentekomponenterne i indkomstudtryk-
ket udgdet. Der skete kun mindre andringer i boligmodellen med

maj 1987 versionen.

1.2. Oversigt over rapporten

Denne rapport bygger, som de fleste rapporter fra model-
gruppen, pa et stort antal arbejdspapirer, der ofte har en fo-
relgbig karakter. Da m@ngden af baggrundspapirer for denne rap-
port er meget stor, er ikke alle lige grundigt reprasenteret i
rapporten. Hensigten med rapporten er fgrst og fremmest at give
en samlet oversigt over og indfgring i forbrugssystemet og bo-
liginvesteringsmodellen i ADAM. Det betyder, at ikke alle bag-
grundspapirerne kan betragtes som foraldede som fglge af rap-
porten. En del steder henvises der direkte til baggrundspa-
pirer. Disse papirer kan som navnt have en forelgbig karakter,
hvorfor de skal tolkes forsigtigt. Det skal desuden bemazrkes,
at ikke alle modelligninger er dokumenteret i rapporten. I
stedet henvises generelt til dokumentationsnotaterne for de re-
spektive modelversioner, jf. foregdende afsnit.

I kapitel 2 beskrives forbrugsrelationerne i de tidlige mo-
delversioner med hovedvagt p4 relationerne i ADAM, september
1979. Desuden redeggres for en rakke af de diskussioner og
overvejelser, der 14 bag indfgrelsen af den nye struktur i for-

brugsbestemmelsen med ADAM, december 1982.

8Jf. Arbejdsnotat ar. 23.



Kapitel 3 indeholder en samlet oversigt over den hierarkiske
struktur i forbrugsbestemmelsen, der har varet indeholdt i
modellen siden ADAM, december 1982 versionen.

I kapitel 4 beskrives relationerne for samlet privat forbrug
og anskaffelse af kgretgjer i modelversionerne fra december
1982 til maj 1987. De fire fgrste afsnit i kapitlet beskriver
relationen for samlet privat forbrug. Denne har i alle mo-
delversioner varet baseret p4 en fejlkorrektionsspecifikation,
som derfor beskrives mere generelt i det fgrste afsnit. For-
brugsrelationen i maj 1987 versionen beskrives sarlig grundigt,
da den er estimeret ved en utraditionel metode og da inddragel-
sen af formuen som forklarende variabel har medfgrt en rakke
specielle problemer. I afsnit 5 i kapitel 4 beskrives rela-
tionen for anskaffelse af kgretgjer. En rakke appendiks i kapi-
tel 4 beskriver datakonstruktion.

Kapitel 5 indeholder en beskrivelse af det dynamiske lineafe
udgiftssystem, der indgAdr i ADAM, og af den teoretiske baggrund
herfor. Systemet er udledt ud fra en antagelse om, at den
reprasentative forbruger har en additiv nyttefunktion. Der re-
deggres for de begransninger, dette indebarer i forhold til en
mere generel specifikation og for baggrunden for de specielle
antagelser, der ggres. Indfgrelsen af flere forklarende
variabler end priser og budget beskrives. Der redeggres for den
specielle estimationsmetode og for estimationsresultater.

I kapital 6 beskrives boliginvesteringsmodellen. I de to
fgrste afsnit beskrives de to centrale stokastiske relationer.
For det fgrste relationen, der bestemmer salgsprisen for ejer-
boliger ud fra en ligevagtsbetingelse for boligmarkedet. For
det andet relationen, der bestemmer nettoinvesteringerne ud fra
dels forholdet mellem salgspris for eksisterende huse o0g en-
hedsomkostninger forbundet med opfgrelse af nye huse, dels of-
fentligt stgttet byggeri. I det tredie afsnit beskrives den
samlede boligmodel. I appendiks til kapitlet redeggres for da-
takonstruktion.

Kapitel 7 indeholder en analyse af de centrale multiplika-

toregenskaber for forbrugs- og boliginvesteringsmodellen i

1
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ADAM, maj 1987, bade ndr denne delmodel betragtes isoleret, og
ndr der Kkgres med hele ADAM. Arsagen til, at dette kapitel er
medtaget, er bl.a., at der, som fglge af at kontantvaerdien af
boligmassen og den finansielle nettoformue indgir i forbrugs-
funktionens formueudtryk, er en betydelig pavirkning fra bolig-
model og finansiel sektormodel til forbrugsbestemmelse og der-

med til bestemmelsen af den samlede efterspgrgsel i modellen.



2. SMULT VANDE OG H@J S@

Mens forbrugsbestemmelsen i ADAM 1 1970'erne var et af de
mindst diskuterede omrdder af modellen, blev den i begyndelsen
af 1980'erne genstand for en omfattende og til tider meget in-
tens debat. Dette kapitel, der dakker udviklingen i forbrugsbe-
stemmelsen i 4rene 1978-1982 falder da ogsd i to ret skarpt af-
gransede afsnit. I fgrste afsnit beskrives etableringen af for-
brugsdelen i ADAM, september 1979, den fgrste modelversion pa
det nye nationalregnskabs §rund1ag. Her blev den hidtidige tra-
dition fulgt meget tet. Andet afsnit omhandler den efterfgl-
gende diskussion og bringer i starkt beskdret uddrag de vig-
tigste resultater af de undersggelser, der udsprang heraf.

Der skal ikke forsgges at give nogen forklaring pad, at de-
batten om forbrugsbestemmelsen opstod netop som anfgrt. Men at
det private forbrug, som udggr vel over halvdelen af den sam-
lede indenlandske efterspgrgsel, ma pakalde sig betydelig in-
teresse i sammenh®&ng af en makrogkonomisk model, er indlysende.

Kapitlet bygger pa arbejdspapirerne

Erik Veedfald og Leif Hasager (10/10 1978): Fundament, til
bygning af nye forbrugsrelationer.

Erik Veedfald og Poul Uffe Dam (10/10 1978): Om turistindteaeg-
ternes behandling i ny ADAM.

Anders Mgller Christensen (18/2 1979): Hjemmestrikkede
nationalregnskabstal m.v. pa ADAM-sektorer, privat forbrug
og disponibel indkomst.

Erik Veedfald (21/3 1979): Estimation af nye forbrugsfunktioner
med de variable udtrykt i absolutte arlige @ndringer og
estimationsperioden 1951-73.

Erik Veedfald (2/5 1979): En rakke estimationer i niveau for
det private forbrug.

Erik Veedfald (5/6 1979): ADAMs forbrugsfunktioner i lyset af
nyt datagrundlag.

Erik Veedfald (11/9 1979): Forbrug af boligydelser.

Erik Veedfald (30/10 1979): Forbrugsfunktionerne i ADAM, sep-

tember 1979 versionen.

13
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Anders Mgller Christensen (6/12 1979): Multiplikatorer i ADAM
0og SMEC.

Hans Djurhuus (14/12 1979): Problemkatalog omkring ADAM sep-
tember 1979.

Anders Mgller Christensen (10/1 1980): Kommende arbejdsopgaver
i forbindelse med revision/udbygning af ADAM.

Anders Mgller Christensen (18/2 1980): Disponibel indkomst og
relationerne for det private forbrug.

Anders Mgller Christensen (15/1 1981): Behandlingen af hus-
lejeudgifterne i ADAM.

Henning Jgrgensen (29/1 1981): Makroforbrugsfunktioner.

Anita Lindberg (28/9 1981): YDSBK.

Anders Mgller Christensen (27/10 1981): Makroforbrug, status
oktober 1981.

Peter Trier (25/1 1982): Fordelingen af Et.

Anita Lindberg (15/9 1982): Makroforbrug - afsluttende estima-

tioner

2.1. Det private forbrug i september 1979 generationen

Forbrugsbestemmelsen var i den fgrste generation af ADAM-
versioner et af de mest stabile elementer. Specifikationen af
relationerne 14 i alt vasentligt fast i perioden. De revi-
sioner, der forekom, kan henfgres til en generel forlangelse af
estimationsperioden, som indfgrtes med versionen ADAM, marts
1976, og til en sa&rlig ®ndring af en enkelt relation i ver-
sionen august 1976, fordrsaget af et databrud i nationalregn-
skabet.

Det samlede private forbrug er i disse versioner opdelt i ni
komponenter, som bestemmes uafh®&ngigt af hinanden. Forbruget af
fgdevarer fastlagges dog eksogent, og boligforbruget, der i de
tidligste versioner ogsd blev fastlagt eksogent, bestemmes i en
teknisk (udbuds-)relation ud fra boliginvesteringerne. De
gvrige komponenter i faste priser bestemmes i forholdsvis enkle
relationer ud fra deflateret disponibel indkomst i et fordelt
lag og ud fra komponentens relative pris. Det vasentligste teo-

retiske grundlag for specifikation er hypotesen om forbrugsbe-



stemmelse ud fra "permanent" indkomst, men indkomstdynamikken
er komponentspecifik. For de to komponenter af varige forbrugs-
goder, egne transportmidler hhv. andre varige anvendes et inve-
steringsteoretisk oplag, sdledes at specifikationen her bliver
1idt mere kompleks; for at omgd afskrivningsproblemet benyttes
en Stone-Rowe transformation, der i gvrigt har overlevet til i
dag. I disse relationer indgdr som forklarende variabel desuden
en obligationskurs, ligesom antal frostdggn indgdr i relationen

for brandselsforbruget.!

2.1.1. Oplag

Stabiliteten i specifikationen af forbrugsrelationerne af-
spejler i hgj grad, at der ikke fra brugerside blev stillet af-
ggrende spgrgsmil hertil i denne periode. Maske var det en med-
virkende &rsag, at den samlede forbrugskvote ikke var i fokus
dengang. Ved overgangen til nyt nationalregnskab i 1979 blev
specifikationen i alt vasentligt overfgrt uzndret. I et forud-
giende udvalgsarbejde var bl.a. afgransningen af disponibel
indkomst blevet drgftet, men det blev konkluderet, at @ndringer
heri skulle undlades indtil videre.?

Derimod stillede udvalget et konkret forslag til ny opdeling
p4 komponenter af det private forbrug. Forslaget indebar, at
antallet af komponenter udvidedes fra 9 til 12.

Bag udvalgets forslag herom 14 som afggrende hensyn, at ADAM
skulle bruges til fremskrivninger over en 2-5 ars periode. Det
blev derfor fundet vasentligt, at en klar opdeling mellem
varige og ikke-varige goder blev opretholdt. Den opstdede mu-
lighed for at udskille reparation af varige goder fra anskaf-
felse af disse fgrte til oprettelse af en selvstandig post her-
for. Hensyn til strukturen i den indirekte beskatning fgrte til

udskillelse af komponenterne nydelsesmidler og benzin m.v.

1De tidligste forbrugsrelationer er beskrevet i Ellen Andersen (1975): En model for Dammark, kapitel 4,
Kgbenhavn; de fglgende revisioner er beskrevet i Rapport fra modelgruppen nr. 3, kapitel 6, afsnitteme 2, 7
og 8 samt bilagene.

2Jf. De parmeste Ars arbejde med ADAM - Arbejdsudvalgets rapport, Danmarks Statistik, april 1978.

15
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Yderligere fastslog wudvalget at komponenterne skulle frem-
komme som en simpel aggregering ud fra nationalregnskabets mest

disaggregerede forbrugsopdeling pad 64 komponenter.?
2.1.2. Estimationsproblemer

Selv om der ved overgangen til nyt nationalregnskab som
navnt foreld en klar indstilling om vuandret specifikation af
relationerne, var der dog en rakke problemer at tage stilling
til. Det, der blev fglt mest tyngende, var nok afgransningen af
estimationsgrundlaget. Ved overgangen foreld der blot nyt tal-
materiale for drene 1966-73. Dette var 4benlyst utilstrakkeligt
som estimationsgrundlag. Det blev overgangsvis overvejet at
gennemfgre estimationerne p4 det anfgrte materiale, evt. let
udvidet af hensyn til lag i de forklarende variabler, idet der
sd skulle hentes kraftig stgtte i resultater fra sammenligne-
lige estimationer pad serier fra den gamle databank. Et szt af
estimationer af sidstnavnte art, med tilhgrende, ganske omfat-
tende dataarbejde, blev da ogsd i en tidlig fase gennemfgrt
over perioden 1951-74.

I sidste ende blev dog sammenkadningstanken i fuld konse-
kvens foretrukket for denne hybridlgsning. Ud fra den gamle da-
tabank og det hertil svarende detaljerede nationalregnskabs-
materiale blev det nye materiale forlanget bagud til 1948 ved
en stgrre sammenkadningsprocedure.¢ Herefter dannede sdledes
perioden 1951-73 estimationsgrundlag for de nye forbrugsrela-
tioner. Denne konklusion blev i gvrigt normgivende for behand-
lingen af modellens gvrige stokastiske relationer.

Usikkerhed om sammenkadningens holdbarhed fgrte til nogle
estimationsforsgg, hvor A4rene 1966-73 blev tildelt dobbelt
vagt. Resultaterne herfra bekrazftede i det store og hele de re-

sultater, der var fundet ved normal fremgangsmidde, dog med

‘Dette md ses som led i en overordnet strategi i forbindelse med ibrugtagning af de nye input-output
tabeller. Herom og om modelversionernerne ud fra en i-o synsvinkel se Arbejdsnotat nr. 19, bl.a. kapitel 1.

tHerom se ogsi Arbejdsnotat nr. 19, s. 187 f.



nogen variation for koefficienterne til prisleddene. Dette spor
blev derfor ikke forfulgt.

I estimationerne blev der arbejdet med variablerne udtrykt
sdvel i niveau som i @&ndringer. Niveauestimation af det samlede
forbrug havde givet lovende resultater, navnlig hvad angdr ind-
komstens langtidsvirkning pa forbruget. For enkeltkomponenterne
gav denne metode dog anledning til en rakke problemer navnlig
vedrgrende prisleddene, hvorfor den blev forladt. I den afslut-
tende fase blev slledes som hidtil benyttet en @ndringsspecifi-
kation.

Ogsd Almon-teknikken blev inddraget i estimationerne, men
kun indirekte, som stgtte til valg af lagkombinationer for de
forklarende variabler. For de relative priser blev der gjort
forsgg med en dynamisk sammenvejning, hvori sidste &rs pris har
modsat fortegn af samme A&rs pris. Begrundelsen herfor var en
forestilling om, at forbrugerne p& kortere sigt overkorrigerer
forbruget af en komponent efter @ndringer i den relative pris.
Denne effekt blev godtaget for én komponent, nydelsesmidler,
for hvilken der maAske netop kan argumenteres for vagten af

vanens magt i det langere 1lgb.
2.1.3. Turistforbruget

Et s®rligt problem udgjorde behandlingen af turistrejser.
For udgifterne var der tale om en forenkling, idet forbrugspos-
ten herfor i det nye nationalregnskab var sammenfaldende med
den tilsvarende stgrrelse under importen. For indtagterne fo-
reld der det nye, at underposterne af det private forbrug, og
dermed ADAMs forbrugskomponenter, opggres inkl. turisters for-
brug i Danmark. Derfor vil forhold i udlandet og valutakurser
strengt taget have direkte betydning for bestemmelsen af kompo-
nenterne. Det blev kort overvejet at estimere sig ud af proble-
met. Lgsningen blev dog, at forbrugskomponenterne blev bestemt
ekskl. turistforbruget ved forlods fra den enkelte komponent at
trzkke en skgnnet andel af turisternes forbrug, fEt, jf. rela-

tionerne nedenfor. Denne konstruktion er blevet fastholdt
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siden, idet dog fordelingsngglen blev justeret ved overgangen
til n®ste generation af modelversioner pd grundlag af fremkomne

s@rlige undersggelser.’

2.1.4. Specifikation

Den vigtigste forklarende variabel i forbrugsbestemmelsen,
disponibel indkomst, blev fastlagt som summen af bruttofak-
torindkomst, indkomstoverfgrsler og private nettorenteindtagter
fratrukket direkte skatter og boligforbrug; med nutidig nasten

uzndret terminologi:

(1) Yd = Yf + Tyn + Tipn - 84 - Ch

Den eneste nydannelse her er boligforbruget, som vi skal vende
tilbage til. Til deflatering af indkomsten anvendtes et indeks

for prisen pad privat forbrug ekskl. boligbenyttelse:

(2) Ydd = Yd/pcpxh

Opdelingen af forbruget p&d komponenter fulgte den anbefa-

ling, der som navnt tidligere var givet af et udvalg. Opde-

lingen blev foretaget ud fra input-output tabellerne for 1966.¢

e notat PT 125. januar 1982, eller kildernme hertil: K.P. Hansen (1981): Turismens gkonomiske betydning
for Bornholms Amt 1979780, hovedopgave, Handelshgjskolen 1 Kgbenhavn; og A.B. Henriksen m.f1. (1980):
Fordjyllands turisme, Aalborg Universitetsforlag.

§Jf. Statistiske Undersggelser nr. 30.



Navn Indhold i-o nr. 1966

mill. kr.
Cf fadevarer 101-115 10259
Cn nydelsesmidler 120-140 5204
Ci gvrige ikke-varige varer 211, 221, 451, 510,
713, 730, 812, 823 7175
Ce brazndsel m.v. 321-324 1457
Cg benzin og olie til kgre-
tgjer 622 1320
Cb kgretgjer 610 2407
Cv gvrige varige varer 411, 421, 431, 441,
520, 711, 712, 821,
822 5324
Cr reparation af varige
varer 412, 432, 621, 714 1258
Ch bolig (husleje) 311 4713
Ck kollektiv transport m.v. 630, 640 2189
Cs gvrige tjenester 212, 222, 452, 460,

530, 540, 550, 623,
720, 740, 811, 831,
832, 850, 860 5365

Cp samlet privat forbrug A 46669

Ct turistrejser

De estimerede relationer til ADAM september 1979 fremgadr af
tabel 1.7 Som en nydannelse i forhold til tidligere indfgrtes
her en relation for fgdevareforbruget. Derimod 1lykkedes det
ikke at opstille en brugbar relation for den nye reparations-
post. Den tidligere omtalte sarlige konstruktion af prisleddet
i fCn-relationen bemarkes. Som forklarende variabler ud over
disponibel indkomst og relative priser findes bilparken, Kcb, i
fCg-relationen og som hidtil frostdggnene i fCe-relationen og
obligationskursen, ko, i relationerne for de varige forbrugs-

goder.

TJE. ADAM, september 1979 - en oversigt, Dammarks Statistik, oktober 1379.



Tabel 1., Forbrugsfunktionerne i ADAM, september 1979 versionen

D(fCf-0.25fEt) = 0.07080 D{0.4 Ydd + 0.4 Ydd(-1) + 0.2 Ydd(-2)}

(0.0261)
- 2450.0 D(pcf/pcpxh)
(2521.1)
n = 1951-73 s = 268 DW = 2.26

D(fCn-0.15fEt) = 0.08077 D{0.5 Ydd + 0.3 Ydd(-1) + 0.2 Ydd(-2)}

(0.0105)

- 1955.6 D{pcn/pcpxh - 0.5 pcen/pepxh(-1)}
(673.7)

n = 1951-73 s = 118 DW = 1.77

D(£fCi-0.10fEt) = -217.1 + 0.1284 DYdd + 0.0646 DYdd(-1)
(69.0) (0.0172) (0.0175)

- 1931.2 D(pci/pcpxh)
(1395.5)

n = 1951-73 s = 174 R2 = 0.77 DW = 1.92

D(fCe-0.00fEt) = 0.0330 D{0.5 Ydd + 0.3 Ydd(-1) + 0.2 Ydd(-2)}

(0.0076)

- 410.0 D(pce/pcpxh) + 3.659 Dfros
(258.8) (0.779)

n = 1951-73 s = 84 DW = 1.80

D(fCg-0.06fEt) = -439.3 D(pcg/pcpxh) + 1.595 DKcb(-1)
(200.0) (0.221)

n = 1951-73 s = 53 DW = 2.16

D(fCb-0.00fEt) = 0.07216{¥Ydd - ¥+ Ydd(-1)} - 2044.3 {pcb/pcpxh
(0.00916) (262.0)

- ¥(pcb/pcpxh)(-1)} + 16.77 {ko - % ko(-1)}
(4.55)

- 0.7024 (fCb-0.0fEt)(-1)
(0.0944)

n = 1951-73 s = 152 DW = 2.29



D(fCv-0.12fEt) = 0.1644 {Ydd - % Ydd(-1)} (-%)
(0.0287)
- 3783.9 {pcv/pcpxh - ¥(pcv/pcpxh)(-1)}
(671.1)
+ 8.85 {ko - % ko(-1)}
(7.51)
- 0.7329 (fCv-0.12fEt)(-1)
(0.1506)
n = 1951-73 s = 175 DW = 1.08

fCr er eksogen

DfCh = -52.70 + 0.01887 fIh + 0.05952 fIh(-1)
(20.3) (0.0128) (0.0142)

n = 1949-73 s = 49 R2 = 0.96 DW = 1.84

D(fCk-0.08fEt) = 0.02593 D{0.4 Ydd + 0.4 Ydd(-1) + 0.2 Ydd(-2)}

(0.00380)
- 1142.4 D(pck/pcpxh)
(393.7)
n = 1951-73 5 = 42 DW = 2.06

D(fCs-0.23fEt) = -102.4 + 0.1284 D{0.5 ¥Ydd + 0.3 Ydd(-1)
(39.4) (0.0178)

+ 0.2 Ydd(-2)} - 4700.9 D(pcs/pcpxh)
(1555.1)

n = 1951-73 s = 92 R2 = 0.72 DW = 1.62

D(fCt-0.00fEt) = 32.74 + 0.03156 D{0.4Ydd + 0.4 Ydd(-1)
(21.2) (0.0092)

+ 0.2 Ydd(-2)} - 2160.7 D(pct/pcpxh)
(424.2)

+ 873.8 D(pct/pcpxh)(-1)
(440.5)

n = 1951-73 s = 49 R2 = 0.73 DW = 2.22
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2.2. Diskussion og nye oplag

Havde A&rene i slutningen af 1970'erne varet praget af en hgj
grad af konsensus om forbrugsbestemmelsen, blev til gengald de
farste &r af 1980'erne kendetegnet af en til tider meget intens
diskussion. De problemer, der var blevet bergrt i
arbejdsudvalgsrapporten fra 1978, men dér fundet at vare mindre
patrangende, kom nu frem i fuldt dagslys.

Modelgruppen gennemfgrte i efterdret 1979 en hgringsrunde
med brugerne vedrgrende den nye modelversion. Her blev stort
set alle modellens dele gennemdrgftet, og forbrugsbestemmelsen
fremstod klart som et problemomrade.

Kritikken vedrgrte navnlig specifikationen af disponibel
indkomst. Skatteudtrykket heri var genstand for sarlig opmark-
somhed med kraftige wudlgbere til skattefunktionen. Endelig
indgik behandlingen af boligbenyttelsen i forbruget i diskus-
sionen, men vistnok overvejende internt i modelgruppen.

Den meget brede afgre@nsning af disponibel indkomst blev
fundet problematisk, ndr modellen skulle belyse gkonomiske for-
lgb, der omfattede andringer i indkomstfordelingen. Virkningen
p4 forbruget af @ndringer i lgnindkomst blev fundet for 1lille,
og modsvarende blev virkningen af andringer i restindkomst fun-
det for stor. Senere i diskussionen blev nettorenteindkomsterne
fajet til restindkomsten, men for disse navnlig begrundet i de
store fondsdannelser i den private sektor.

Endringsforslagene faldt overvejende i to grupper. I den ene
blev der peget pd en snavrere afgransning af den disponible
indkomst; i den anden p& en opdeling af denne i underposter,
som selvstandigt skulle indgd i forbrugsbestemmelsen. Disse te-

maer kom til at spille en stor rolle i de fglgende ars arbejde.

2.2.1. Indkomstafgransning

Vedrgrende afgraznsning af indkomsten bliver det afggrende

spgrgsmdl om en indkomstpost er forbrugsbestemmende eller ej.

En besvarelse af dette spgrgsmdl vil dog ofte vare forbundet



med svare sdvel teoretiske som praktiske problemer. Teorien kan
vare alt andet end klar, ndr man kommer ned til de enkelte pos-
ter, og den statistiske opggrelse heraf kan volde vanskelig-
heder.

En post, der tidligt kom i sggelyset, er afskrivningerne.
Der kan vist ikke blive stgrre uenighed om, at det er rimeligt
at regne den forbrugsbestemmende indkomst netto herfor. Men
straks melder spgrgsmilet sig: hvilke afskrivninger. Det er
ikke ngdvendigvis indlysende, at det er nationalregnskabets
opggrelse heraf, der skal anvendes; denne er knyttet til be-
tragtninger om kapitalapparatets fysiske vedligeholdelse. Men
hvad ellers - skattem®ssige afskrivninger eller noget helt
tredje? Der er ikke megen vejledning at hente nogetsteds. Og
forlader man nationalregnskabets tal, paddrager man sig straks
opggrelsesproblemer; det samme, hvis man vil bruge national-
regnskabets opggrelse pad et snavrere grundlag end hele kapital-
apparatet. Grunde som disse havde hidtil varet afggrende for,
at en afskrivningskorrektion var undladt.

Senere kom en korrektion for henlaggelser i selskaber og for
opsparing i form af indbetalinger til 1livsforsikringer og
pensionskasser ("ordningsopsparing") ind i billedet. Den umid-
delbare betragtning er naturligvis, at disse midler er unddra-
get husholdningerns disposition og derfor ikke bgr vare med i
indkomstudtrykket. Men det ligesd8 oplagte modsynspunkt er, at
her er der blot tale om en opsparing, der af skattemassige el-
ler andre institutionelle grunde har fdet en sarlig form; og
hvad bliver der tilbage af en forbrugsfunktion, hvis man for-
lods uddrager opsparingen af hgjresidevariablerne? Igen star
spgrgsmalet om, hvad vi skal ggre, abent, og skal problemet
fpglges op empirisk, md der bruges data, som ikke har passeret
nationalregnskabets filter.

For den rentetilskrivning, som er knyttet til de navnte op-
sparingsformer, foreligger et tilsvarende spgrgsmdl. Her star
selve opsparingsargumentet ikke helt sa klart. Derfor er ren-
terne behandlet adskilt fra indbetalingerne i modelarbejdet, og

undertiden med forskellige konklusioner til fglge.
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I diskussionen om afgransningen af indkomsten dukkede
efterhidnden et helt generelt problem op. Det blev klart, at der
er snavre granser for, hvor meget indkomsten kan afskralles,
hvis det skal undgds, at forholdet mellem forbrug og indkomst,
forbrugskvoten, bliver stgrre end én. Man kan selvfglgelig tage
det standpunkt, at disponibel indkomst blot skal betragtes som
et indeks for forbrugernes kgbekraft; i dette tilfalde bliver
forbrugskvotens stgrrelse underordnet. Anlagges derimod en
umiddelbar fortolkning af disponibel indkomst, vil en forbrugs-
kvote stgrre end én i en forbrugsfunktion som den benyttede

give problemer.
2.2.2. Indkomstens fordeling

Som anfgrt var et andet og sidelgbende tema i diskussionen
om forbrugsfunktionen at sgge indkomsten opdelt i underposter,
som selvstandigt skulle indgld i bestemmeisen. Dette kan begrun-
des pad to principielt forskellige méader.

For det fgrste kan man opstille en hypotese om, at hus-
stande, der overvejende modtager 1lgnindkomst, overfgrselsind-
komst hhv. restindkomst m.v., danner grupper med forskellig
forbrugsadferd. Skal denne hypotese forfglges empirisk, forud-
satter den i sin fulde konsekvens, at alle benyttede kategorier
af indkomster og fradrag opdeles efter sociogkonomiske krite-
rier. Dette vil ikke kunne ske uden brug af imputerede serier. -

For det andet kan hypotesen vare, at en husstand vil have
forskellig forbrugsadfard i forhold til de enkelte indkomst-
arter. Specielt kan det antages, at husstanden vil opfatte en
ustabil indkomstart som restindkomst anderledes end gvrige ind-
komstarter. Denne hypotese kan undersgges empirisk ud fra vari-
abler, som allerede benyttes i modellen. Problemet er imidler-
tid at holde hypotesen rent; i dens kglvand opstdr nasten
uvagerligt gnsker om opspaltninger, navnlig af direkte skatter
pd disse funktionelle kriterier. Den vigtigste af disse, ind-
komstskatten, er jo netop ikke en indkomstartsskat, og vi ender

derfor uvilkarligt i dataproblemer som navnt under den fgrste



hypotese, helt bortset fra at hypoteserne 1let bliver sammen-
blandet.

2.2.3. Skatter

En s@rlig opmarksomhed blev i diskussionen rettet mod skat-
teudtrykket i afgransningen af disponibel indkomst. Udtrykket
daekkede efter almindelig praksis over stgrrelsen direkte skat-
ter.

Det er tidligere navnt, at der fremkom brugergnsker om en
opdeling af skatterne efter:® funktionelle kriterier. Indstil-
lingen i modelgruppen hertil var negativ af grunde som anfgrt,
navnlig ndr der var tale om, at en sddan opdeling skulle gen-
nemfgres med fuld konsekvens i skattefunktionen. @nskerne herom
var nart knyttet til en tilsvarende opdeling af indkomsterne og
gled ud af diskussionen sammen med dette tema.

De mere specifikke indvendinger vedrgrende skattefunktionen
havde alle forbindelse med beskatningen af restindkomst m.v.,
eller i skatteterminologi B-indkomst. S&dan indkomst beskattes
enten sammen med A-indkomst ved modregning i det faste fradrag
eller ved direkte opkravning i form af B-skat. I begge tilfalde
fastsattes skatten ved en forskudsregistrering, den ordinazre
eller en supplerende, hvilket indebarer, at skat af B-indkomst,
i mods®tning til skat af A-indkomst, ikke umiddelbart bevager
sig sammen med indkomsten.

Den fgrste indvending var, at B-skatterne var eksogene i
skattefunktionen, som den da var udformet. Her var Kklart et
svagt punkt i modellen. Selvom det fra modelgruppens side Kkunne
papeges, at B-skatterne i slutningen af 1970erne kun udgjorde
godt 10% af de samlede forskudsskatter, oven i kgbet med fal-
dende tendens, og selvom hele slutskatten blev bestemt i model-
len, sdledes at sving i beskatningsgrundlaget i hvert fald
ville vise sig i restskatterne, kunne det ikke afvises, at den
relevante skat ville vise sig i modellen med en mindre forsin-
kelse i de sidste 4r i en sadvanlig 5-ars kgrsel. I sammenhang

med forbedring af bestemmelsen af den skattepligtige indkomst i
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modellen, fgrst i december 1982 versionen og i en mere fardig
form i oktober 1984 versionen, kom en B-skattebestemmelse ind
som en sidegevinst. Dermed bortfaldt denne efter modelgruppens
opfattelse mindre vasentlige indvending.

Den anden indvending kan betragtes som en mere sofistikeret
udgave af en fgrste. Lad g&, at sving i B-indkomsten fgrst slar
ud i modellens restskatter; men forbrugerne foruddiskonterer
disse skatter, hvorfor de skal henfgres til indkomstldret i for-
brugsfunktionens skatteudtryk. ADAMs skattebegredb fglger ngje
nationalregnskabets, hvor en afggrende ledetradad er optjenings-
tidspunktet, hvilket for restskatterne dengang 14 to ar efter
indkomstaret. For modelgruppen i Danmarks Statistik var det
rejste problem ret sd ubehageligt. Nationalregnskabets begreber
er jo netop afpasset til brug i gkonomiske analyser; og kunne
begrebet direkte skatter ikke bruges i forbrugsbestemmelen,
hvor da? Med andre ord, der var ingen fornuftig grund til, at
nationalregnskab og model her skulle have forskellige begreber.
Skulle restskatterne omperiodiseres, mdtte der kraves en ganske
overbevisende argumentation herfor. Problemet blev vist aldrig
rigtig afklaret. En senere imgdekommelse af indvendingen kan
maske findes i april 1986 versionen, hvori restindkomst m.v.
indgdr med et fordelt lag, jf. kapitel 4, afsnit 3. Herved op-
nds noget af det samme, som den gnskede leading af restskat-
terne ville have givet.

Den tredje og sidste indvending var af mere speciel karak-
ter. Den havde baggrund i den skattefunktion, der var udviklet
i begyndelsen af 1970'erne i Det @konomiske RAds Sekretariat.
Heri indgik restindkomst i skattepligtig indkomst med en koef-
ficient pd én, hvilket i modelgruppen blev opfattet som
ekstremt og uden empirisk grundlag. Samtidig indgik slutskat-
terne som skattebegreb i forbrugsbestemmelsen, jf. anden ind-
vending ovenfor. Det kan ikke undre, at marginalegenskaberne i
ADAM og SMEC da mitte blive meget forskellige, hvilket er illu-
streret i en sammenligning fra slutningen af 1979. Da SMEC s&-
ledes udviste egenskaber, som var starkt efterlyste blandt bru-

gerne af ADAM, blev netop gnsker i den retning fgrt meget vold-



somt frem under overskriften: overgang til SMECs skattefunk-
tion. Her var der principper pa spil, og diskussionen blev da
ogsd sjaldent direkte.? I tilbageblik m& den del af diskus-
sionen vist nok siges at vare gledet ud af mangel pa n@ring,
efter at problemerne under fgrste indvending ovenfor var blevet
lgst.

2.2.4. Boligbenyttelse

I september 1979 versionen er den eneste nydannelse i af-
gransningen af disponibel indkomst, at boligforbruget trakkes
fra. Som begrundelse herfor blev anfgrt, at denne forbrugs-
komponent voksede kraftigere end resten af forbruget, og i gv-
rigt kraftigere end i de gamle serier. Beholdt man den inde,
mitte der frygtes for ustabilitet i ellers pane relationer. Ar-
gumentet blev understgttet af, at boligposten i nationalregn-
skabet i vid udstrzkning er en imputeret stgrrelse, og at den
har karakter af en fast omkostning - visse dele heraf er lige-
frem underkastet rationering.

S&4 lange forbrugskomponenterne blev bestemt hver for sig i
vafhe&ngige relationer, og boligforbruget fastlagt ud fra inve-
steringerne, forekom denne fremgangsmdde rimelig og uproblema-
tisk. Men efterhdnden som det videre arbejde blev samlet om be-
stemmelse af forbruget under ét, meldte usikkerheden sig. Da
kunne man jo ikke komme uden om kravet om konsistens mellem
forbrugsbegrebet og indkomstbegrebet. Skulle der fradrages,
matte det ske p4 begge sider af lighedstegnet; men skulle det
da vare forbrugsposten, Ch, eller bruttofaktorindkomsten i er-
hvervet boligbenyttelse, Yfh, der skulle fradrages? Forskellige
mere eller mindre fantasifulde opdelinger af posterne blev fgrt
i marken. Et i tilbageblikket 1idt pudsigt udslag heraf var, at
der overgangsvis blev arbejdet med fradrag af boligforbruget

ekskl. boligreparationer; argumentet var rimeligt nok, at repa-

gn afdempet illustration af diskussionen kan findes i et ret teknisk papir fra sommeren 1980 om ADAMs
skattefunktion. Her forekommer i indledningen en i dag uforstdelig understregning af, at der i papiret ikke

vil blive gdet ind pa drpftelserne om afgransningen af disponibel indkomst.
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rationsposten i modsatning til det gvrige boligforbrug var
underkastet almindelig forbrugsadfard.

I sidste ende blev det dog fundet uholdbart at bestemme det
samlede forbrug med udeladelse af en post med s& betydelig og
efter alt at dgmme stigende andel som boligforbruget.! Fra-
draget af posten bortfaldt derfor med den naste generation af
ADAM-versioner. Med inddragelsen langt senere af et formueled i
forbrugsbestemmelsen er restindkomsten 1 boligbenyttelses-
erhvervet dog rgget ud igen; men det er en anden historie, jf.
kapitel 4, afsnit 4.

2.2.5. Analysearbejde

Estimationsarbejdet tog udgangspunkt i de tidligere gjorte
forspg med bestemmelse af privat forbrug under ét (som lidt
misvisende blev benavnt makroforbruget). Ud fra enkeltlignings-
residualer kunne det pdvises, at en sidan bestemmelse af for-
bruget sagtens kunne mdle sig med den galdende bestemmelse af
komponenterne hver for sig.

Desuden blev estimationerne stort set udelukkende udfgrt i
niveau. Dette var som navnt forsggt i en tidligere fase, men da
opgivet af hensyn til bestemmelsen af komponenterne. Dette hen-
syn havde nu fdet mindre vagt, idet planer om at opstille et
ligningssystem til fordeling af forbruget p& komponenterne
havde taget form.

Arbejdet med et sddant forbrugssystem gik i gang og fgrte
til det 1linezre udgiftssystem, der blev lanceret med december
1982 versionen, jf. kapitel 5. Men denne strategi indebar jo
netop, at der skulle ske en bestemmelse af forbruget under ét i
modellen. Et andet argument for strategien var, at denne fore-
kom mere fremkommelig i forhold til de mange forslag, der var
fremsat om forsgg med specifikationen af forbrugsbestemmelsen;

én relation var nemmere at overse end en for hver komponent.

$Jf. Rapport fra modelgruppen nr. 5, s. 13.



I det fgrste s@t af estimationer, der er udfgrt i vinteren
1980, er benyttet dels samme indkomstudtryk som tidligere gal-
dende, jf. (1), dels et hvori et simpelt udtryk for afskriv-

ningerne pd maskiner og erhvervsbygninger m.v. er fradraget.

(3) Ydl = Yf + Tyn + Tipn - 8d - Ch - fIpvm-pim
- fIpvb-.pib

Her er den indeksering af disponibel indkomst, som siden er an-
vendt, pabegyndt; (indekseringen er dog ikke benyttet konse-
kvent igennem arbejdspapirérne fra den periode).

Desuden blev der forsggt med fradrag for dels forbruget af
biler m.v., dels alle varige goder.

Konklusionen var, at fradrag for afskrivningerne gav en
forbedring af relationen. Det samme gjaldt pd venstresiden fra-

drag for forbruget af biler, men ikke for gvrige varige goder.

(4) fCp - fCh = 4540 + .53 Ydld + .22 Yd1ld(-1) + .00 Ydid(-2)

(397) (.05) (.06) (.06)
n = 1950-74 s = 522 Rz = ,9981 DW = 1.92
(5) fCp - fCh - fCb = 6011 + .39 Ydid + .25 Ydid(-1)
(316) (.04) (.05)
+ .05 Ydid(-2)
(.05)
n = 1950-74 s = 416 R2 = ,9986 DW = 1.76

Naste fase af estimationer, der er rapporteret omtrent et ar
senere, kan ses som en kulegravning af temaerne fra den fgrste
fase. Niveauspecifikationen blev prgvet over for en &ndrings-
specifikation. Der findes ikke dramatiske forskelle; men den
sidste giver en noget stgrre koefficient til &rets indkomst
(.49 mod .42) og omvendt for den laggede; der er tegn pa
negativ autokorrelation for den sidste mod positiv for den
forste (DW-vardier pd 2.82 mod 1.53), hvad jo ikke skulle over-

raske.
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Det bekraftedes, at afskrivningerne bgr fradrages 1 ind-
komstbegrebet; bl.a. fgrer dette til en stabilisering af for-
brugskvoten. Derimod var konklusionen vedrgrende bilforbruget
mindre klar. Analyser af enkeltligningsresidualerne for forbru-
get under ét hhv. forbruget ekskl. biler og biler hver for sig
gav ikke noget entydigt resultat. Der fandtes ikke grundlag for
yderligere udskillelse af forbrugskomponenter pa& venstresiden,
fx energi. Der forsggtes ogsd med fradrag i indkomsten for hen-
leggelser i selskaber; dette fandtes uden betydning for resul-
taterne.

I denne fase udvidedes afskrivningsudtrykket, jf. (3), med
offentlig sektors afskrivninger, og der er brugt andre investe-
ringspriser. Den tidligere omtalte modifikation af boligforbru-
get blev benyttet her.

De fgrste forsgg med en opdeling af indkomsten efter funk-
tionelle kriterier gennemfgrtes. Der fandtes tegn p&d 1lidt
stgrre koefficienter for 1lgn m.v. end for restindkomst m.v.;
disse resultater betegnedes dog som usikre. Derimod fandtes der
ikke belag for forskellig lagstruktur for de to indkomstarter.

I den tredje fase af arbejdet med opstilling af en relation
for det samlede forbrug, der afsluttedes i efteraret 1981, blev
der taget fat pd renteudtrykket. Ud fra betragtninger som tid-
ligere anfgrt modificeredes rentestgrrelsen i disponibel ind-
komst med nettorenteindtagterne i pensionskasser og livs-
forsikringsselskaber samt 1 Nationalbanken. Ogsd nettoindbeta-
lingerne til disse kasser og selskaber sggtes medtaget i modi-
fikationen, men dette blev dog hurtigt opgivet ud fra estima-
tionsresultaterne. Disse gvelser havde forudsat en del data-
arbejde.

Desuden modificeredes afskrivningsudtrykket vedrgrende in-
vesteringer i maskiner m.v. Ud fra overvejelser om afskrivning-
ernes betydning for forbrugsbestemmelsen, herunder om kapital-
godernes omsattelighed, valgtes en kortere afskrivningsprofil

for maskinerne end den, der er indeholdt i nationalregnskabet.



(6) Yd2 = Yf + Tyn - 8d - Ch - (fIpm2-pipm + fIpvb-pipb + Iov)

4+ Tipn - (Tikn + Tiln + Tinn - Tono(-1))

(7) £Cp - fCh = 1274 + .46 Yd2d + .27 Yd2d(-1) + .13 Yd2d4(-2)
(605) (.05) (.06) (.05)

n = 1955-75 s = 568 Rz2 = .,9975 DW = 1.97

Korrigeres der ogsd for indbetalingerne fds en spredning pa
607. Udelades bade denne korrektion og rentekorrektionen £fas
603. Benyttes istedet nationalregnskabets afskrivninger f£fés
631, i alle tilfazlde uden dramatiske &ndringer i de estimerede
koefficienter.

Denne fase blev rundet af med forsgg med en anden funk-
tionsform, nemlig den der siden blev kendt som fejlkorrektions-
modellen. Denne har adskillige tiltalende egenskaber og kom til
at danne grundlag for de fglgende ars arbejde, jf. kapitel 4.
Et sidemotiv var her at se pa opdeling af indkomsten efter
funktionelle kriterier. Hvor der med den traditionelle specifi-
kation ikke kom afggrende nyt frem, indebar de estimerede para-
metre efter fejlkorrektionsmodellen en forbrugskvote for rest-
indkomst m.v. som pd kort sigt er langt hgjere end for lgnind-
komst m.v. Dette resultat gav i praksis dgdsstgddet til denne
opdeling af indkomsten.

Resultaterne fra denne estimationsfase indgik som oplag til
det arbejdsudvalg, der da var blevet nedsat med opgave at give
oplag om det kommende modelarbejde. Det blev her bekraftet, at
indkomsten bgr indgd som ét udtryk. Spgrgsmidlet om indkomstens
afgransning stod mere abent, idet der dog blev udtrykt nogen
skepsis over for en snaver afgransning. Det blev principielt
anbefalet, at et formueudtryk indgdr som forklarende variabel,
men udsigterne til at etablere et sddant pd overskueligt sigt
blev ikke anset for lyse. Som tidligere navnt blev det anbefa-
let at medtage boligforbruget i relationen for samlet forbrug;
og om skatterne blev det blot anfgrt som gnskvardigt, at der i

bestemmelsen af henholdsvis forbrug og skatter alene fremtrader
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forskelle i afgransningen af indkomstudtryk, som er velmotive-
rede.!?

Den fgrste afggrende konklusion af de mange overvejelser
blev draget i forbindelse med opstillingen af ADAM, december
1982. Ved overgangen til denne version blev nationalregnskabet,
hvori fastprisstgrrelserne har 1975 som basisdr, taget i brug.
Dette nationalregnskab var desuden resultatet af en sakaldt
stor revision, hvori bl.a. erhvervsopdelingen og forbrugets op-
deling pa komponenter var blevet justeret, jf. kapitel 5, af-
snit 8. I ADAM blev lejligheden desuden benyttet til at bringe
alle variabler for offentlige finanser i overensstemmelse med
den nye nationalregnskabsopggrelse heraf, som var blevet til-
gengelig. Med det nye datamateriale kunne estimationsperioden
udvides generelt frem til og med 1978.

I den afsluttende estimationsfase i 1982 pd den nye databank
fulgtes anbefalingen som anfgrt om at medtage boligforbruget i
relationen. Tilsyneladende gav dette ikke anledning til stgrre
anfagtelser. Som noget mere overraskende gav udvidelsen af
estimationsperioden anledning til at opgive Kkorrektionen i
disponibel indkomst for ikke blot indbetalinger, men ogsid net-
torenteindtagter til pensionskasser og livsforsikrings-
selskaber. Den tidligere udtrykte tvivl om behandlingen af for-
bruget af biler m.v. gav anledning til at udskifte national-
regnskabets anskaffelsesopggrelse med et ydelsesudtryk opgjort
som et fordelt lag af fCb. Dette udtryk bruges ogs& i forbrugs-
systemet. Den nye nationalregnskabsopggrelse af skatterne fik
til fglge, at der indgdr tre skattevariabler i indkomstudtryk-
ket mod tidligere én; @ndringen er dog af overvejende redak-
tionel karakter. Endvidere indfgrtes en korrektion for impute-

rede pensionsbidrag i offentlig sektors lgnsum.

(8) YA3 = Yf + Tyn - Typri - (84 - Sagb - Saso)
- (fIpm2:pipm + fIvb-pipb + Iov)
+ Tipn - (Tinn - Tono(-1))

107F, Rapport fra modelgruppen nr. 5, afsnit 3.
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Med den traditionelle specifikation fas:

(9) fCp - fCb + fCb2 = -1941 + .46 Yd3d + .33 ¥d3d(-1)

(835) (.04) (.05)
+ .15 Yd3d(-2)
(.04)
n = 1955-78 s = 919 R2 = .999 DW = 1.54

Arbejdet samledes dog hurtigt

om den nye specifikationsform,
jf. kapitel 4.



34

3. FORBRUGSSYSTEMETS STRUKTUR

I modelversionerne fgr ADAM, december 1982 bestemmes de en-
kelte forbrugskomponenter uafhangigt af hinanden i separate re-
lationer, jf. Dbeskrivelsen i kapitel 2. I alle modelversioner
fra og med ADAM, december 1982 bestemmes i modsatning hertil
fgrst det samlede private forbrug ud fra bl.a. disponibel ind-
komst, hvorefter det allokeres pd enkeltkomponenter i en allo-
keringsmodel (et dynamisk lineart udgiftssystem). I dette kapi-
tel gives en oversigt over forbrugssystemets struktur i disse
nyere modelversioner.

De vigtigste relationer i forbrugssystemet, d.v.s. rela-
tionerne til bestemmelse af samlet privat forbrug og anskaf-
felse af kgretgjer samt det dynamiske 1line®re udgiftssystem,
beskrives grundigt i kapitel 4 og 5. Andre relationer i for-
brugssystemet beskrives mere kortfattet i forbindelse med
nedenstdende oversigt over forbrugssystemets struktur.

Figur 1 viser i forenklet form den kausale struktur for
forbrugssystemet i ADAM. Forenklingen bestdr bl.a. i, at der er
set bort fra dynamik og fra pavirkningen fra priser, rente og
gvrige variabler, der er eksogene i forhold til forbrugssyste-
met (bortset fra disponibel indkomst).

Disponibel indkomst Yd (og i maj 1987 versionen et for-
mueudtryk) bestemmer samlet privat forbrug (i Arets priser),
Cp4. I kapitel 4 redeggres for relationen for samlet privat
forbrug i de fem modelversioner fra ADAM, december 1982 til
ADAM, nmaj 1987. Variablen Cp4 afviger fra den 1 na-
tionalregnskabet offentliggjorte serie, Cp, 1idet forbrugskom-
ponenten Cb, anskaffelse af kgretgjer (fgrst og fremmest bi-
ler), er transformeret til et afskrivningsudtryk (jf. kapitel
4). Efter bestemmelsen af samlet forbrug fordeles det pa

komponenter.
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Forbruget af boliger (boligbenyttelse) i1 faste priser, £fcCh,
bestemmes for sig i en relation, der kan betragtes som en tek-
nisk relation, 1idet fCh antages proportional med boligbehold-
ningen malt 1 faste priser. Ligningen er estimeret i absolutte
2ndringer, sdledes at @®ndringen 1 fCh bestemmes af boliginve-
steringerne i faste priser, fIh. I oktober 1984, april 1986 og
maj 1987 versionerne af ADAM indgdr sldledes en relation baseret
pad folgende estimationsresultat

DfCh = .0167-fIh + .0318-fIh(-1)

(.0088) (.0089)
.3 DW = .53

ow

n = 1949-80 s =

O
[\

hvor D betegner absolut andring.

Den resterende forbrugsudgift Cpd4xh = Cp4-pch-fCh, hvor pch
er prisen pd boligbenyttelse (et huslejeindeks), allokeres der-
efter p4 de otte forbrugskomponenter fCf, fCn, fCi, fCce, fCgbk,
fCv, fCs og fCt, 1idet udenlandske turisters forbrug 1 Danmark
(turistindta®gterne), Et, er fordelt pa de enkelte for-
brugskomponenter med faste vagte som angivet i figuren. Kompo-
nenten fCgbk er privat forbrug af transportydelser, d.v.s.
benzin og olie til kgretgjer (fCg), afskrivninger pa kgretgjer
(fCb2) og kollektiv transport m.v. (fCk). De gvrige forbrugs-
komponenter er beskrevet 1 kapitel 2.

Allokeringen sker 1 et dynamisk lineart udgiftssystem, hvor
budgettet Cpd4xh og priserne pad de otte forbrugskomponenter be-
stemmer de otte forbrugskomponenter i faste priser (fra og med
marts 1984 versionen af ADAM indgdr endvidere pengeinstitut-
terns udlansrente som ekstra forklarende variabel i fCv-rela-
tionen og antallet af frostdggn indgdr i fCe-relationen).! Det
dynamiske line®re udgiftssystem er beskrevet i kapitel 5.

Parallelt med bestemmelsen af samlet privat forbrug og bo-
ligforbruget bestemmes anskaffelse af kgretgjer til privat for-
brug, fCb, af disponibel indkomst og usercost (og i maj 1987

versionen et formueudtryk). Relationen for fCb, der har samme

fiqurern 2r der sat bort fra, at {pdzh pdvirker de enkelte forbrugskomponenter via variablen kecul, der
kes som jrensenytten af budgettet Cpdzhi. Desuden er der set bort fra, at Cpdzh og forbrugskom-
er noraerat ged refcikningstallet o det dynamiske lineare udqiftssystes.



form som 1 tidligere modelversioner, er beskrevet i kapitel 4,
afsnit 5. De aktuelle og laggede vardier af fCb bestemmer her-
efter afskrivningsudtrykket fCb2. Desuden bestemmer fCb an-
tallet af biler ultimo A4ret, Kcb, 1 en dynamisk definitions-

ligning, som 1 maj 1987 versionen har fglgende udseende
Kecb = (1 - bkcbl)-Keb(-1) + .0119-£Cb,

hvor bkcbl er afskrivningsraten og .0119 er den reciprokke af
en gennemsnitlig pris p& biler i 1980 (malt i 1000 kr. pr. bil,
da Kcb males i 1000 stk. og fCb males i mill. kr.).

Kcb bestemmer forbruget af benzin og olie til kgretgjer,
fCg, sammen med den relative pris pcg/pck, hvor pcg er prisen
p4 benzin m.v. og pck er prisen for kollektiv transport m.v.

Estimationsresultatet for den ligning, der indgdr i oktober

1984, april 1986 og maj 1987 versionerne er

D[ (fCg - .06:Et/pcg)/U] = -.179-[D(pcyg/pck)

(.052)
.5:D(pcg/pck)(-1)1]

2.73-D(Kcb/U)(-1/2)
(.43)

n = 1955-80 s = .0216 DW = 2.39

-+

Bilbeholdningen Kcb er lagget et halvt Ar, s&dledes at det er et
gennemsnit af primo- og ultimobeholdning, der bestemmer benzin-
forbruget. Koefficienten til den laggede @ndring i den relative
pris er bundet til at vare halvt si stor som koefficienten til
den ulaggede #ndring i prisforholdet og til at have modsat for-
tegn - omtrent det samme resultat fas ved fri estimation.’ At
koefficienten til den laggede andring i prisforholdet er posi-
tiv indebarer at en stigning i den relative pris pa benzin m.v.
har en mindre dampende effekt p&8 forbruget af benzin m.v. pa
langt sigt end pa kort sigt; en tilsvarende effekt kan findes i
september 1979 versionen for forbrugskomponenten nydelsesmid-

ler, jf. kapitel 2, punkt 1.4.

fJf. notat PT 19/3 1984, 1f. Kapitel .
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Forbruget af kollektiv transport bliver residualbestemt ud
fra fCgbk, fCg og fCb2:

fCk = (pcgbk-fCgbk - pcg:fCg - pcb:fCb2)/pck

Det samlede kgb af forbrugsgoder i faste priser (samlet privat
forbrug ifglge nationalregnskabet) bliver bestemt som summen af

de elleve forbrugskomponenter fratrukket fEt:

fCp = fCh + £fCf + fCn + fCi + fCe + fCg + fCb + fCk + fCv
+ £fCs + fCt - fEt

Det samlede kgb af varer til forbrug i &rets priser, Cp, bliver
bestemt pd tilsvarende mdde, blot bliver forbrugskomponenterne
ganget med deres priser. Alternativt, men med samme resultat,

kunne Cp bestemmes som Cpd4 + pcb:(fCb - fCb2).



4. RELATIONERNE FOR SAMLET PRIVAT FORBRUG OG K@B AF K@RETOJER

I dette kapitel beskrives relationerne til bestemmelse af
samlet privat forbrug og anskaffelse af kgretgjer i de fem mo-
delversioner fra ADAM, december 1982 til ADAM, maj 1987. Afsnit
4.1 til 4.4 handler om bestemmelsen af samlet privat forbrug,
mens relationen for kgb af kgretgjer er beskrevet i afsnit 4.5.

Relationen for samlet privat forbrug er i alle modelver-
sionerne specificeret som en fejlkorrektionsmodel. I afsnit 4.1
redeggres derfor kort for denne funktionsforms egenskaber.

I afsnit 4.2 beskrives relationerne for samlet privat for-
brug i december 1982, marts 1984 og oktober 1984 versionerne. I
disse modelversioner bestemmes &ndringen i logaritmen til for-
bruget af @®ndringen i 1logaritmen til disponibel indkomst og
logaritmen til den laggede forbrugskvote (som et fejlkorrek-
tionsled). Men indkomstudtrykkene er forskellige.

Afsnit 4.3 beskiver forbrugsrelationen i ADAM, april 1986,
hvor der igen blev indfgrt et nyt indkomstudtryk med rest- og
renteindkomst reprasenteret ved et fordelt lag. Desuden blev et
udtryk for realrente efter skat inddraget i funktionen.

I afsnit 4.4 beskrives relationen for samlet privat forbrug
i maj 1987 versionen af ADAM. Den vasentligste forskel i for-
hold til de tidligere modelversioner er, at et formueudtryk her
inddrages i forbrugsbestemmelsen.

I afsnit 4.5 redeggres for relationen til bestemmelse af kgb
af kpretgjer til privat forbrug. Funktionsformen er ogséd her
den samme i alle fem modelversioner, men de forklarende
variabler er forskellige. Det wudtryk for disponibel indkomst,
der indgdr i bestemmelsen af kgb af kgretgjer er i alle model-
versioner det samme som det indkomstudtryk, der indgdr i den
pdg®eldende modelversions relation for samlet privat forbrug.

De arbejdspapirer, der is®r danner baggrund for kapitlet er:
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Anders Mgller Christensen (27/10 1981): Makroforbrug, status
oktober 1981.

Anita Lindberg (20/8 1982): Kort om makroforbrugsfunktionen.

Anita Lindberg (15/9 1982): Makroforbrug - afsluttende estima-
tioner.

Niels Fink (4/1 1983): Om makroforbrugsfunktionens indkomst-
begreb.

Niels Fink (22/4 1985): Relationen for det samlede forbrug.

Niels Fink (29/5 1985): Opsplitning af bruttorestindkomsten.

Eskil Heinesen (21/10 1985): Makroforbrugsrelationen - fordelt
lag af restindkomst.

Eskil Heinesen (30/5 1986): Funktion for samlet forbrug og
bilkgbsfunktion i ADAM, april 1986.

Gitte Anker (4/6 1986): Obligationsaktiver og -passiver til
kursverdi.

Eskil Heinesen (4/11 1986): Finansielle formuedata til for-
brugsestimationer.

Eskil Heinesen (23/2 1987): Makroforbrug og formue.

Eskil Heinesen (16/3 1987): Varige varer, boligmodel og for-
brugssystem.

Gitte Anker (24/3 1987): Estimation af relation for privatfor-
brug af kgrtgjer.

Eskil Heinesen (9/4 1987): Makroforbrug og formue II.

Gitte Anker (5/5 1987): Bilbeholdningens betydning for estima-
tion af bilkgbet.

Eskil Heinesen (juli 1987, revideret september 1987): The
Relationship Between Private Consumption, Income and Wealth
in Denmark.

Eskil Heinesen og Carsten Krabbe Nielsen (18/11 1987): Privat
forbrug og boliginvesteringer i ADAM, maj 1987.

Eskil Heinesen (4/2 1988): Realkapital og samlet privat for-
brug.

Eskil Heinesen (16/5 1988): Noter om boligmodellen og bestem-
melsen af samlet privat forbrug i ADAM, maj 1987.



4.1. Fejlkorrektionsmodellen

Fra og med december 1982 versionen af ADAM er samlet privat
forbrug blevet bestemt i en fejlkorrektionsmodel.!

Der er flere grunde til, at denne specifikation blev valgt
frem for den line®re model, der er beskrevet i kapitel 2. For
det fgrste indebar den linea®re funktionsform en aftagende for-
brugskvote p4 1langt sigt p.g.a. det positive og signifikante
konstantled; undertrykkelse af konstantled og ®#ndringsspecifi-
kation gav ringere deskriptive egenskaber. For det andet er det
vanskeligt at inkludere forklarende variabler, som ikke mdles i
mill. kr., faste priser, i en linear model, hvis man gnsker en
konstant elasticitet m.h.t. disse variabler; det er dog muligt
at "realindkomstkorrigere" s&danne variabler. Med fejlkorrek-
tionsmodellen undgds disse problemer: Forbrugskvoten er kon-
stant p4 1langt sigt og det er lettere at inddrage regressorer
med en anden midleenhed end forbrug og indkomst. Desuden lgser
denne specifikationsform problemet om, hvorvidt man bgr esti-
mere i niveau eller andringer, idet der indgdr bade niveauer og
2ndringer. Funktionsformen bliver derved sa fleksibel, at den
kortsigtede tilpasning kan beskrives ved en fleksibel 1lag-
struktur samtidig med at den langsigtede sammenha&ng mellem ni-
veauerne for forbrug og indkomst (og evt. andre variabler) kan
estimeres.

Udgangspunktet for fejlkorrektionsmodellen er en hypotese
om, at forbrugskvoten i et steady state vakstforlgb er kon-
stant, men at den pd kort sigt kan afvige fra steady state for-
brugskvoten pd grund af dynamisk tilpasning uden for ligevagt.

Den langsigtede ikke-stokastiske relation mellem forbrug, C,
og indkomst, Y, antages altsd at have fglgende form for en

given steady state vakstrate, g

(1) C = K(g9)-¥

'Jf. J.E.H. Davidson, D.F. Hendry, FP. Srba og 3. Yeo (1978): Bconometric Modelling of the Aggregate
Time-Series Reltionship Between Consumers Expenditure and Income in the United Kingdom. Ecomomic Journal,
vol.88.
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Steady state forbrugskvoten, K, antages altsd at afh®nge af
vakstraten. I 1logaritmer (markeret med smd bogstaver) giver
dette (idet forbrugskvotens afhangighed af g undertrykkes)

(2) c =k +vy

I den stokastiske, dynamiske formulering indgdr lag af for-

brug og indkomst:

(3) a(B)c = k* + b(B)y + v,

hvor a(B) og b(B) er polynomier i lagoperatoren B:

m
a(B) =1 -t aiBi
i=1
n
b(B) = I biBi
i=0

Lagpolynomierne antages at ve®re af sd8 hgj grad, at v er uaf-
ha&ngigt identisk fordelt. Indfgres fglgende restriktion pd lag-

polynomierne

(4) a(1) = b(1) =u

sikres, at (3) reproducerer (2) i steady state. I de fleste an-
vendelser pad Arsdata er lagpolynomier af fgrste grad tilstrak-
kelige til at sikre, at restledet er kgnt. Det har ogsid varet
tilfzldet i ADAM-sammenhang. Med denne simplificerende anta-
gelse fas fglgende specialtilfalde af (3)

(5) ¢ - aic(-1) = k* + boy + biy(-1) + v

Hvis (5) skal reproducere (2) i steady state, mad efter (4) fgl-

gende restriktion indfgres

(6) 1 - a1 =bo + by =p ; a1 F1



Inds®ttes 1 - a1 = p 0g b1 = pu - bo i (5) fés

(7) c =k* + (1 - p)c(-1) + boy + (0 - bo)y(-1) + v
Dette kan omskrives til

(8) Dc = k* + boDy - u(c(-1) - y(-1)) + v ,

hvor D betegner absolutte @ndringer, eller med eksplicit lo-

garitmefunktion
(9) Dlog(C) = k* + bo-Dlog(Y) - u-log(C(-1)/¥(-1)) + v

Den relative @®&ndring i forbruget forklares af den relative &nd-
ring i indkomsten og logaritmen til den laggede forbrugskvote
samt et konstantled. Der indglr alts&d bdde @&ndringer og niveau-
variabler i relationen. Det er niveau-variablen - den laggede
forbrugskvote - der sikrer, at forbrugskvoten er konstant i
steady state. Hvis forbrugskvoten i den foregdende periode var
stor i f.t. steady state forbrugskvoten, vil det pavirke for-
bruget negativt i den aktuelle periode. Logaritmen til den lag-
gede forbrugskvote kaldes derfor ogsd for et fejlkorrek-
tionsled.

I langsigts 1ligevagt, hvor forbrug og indkomst vokser med
steady state vakstraten g (d.v.s. Dlog(C) = Dlog(Y) = g), fas

fra (9) forbrugskvoten
(10) C/Y = exp[(k* - (1-bo)g)/ul

Heraf ses, at steady state forbrugskvoten er en aftagende funk-
tion af vakstraten.
Hvis lagpolynomierne er af en hgjere grad end 1, fas en es-

timationsligning, der svarer til (9) bortset fra at laggede @n-
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dringer i 1logaritmen til forbrug og indkomst indgdr som ekstra

regressorer.!?

4.2. Relationen for samlet privat forbrug i ADAM, december
1982, marts 1984 og oktober 1984

I disse tre modelversioner indgdr en forbrugsfunktion som
(9). Forbrugsudtrykket, Cp4, der er det samme i alle tre model-
versioner, er 1lig det samlede kgb af forbrugsgoder ifglge na-
tionalregnskabet, Cp, bortset fra at kgb af kgretgjer (fgrst og
fremmest biler) er erstattet af et ydelsesudtryk, pcb-fCb2,
hvor pcb er prisen pd kgretgjer og fCb2 er afskrivninger i

faste priser:

(11) Cp4 = Cp - Cb + pcb-£fCh2

Afskrivningsudtrykket er beregnet for en antaget 1levetid pa

seks Ar og en afskrivningsrate p& 1/3:

(12) f£Cb2 .340-fCb + .238-fCb(-1) + .167-£fCb(-2)

+ .117-fCb(-3) + .082-fCb(-4) + .056-£fCb(-5)

Som deflator for forbrug og disponibel indkomst er anvendt
prisvariablen pcp4v, der er fremkommet ved at sammenveje for-
brugskomponentpriserne med det foregdende Ars fastprisstgrrel-
ser som vagte.

I ADAM, december 1982 er indkomstudtrykket Yd3, jf. kapitel

2. Estimationsresultatet er for december 1982 versionen
(13) Dlog(Cp4/pcpd4v) = -.0483 + .481-Dlog(Yd3/pcpév)
(.0099) (.046)
571-1og(Cp4(-1)/¥Ad3(-1))
081) P

n = 1955-78 s .00898 Rz = .86 DW = 2.53

For en generel formulering se D.F. Hendry, A.R. Pagan og J.D. Sargan {1984): Dynamic Specification. I
I. 6riliches og M.D. Intriligator (ed.): Handbook of Econmometrics, Volume II, North-Holland, Amsterdan.



Med marts 1984 versionen indfgrtes et nyt udtryk for disponibel
indkomst, Yd4, der alene adskiller sig fra Yd3 ved, at Tipnl
indgdr i stedet for Tipn, og at Tinnl indgdr i stedet for Tinn.
Disse mindre @&ndringer skyldes, at der blev anvendt nye serier
for renter og udbytter fra udlandet og Nationalbankens netto-
renteindtagter. I forhold til december 1982 versionen blev es-
timationsperioden udvidet til ogsd at omfatte 1979-80. Dette

pavirkede ikke resultatet meget:

(14) Dlog(Cp4/pcpdv) = -.0494 + .482-Dlog(¥Yd4/pcpdv)

(.0090) (.042)
574-log(Cp4(-1)/¥d4(-1))
075)

n = 1955-80 s .00891 Rz = .88 DW = 2.44

Til ADAM, oktober 1984 blev der estimeret pd en ny databank med
1980 som basisdr og der blev indfgrt et nyt indkomstudtryk:

Y4d5 = Yf - Yrof + Tyn - Typri + Tippl
- (S84 - 8dr + Sagb + Saso)
- .9 (pipm-fIpm2 + pipb-fIpvb)

hvor Yrof er restindkomst til offentlig sektor, offentlige
virksomheder og finansiel virksomhed, Sdr er realrenteafgift og
Tippl er et udtryk for den private ikke-finansielle sektors
renteindtagter (netto). I appendiks A redeggres narmere for da-
takonstruktion for Yd5. Estimationsresultatet er

(15) Dlog(Cp4/pcpdv) = + .

71 42
35) (.05
54-1log(C
69)

n = 1955-80 s = .0121 R2 = .80 DW = 2.23

gleog(YdS/pcp4v)

p4(-1)/Yda5(-1))

Sammenlignes med (13) og (14) ses, at det estimerede konstant-
led i (15) er positivt, hvilket indeba&rer, at forbrugskvoten er
stgrre end 1 i steady state med nulvakst, jf. (10). Dette af-

spejler, at Yd5 er et mere snavert afgranset indkomstudtryk end
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Yd3. Endvidere ses at den numeriske vardi af koefficienten til
den laggede forbrugskvote er mindre i (15), hvilket indebarer
en langsommere tilpasning.

Forbrugsfunktionerne med Yd3 og Yd5 som indkomstudtryk havde
meget store forudsigelsesfejl 1981-84, hvor vaksten i forbruget
blev systematisk overvurderet. Med Yds3 var fejlen i
forudsigelsen af den arlige forbrugsvakst (Dlog(Cp4/pcpdv)) ca.
3.5% 1 gennemsnit for disse &r, mens fejlen med Yd5 var omtrent
2.3% 1 gennemsnit.! Brugernes tilid til forbrugsfunktionerne
kunne bl.a. af den grund ligge pa et meget lille sted. Vidnes-
byrd herom er, at just i disse ar blev der udsendt forudsigel-
ser om forbrugsudviklingen, som viste sig at vare behaftet med
en betydelig undervurdering heraf. En anden &rsag til brugernes
manglende tillid til forbrugsfunktionen var, at den estimerede
kortsigtsforbrugskvote pd .43 blev betragtet som uplausibelt
lav, og at den estimerede koefficient til den laggede forbrugs-
kvote blev anset for at vare for stor (numerisk). En numerisk
stor koefficient til den laggede forbrugskvote betyder, at i de
ar, hvor den laggede forbrugskvote er meget lav (hvilket netop
var tilfeldet i begyndelsen af 1980'erne), vil relationen
forudsige en kraftig forbrugsstigning. En s&dan fejlkorrek-
tionseffekt af det estimerede omfang blev af brugerne vurderet

som utrovardig.

4.3. Relationen for samlet privat forbrug i ADAM, april 1986

Forbrugsfunktionen i april 1986 versionen adskiller sig p&
to punkter fra funktionen i oktober 1984 versionen. For det
forste er indkomstudtrykket, Yd6, forskelligt fra det tid-
ligere, Y¥Yd5, idet rest- og renteindkomst indgdr med et fordelt

lag; desuden indgdr bruttorestindkomst i finansiel virksomhed,

1If. notat NF 22/4 1985.



Yrqgqf, i Ydé6.! For det andet er realrenten efter skat medtaget
som forklarende variabel.

Ideen til det nye indkomstudtryk stammer fra Det @konomiske
Sekretariat.’! Begrundelsen for at 1lade rest- og renteindkomst
indg4d med et fordelt 1lag er, at disse indkomstkategorier
svinger relativt meget, hvorfor de tilsvarende forbrugsdisposi-
tioner mad antages at vare baseret pd et gennemsnit af flere ars
indkomster. Estimation med lag i rest- og renteindkomst impli-
cerer en mere plausibel (hgjere) kortsigtsforbrugskvote for
lgn- og transfereringsindkomst og mindre forudsigelsesfejl for
1980-84. (Et i en tidligere fase gennemfgrt tilsvarende forsgg
havde som navnt i kapitel 2, punkt 2.5 ikke givet anledning til
opfzlgning.) Begrundelsen for at lade Yrqf indga i Yd6 er at
sikre en mindre langsigtsforbrugskvote (den er over 1 i oktober
1984 relationen for en steady state vakstrate pa 1% p.a. eller
mindre).

Formidlet med at medtage realrenten som forklarende variabel
var, at "vende" den ekspansive effekt af stigninger i penge-
institutternes udl&nsrente, iku, der hidtil havde varet via
forbrugsligningerne: En stigning i iku fgrer til et fald i bil-
kgbet (Cb), hvilket betyder et fald i det samlede kgb af for-
brugsgoder (Cp) pa kort sigt; men da Cp4 ikke pavirkes af iku,
vil kgbet af gvrige forbrugsgoder, Cp-Cb, der er mindre import-
og afgiftstunge, stige, sdledes at den samlede effekt af rente-
stigningen bliver ekspansiv pd l1idt l®ngere sigt.

Indkomstudtrykket Yd6 er givet ved

(16) Yd6 = Yw - Typri + Tyn - (Sd - Sds - Sdr + Saso + Sagb)
+ .53.Ydr6 + .33:Ydr6(-1)-pcpdv/pcpév(-1)
+ .14:.Ydr6(-2)-pcpdv/pcpdv(-2) ,

tEndelig er den fejl i konstruktionmen af Yd5, som bestod i, at Yfqi indgik to gange, dels som en del af
vf, dels i Tippl, rettet, jf. appendiks B.

5JE. Tyqge Vorstrup Rasmussen (9/7 1985): En alternativ makroforbrugsfunktion til ADAM i D@S, notat, Det
Pkonomiske Sekretariat.
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hvor rest- og renteindkomst, Ydr6, er givet ved

(17) Ydr6 = Yrp + Yrs + ¥Yrh + Tippl - Sds
- .9:(pipb-fIpvb + pipm-:-fIpm2)

Egentlig burde Sbb, pdlignede B-skatter pd slutlignings-
tidspunkt, og Sbu, indeholdte udbytteskatter, der udggr en del
af Sd, 1indgd med et fordelt lag i Yd6. Men der findes ikke tal
for disse variabler fgr 1970, og udsvingene fra Ar til &4r i se-
rierne for Sbb og Sbu er betydelig mindre end for rest- og ren-
teindkomsterne, hvorfor der ikke er noget stort behov for at
udjavne dem. Det er derfor valgt at lade Sbb og Sbu indgd uden
lag.t

Vagtfordelingen og laglangden for Ydr6 i (16) er fastlagt pa
grundlag af Almon-estimation for perioden 1955-84 wunder an-
tagelse om lineart aftagende vagte. Ogsd andre typer af vagt-
fordelinger har varet forsggt, dels geometrisk aftagende vagte,
dels en antagelse om at vagtene fglger et andengradspolyno-
mium.’” Ydr6(-1) og Ydr6(-2) er inflateret (med pcpd4v), da (16)
ellers ville implicere pengeillusion. Det har ogs8 varet for-
sggt at estimere med inflatering med Yf, hvorved der foruden
inflation tages hensyn til realvakst, samt wuden inflatering.
Dette padvirker dog ikke estimationsresultatet meget.?

I appendiks B er redegjort narmere for forskellene mellem
Ydé og Yds.

Den rentesats, der indgar i forbrugsfunktionen, er den reale

udladnsrente netto for skat:

iku(-1/4)-(1 - tsalu(-1/4)) - Rpcpf,

§JE. ogsd notat EN 21/10 1985, hvor det pdvises, at estimaticnsresultaterne er stort set updvirkede af
om Sbb og Sbu indgdr med et fordeit lag eller med drets vardier. Det kan ogsd havdes, at Shb og Shu efter
deres indhold md betragtes som udjavnede serier.

1Jf. notat BH 21/10 1985,

8Jf. notat ER 30/5 1986,
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hvor iku er pengeinstitutternes wudlansrente, der er lagget et
kvart &r som i fCb- og fCv-relationerne, jf. nedenfor, tsalOu er
den marginale skattesats, jf. appendiks C, og Rpcpf er infla-
tionsforventningen, der er dannet ud fra hypotesen om forvent-

ningstilpasning:
(18) Rpcpf = x+Rpcpdv(-1) + (1 - x) Rpcpf(-1) ,

hvor R betegner relativ andring og f forventet stgrrelse.

Serien for pcp4v er fgrt tilbage til 1948 ved hjalp af pcp:

pcpdv = pcp:(pcpdv/pcp)(1954), 1948-53, og det er forudsat at
Rpcpf = Rpcpdv i 1949. I estimationerne er forskellige vardier
af x afprgvet med spring pd .1 dvs. x = .1, .2, ..., .9.

Den estimerede fejlkorrektionsmodel har formen

(19) Dlog(Cp4/pcpdv) = k* + bo+-Dlog(¥Yd6/pcp4év)
- u+log(Cp4(-1)/¥d6(-1))
- 8+ (iku(-1/4)+(1-tsalu(-1/4))- Rpcpf) + v

hvor v er et restled som ovenfor. I steady state, hvor forbrug
og indkomst vokser med vakstraten g og hvor realrenten efter

skat er i, implicerer (19) forbrugskvoten
(20) C/Y = exp[(k* - (1 - bo):g - 8:1)/u]

Estimationsresultatet for den ligning, der indgdr i ADAM,

april 1986 er

(21) Dlog(Cp4d/pcpdv) = + .823;D109(Yd6/pcp4v)

(1009) (
- .763-1 Cpd4(-1)/Yd6(-1
(1583 og(Cp4(-1)/ (-1))
—(.%%Zs(iku(—1/4)-(1 - tsalu(-1/4) - Rpcpf)
n = 1955-82 s = .010 R2 = .872 Dw = 2.09

Vagten X til den én periode laggede inflationsrate i forvent-

ningstilpasningsrelationen (18) er her .2. Det skal bemzrkes,
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at estimatet for rentekoefficienten § er starkt afhangigt af x.
Hvis x g@ges (kortere lag i forventningstilpasningen) bliver §-
estimatet numerisk mindre og mindre signifikant.

Inds®ttes de estimerede parametre i (20) fA4s den i tabel 1
viste sammenh®ng mellem steady state forbrugskvote, vakstrate

og realrente efter skat.

Tabel 1. Steady state forbrugskvoten ved alternative vardier

for vakstrate (g) og realrente efter skat (i)

g \ i | -.02 +.02
.01 .95 .93
.04 .93 .91

Det ses, at en stigning i realrenten efter skat p&d 1 procent-
point (det svarer for given tsaOu og Rpcpf til en stigning i
iku pa ca. 2 procentpoint) medfgrer, at forbrugskvoten p& langt
sigt falder med ca. 1/2 procentpoint.! P& kort sigt er for-
brugets semi-elasticitet m.h.t. renten efter skat -.329-3/4 =

-.25, jf. (21). Effekten af renteandringer er altsid ca. halvt
sd stor pa kort som p4 langt sigt.

4.4. Relationen for samlet privat forbrug i ADAM, maj 1987

Med maj 1987 versionen af ADAM blev formuen inddraget i
forbrugsbestemmelsen.

Den grundlaggende ide med at inddrage formuen i forbrugs-
funktionen stammer fra livscykelteorien. Det antages i livs-
cykelteorien, at det lgbende forbrug er proportionalt med nu-
tidsverdien af alle forventede fremtidige indkomster, baAde ar-

bejdsindkomster og formueafkast.!® Tilbagediskonteringen af

YDette kan ses dels ud fra tabel I, dels ved at differentiere m.h.t. i i ligning (20), hvor man fir en
effekt pd .40 procentpoint hvis forbrugskvoten initialt er .93.

10proportionalitetsfaktoren afhanger af remten og demografiske forhold.



alle forventede fremtidige indkomster til et abstrakt forbrugs-

determinerende formuebegreb indebarer en hypotese om, at mid-
lertidige udsving i de 1lgbende indkomster har en relativt be-
greanset effekt pa det lgbende forbrug. Dette abstrakte formue-
begreb kan imidlertid ikke observeres. I praksis antages derfor
som regel, at nutidsvardien af forventede fremtidige ar-
bejdsindkomster er proportional med den aktuelle arbejdsind-
komst, og at nutidsvaerdien af forventede fremtidige formueaf-
kast kan approksimeres ved den lgbende vardi af husholdninger-
nes (eller den private sektors) finansielle og reale nettofor-
mue. Der kommer derved to forklarende variabler i forbrugsfunk-
tionen, nemlig for det fgrste disponibel arbejds- (og transfe-
rerings-) indkomst og for det andet finansiel og real nettofor-
mue. At man af data-massige grunde sdledes behandler de to ty-
per af indkomst vidt forskelligt, medfgrer uundgdeligt proble-
mer m.h.t. multiplikatoregenskaber. En @&ndret beskatning af
rest- eller renteindkomst vil sdledes virke ad helt andre kana-
ler (og med en mindre umiddelbar forbrugseffekt) end en (pro-
venumassigt tilsvarende) andring af skat pd arbejdsindkomst.
Andre lignende problemer diskuteres senere.

Baggrunden for at medtage formuen i forbrugsbestemmelsen i
ADAM er, dels at den finansielle sektormodel og boligmodellen,
som blev indbygget i ADAM, april 1986, har gjort det muligt at
bestemme en betydelig del af den private sektors formue, dels
at der har varet store problemer med at bestemme det private
forbrug i 1985-86 ud fra forbrugsfunktionerne i oktober 1984 og
april 1986 versionerne af ADAM. Det blev i 1986 pavist, at ind-
dragelse af formuen i forbrugsfunktionen mindskede problemerne
med at forudsige forbrugsudviklingen i 1980'erne betydeligt.!t

I relation til fejlkorrektions-specifikationen er der den
yderligere begrundelse for at medtage formuen, at relationens
tilpasningsegenskaber derved forbedres. Formuen fungerer som en

"integral kontrol mekanisme" i den forstand, at formuens stgr-

117f, Jprgen Birger Christensen (februar 1986): Makroforbrugsfunktioner, stor opgave ved det statsvi-
denskabelige studium.
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relse er pavirket af summen af tidligere perioders opsparing.
Hvis forbrugskvoten igennem flere perioder har varet fx mindre
end "ligevagtsforbrugskvoten", akkumuleres den stgrre opsparing
i formuen, som vokser, hvilket pavirker forbrugskvoten i opad-
gdende retning.

Fgrst beskrives i punkt 4.4.1 nedenfor de formue- og ind-
komstvariabler, der 1indgdr i forbrugsfunktionen i ADAM, maj
1987. Dernast beskrives estimationsresultater i punkt 4.4.2. I
punkt 4.4.3 diskuteres resultaterne af at inddrage et bredere

formueudtryk i forbrugsbestemmelsen.

4.4.1. Formue- og indkomstudtryk

Formuen ultimo dret, Wcp4, er summen af tre komponenter: den
private ikke-finansielle sektors finansielle nettostilling
(hvor obligationer opggres til kursvardi), Wpgkpc, kontantvar-
dien af boligbeholdningen, phk:Kh (hvor phk er kontantprisen pa
enfamiliehuse og Kh er boligbeholdningen, jf. kapitel 6), og
vardien af den imputerede bilbeholdning, pcb:Kcb2.
Bilbeholdningen er beregnet ud fra fortidige bilkgb, idet

vagtene modsvarer vagtene for ydelsesudtrykket i (12):!?

(22) Kcb2 = .66-fCb + .422-£fCb(-1) + .255-£fCb(-2)
+ .138-fCb(-3) + .056-£fCb(-4)

Den private ikke-finansielle sektors finansielle nettostil-
ling, der 1indgdr i formuen i forbrugssystemet, afviger fra den
tilsvarende stgrrelse i ADAMs finansielle sektormodel, dels
m.h.t. sektorafgransning og dels fordi obligationer opggres til
kursvardi. Sektorafgransningen i forbrugssystemet afviger fra
den finansielle sektormodels, idet pengeinstitutternes egenka-
pital, Wbgb, samt koncessionerede virksomheder, Wtlf-Wflt, er

trukket ud af den private ikke-finansielle sektor.

17 §6=1-.34, .422=.66-.238 o0.s.v., jf. apendiks D.



Bestemmelsen af obligationsaktivers og -passivers kursvardi
sker pa fglgende maAde. Fgrst bestemmes kursen pa real-

kreditobligationer, kwbr, ud fra formlen

(23) kwbr = [ (1-(1l+iwbz)-nwbr)/jwbz ] /
[ (1-(1+iwbn)-nwbr)/ijwbn ]

hvor iwbn er nominel (pdlydende) rente pa& obligationer, iwbz er
effektiv obligationsrente og nwbr er gennemsnitlig restlgbetid.
Den fgrste firkantede parentes i (23) er nutidsvardien af 1 kr.
i nwbr terminer ndr renten er iwbz, mens den anden firkantede
parentes er den tilsvarende nutidsvardi ved renten iwbn. Det
vil sige, at kwbr er lig med nutidsvardien af fremtidige ydel-
ser divideret med restgazld for en gennemsnitlig realkredit-
obligation. Kursen p& obligationsaktiver hos private og i pen-
sionskasser, forsikringsselskaber m.v., kwpb, er beregnet pa
tilsvarende mdde, idet den gennemsnitlige restlgbetid, nwpb,
dog er noget lavere end nwbr fra 1976 p.g.a. statsobligation-
erne. Datakonstruktionen for iwbn, nwbr og nwpb er beskrevet i
appendiks E.

Kursverdien af privates obligationsgald (realkreditobliga-

tionerne), Wzbkr, bestemmes herefter som

(24) Wzbkr = Wzbkr(-1)-kwbr/kwbr(-1) + DWzbr ,

hvor D er differensoperatoren og DWzbr er nettotilgangen af
realkreditobligationer til kursvardi i den finansielle sektor-
model. Kursvaerdien af privates obligationsbeholdning, Wpbkz,

bestemmes pd tilsvarende mdade:

(25) Wpbkz = Wpbkz(-1)-kwpb/kwpb(-1) + DWpbz

Og tilsvarende for obligationsbeholdninger i A-sektoren, Wabk,
d.v.s. 1 pensionskasser og livsforsikringsselskaber (Wabz),
skadesforsikringsselskaber (Wsbz), offentlige fonde (Wobz) og

realkreditinstitutter (Wrbz):
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(26) Wabk = Wabk(-1)- -kwpb/kwpb(-1)
+ DWabz + DWsbz + DWobz + DWrbz

Den anvendte metode til kursregulering er meget primitiv. I
(24) - (26) kursreguleres s8ledes hele foregldende periodes ob-
ligationsmasse, mens det kun bgr vare den del, der ikke afdra-
ges 1 den aktuelle periode, der kursreguleres. Men det ville
krave, at nettotilgang til kursvardi blev splittet op i brutto-
tilgang og afdrag (og fordelte emissionskurstab) - en opsplit-
ning der ikke eksisterer i den nuvarende finansielle data-
bank.!¥ En anden svaghed ved kursreguleringsmetoden er, at det
forudsattes, at alle obligationer er annuitetsldn - der tages
sdledes ikke hensyn til indeksobligationer og serieldn (som med
de nye finansieringsregler vil f4 stgrre betydning de kommende
ar).

Variablerne iwbn, nwbr og nwpb er eksogene i ADAM. Man kunne
forsgge at estimere en relation, som forklarer iwbn ud fra et
(langt) fordelt lag af iwbz.!! En s8dan model-relation vil isar
vaere en fordel i lange simulationer, hvor iwbz a&ndres markant i
forhold til den historiske vardi. Restlgbetiden nwpb kan ogsé
endogeniseres, idet den bl.a. afhanger af den relative andel af
realkredit- og statsobligationer.

Den private ikke-finansielle sektors finansielle netto-
stilling, hvor obligationer regnes til kursvardi, er nu givet

ved

(27) Wpgkpc = Wpgp -~ Wbgb - Wtlf + Wflt
+ Wpbkz - Wpbz - Wzbkr + Wzbr
+ .6-Wabk - Wabz - Wobz - Wsbz - Wrbz

"1Dette og andre problemer vedr. kursrequlering af obligationer er diskuteret mere qrundigt og belyst
ved eksempler 1 notat EH 16/5 1988.

LJE. notat EH 16/5 1988,



hvor Wpgqp er nettostillingen i den finansielle sektormodel. De
sidste tre led i fegrste linie afspejler den omtalte forskel
mellem sektorafgransningerne, mens de g@gvrige led afspejler at
den finansielle sektormodels obligationsaktiver og -passiver
erstattes af de tilsvarende til kursvardier. Kun 60% af A-sek-
torens obligationsbeholdning er medtaget, da pensionsudbe-
talinger beskattes. Datakonstruktion for obligationsserier til
kursvardi og finansiel nettostilling er beskrevet i appendiks
F.

Den alvorligste mangel ved udtrykket for samlet formue,
Wcp4, er at vaerdi af realkapital i virksomheder, herunder ak-
tier, ikke indgdr. De betydelige kapitalgevinster pd aktier ma
formodes at pavirke forbruget i omtrent samme omfang som kapi-
talgevinster p4 boliger og obligationer. Desuden vil en stig-
ning i de private erhvervsinvesteringer pavirke forbruget nega-
tivt i ADAM, maj 1987. Det skyldes for det fgrste, at in-
vesteringsstigningen skal finansieres og sdledes forringer den
private ikke-finansielle sektors finansielle nettostilling, og
for det andet at den disponible indkomst mindskes som fglge af
de stgrre afskrivninger (denne sidste effekt er ogsd med i de
tidligere modelversioner). Disse to negative effekter burde op-
vejes af en stigning i vardien af virksomhedernes realkapital
(formueeffekt) og stgrre restindkomster (indkomsteffekt).

Men der er problemer med at finde et godt mdl for vardien af
virksomhedernes realkapital. Hvis man alligevel inddrager en
sddan stgrrelse i formueudtrykket (fx akkumulerede in-
vesteringer eller en aktieformue) er det derfor problematisk at
hive restindkomsterne ud af udtrykket for disponibel indkomst.
Hvis et mal for realkapital i virksomheder inddrages i for-
mueudtrykket, og man samtidig vil lade restindkomst pavirke
forbruget, bgr man estimere selvstandige koefficienter til dis-

ponibel 1lgn- og transfereringsindkomst hhv. restindkomst.!®

158n sidan specifikation er beskrevet i Anders Mgller Christemsen (14/5 1987): Indkomst, formue og
privatforbrug, notat, Danmarks Nationalbank.
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Udtrykket for disponibel indkomst, Y47, er

(28) Y47 = Yw - Typri + Tyn - (S84 - 8ds - Sdr + Sagb + Saso)
+ .53-Ydr7 + .33-Y¥Ydr7(-1)-pcpdv/pcpdv(-1)
+ .14.Ydr7(-2)-pcpdv/pcpdv(-2) ,

hvor disponibel restindkomst, Ydr7, er givet ved
Ydr7 = Yrp + Yrs - Sds - .9 (pipb-fipvb + pipm-fipm2)

De fgrste led pd hgjresiden i (28) er disponibel 1lgn- og trans-
fereringsindkomst. Yd7 svarer til den disponible indkomst i
april 1986 versionen af ADAM, bortset fra at Ydr7 ikke omfatter
bruttorestindkomst i boligbenyttelse, Yrh, og den private ikke-
finansielle sektors nettorenteindtagter, Tippl. Arsagen til at
disse to indkomstkomponenter ikke er med i Yd7 er, at de repra-
senterer afkast fra boligbeholdning og finansiel nettoformue,
som er indeholdt i formueudtrykket. Restindkomst indgdr med et
fordelt lag som en approksimation til forventet afkast af real-
kapital i virksomheder, der som navnt ikke er med i for-
mueudtrykket. Denne behandling af restindkomst er i over-
ensstemmelse med flere empiriske implementeringer af livscykel-
teorien, ndr data for realkapital i virksomheder mangler.if De
laggede restindkomster i Yd7 er inflateret med pcpd4v som i Y46,
jf. (16). 1Inflateringen er som navnt udtryk for en antagelse
om, at der ikke er pengeillusion i forventningsdannelsen. Vagt-
strukturen i det fordelte lag af Ydr7 stammer fra tidligere es-
timationsforsgg med Almon-lag.!’

I den estimerede forbrugsfunktion er forbrugs-, indkomst- og
formueudtrykkene deflateret med pcpd4v. De betegnes i det
fglgende hhv. C, Y og W:

C = Cp4/pcpdv, Y = Yd7/pcpdv, W = Wcpd(-1)/pcpdv

167f, fx Modigliani (1975): The Life Cycle Hypothesis of Saving Iwenty Tears Later. Optrykt 1: The
Collected Papers of Franco Modigliani, Vol. 2, 1980, MIT Press.

17Jf. notat EH 21/10 1985. Denne lagstruktur er ogsd rimelig efter inddragelsen af formuen i forbrugs-
funktionen, jf. notat EH 9/4 1987, hvor alternative lagstrukturer er afprgvet.



Sm& bogstaver angiver den naturlige logaritme af variablerne:
¢ = log(C), Y = log(Y) + W = log(W)

Bem®&rk at det er primoformuen vurderet til sidste Ars priser,
der indgdr i forbrugsfunktionen. Dette indebazrer, at kapital-
gevinster pa boliger og obligationer padvirker forbruget med et
drs lag. Hvis i1 stedet primoformuen vurderes til det aktuelle
drs priser, sdledes at kapitalgevinster pavirker forbruget uden
forsinkelse, £f&s et noget bedre fit.!® Til gengzld bliver mo-
dellen mere simultan. .

Som fglge af den beskrevne afgransning af disponibel ind-
komst og formue vil ®ndringer i obligationsrenten pavirke for-
bruget anderledes end tilfaldet var i oktober 1984 og april
1986 versionerne af ADAM. I disse to versioner blev den dispo-
nible indkomst pdvirket af rentestrgmmene.!? Det sker ikke i
maj 1987 versionen, hvor nettorenteindtagter ikke er med i dis-
ponibel indkomst. Til gengald pavirkes formuen af en rente-
stigning, dels via fald i kontantvardi af boligformue og kurs-
vaerdi af obligationer, dels via rentestrgmmenes pavirkning af
nettofordringserhvervelser; disse effekter pavirker forbruget
med et ars forsinkelse.

Behandlingen af pensionskasser og 1livsforsikringsselskaber
er ogsd a&ndret, idet deres nettorenteindtagter ikke var med i
disponibel indkomst i de tidligere modelversioner, mens deres
formuer er med i formueudtrykket i ADAM, maj 1987.

Da den private ikke-finansielle sektors nettorenteindtagter
(som er negative) og restindkomst i boligbenyttelse ikke indgar
i Yd7, Dburde der ogsad korrigeres for de tilsvarende skattepos-
ter - skattefradrag for nettorenteudgifter og skat af leje-
veardi. P4 den anden side er det svart at argumentere for at
disse skattearter ingen umiddelbar betydning skulle have for

forbrugsbestemmelsen, jf. igvrigt diskussionen i begyndelsen af

18 Jf. notat ER 9/4 1987.

197 april 1986 versionen indgik pengeinstitutternes udidnsrente desuden i et udtryk for realrente efter
skat 1 forbrugsfunktionen, jf. ovenfor.
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dette afsnit og i kapitel 2, punkt 2.2. Da der endvidere ikke
er kilder til data for disse skattearter, er den navnte korrek-
tion ikke foretaget.

Dette bevirker, at multiplikatoregenskaberne i forbindelse
med a&ndringer 1 rentesatser kan blive tvivlsomme. Hvis fx den
udenlandske rentesats gges, vil den private sektors renteudgif-
ter gges p.g.a. den private udlandsgald. Disse ggede udgifter
pavirker ikke direkte Yd7. Til gengald vil det stgrre skatte-
fradrag for renteudgifter betyde mindre skattebetalinger og
dermed stgrre Yd. Denne virkning optrader ganske vist med nogen
forsinkelse, men har alligevel en langt kraftigere forbrugsef-
fekt end den nedgang i formuen, der indtrazffer p.g.a. nedgangen
1 den private sektors nettofordringserhvervelser.

Hvis den udenlandske rentestigning fglges af (eller erstat-
tes af) en indenlandsk rentestigning, vil formuen falde p.g.a.
fald i boligpris (og obligationskurser). Men effekten over
skatterne er ret kraftig. Dette er maske et argument for at
tage rentestrgmme med i disponibel indkomst igen.

Disse specielle problemer vedrgrende renteandringer kan
siges at afspejle det generelle problem, som blev navnt i be-
gyndelsen af dette afsnit, nemlig at den forskelligartede be-
handling af indkomstarter i 1livscykelmodellen kan give uhen-
sigtsma@ssige multiplikatoregenskaber.

Et andet problem (der i lige s& hgj grad galder for de tid-
ligere versioner af ADAM) vedrgrer pensionsind- og udbe-
talinger. Al pensionsopsparing betragtes i ADAM som frivillig
(og skattebegunstiget). Det vil sige, at pensionsindbetalinger
ikke trakkes fra i Yd7 og at -udbetalinger ikke lagges til.
Dette skal man vare opmarksom pad i forbindelse med multiplika-
torer ved a&ndringer af pensionsordninger, idet der er fradrag
for netto-pensionsindbetalinger i bestemmelsen af direkte skat-
ter. @get pensionsopsparing betyder sdledes, at Yd7 vokser

p.g.a. ggede fradrag, hvilket medfgrer at forbruget vokser.



Estimationsresultat

4.4.2.
Figur 1 viser udviklingen i forbrugskvoten, C/Y, og formue-
indkomst forholdet, W/Y, 1957-86. Det ses, at C/Y og W/Y er ret
halvdel af 1970'erne og i 1980'erne,

taet korrelerede i sidste
men ikke i den fgrste del af perioden og slet ikke i begyndel-
Dette forhold viser sig tydeligt i de estima-

sen af 1970'erne.
er foretaget med formuen som forklarende variabel
de deskriptive

tioner, der
siledes ikke
bevirker til

Inddragelse af
egenskaber i estimationsperioden 1957-83, men
forudsigélserne af forbrugsudviklingen i

gengald, at
bliver klart bedre.

formuen forbedrer

og formue-indkomst

Forbrugskvoten, C/Y,

W/Y, 1957-86

1984-87

forholdet,
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Som grundlag for valg af forbrugsfunktion til maj 1987 ver-
sionen af ADAM er der estimeret en rakke forskellige specifika-
tioner med disponibel indkomst og formue som forklarende vari-
abler: Den simple 1livscykelmodel, Pesaran og Evans' model,?
hvor der estimeres sarskilte koefficienter til kapitalgevinster
pad forskellige formueaktiver og -passiver, og forskellige fejl-
korrektionsmodeller estimeret ved almindelig mindste kvadraters
metode.?! Estimationsresultaterne for disse modeller beskrives
ikke 1 denne rapport.?? P4 grundlag af en samlet vurdering af
fit 1 estimationsperioden, forudsigelsesegenskaber for 1984-86
og gkonomiske egenskaber, herunder langsigtsegenskaber, blev
foretrukket en fejlkorrektionsmodel estimeret ved Engle og
Grangers to-trins estimationsmetode.!! Metoden bygger pa sam-
menhangen mellem kointegrerede variabler og fejlkorrektionsmo-
deller. Lidt forenklet kan metoden forklares pd fglgende made i
relation til den aktuelle forbrugsfunktion.

Variablerne ¢, Yy og w er kointegrerede (af orden 1,1), hvis

de hver is&r er integrerede af fgrste orden (d.v.s. at niveau-
erne ikke er stationare, mens @ndringerne er stationare), og
der findes en vektor a, sd linearkombinationen z=(c,y,w)+a er
stationar. Selv om c, y og W ikke er stationazre, findes der
altsd, hvis de er kointegrerede, en linear sammenhang mellem
niveauerne, som er stationar. Selv om variablerne fx vokser
over tiden, vil de ikke udvikle sig alt for forskelligt, idet

afvigelserne, z, fra relationen

(29) (c,y,Ww)+a = konstant

20]f. Pesaran cg Evans (1984): Inflation, Capital Gains and U.X. Personal Savings: 1953-1981, Economic
Journal, Vol. 94 (s. 237-57).

*1Bl.a. fejlkorrektionsmodellen i D.F. Hendry og T. von Ungern Sternberg (1981): Liquidity and Inflation
Effects on Consumers Expenditure. I A. Deaton (ed.) (1981): Bssays in the Theory and Measurement of Consumer
Behaviour, Cambridge University Press, Cambridge, U.X.

?Heron henvises der til notaterne EH 23/2 1987 og EH 9/4 1987.

t3]f. R.F. Engle og C.W.J. Granger {1987): Co-Integration and Error Correction: Representation, Estima-
tion and Testing, Econometrica, Vol. 33, {s. 251-87).



er stationare med endelig varians. Ligning (29) kan sdledes
fortolkes som (fgrste approksimation til) en 1langsigts-lige-
vagtssammenh®ng mellem variablerne; og afvigelser fra (29) kan
fortolkes som "fejl", som agenterne korrigerer i efter-fglgende
perioder.

Estimationsproceduren bestidr i fgrst at estimere langsigts-

relationen (29) mellem variablerne i niveau ("kointegrationsre-
gressionen"), og derefter at anvende de laggede residualer fra
denne regression som et fejlkorrektionsled ved estimation af en
fejlkorrektionsmodel. Fgr fgrste trin i estimationsproceduren
testes om variablerne er integrerede af fgrste orden. Mellem
fgrste og andet trin testes om variablerne er kointegrerede.

En fordel ved denne estimationsmetode er netop muligheden
for at teste om variablerne er kointegrerede. Hvis dette er
tilfaeldet - og hvis alle variabler er integrerede af fgrste or-
den - er alle led i fejlkorrektionsmodellen stationare, hvilket
sikrer, at denne model er meningsfuld. En anden fordel er, at
relationen mellem niveauvariablerne bestemmes fgr fejlkorrek-
tionsligningen estimeres, sdledes at eventuelle multi-
kollinearitetsproblemer i denne regression mindskes. En ulempe
ved to-trins-proceduren er, at parameterestimaterne kan vare
skave .t

At andringerne i ¢, vy og w er stationare kan testes ved

hjzlp af et Dickey-Fuller (DF) test ud fra regressioner af for-

men:**

(30) DD<i> = &+D<i>(-1) +u, 1=1¢, v, W,

243t . Banerjee, J.J. Dolado, D.F. Hendry og 6.¥. Smith (1386): Exploring Bquilibrium Relationships in
Econometrics Through Static Models: Some Monte Caric Bvidence, Oxford Bulletin of Economics and Statistics,
Vol. 4§, nr. 3.

'58t "augmented” Dickey-Fuller (ADF) test, hvor laggede DD¢i> indgdr som regressorer pd hgjresiden i
{30), er ogsd foretaget. Men da der ikke er autokorrelation i DF test-regressionerne, og da laggede DD(i>
bliver insignifikante, har DF testene stgrst styrke.
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hvor D betegner absolutte &ndringer, og u er et restled. Hypo-
tesen om, at D<i> ikke er stationzr (er en random walk), for-
kastes, hvis t-vardien for 8§ er negativ og signifikant.!’ I
tabel 2 er angivet t-vardierne for 8§ - ogsd nadr et konstantled
inddrages 1 relationen.!’” Den kritiske v&rdi p4 5% niveau for
DF testet er -1.96 for (30) uden konstantled og -3.00 nar et
konstantled inddrages.!® Endringerne i C, Y ogw er altsé
stationare, og da niveauerne ikke er stationare (DF test giver
positive t-vardier), er C, Y og w integrerede af fgrste or-

den.

. Tabel 2. DF test for stationaritet af fgrstedifferenser af

c, Yy og w (1959-83)

Uden konstantled -2.4 -3.0 -2.8
Med konstantled -3.5 -4.4 -3.7

Fgrste trin i estimationsproceduren er en kointegrationsre-

gression 1 niveau:?!

(31) ¢ = -.10 + .946:y + .054.w
(.005)(.014)
n = 1957-83, s=.0202, R2=,993, DW=.92, DF=-2.65, ADF=-2.58

26(30) kan skrives  D<i> = (I1+48)+D¢i>{-1) + u. OUnder Ho: 8=0 er D<i> en random walk. Hvis §¢0 er
D<i> stationar.

t1Inddragelse af et konstantled i (30) indebarer en antagelse om en vakstrate for hhv. c, y og v.

t8frsagen til at disse kritiske vardier er sterre end den tilsvarende vardi i Students t-fordeling er,
at nul-hypotesen er, at D¢i> ikke er stationar.

t3gtandardafvigelserne pd parametrene, som er angivet i parentes, er skave i kointegrationsreqressionen.



Ligningen er estimeret under den restriktion, at summen af
koefficienterne til y og w skal vare lig 1, sdledes at (31) er

af formen

C = K:Ya.yo , hvor
a=1-b, d.v.s.

C/Y = K- (W/Y)> ,

hvor K er en konstant (og C, ¥ og W er som navnt deflateret
forbrug, indkomst og primoformue: C=exp(c), Y=exp(y) og
W=exp(w)). Det wvil sige, at forbrugskvoten pa langt sigt af-
hanger af forholdet mellem fbrmue og indkomst, men ikke af ni-
veauerne. Den samme egenskab har den traditionelle 1lineare
livscykelmodel uden konstantled. Estimation af (31) wuden re-
striktionen a+b=1 giver praktisk taget de samme parameteres-
timater.¥

Parameterestimaterne i (31) bestemmer den (potentielt) ko-
integrerende vektor a'=(1l, -.946, -.054), og middelvardien af
(c,y,W)*a , som er -.10,

Fgr vi gdr videre til naste trin i estimationsproceduren, ma
det testes om c, Y o9 w er kointegrerede, d.v.s. om resi-
dualerne fra (31) er stationare. Dette kan ggres ved hjalp af
DF eller ADF test som (30), hvor @#ndringen i residualerne fra
(31) regresseres mod den 1laggede residual, eller ved hjalp af
Durbin Watson (DW) teststgrrelsen. Hvis residualerne ikke er
stationare vil DW, DF og ADF teststgrrelserne vare tat pa nul.
Hvis DW og den numeriske vardi af DF og ADF er tilstrakkelig
store, forkastes nul-hypotesen om ikke-kointegration (ikke-sta-

tionaritet af residualerne). Tabel 3 viser de kritiske vardier

for DW, DF og ADF p4 5% niveau.!!

30Tf, notat EH juli 1987 (rev. september 1987).

17f, R.F. Engle og B.S. Yoo (1987): Forecasting and Testing in Co-Integrated Systems, Journal of
Econometrics, Vol. 35, {s. 143-59). De kritiske verdier er fundet ved Monte Carlc eksperimenter med to
variabler. Dette er det relevante antal variabler her p.g.a. parameterrestriktionen i {31j.
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Tabel 3. Kritiske vardier for DW, DF og ADF pd 5% niveau

Antal observationer DW DF ADF
50 78 -3.67 -3.29
100 39 -3.37 -3.17

Der er kun 27 observationer i (31), men sd vidt vides er der
ikke offentliggjort kritiske vardier for wunder 50 observa-
tioner. Af DF og ADF testene er DF det relevante, fordi laggede
@&ndringer i residualerne bliver insignifikante, og fordi der
ikke er autokorrelation i DF-testregressionen. Som det ses er
den numeriske vardi af DF i (31) for 1lille til, at ikke-kointe-
gration kan afvises. DW i (31) er stgrre end den kritiske vardi
i tabel 3, men som det ses, er denne st@rkt afhangig af antal-
let af observationer. S& det er tvivlsomt, om ikke-kointegra-
tion kan forkastes (kointegration accepteres). Hvis imidlertid
1970-observationen udelades fra estimationen i (31), fas stort
set de samme parameterestimater, men (numerisk) klart stgrre DW
og DF: DW=1.28 , DF=-4.07.! Da endvidere styrken af testene er
lav - specielt for smd sample-stgrrelser - antages ¢, y og w
at vare kointegrerede. Residualplot og -korrelogram, der ogsa
kan bruges til at vurdere om residualerne fra (31) er sta-
tionare, er vist 1 appendiks G.

Selv om der er kointegration, er der risiko for, at estima-
terne 1 (31) er skave.!! Den store vardi af R2 i (31), som i
tilfaeldet med kun to variabler ville indicere lille bias, er
ikke en trovardig indikator for bias i tilfaldet med tre eller
flere variabler. Regressionen af c¢c-y pd w-y og et konstantled,
som giver de samme parameterestimater og residualer (og dermed
de samme vardier for DW, DF og ADF teststgrrelserne) som 1
(31), implicerer saledes vasentlig mindre RZ (.36 ndr estima-
tionsperioden er 1957-83 og .45 nar den er 1957-69,71-83),

hvilket betyder at der kan vare betydelig bias 1 parameteresti-

12 1970 og 1971 er de dr hvor residualerne fra (31) er klart sterst.

117f, Banerjee, Dolado, Hendry og Smith (1986), op.cit.



materne. Det er dog i det mindste betryggende, at den kointe-
grerende parameter kun &ndres l1lidt, ndr estimationsperiodens
slutdr varierer mellem 1978 og 1986, jf. figur 3 i appendiks G,
som viser udviklingen i denne parameter estimeret ved rekursiv
mindste kvadraters metode (RLS).

I andet trin i estimationsproceduren estimeres en fejlkor-

rektionsmodel, hvor residualerne fra kointegrationsregressionen
(31)

uvhatco = ¢ - .946.y - .054.w + .10

indgAr lagget som en fejlkorrektionsvariabel. Estimationsresul-
tatet for den ligning, der indgdr i maj 1987 versionen af ADAM,
er:

(32) Dc = - .49.uvhatco(-1) + .62:Dy + .13.Dw

.0044 .
(.0039) (.14) (.08) (.04)
n = 1958-83, s=.0136, R2=.79, DW=1.50, LM2=3.73, F2=1.67

4
3

Alle parametre (undtagen konstantleddet) er signifikante. Den
lave DW kunne tyde p& autokorrelation, men LM og F testene for
autokorrelation op til anden orden (jf. LM2 og F2) afviser pd
et 5% niveau ikke hypotesen om, at der ikke er autokorrelation.
Residualer er vist i figur 4 appendiks G. Andetsteds er disku-
teret en rakke forhold vedrgrende stabilitet af estimaterne i
(32), og 1ligningen er sammenlignet med andre estimationer af
fejlkorrektionsmodeller.!* Konklusionen vedrgrende parameter-
stabilitet er, at der er en hgj grad af stabilitet, ndr estima-
tionsperiodens slutér varierer mellem 1978 og 1986.!" Det
vises ogsd 1 det anfgrte notat, at den ret store standardafvi-
gelse p4 ca. 1.4% i (32) primert skyldes Arene 1970-71 med
meget store residualer. Udelukkes 1970-71 fra estimationsperi-

oden f8s sdledes en standardafvigelse pd under 1%.

3E, notat BH iuli 1987 (rev. sept. 1987).

¥5Foefficienten til Dw er dog kun signifikant ndr estimationsperiodens slutdr er 1981 eller senere,
hvilket afspejler det ovenfor navnte forhold, at forbrug og formue ikke er tet korreleret i ferste del af
gstimaticnsperioden.
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Forudsigelsesfejlene (observeret minus forudsagt wvardi) i
1984-87 m.h.t. den reale forbrugsvakst, Dc, er hhv. -1.9%,
1.3%, 1.6% og .4%.!% Disse fejl er ikke smd, men de skal sam-
menlignes med fejl pa hhv. 2.8%, 4.3% og 3.8% 1 1985-87 i en
fejlkorrektionsmodel, hvor kun indkomsten indgdr som for-
klarende variabel.

Forbrugets elasticitet pd langt sigt m.h.t. indkomst og
formue (hhv. .946 og .054) er Dbestemt fra kointegrationslig-
ningen.?’ Kortsigts-elasticiteten m.h.t. lgn- og trans-
fereringsindkomst pd .62 synes rimelig og er 1idt stgrre end i
april 1986 versionen (.58) og en del stgrre end i oktober 1984
versionen (.43). Kortsigts-elasticiteten m.h.t. formuen er .13,
hvilket er en del stgrre end langsigts-elasticiteten. Dette kan
fortolkes sdledes, at forbrugerne reagerer ret kraftigt (men
med et A4rs forsinkelse, jf. ovenfor) p& kursgevinster/tab, der
udggr en vasentlig del af kortsigts-svingningerne i formuen. At
kursgevinster sdledes har en betydelig forbrugseffekt, er umid-
delbart i modstrid med livscykelteorien og den permanente ind-
komstteori, men effekten kan skyldes, at en del af forbrugerne
er likviditetsbegransede og beldner en del af vardistigningerne
pd fast ejendom. Desuden skal man vare opmarksom pa, at aktier
ikke er med 1 formueudtrykket, og at kursgevinster pd aktier ma
formodes at vare ret tat korreleret med kursgevinster pa ejer-
boliger og obligationer.

Forbrugskvotens elasticitet pd 1langt sigt m.h.t. formue-
indkomst forholdet er, som det fremgdr af (31), .054. Lang-
sigts-forbrugskvoten afhanger desuden negativt af vakstraten,

hvilket kan udledes som fglger. Ligning (32) er af formen

(33) D¢ = Bo + B1-+[c(-1) - (1-b)-y(-1) - bw(-1) - k]
+ Bz+Dy + B3°+:Dw

Y6Disse forudsigelsesfeil er beregnet pd grundiag af databanken ADAMBK fra juni 1983.

Yndkonstelasticiteten er .94 for konstant realformue, og 1 for konstant formue-indkomst forhold.



I steady state, hvor vakstraten for ¢, vy og w er konstant:

Dc=Dy=Dw=g, fads fra (33):
(34) C/Y = explk - Bo/B1 + g-(1-B2-83)/B1] - (W/Y)P

Indsattes de estimerede parametre i (34) fa&s den i tabel 4
viste sammenhang mellem steady state forbrugskvoten og formue-
indkomst forholdet. Afha&ngigheden af vakstraten er ikke s
stor. I 1986 var W/¥=2.5, hvilket indebarer en steady state
forbrugskvote p4 .94-.96 afhangigt af vakstraten.

Tabel 4. Steady state forbrugskvoten ved forskellige vardier
af formue-indkomst forholdet (W/Y) og vakstraten {(g)

g \ W/Y 1 2 3 4 5
00 91 95 .97 98 99
04 89 93 .95 96 97

Den estimerede langsigtede formueeffekt er forholdsvis
lille. Med de seneste &rs formue-indkomstforhold pa ca. 2.5 er
effekten af en formuestigning pa 100 mill. kr., at forbruget
vokser med godt 5 mill. kr. pd kort sigt og godt 2 mill. kr. pa
langt sigt.

Den logaritmiske specifikation indebarer, at den absolutte
forbrugsstigning som f#lge af en absolut stigning i realformuen
vil aftage med formuens st@grrelse. Estimationsresultater fore-
ligger for en linear (ikke-logaritmisk) specifikation, hvor den
navnte forbrugstilbgjelighed vil vare konstant.!! Formueeffek-
terne i denne lineare model er noget stgrre end i den logarit-
miske model i de senere &r (hvilket skyldes, at formuen er vok-
set vasentligt mere end forbruget og indkomsten i estimations-

perioden).

1 Jf, notat EH juli 1987 (rev. september 1987).
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4.4.3. Formue af realkapital i virksomheder

Som navnt er den vasentligste mangel ved formueudtrykket i
maj 1987 versionen, at realkapital i virksomheder ikke indgélr.

Denne mangel har som konsekvens, at der i ADAM, maj 1987 via
formueudtrykket opstéar nogle uhensigtsmassige multiplika-
toreffekter om fglge af &ndringer, der pavirker de private er-
hvervsinvesteringer. Nar erhvervsinvesteringerne gges, vil det
pavirke formueudtrykket i forbrugsrelationen negativt, da fi-
nansieringen forringer den private sektors finansielle netto-
stilling. Der bgr vare en tilsvarende positiv effekt, da det
reale kapitalapparat vokser.

I dette afsnit beskrives kort resultaterne af at inddrage
realkapital i virksomheder, beregnet som akkumulerede nettoin-
vesteringer, i forbrugsfunktionens formueudtryk, hvorved det
navnte problem undgds. Der opstdr dog andre problemer, jf. ne-
denfor.

Kapitalapparatet findes ved at akkumulere nettoinvesterin-
gerne fra 1948. Det niveau for kapitalapparatet ultimo 1947,

der akkumuleres ud fra, fastlazgges ved hjalp af formlen
r<j>-K<j>(-1) = fIpv<ji> , j=m b

hvor r er afskrivningsrate, K kapitalapparat ultimo og flIpv
afskrivninger; indeksvardierne m og b betegner hhv. maskiner og
bygninger.

Idet de estimerede afskrivningsrater fra ADAM benyttes (rm =
.0885 og rb = .0158) valges K<j>(1947), sAledes at summen af de
kvadrerede afvigelser mellem f£fIpv<j> og r<j>-K<j>(-1) over
perioden 1948-78 minimeres.!' Fra 1948 og frem beregnes kapi-

talapparatet som
K<j> = K<j>(-1) + fIpn<ji> ,

hvor fIpn<j> er nettoinvesteringer.

397f, notat BH 4/2 1988, afsnit 1.



Den samlede formue er

Weph =

hvor Wcp4
der indgAr

pipb er priserne for

bygninger.

Wcp4 + pipm-Km + pipb-:Kb,

er det

udtryk for bolig-, bil- og finansiel formue,

i forbrugsbestemmelsen i ADAM, maj 1987, og pipm og

Serierne

for Wkm

(Wkm+Wkb) og Wcp5 er vist

(pipm-Km),

i tabel 5.

dobbelt s& stor som Wcp4 de seneste Aar.

1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1087

WKM

24625
4252.
4947 .
5827.
7316.
8574.
0279.
9902.
10864

12302.
13664.
14857.
16405.
18285.
20860.
23649.
26750.
29927.
33655.
37604.
41529.
45542,
52648.

62011

69975.

81241
89346
10732
12499
14241
16469
18230
10857
22137
24886
26994
29623
32170
36044
39792
41805

.21
355
086
586
990
802
491
702

.13
43
75
27
11
12
57
92
19
84
66
71
21
71
70
.84
20

.04

.16
8.
8.
3.
3.
9.
0.
9.
7.
8.
8.
4.
8.
4.
2.

QONNPLOD=2OOLOOO

wKB

132547.9
10932.50
11749.09
13475.32
17183.90
18935.91
19734 .66
21488.00
23021.03
25129.83
26921.39
28147.47
30167.50
33119.15
38197.91
42765.51
47406 .06
52977.38
60747.04
67858.82
74705.04
81377.64
88642.69
08218.79
107268.6
116342.4
137593.
177058.
201540.
223084.
248312.
279553.
311710.
356358.
403630.
456564 .
506526.
541875.
580624.
610517.
663633.

ONOOOANOO-WOOOW

WKMB

157173
15184.
16696.
19302.
24500.
27510.
29014.
31390.
33885.
37432.
40586.
43004.
46572.
51404.
59058.
66415.
74156
82905.
94402.

105463.
116234.
126920.
141291.
160230.
177243.
197583.
226939.
284386.
326538.
365498.
413005.
461862.
510281.
577738.
652498.
726513.
802765.
863580.
941073.

10084
10816

.1
85
18
91
89
71
15
70
16
26
13
75
62
27
48
43

.25

22
71

WANQOOANNOOOVOOOARBNOD

43
86

wCP4

18692.
19702.
210083.

private investeringer

Wkb

OO0000000

24373.03

26018.
28334.

35206.04

40204 .
45527.
48926.
50290.
63804.
70496 .
77111.
82968.
92659.

109996.
140949.
176321.
189585.
234067.
2753165.
331891.
416922.
477389.
490418.
488875.
515390.
652567 .
790338.
910317.
990435.
013869.

NNONNARAMNAONNOARNS

1 maskiner
(pipb-Kb),

WCP5

157173.1
15184.85
16696.18
19302.91
24500.89
27510.71
29014.15
31390.70
52577.53
57134.69
61589.33
67377.78
72591.59
79738.86
94264.52
106619.
119683.
131831.
144693.
169268.
186730.
204032.
224260.
252890.
287239.
338532.
403260.
473972.
560605.
640813.
744897.
878784.
087670.

1068157

1141374

1241903

1455333

1653919

1851390

1998878

1995555

DODNON=VOO=WOOWNNOD

1947
1048
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986
1087

hhv.
Wkmb

Det ses at Wcpb5 er ca.
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Ndr vardien af realkapital 1 virksomheder inddrages i
formueudtrykket kan man argumentere for, at restindkomst skal
hives ud af indkomstudtrykket. Ggres det,fds imidlertid ubruge-
lige estimationsresultater. I stedet kan man lade 1lgn- og
transfereringsindkomst pd den ene side og rest- og rente- ind-
komst pd den anden side indgd som selvstandige regressorer,
idet man sd ville forvente en lavere forbrugskvote for restind-
komst end for lgnindkomst. Det modsatte bliver dog resultatet
uanset funktionsform.! Dog er forbrugskvoten for restindkomst
ikke signifikant stgrre end for lgnindkomst.

P4 grund af disse nedsldende resultater er der estimeret med
et samlet indkomstbegreb, hvor bade 1@n- og restindkomst
indgdr. Bade Yd7, hvor restindkomst i boligbenyttelse og netto-
renteindtagter ikke er med, og Yd6, hvor disse indkomst-
komponenter er medtaget, er blevet anvendt. Det giver de bedste
resultater at anvende Yd6. Anvendelse af Wcp5 som formueudtryk
i stedet for Wcp4 andrer ikke pd det forhold, at man ikke kan
estimere en brugbar fejlkorrektionsmodel ved OLS. Formuens be-
tydning for forbrugskvoten pa langt sigt bliver insignifikant.
Simple lineare relationer med lagget venstreside er ogs8 for-
sggt estimeret, men uden held. Det er fortsat Engle og Grangers
to-trins estimationsmetode, der giver de bedste resultater. Ne-
denfor beskrives resultaterne af at anvende denne metode. For-
brugsudtrykket er C= Cp4/pcpdv, indkomstudtrykket er Y =
Yd6/pcpdv, Jf. afsnit 3, og formueudtrykket er W =
Wep5(-1)/pcp4v. Sm& bogstaver betegner naturlig logaritme: ¢ =
log(C), ¥y = log(Y) og w = log(W).4

Fgrst testes om y og w er integrerede af fgrste orden.
Dickey-Fuller test for stationaritet af @ndringerne Dy og Dw

for perioden 1959-83 giver teststgrrelserne -3.0 og -1.8. Test-

t0hnders Mpller Christensen (1987), op.cit., har estimeret en forbrugsfunktion med indkomst og formue
son forklarende variabler pd kvartalsdata for perioden 1973-85, hvor forbrugskvoten ud af restindkomst er
nindst. Men dette resultat fds altsd ikke for 4rsdata, ndr der estimeres fra 1957/98.

‘1Her beskrives kun resultaterne for en logaritmisk specifikation. Resultaterne for en linear model er
beskrevet i notat EH 4/ 1988.



stgrrelsen for Dw er altsd numerisk 1lidt for lille, men det er
ikke meget, s& det antages at w er integreret af fgrste orden.
Med samme parameterrestriktion som i (31) fas fglgende re-

sultat for kointegrationsregressionen

c = -.18 + .914-y + .086-w
(.02) (.017)
n = 1957-83 s = .0160 R2 = .996 DW = 1.27 DF = -3.34

Koefficienten til formuen er en del stgrre her end i (31),
hvilket afspejler, at Wcp5 er omtrent dobbelt sa stor som Wcp4.
Der er sikrere tegn pd kointegration her end i (31), idet DW og
DF teststgrrelserne er (numerisk) vasentlig stgrre. Estima-
tionsresultatet for fejlkorrektionsmodellen er

Dc = .00005 - .59- .57-Dy + .27-Dw

(.004) (.15) (.07) (.07)
n = 1958-83 s = .01099 R2 = .86 DW = 1.75
F3 = .71 LM3 = 1.17 CHOW(3,22) = 3.34

uhatco(-1) +

hvor uhatco(-1) er de laggede residualer fra kointegrations-
ligningen. Testst@grrelserne F3 og LM3 tester for autokorrela-
tion af op til tredie orden.

Den estimerede kortsigtsforbrugskvote er mindre end i ADAM,
maj 1987, fejlkorrektionsparameteren er numerisk stgrre, mens
koefficienten til Dw er omtrent dobbelt s& stor, hvilket af-
spejler at Wcp5 som navnt er omtrent dobbelt sd stor som Wcp4.
Standardafvigelsen er 17% lavere end i den forbrugsfunktion der
indg&r i ADAM, maj 1987, og der er mindre autokorrelation. Til
geng®ld er der ikke lige sd hgj grad af parameterstabilitet ved
en udvidelse af estimationsperioden til 1986. Et Chow-test for-
kaster s8ledes parameterstabilitet p4 et 5% niveau. Det er
fgrst og fremmest fejlkorrektionskofficienten, der @&ndres (bli-
ver numerisk mindre) ndr estimationsperioden udvides. Forud-
sigelsesfejlene m.h.t. den relative stigning i forbruget, Dc, i
1984-87 er hhv. -2.6%, .3%, 1.6% og 1.7%.%

t20pserveret minus forudsagt vardi. Beregnet pd grundlag af databanken ADAMBK fra juni 1988,
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Tabel 6 viser steady state forbrugskvoten ved forskellige
veardier af formue-indkomst forholdet W/Y og vakstraten g. I
1957 var W/Y 2.5, mens det i 1986 var 5.1. Med det aktuelle
W/Y-forhold er langsigtsforbrugskvoten altsd ca. 95-96%.

Tabel 6. Steady state forbrugskvoten ved forskellige vardier af

formue-indkomst forholdet (W/Y) og vakstraten (g)

g \ W/Y | 3 4 5 6 7
.00 .92 .94 .96 .97 .99
.04 .91 .93 .95 .96 .97

En fordel ved den her estimerede relation er, at de navnte
uhensigtsm®&ssige effekter af @&ndrede erhvervsinvesteringer pa
formuen bliver elimineret. Til geng®ld er det teoretisk
utilfredsstillende, at afkast af formueelementerne indgdr i
indkomstudtrykket (det galder dog ikke renteindtagter i pen-
sionskasser og 1livsforsikringsselskaber). Desuden 1lider for-
mueudtrykket Wcp5 af den svaghed, at mens boligbeholdning og
obligationer vurderes til deres markedsvardi, er dette ikke
tilfeldet for realkapital i virksomheder. Markedsvardien af
denne realkapital afhanger af forventede fremtidige indtje-
ningsmuligheder i virksomhederne. Aktiekurserne afspejler
sddanne forventninger, s& det ville vare naturligt at forsgge
at inddrage et aktiekursindeks i vardifastsattelsen af real-
kapital. Men det rejser en rakke alvorlige problemer, navnlig
vedrgrende anvendeligheden af aktiekursindekset til dette for-

mal og bestemmelsen af aktiekursen i modellen.®!

4.5. Relationen for privat forbrug af kgretgjer (bilkeb)

I udtrykket for samlet privat forbrug, Cp4, i modelversionerne
fra og med december 1982 indgadr, som beskrevet ovenfor, privat
forbrug af kgretgjer (fgrst og fremmest biler) med et fordelt

lag. For at bestemme det samlede kgb af forbrugsgoder, d.v.s.

$3problemet er diskuteret 1idt grundigere i notat BH 4/2 1988,



det samlede private forbrug ifglge nationalregnskabet, m& kgb
af kgretgjer til privat forbrug, fCb, altsid bestemmes. Rela-
tionen for £fCb har den samme struktur i alle modelversioner.
Der tages udgangspunkt i et investeringsteoretisk oplag, nemlig

kapitaltilpasningsprincippet:
(35) £fCb/U = b+ (K?-K)/U + 4-K/U ,

hvor fCb er privat kgb af kgretgjer (biler), U er befolk-
ningstallet, K er beholdningen' af biler primo &ret, K? er gns-
ket beholdning, b er tilpasningsparameteren og d afskriv-
ningsraten. De variabler, der bestemmer den gnskede beholdning,
varierer lidt fra modelversion til modelversion. I ADAM, maj
1987 bestemmes den gnskede beholdning af disponibel realind-
komst, Y, formue, W, pengeinstitutternes udlansrente, iku, samt

usercost, uc, divideret med prisen pad kollektiv transport, pck:
(36) K?/U = ao + a1°Y/U + az2+W/U + asz-+iku + as-uc/pck

Ud fra 1ligning (35) og (36) og den "dynamiske definitions-

ligning"
K/U = (1-d)-K(-1)/U(-1) + fCb(-1)/U(-1)
fds estimationsligningen

D(fCb/U) = po + p1+[Y/U - (1-d)-(¥Y/U)(-1)]
+ p2+[W/U - (1-d)-(W/U)(-1)]
+ p3+[iku - (1-d)-iku(-1)]
+ psa-[ucb-pcb/pck - (1-d):(ucb-pcb/pck)(-1)]
+ ps-fCb(-1)/U0(-1) ,
hvor

Po = brao-(1-d); pi = beai , 1 =1,2,3,4; ps = -b

I modelversionerne fra og med ADAM, december 1982 indgdr det
samme udtryk for disponibel indkomst i relationen for fCb som i

relationen for samlet privat forbrug, Cp4. Der indgar ikke
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noget formueudtryk i bestemmelsen af fCb fgr maj 1987 ver-
sionen. I alle disse modelversioner er afskrivningsraten, 4,
sat 1lig 1/3 og der er estimeret uden konstantled.#

I december 1982 versionen indgdr ikke noget renteudtryk i
bestemmelsen af K?P og dermed f£Cb. Indkomstudtrykket er Y =
Yd3/pcpdv.

Udtrykket for usercost, uc, er i december 1982 versionen det
samme som 1 marts 1984, oktober 1984 og april 1986 versionerne,

nemlig

uc = uccb = [pcg-fCg(-1) + pcb-fCb2(-1)]
/ [fCg(-1) + fCb2(-1)]1]

Ideen er altsa} at priserne pd benzin, pcg, og biler, pcb, vag-
tes med hhv. det laggede benzinforbrug, £Cg(-1) og de laggede
afskrivninger, fCb2(-1), i faste priser.

Estimationsresultatet er

p1 = .110 ps = -.808 ps = -.586
(.015) (.196) (.090)
n = 1955-78 s = .102 DW = 1.98

I marts 1984 versionen inddrages rentesatsen iku som for-
klarende variabel. Estimationsresultatet er, idet alle hgjre-

sidevariabler {(undtagen fCb(-1)/U(-1)) lagges 1/4:

pr = .159 ps = -6.64 ps = -1.07 ps = .634
(.018) (2.48) (.25) (.121)
n = 1956-80 s = .106 DW = 1.80

Indkomstudtrykket i oktober 1984 versionen er Y = Yd5/pcpédv.

H1ndfprelsen af den a priori fastsatte afskrivningsrate, d, er et led i den sdkaldte Stone-Rowe tranms-
formation. Herom se ogsd Ellen Andersen ({1975): En nodel for Danmark, Akademisk Forlag, Kgbemhavn (s. 94
£f.), (hvor d sattes til 1/2).



Estimationsresultatet er, idet alle variabler pd hgjresiden
(undtagen fCb(-1)/U(-1)) lagges 1/4 &r:%
p1 = .169 p3 = -9.26 ps = -1.98 ps = -.6
(.020) (3.61) (.46) (.1
n = 1956-80 s .164 DW = 1.80

57
17)

I april 1986 versionen er indkomstudtrykket Y = Yd6/pcpd4v. Es-
timationsresultatet er, idet variablerne pd hgjresiden (bortset

fra den laggede venstresidevariabel) lagges 1/4 ar:

p1 = p3 = -13.8 ps = -1.97 ps =
(3.2 (.46

(1620) ) 16) (130
Bilkgbsfunktionen i ADAM, maj 1987 adskiller sig pa tre
punkter fra de foregaende modelversioners relation: Formuen, W
= Wepd(-1)/pcpdv, 1indgadr i bestemmelsen af den gnskede bilbe-
holdning, indkomstudtrykket er Y = Yd7/pcpdv o0g usercost-
udtrykket er omformuleret. Usercost-udtrykket er givet ved uc =

ucb-:pcb, hvor

ucb = (pcb-fCb2 + pcg-fCg + tsdv-Kcb(-1/2))
/ (pcb-Kcb2(-1/2))

De to fgrste led i talleren er vardien af hhv. afskrivninger og
benzinforbrug, mens tredie led er vagtafgiftsprovenuet bestemt
som antallet af biler medio perioden, Kcb(-1/2), multipliceret
med satsen tsdv. Navneren er vardien af bilbeholdningen baseret
p& den imputerede beholdning i faste priser, Kcb2, som er be-
skrevet i afsnit 4, punkt 1.

Det har vist sig, at der er en betydelig destabiliserende
mekanisme i modellen, hvilket skyldes, at den aktuelle vardi af
Kcb2 indgdr i navneren: Hvis fCb vokser vil Kcb2 gges, hvilket
mindsker ucb, hvorved fCb vokser yderligere o.s.v. Ganske vist
@gges ogsd talleren, nadr fCb vokser, da bade fCb2, fCg og Kcb
afhanger positivt af fCb, men den procentvise stigning i tal-
leren er mindre end i navneren. Denne utilsigtede effekt viser

sig at gge fCb-multiplikatorerne betydeligt, jf. kapitel 7. Det

tipstimationsresultatet er baseret pd forkerte ("gamie") tal for Yd5 for perioden 1934-65. Estimations-
resultatet endres dog ikke meget ndr der estimeres pd den "rigtige” Yd5-seris, jf. notat EH 30/6 1986.
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vil derfor vare tilrddeligt at eksogenisere ucb i mange multi-
plikatoreksperimenter. Problemet er is@r stort, hvis Kcb2 har
en lav verdi i udgangssituationen. Simultanitetsproblemet kan
lgses ved at lade primobeholdningen, Kcb2(-1), indgd i ucb i
stedet for beholdningen medio A&ret; men sd bgr ogsd Kcb, fCb2
og fCg 1lagges. Der vil sd stadig vare en dynamisk destabilise-
rende effekt, men denne vil va&re langt mindre, og desuden har
den en rimelig fortolkning. I relation til vagtafgiftsledet af-
spejler den sdledes, at vagtafgiften, som er en stykafgift, er
relativt mindre p&d en ny end en gammel bilpark. Problemet kan
ogsd mindskes ved at va&lge en mindre afskrivningsrate og la&n-
gere levetid for biler, s&ledes at den imputerede beholdning
bliver stgrre og &ndres relativt mindre nar fCb &ndres. Endvi-
dere kan man lade Kcb (bilparken) indgd 1 navneren i stedet for
Kcb2. Endelig kan problemet helt lgses ved at erstatte de
lgbende vagte 1 ucb-udtrykket med faste vagte.

Idet wvariabler pa hgjresiden lagges 1/4 ar, fas

estimationsresultatett

p1=.195 pz=.0134 p3=-14.2 ps=-2.54 ps=-.822
(.022) (.0078) (4.2) (.61) (.111)
n = 1958-83 s=.166 DW=1.86

Strukturparametrene udledes heraf:

ai1=.24 az=.016 az=-17.3 as=-3.1 b=.822

Der er en ret hurtig tilpasning til den @nskede beholdning, og
b er en del stgrre end i de tidligere modelversioner. Rentefgl-
somheden, a3, er stgrre end i oktober 1984 versionen men mindre
end 1 april 1986 versionen. Indkomstparameteren, ai, er omtrent
den samme som tidligere. Standardafvigelsen for fCb, d.v.s. s
multipliceret med U, er ca. 800 mill.kr. Forudsigelsesfejlene
for fCb er hhv. -264, 1904 og 597 mill.kr. i 1984, 85 og 86."

cg Gh 5% 1327,

$iZaregnat o jrundlag af databanken ADAMBR fra far sommersn 19%7.



Det har varet forsggt at erstatte den nominelle rente med en
realrente og at @&ndre p& lagstrukturen for hgjreside-vari-
ablerne, men begge dele gav ringere estimationsresultater. Hvis
afskrivningsraten sa&ttes ned til .20 eller .15 og fCb2 og Kcb2
omdefineres svarende hertil (og til en langere levetid) fas et
1idt bedre estimationsresultat. Tilsvarende £fAas ogsd bedre
estimationsresultat for relationen for samlet forbrug, hvis £fCb
(og fCv) reprasenteres ved et langere lag, end det er tilfaldet
i Cp4. Men det er undladt at indfgre 1la&ngere lag i modellen,

da det er simulationsteknisk upensigtsmassigt.
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4.A. APPENDIKS. Komponenter i disponibel indkomst

I det fglgende kommenteres komponenterne i disponibel ind-
komst med sarligt henblik pd denne variabel i ADAM, oktober
1984, Y45, jf. afsnit 2.

4 .A.1. Opdeling af bruttorestindkomst

Specifikationen af Yd i ADAM har traditionelt taget wud-
gangspunkt i1 bruttofaktorindkomsten, Yf. Som led i forarbej-
derne til oktober 1984 versionen blev der foretaget en underop-
deling af restindkomstdelen heraf, Yr; lgnsumsdelen, ¥Yw, blev
derimod ikke bergrt. Ideen hermed er ved et sat af faste vagte
at fordele restindkomsten, erhverv for erhverv, mellem selv-
st@&ndige (husholdninger - personer), selskaber og offentlige
institutioner m.v. 1Ideen, der oprindelig blev lanceret af Bud-
getdepartementet, kan ses som de hidtil sidste krampetrakninger
af diskussionen om afskralningen af ¥Yd, jf. kapitel 2, punkt
2.1.48

I Danmarks Statistik blev ideen fulgt op ved at foretage
omfattende specialopggrelser pad forskelligt materiale pad ADAMs
erhvervsopdeling. For industrien blev den almindelige regn-
skabsstatistik sammenholdt med selskabsstatistikken for omréadet
for arene 1980-82. Fra indkomst- og formuestatistikken blev de
selvstandiges overskud/underskud af virksomhed opgjort for
drene 1976-80. Og endelig blev indkomsterne fra selskabsskatte-
statistikken for indkomstdrene 1977-80 tabelleret. For qt-
erhvervet, landtransport m.v., blev der suppleret med oplys-
ninger fra statistikken for offentlige finanser.

Det viste sig hurtigt, hvad naturligvis ikke kan undre, at
der var betydelige fortolkningsproblemer mellem de navnte op-
ggrelser indbyrdes og mellem dem og nationalregnskabsstgrrelsen

bruttorestindkomst. I sidste ende blev i alt vasentligt ind-

$85e fx Finn Lauritzen (19/10 1983): Indkomstskatter og selskabsskatter 1 ADAM, notat, Budgetdeparte-
mentet.
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komststatistikkens tal 1lagt til grund dog suppleret med hand-
faste a priori antagelser for erhvervene a, e, ng, ne og qf;

erhvervene h og o blev betragtet som sartilfalde.¥

Tabel 1: Fordelingsnggle for bruttorestindkomst

Erhverv Selvstandige Selskaber Rest
a 1.0
e 1.0

ng
ne 1.0
nf
nn
nb
nm
nt
nk
ngq
b
gh
gs
qt
qf 1.
qaq

h

o}

o

o

NOW O WRPROMNREPELRE
o

CTONWOY~N O NOWOo0WwYw

o

Ud fra de to fgrste sgjler i tabel 1 dannes de siden anvendte
indkomstbegreber Yrp og Yrs, restindkomst til personer hen-
holdsvis selskaber. En svaghed forbundet med, som-anfgrt, at
lagge indkomststatistikkens tal til grund er, at disse er op-
gjort efter fradrag for afskrivninger, hvilket der ikke syste-
matisk er korrigeret for; ngglen m& derfor siges at vare "fgdt

med" en undervurdering af Yrp.

$37¢ notat NF 29/5 1985. Om ADAMs erhvervsopdeling se fx Arbejdsmotat nr. 23, afsnit 7.
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Ud fra 3. sgjle dannes stgrrelsen Yrok, restindkomst til
offentlig sektor og offentlige virksomheder. Herefter har vi

identiteten
Yr = Yrp + Yrs + Yrok + Yrh + Yfqi

Ngglen i tabel 1 kan umiddelbart kun anvendes for de &r, der
er dekket af det ny nationalregnskab, d.v.s. fra og med 1966.
Ved opstillingen af ADAM, september 1979 var der imidlertid
opstillet lange serier for en rakke variabler, og ogsd for
faktorindkomst og lgnsum for de da benyttede 6 erhverv, jf. ka-
pitel 2, punkt 1.2. Dette materiale var blevet justeret ved
overgangen til december 1982 versionen og kunne umiddelbart be-
nyttes her til tilbageskrivning af de sammenvejede serier.®
Ved en aggregering af erhvervene i tabel 1 til de 6 erhverv for
drene fra 1966 og frem udledes fordelingsngglen i tabel 2; (for

g-erhvervet fordeles restindkomst ekskl. Yfqi).

Tabel 2: Fordelingsnggle for bruttorestindkomst fgr 1966

Erhverv Selvstendige Selskaber Rest
a 1.00

n .15 .70 .15
b .50 .50

q .30 .67 .03
h 1.00
o 1.00

Bag hele @velsen 148 naturligvis en forestilling om, at kun
Yrp og maske noget af Yrh skulle indg4d i Yd. Dette faldt dog
til jorden, og tilbage blev at bruttofaktorindkomsten blev kor-

rigeret med stgrrelsen

Yrof

Yrne + 0.1 Yrqt + Yrqf + Yro
Yrok + Yrqf

95e fx variablen Yfag, jf. Arbejdsnotat nr. 23, bilag 3.



Denne stgrrelse er fgr 1966 fastlagt efter samme princip som i
tabel 2 (nzrmere bestemt som .15:(¥Yfnlg-Ywnlg) + .09-(Yfqg-
Ywqg-Yfqi) + Yfog - Ywog).

Har opdelingen af restindkomsten ikke fdet stor betydning
for forbrugsbestemmelsen, har den dog gjort god nytte i ADAMs
skattefunktion.’t

Afskrivningsudtrykket i Yd5 er modificeret i forhold til
udtrykket i Yd3, hvor det stod som (fIpm2:-pipm+fIvb:pipb+Iov),
jf. kapitel 2, ligning 8. Dels er udtrykket tilfgjet faktoren
0.9 som en konsekvens af den 1lidt snavere afgransning af brut-
torestindkomsten, jf. ovenfor. Dels er Iov udgdet; denne stgr-
relse, som definitorisk er lig med Yro, indgdr imidlertid nu i
udtrykket Yrof.

4.A.2. Overfgrsels- og renteindkomst

I disponibel indkomst indgdr stgrrelsen Tyn, indkomstover-
fgrsler til husholdninger i alt, netto. Denne stgrrelse blev
ved overgangen til ny nationalregnskabsopggrelse heraf, jf. ka-
pitel 2, punkt 2.5, anset for den, der svarede bedst til den
hidtil anvendte serie. Nettoficeringen vedrgrer overfgrsler som
tilbagebetales, bl.a. fadreandelen af bgrnebidragene fra det
offentlige. (I bagklogskabens lys er denne en ganske betyd-
ningslgs, men besvarlig korrektion.) Variablen Typri dakker im-
puterede pensionsidrag i offentlig sektors lgnsum, 1 praksis
svarende til wudbetalte tjenestemandspensioner. Posten uddrages
for at undgd dobbeltregning; betragtes optjeningen af pensions-
retten som en parallel til de private pensionsordninger, bgr
korrektionen undlades.

Rentestgrrelsen Tippl er en tilnarmelse af den ikke-finan-
sielle sektors nettorenteindtazgter med fradrag af forrentningen

af opsparede pensions- og forsikringsmidler.

Tippl = Tipn - (Tinn-Tono(-1)) - Tii + Yfqi

¥130 fx Arbejdsnotat nr. 23, afsnit 16 og bilag 1
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Tipn er den private sektors nettorenteindtagter, der be-

stemmes residualt af restriktionen
Tipn + Tion - Tien = O,

hvor Tion er den offentlige sektors nettorenteindtagt og Tien
er nettorenteudgiften til udlandet. Tion kan uddrages af na-
tionalregnskabet fra og med 1971 og Tien fra og med 1966.
Serierne er fgrt tilbage, fgrst til 1953 i forbindelse med op-
stillingen af ADAM, december 1982 - for Tien dog fgrst med
ADAM, marts 1984, siden til 1948 i forbindelse med opstillingen
af ADAM, april 1986. Hertil er anvendt gammel databank samt
#ldre wudgaver af nationalregnskabet.’? Variablen Typri, navnt
ovenfor, er tilsvarende fgrt tilbage til 1953 med offentlig sek-
tors bruttofaktorindkomst som indikator.

(Tinn-Tono(-1)) er Nationalbankens del af Tipn. Tinn er Na-
tionalbankens nettorenteindta®gt. Tono er den del af overskudet,
der tilfalder staten, og som med et ars lag indgdr i Tion.

Tii er et udtryk for renteindtzgter i forsikrings- og pen-
sionskassesektoren. Det bestdr af sektorens nettorenteindtagt
med tilleg af de imputerede renter af forsikringsm®&ssige reser-
ver. Disse imputerede renter fgres som udgift for sektoren og
indtagt for den private sektor. Der er dog ikke tale om udbe-
talinger, men om en forggelse af de forsikringsm&ssige reser-
ver, og disse renter betragtes her som ikke-disponibel ind-
komst. Serierne herfor kommer fra nationalregnskabet for de in-
stitutionelle sektorer fra 1971 og frem. Tii er fgrt tilbage
proportionalt med summen af Tiln og Tikn. Yfqi, imputerede fi-
nansielle tjenester (en negativ stgrrelse), stdr her som en
tiln@rmelse til pengeinstitutternes nettorenteindtagter.>Serien
for disse foreld endnu ikke i nationalregnskabet for de insti-
tutionelle sektorer, da Yd5 blev opstillet (men er siden til-
fgrt databanken som Tibn). Den va@sentligste mangel ved at bruge

Yfqi er, at udbyttet p& bankaktier ikke indgdr. Denne overfgr-

tNgrmere bestemt Statistiske Efterretninger, Statistiske Underspgelser nr. 7 og Statistiske Meddelelser
{. rekke, 160. bind, Z. hafte.



sel til den ikke-finansielle private sektor er i drene op til
1984 ca. 1 mldr. Kkroner.

I skatteudtrykket finder der et fradrag sted af Sdr, pro-
venuet fra realrentebeskatningen, der hovedsagelig hviler pa

rentestgrrelser, der ikke indgdr i Tippl.

4.B. APPENDIKS. Sammenligning af de to indkomstudtryk Yd5 og
Yde

Defineres Yd6x som Yd6 Dbortset fra, at rest- og renteind-

komst indgadr uden lag, f&s fra (16) og (17), at

Ydéx = Yw + Yrp + Yrs + Yrh + Tyn - Typri + Tippl
- (84 - s8dr + Saso + Sagb)
- .9« (pipb:fIpvb + pipm-fIpm2)

Ved sammenligning med ligningen for Yd5 i afsnit 2 ses at
Ydéx = Y435 - Yfqi + Yrqf ,
eftersom

Yw + Yrp + Yrs + Yrh + Yfqi = Yf - Yrok,

og
Yrof - Yrok = Yrqgf.

Indkomstudtrykket Ydé er sdledes bredere end Y45, idet Yrqf
indgdr. Yfqi indgik to gange i Yd5, dels som en del af Yf dels
i Tippl. Denne fejl er altsd rettet i april 1986 versionens

udtryk for disponibel indkomst.

4.C. APPENDIKS. Den marginale skattesats

Skattesatsen, tsalOu, der indgdr i realrenteudtrykket i for-

brugsfunktionen i april 1986 versionen af ADAM, er bestemt som

tsalu = tsal = tss0/(1-bysl() , 1971-87
= .40 , 1970
= (1.1/(1-.25))+(8dp)/(Yat+Yrp) , 1959-69

(1.1/(1-.25))-(8d/Yf) -k , 1948-58
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Denne skattesats er en approksimation til en marginal skatte-
sats, idet tssO0 er den gennemsnitlige indkomstskattesats og
bysl0 er andelen af skattepligtig personlig indkomst pa laveste
indkomsttrin (d.v.s. hvor skattesatsen er nul). Fgr 1970 ma
data for tsalOu dannes pa anden vis. For 1959-69 benyttes
Sdp/(Yat+Yrp) som udtryk for den gennemsnitlige personlige ind-
komstskattesats; Sdp er andre personlige indkomstskatter, Yat
er A-indkomst og B-skattepligtige indkomtoverfgrsler, og Yrp er
restindkomst til personer; .25 er et skgn for bysl0 fgr 1970 og
1.1 er en korrektionsfaktor, som svarer til forholdet mellem
tss0 og (Sk+Sdp)/(Yat+Yrp) 1970-73 (Sk er kildeskatter ialt, og
Sk = 0 for 1970). Fgr 1959 bruges S4d/Yf som en proxy for den
gennemsnitlige indkomstskattesats, hvor Sd er direkte skatter 1
alt og Yf er bruttofaktorindkomst i alt; k er en korrektions-
faktor, som er lig forholdet mellem Sdp/(Yat+Yrp) og S4/Yf i
1959, Arsagen til at tsalOu (1970) er sat 1lig .40 er, at serien
ellers ville fa et meget stort spring dette a4r. Denne korrek-
tion kan fortolkes p& den mdde, at agenterne reagerede tragt pa
den meget voldsomme stigning 1 marginalskattesatsen der kom 1

forbindelse med indfgrelsen af kildeskattesystemet i 1970.

4.D. APPENDIKS. Beholdninger af og ydelser fra varige goder

I det fglgende redeggres for konstruktion af beholdninger og
ydelsesudtryk for kgretgjer (forst og fremmest biler) og gvrige
varige goder. "Perpetual inventory"-metoden anvendes:'! Givet
tidsprofilen for de '"sande" gkonomiske afskrivninger, Kkan
beholdningen af varige goder bestemmes ud fra fortidige kgb af
varige goder.

Vardien af et varigt gode pa kgbstidspunktet (tidspunkt O,
primo periode 1) er kapitalvardien af de (forventede) fremti-

dige ydelser, som godet afkaster:

$1Denne metode benyttes ogsd i Lars Rhode cg Jergen Elmeskov (1381): Formuens storrelse, sammensetning
¢g fordsling i Danmark ultimo 1977, notat, Det Skonomiske Rdds Sekretariat, hvor metoden er mere grundigt
beskrevet.



K(0,T) =

i

LU e = |

y(i)/(l+4r)i,
1

hvor y(i) er ydelsen 1 periode i, r den konstante kalkula-
tionsrentefod og T 1levetiden for godet. (Det antages, at
scrapvardien er 0). Ydelserne i en given periode henregnes til
slutningen af perioden, kgb foretages primo perioden. Tidspunkt
t er ultimo periode t. Ultimo periode t, hvor godet har "alde-
ren" t, er dets vardi lig nutidsvardien af de resterende ydel-

ser:

(1) K(t,T) = E y(1)/(1+x)i-t

De "sande" afskrivninger i periode t er lig nedgangen i nu-

tidsverdi af fremtidige ydelser:
D(t-1,t) = K(t-1,T) - K(t,T).

Summen af afskrivninger i godets levetid er lig nutidsvear-

dien af alle fremtidige ydelser pad kgbstidspunktet:

(2
LU o ]

T
I D(t-1,t) = [K(t-1,T) - K(t,T)]
t=1 1
= K(O,T) - K(T,T) = K(O,T).

Det forudsattes nu, at wudgiften til kgb af et varigt gode,
I(0), er 1lig nutidsvardien af de forventede fremtidige ydelser

fra godet:
I(0) = K(0,T).

Vardien p&d tidspunkt t af det pd tidspunkt 0 indkgbte gode

kan herefter skrives:

K(t,T)

I(0)-K(t,T)/K(0,T) = I(0)-w(t),

hvor

(2) w(t)

K(t,T)/K(0,T)

85



86

er forholdet mellem aktuel og oprindelig kapitalvardi for go-
det.

Beholdningen ultimo periode t af en bestemt type af varige

goder med levetiden T, B(t,T), kan nu beregnes ud fra de sidste

T-1 perioders kgb af godet, idet w(t) bruges som vagte:

T
B(t,T) =

i

1w(i+1)-I(t—i) , {(w(T) = 0),
0

LI o5 ]

hvor I(t-i) er kgbet af den pdgaldende type af varige goder i
periode t-i.

Ydelserne i periode t fra beholdningen af de varige goder
beregnes som produktsummen af afskrivningsraterne svarende til
de "sande" gkonomiske afskrivninger og de sidste T perioders

kgb af goder:

T-1
Y(t) =i§ov(i)-I(t—i)
hvor
v({i) = w(i)-w(i+1) , 1 =0,1,...,T-1 (w(0) = 1).
Da w(0) =1 og w(T) = 0 er det klart, at v(0) + v(1) + ... +
v(T-1) = 1.

For at bestemme vagtene md vi ggre nogle forudsatninger om
levetid, kalkulationsrente samt tidsprofil for ydelserne.

Da kvaliteten af "bruttoydelserne" fra biler og mange andre
varige goder aftager med alderen (p.g.a. foraldelse og nedslid-
ning), og da udgifterne til og besvaret med reparation og ved-
ligeholdelse vokser med alderen 1lige som evt. andre driftsom-
kostninger, er det rimeligt at forudsatte, at ("netto")-ydel-
serne aftager med alderen.’!

Ydelserne antages at aftage med en konstant kvote, b, pr.

periode:

y(t) = y(t-1)-(1-b)

41 den norske kvartalsmodel antages derimod, at ydelserne inden for levetiden er uafhangige af alderen,
;E. E. Biprn cg M. Jensen (1983): Varige goder i et komplett system av konsumetterspsrgselsfunksjoner,
Rapport 83/16, Statistisk Sentralbyrd.
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Dvs.

v(t) = yo-(1-b)t,
hvor yo er konstant. Eller

y(t) = vo/(1+a)t,
hvor a = b/(1-b).

Det giver fglgende formel for vagtene, jf. (1) og (2):

w(t)

i
r~
<

)

£1+a)'i-(1+r)°(i‘t>]

/ [¥o-T (L1+a)-i-(Ll+r)-%]

i=1
T-t T
= (1+a)-t-[z (1+a)-i.(1+r)-i]1/[z(1+a)-i.(1+4r)-1]
i=1 i=1

Summationerne i taller og navner svarer til nutidsvardien af 1
kr. i hhv. T-t og T terminer, hvor rentefoden er 1lig r+a+r-a.

Altsd fas:

(3) w(t) = (1+a)-t-[1-(l+r+a+r-a)-(T-t)]

/ [1-(1+r+a+r-a)-T].

Tabel 1 viser vardierne for w(t) og v(t), ndr b = .30 (dvs.
a= .30/.70) og T = 6; b= .1509 T = 10; b = .15 0og T = 15.
Kalkulationsrenten er i alle tilfalde sat 1ig 2% (@ndringer i r
pdvirker ikke vagtene meget). Vagtene v(t) for b = .30 og T = 6
svarer omtrent til dem, der anvendes i ydelsesudtrykket for bi-
ler fCb2 i ADAM.

I tabel 2 og 3 er vist de pd grundlag af vagtene i tabel 1
beregnede beholdninger og ydelser for hhv. "biler" fCb og "gv-

rige varige goder" fCv.%

59peholdninger og ydelser for gvrige varige varer er beregnet pd grundlag af det samlede keb, fCv, men
burde vere beregnet pd grundlag af danskeres keb, fCv-.05fEt (fEt er turistindtagter).
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TABEL 1.
Vegte til beholdninger

og ydelser af varige

varer

TABEL 2,
Beholdninger og

ydelser af biler m,v,.

TABEL 3.
Beholdninger og
ydelser af ¢gvrige

varige varer

ALDER

CONDPUT D WN —~
Q
[=]
Q
g

1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986

1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986

w3006

1.000000
.662670
.425793
.259217
. 141837
-058879

QQCQCCOQQQOQQC

KFCB30
06

o
. 1130+22
1885.005
2591.735
4007.709
4323.287
4578.933
4670.809
4634.182
5443.253
6628.844
8076.812
10005.41
10309. 26
11751.86
11568.81
11794.33
12350.31
12387.59
13688.24
14405.95
14045.56
13372.88
14005.08
12117.73
12670.46
15031.70
16360.37
16721.59
16666.28
13686.10
11629.49
11551.93
13770.75
16762.27
20635.33
24133.22

KFCV30
06

o
. 1130+22
8995 .872
9153.713
9712.684
9844.720
10197.18
10628. 21
11362.52
12489.04
14180.94
15828.65
17364.09
17816.25
18596.52
19747.88
21272.66
22661.10
23695.71
25007.43
25753.30
25604 .22
26220.96
27759.24
277C6.81
28115.05
30208.29
31574.08
31654.94
31369.93
29352.46
27437.96
26428.15
26336.92
27328.60
29123.74
30820.96

V3006

.337330
.236878
. 166576
. 117380
.082958
.058879

[e)oJoReXofoloNoXa Yol

YFCB30
06

o

o
. 1130+22
1538.658
2304.995
2547 .650
2762.267
2901.532
2982.478
3440.948
4025.660
4832 .906
5924.416
6257.500
7196.327
7284.540
7528.251
7889.158
7909.207
8655.528
9019. 340
8953.566
8685. 608
8023.369
8130.633
8300.458
9412.949
10137.18
10449.80
10467. 14
9213.888
8296.923
7944 .249
8857.103
10255.46
12209.12
14353. 11

YFCV30
06

o

0
.1130+22
5784.159
6151.726
6274.957
6487.847
6741.728
7160. 147
7808.382
8735.664
9716.229
10673.19
11117.84
11714.08
12472.33
13374.28
14203.50
14850.66
15720. 16
16298.46
16387.58
16793.87
17651.21
17732.67
17982.69
19105.32
19976.78
20174.92
20088.58
19211.98
18293.08
17602.75
17326.55
17649.99
18427.18
19363.99

w1510

1.000000
.817256
.661268
.528011
.414060
.316508
.23287¢
. 161072
.099298
.046038

[e}eoloNoYoNo]

KFCB15
10

[e}oYoYoloXo]

8279.225
8871.637
9255.716
10573.69
12368.64
14627.22
17653.83
18974.22
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Bilydelsesudtrykket svarende til b = .30 og T = 6, YfCb3006,
svarer omtrent til ADAMs fCb2. En afskrivningsrate pad 30% for
biler synes dog meget hgj, og en levetid pd 6 &r meget lav. I
Rhode og Elmeskov (1981), op.cit., argumenteres for en
afskrivningsrate pad 15% og en levetid pa 15 Ar.%s

Der er dog to ting, der taler imod sd lang en levetid. For
det fgrste omfatter fCb, "anskaffelse af kgretgjer", ikke alene
kgb af nye biler m.v., men ogsd avancer pd brugtvognssalg. For
det andet er det af tekniske_ grunde ikke rart at have for lange
lag i ADAM. Dette er baggrunden for valget af en forholdsvis
kort levetid (og stor afskrivningsrate) i ADAM.

Den meget inhomogene gruppe af "gvrige varige goder" omfat-
ter bl.a. mgbler, kgkkenudstyr, briller, radio- og TV-appara-
ter, bade, smykker og tasker.?’” Teoretisk burde forbruget af
denne varegruppe reprasenteres ved et ydelsesudtryk og vardien
af beholdningen burde indgd i formueudtrykket. Men da kgbet af
gvrige varige goder, fCv, svinger langt mindre fra ar til Aar
end bilkgbet, er behovet for at reprasentere fCv ved et fordelt
lag mindre. Derfor er hidtil valgt den enkleste lgsning, nemlig
at lade kgbet af @vrige varige varer reprasentere forbruget.
Hvis forbruget af gvrige varige varer reprasenteres ved et
ydelsesudtryk, har det konsekvenser for strukturen i det dyna-
miske linezre udgiftssystem.’®

Alternativt til ovennavnte metode til beregning af behold-
ninger og ydelser kunne man beregne beholdningen ultimo A&ret
som 1 minus afskrivningsraten gange beholdningen ultimo fo-
regdende 4r plus Arets Kkgb; og ydelsen kunne antages propor-
tional med ultimobeholdningerne. Fordelen ved denne metode er,
at man teknisk undgdr lange lag i modellen. Men ulempen er, at

ydelserne alene afha&nger af beholdningens stgrrelse (ikke af

561 der norske kvartalsmedel skgnzes den gemnemsnitlige levetid for biler at vare 13 &r og for gvrige

varige goder 14 ar, jf. Bigrn og Jensen (1983), op.cit. Der regnes med lineare afskrivninger, sd afskriv-
ningsraten er den reciprokke af levetiden.

iRhode og Elmeskov (1981), op.cit., antager en levetid pd 10 dr for denne bregede varegruppe.

S8Dette er beskrevet i notat ER 16/3 1987,
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dens alderssammensaztning), og at levetiden i princippet bliver

uendelig.

4 . E. APPENDIKS. Data for nominel rente og restlgbetid for

obligationer

Til beregning af fastforrentede realkreditobligationers
gennemsnitlige nominelle (pdlydende) rente, iwbn, og restlgbe-
tid, nwbr, bruges fire stgrrelser fra Realkreditradets beret-

ning og regnskab:

(1) Renter af cirkulerende obligationer

(2) Cirkulerende masse af fastforrentede obligationer ultimo
regnskabsdret (restgald pa& udestdende 1l&n)

(3) Afdrag ved udtrakning {(ordinzre afdrag)

(4) Cirkulerende masse af indeksobligationer ultimo regnskabs-
aret

I relation til beretningen for 1986 findes (1) i tabel 10 og
(2), (3) og (4) 1i bilag 4.5. Der benyttes tal for "samtlige"
realkreditinstitutter, d.v.s. for Byggeriets Realkreditfond,
Kreditforeningen Danmark, Nykredit, Industriens Realkreditfond
og Dansk Landbrugs Realkreditfond. Regnskabsadret gar fra 1.12.
foreg&ende kalenderdr til 30.11. Tabel 1 viser data 1983-86.

Tabel 1. Data til beregning af iwbn og nwbr (mill.kr.)

1982 365308 4351
1983 36372 396273 10081 11280
1984 40278 438603 11283 18496
1985 44695 501223 12272 25638
1986 54924 560925 15718 36136



Den gennemsnitlige nominelle rente beregnes ved at satte sam-
lede rentebetalinger, (1), minus renter af indeksobligationer,
Tindex, i f.t. restgalden pd fastforrentede udestdende 14n me-

dio daret:

iwbn = [ (1) - Tindex 1 / [ ((2) + (2)-1)/2 ]

hvor renter af indeksobligationer beregnes som
Tindex = inindex *indeksfaktor-[(4) + (4)-11/2

hvor inindex er nominel rente pad indeksobligationer, som er lig
2.5%.

Den gennemsnitlige restlgbetid beregnes ved at benytte, at
forholdet mellem vydelse, y, og afdrag, a, for et annuitetslan

med restlgbetid nwbr er?

y/a = (1+iwbn)nrvbr+1 <=> nwbr = log(y/a)/log(l+iwbn) - 1

Idet y/a er 1lig 1 plus forholdet mellem rentebetalinger og

ordinare afdrag, fas
nwbr = log( 1 + [(1)-Tindex]/(3) ) / log( 1 + iwbn ) -1

Tabel 2 viser vardierne for indeksfaktoren, Tindex, iwbn og

nwbr 1983-86.

Tabel 2. Data for gennemsnitlig nominel rente og restlgbetid

indeksfaktor! Tindex iwbn nwbr
1983 1.30 254 0949 15.79
1984 1.32 491 0953 15.59
1985 1.34 739 0935 16.03
1986 1.41 1089 1013 14.41

1) Indeksfaktor, kreditor, restgald/obligationer pr. 30/6, jf.
Officiel kursliste, Kgbenhavns Fondsbgrs.

537f, Yiels Biomgren-Hamser og Jan E. Kngsgaard (1977): Boligmarkedet 1 den pengepolitiske transmis-
sicnsmekanisme, Danmarks Nationalbark (bilag 1.
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Tal for iwbn og nwbr fra 1955-83 er taget fra National-
bankens databank (NATAN-banken).f® Ved beregning af kursen p&
obligationsbeholdninger hos private og 1 A-sektoren er der
taget hensyn til, at en del af disse beholdninger bestér af
statsobligationer med en vasentlig kortere restlgbetid end
realkreditobligationer. Restlgbetiden, nwpb, for disse sammen-
satte obligationsbeholdninger antages at vare den samme som for
realkreditobligationer frem til 1975. Derefter antages den at
falde lineart fra 19 Aar i 1976 +til 10 &r i 1985 (mens
realkreditobligationernes restlgbetid falder fra 19.7 til 16.0
i samme periode). Dette er naturligvis udtryk for et meget
groft skgn, men det har varet overvejet at udnytte data-
banksystemet for de finansielle variabler til at beregne en

bedre serie for nwpb.

4 .F. APPENDIKS. Finansielle formuedata

Data for obligationer til kursvardi og for den private ikke-
finansielle sektors finansielle nettostilling til kursvardi er
konstrueret ud fra den finansielle sektormodels databank
(FINDAN-banken) og Nationalbankens databank (NATAN-banken).
Data fra FINDAN-banken er anvendt for den periode , hvor de
foreligger (fra begyndelsen af 1970'erne og frem), og kades
sammen med NATAN-variabler, s8ledes at tidsserierne kan fgres
tilbage til 1955 (NATAN-bankens serier dakker perioden 1955-
83).

Datakonstruktionen er grundigt beskrevet andetsteds.i! Her
skitseres blot de vasentligste principper og problemer i for-
bindelse med datakonstruktionen.

Der er flere problemer forbundet med at fgre FINDAN-tids-
serier tilbage i tiden ved hjalp af NATAN-data:

§0jf. notat EH 4/11 1986, (s.3)

§17f, notat EH 4/11 1986,



1) NATAN-beholdninger er vejede gennemsnitsbeholdninger, mens
FINDAN-beholdninger er opgjort ultimo.

2) Sektorafgrznsningen i NATAN er ikke den samme som i FINDAN

3) I NATAN-banken undervurderes vaksten i obligationsaktiver
og -passiver som fglge af, at nettotilgangen til Kkurs-

verdi ikke er tillagt fordelte emissionskurstab.f?

4.F.1. Obligationsaktiver og -passiver til kursvardi

Obligationsserierne i FINDAN- og NATAN-bankerne er dannet péa
principielt samme made, d.v.s. som akkumuleret nettotilgang til
kursvaerdi ud fra obligationsbeholdningen til kursvardi pa et
givet tidspunkt. Fix-punktet for FINDANs obligationsserier er
1980, mens det for NATANs er 1955. Der er dog som navnt den
vasentlige forskel, at "nettotilgang til kursvardi" i NATAN
opggres som bruttotilgang til kursvardi minus afgang til pari,
mens der i FINDAN desuden till®agges fordelte emissionskurstab.

Bortset fra problemerne med de fordelte emmissionskurstab,
ultimo- vs. gennemsnitstal og sektorafgraznsning skulle den ab-
solutte 4rlige @&ndring i obligationsserierne altsa vare den
samme i de to banker.

Idet der s& vidt muligt korrigeres for disse problemer,
dannes obligationsserierne Wzbkr, Wpbkz og Wabk ud fra ligning-
erne (24)-(26) i punkt 4.1 med udgangspunkt i FINDANs behold-
ninger til kursvardi ultimo 1980. FINDAN-data for akkumuleret
nettotilgang til kursvaerdi benyttes for de &r, hvor de forelig-
ger, mens NATAN-data benyttes for tidligere 4ar. Ved datakon-
struktionen er der blevet ganget en korrektionsfaktor pa fgrste
led pd hgjresiden i (24)-(26), sdledes at det sikres, at NATANs
fixpunkt for beholdningerne i 1955 rammes ndr ligningerne bru-
ges til at "bakke bagud" i tid. Det kan forsvares at anvende en
korrektionsfaktor, da den simple metode der ligger i (24)-(26),

hvor kursreguleringen foretages ved hjalp af en reprasentativ

§27¢, Anders Mellsr Christensen (19/11 1984): Data for chbligationsmarkedet - nogle principielle aspek-
ter, nctat, Danmarks Nationalbank.
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obligation, indebarer meget betydelige fejl selv 1 lgbet af
ganske fa perioder.f! Korrektionsfaktoren er lig 1 fra 1980 og

frem.

4.F.2. Den private sektors finansielle nettostilling

Serien for den private ikke-finansielle sektors finansielle

nettostilling er dannet pd fglgende made:

1) Der er foretaget en afgransning af den private ikke-finan-
sielle sektor, jf. punkt 4.1.

2) Serien for @ndringen i den finansielle nettostilling i
FINDAN-banken fra 1974 og frem er kadet sammen med den til-
svarende serie i NATAN-banken for 1956-73.

3) Denne serie er korrigeret for andring i kursvardi af de ob-
ligationsbeholdninger, der indgdr i den private ikke-finan-
sielle sektors balance.

4) Idet der tages udgangspunkt i den finansielle nettostilling
ultimo 1980 i FINDAN-banken, fé&s de gvrige 4rs finansielle
nettostilling ved hjalp af serien for den kursvardikorrige-
rede a&ndring 1 den finansielle nettostilling. Der er dog
foretaget en korrektion, sdldes at NATAN-bankens 1955-verdi
for den finansielle nettostilling rammes. Korrektionen, som
er proportional med den absolutte bruttoandring i aktiver og
passiver er foretaget for arene 1956-73.

5) Endelig er 40% af A-sektorens obligationsbeholdning trukket

fra alle ar, da pensionsudbetalinger beskattes.

4.G. APPENDIKS. Estimationsresultat for relationen for
samlet forbrug i ADAM, maj 1987

I omstdende figurer 1-4 er vist residualer i de to estima-
tionstrin samt residualkorrelogram og RLS-estimater fra kointe-

grationsregressionen.

817f. notat GR 4/6 193¢,



APPENDIX 2:

Figur 1. Residualer i kointegrationsrelationen (31).
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Figur 3. RLS estimater af den kointegrerende parameter i (31).
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5. ALLOKERING AF SAMLET PRIVAT FORBRUG PA KOMPONENTER

Det samlede private forbrug, bortset fra forbruget af bo-
ligbenyttelse fordeles i ADAM ud pd otte forbrugskomponenter i
et dynamisk lineart udgiftssystem. Der er altsa alene tale om
et allokeringssystem, der tager det samlede forbrug for givet.

I dette kapitel redeggres for teorien bag udgiftssystemet,
der i sin grundstruktur bestar af et antal efterspgrgsels-
funktioner med priser og samlet forbrugsudgift (eller budget)
som forklarende variabler.

Problemstillingen kan skitseres som feolger. Der skal esti-
meres et s&t af n eftersporgselsfunktioner x = x(y,p), hvor
vektorerne x = (X14,3...9Xa)’ o0g2 p = (pi1,...,pn)’ angiver hhv.
mzngde og pris for n forbrugsvarer, og y er det samlede budget.
Hvis der estimeres uden nogen restriktioner, skal der bestemmes
n? uafhengige prisvirkninger og n uafhengige budgetvirkninger,
ialt n2+n uafhzngige parametre. Det kan ikke lade sig ggre
p.g.a. mangel pa observationer og betydelig multikollinearitet
mellem priserne (og desuden ville budgetrestriktionen ikke ge-
nerelt vere opfyldt). Det er derfor nedvendigt at indfgre nogle
restriktioner, som begrznser antallet af uafhengige parametre.

I afsnit 5.1 redegores for de generelle restriktioner, der
leger af den traditionelle neoklassiske forbrugsteori. Der
indfgres derefter 1i afsnit 5.2 yderligere nogle specielle re-
striktioner, som fglger af at antage, at nyttefunktionen er ad-
ditiv.

Det dynamiske linezre udgiftssystem (DLU), som tager ud-
gangspunkt i en additiv nyttefunktion for en reprzsentativ for-
bruger, er en generalisering af det statiske lines®re udgiftssy-
stem (SLU). En del af DLU’s egenskaber kan udledes ved hjzlp af
de formler der gaelder for SLU. I afsnit 5.3 redegeres derfor
kort for SLU, mens DLU behandles mere grundigt i afsnit 5.4. 1
afsnit 5.5 indferes ekstra forklarende variabler ud over priser
og budget. DLU pd estimerbar form beskrives i afsnit 5.6.
Estimationsmetoden diskuteres i afsnit 5.7. I afsnit 5.8 be-

skrives det dynamiske linezre udgiftssystem i ADAM m.h.t. spe-



cifikation, estimationsresultater og egenskaber pé& kort og
langt sigt.
De vesentligste kilder til kapitlet er

Louis Phlips (1974): Applied Consumption Analysis, North-
Holland Publishing Company, Amsterdam.

Peter Trier (1983): Empirisk anvendelse af nytteteori i be-
skrivelse af aggregeret forbrugeradferd, stor opgave ved det

statsvidenskabelige studium.

Desuden danner fglgende arbejdspapirer baggrund for kapitlet:

Leif Hasager (24/1 1978): Graddage og frostdegn.

Leif Hasager (22/2 1978): Graddagene slar til igen.

Leif Hasager (28/3 1978): Graddage - rettelse.

Hans Djurhuus (28/5 1980): Kort om specifikation af forbrugs-
funktioner.

Hans Djurhuus (21/10 1980, revideret 13/5 1981): Det dynamiske
line#re udgiftssystem.

Peter Trier (16/6 1981): Det dynamiske linesre udgiftssystem -
nogle resultater.

Ellen Andersen (18/9 1981): Flere forklaringsvariable i DLU.

Ellen Andersen (23/9 1981): Flere regressorer i DLU - en om-
formulering.

Peter Trier (30/11 1981): Et hierarkisk forbrugssystem.

Peter Trier (10/3 1983): Forbrugsfunktionerne i ADAM, december
1982.

Peter Trier (17/11 1983): Nogle forspg med ekstra forklarende
variable i DLU.

Peter Trier (19/3 1984): Forbrugsfunktionerne i ADAM, marts
1984.
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5.1. Neoklassisk forbrugsteori

Det antages at forbrugerens praferencer kan repra#senteres
ved en kontinuert, monoton, strengt kvasikonkav og differentia-
bel nyttefunktion u = u(x). Maksimering af u givet budgetre-

striktionen p’x = y fgrer til 1. ordens betingelserne

(1) wux = Lp

hvor uy = (du/dx:i,...,du/dxa)’ = [du/dxi ] og L er lagrange-mul-
tiplikatoren, der kan fortolkes som budgettets gr®nsenytte
(du/dy).! Lgsningen til (1) giver n efterspgrgselsfunktioner og

bestemmelse af L

(2)

X(Y)p)

L(y,p)

Efter totaldifferentiering af (1) og (2) og en del omskriv-

ninger kan Slutsky-ligningerne udledes:!

(3) Xp = LU-1 - LLy_IXyXy’ - XyX’ y

hvor

Xp = [dxi/dp; ) , U = [d2u/(dxidx;)] ,
Ly dL/dy og xy= [dx; /dy]

Det sidste led i (3) er matricen af indkomsteffekter, mens de
to foarste 1led er matricen af substitutionseffekter (i det fol-
gende kaldet K). Substitutionseffekten, der svarer til effekten

af en prisendring ndr indkomsteffekten er kompenseret (svarer

'Som symbol for partiel differentiering anvendes d i stedet for det szdvanlige symbol p.g.a. tekstbe-
handlingsprogrannets begrensede tegnsat.

tJf, Phlips (1974), op. cit. [s. 47-49).



til at bevege sig pAd samme indifferenskurve), kan altsd opdeles
i to komponenter:

1) Den specifikke substitutionseffekt Luid (hvor uii er (i,j)’

te element i U-1), som afhanger specifikt af, hvordan xi og
x; indgdr i nyttefunktionen;

2) Den generelle substitutionseffekt ~LLy-1(dx; /dy) (dx; /dy),

som det er muligt at neutralisere ved en generel budget-
kompensation, sdledes at budgettets graznsenytte er konstant
(dL = 0). Kun L og budgetafledede indgdr i udtrykket for
denne effekt, som derfor afspejler varernes generelle "kon-
kurrence" om budgettet. Den specifikke substitutionseffekt
er altsd effekten af en prisendring ved uzndret gransenytte
af budgettet, d.v.s. ndr priszndringen er blevet kompense-
ret, sdledes at L er usndret.

Eftersporgselsfunktionerne (2) opfylder fire generelle restrik-

tioner:

1) Budgetrestriktionen. Hvis det samlede budget gges, vil hele
stigningen blive anvendt til keb af forbrugsvarer.

2) Homogenitet af nulte grad i priser og indkomst, hvilket
p.g£.a. Eulers setning implicerer, at summen af alle
priselasticiteter for en given vare i er lig med varens
indkomstelasticitet med modsat fortegn.

3) Slutsky-symmetri: Matricen af substitutionseffekter,

LU-1 - LLy-1xyxy’' = K

er symmetrisk, d.v.s.

dxi /dp; + x;dxi /dy = dx; /dpi + xidx;/dy

eller ki; = kji, hvor ki; er det (i,j)’te element i K.

4) Den direkte substitutionseffekt er negativ:
kii = dx; /dpi + xidxi /dy < 0.

De to forste restriktioner fglger direkte af, at eftersperg-

selsfunktionerne er udledt ved betinget nyttemaksimering. Den

tredie restriktion er indlysende, idet matricerne U og Xyxy' ' er

symmetriske. Den fjerde restriktion er opfyldt, fordi matricen
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af subtitutionseffekter er negativ semidefinit p.g.a. at nytte-
funktionen er kvasi-konkav.!?

Disse generelle restriktioner bevirker, at de navnte n?+n
uafhengige parametre godt og vel halveres: Symmetribetingelsen
reducerer antallet af uafhengige priseffekter med n(n-1)/2,
budgetrestriktionen reducerer antallet af uafhengige budgetef-
fekter med 1. Homogenitet implicerer en reduktion i antallet af
uafhangige effekter pad n. Det samlede antal uafhazngige para-

metre reduceres altsa til (n2+n)/2 - 1.
5.2. Additive nyttefunktioner

En additiv nyttefunktion kan skrives

(4) u = fi(x1) + f2(x2) + ... + fa(xa) ,

hvor f; betegner den funktion, der bestemmer nytten af vare i.
Nytten af forbrug af en vare i er altsa uafhangig af forbruget
af enhver anden vare. Additivitet er en meget sterk restrik-
tion. Den kan bedst forsvares, nadr (som det er tilfazldet i
ADAM) meget aggregerede varegrupper bruges som argumenter, idet
disse varegrupper formelt opfattes som enkeltvarer.

Enhver monotont voksende transformation F(u) reprzsenterer
ogsd de wunderliggende praferencer. En przferenceordning repre-
senteret ved en nyttefunktion u = f(x:1,...,xn) siges derfor at
vere additiv, hvis der eksisterer en differentiabel funktion F,

F’>0, og n funktioner fi (x: ), sAledes at
n .
(5) F(f(xl,..-,Xn)) = z fi (X|) ]

d.v.s. hvis et medlem af den ordinale klasse af nyttefunk-
tioner, der reprzsenterer praferenceordningen, er additiv. Ad-

ditivitet er grundlaggende et kardinalt begreb, da de egenska-

1Jf. Phlips {1974), op. cit. (s. 52-53).



ber der gelder for nyttefunktionen (4) kun bevares ved linegre

transformationer. Det gszlder fx egenskaben

(6) dzu/dxidx; = O , i$J

Nyttefunktionen (4) implicerer p.g.a. (6), at Hessematricen U,
og dermed den inverse U-1, er diagonal. Den specifikke sub-
stitutionseffekt mellem to varer i og Jj (i + j) er derfor nul,
jf. (3). Krydssubstitutionseffekten bestdr s8ledes alene af den

generelle substitutionseffekt:

(7) ki = -L(dL/dy)-?!(dx; /dy) (dx; /dy) ' i3

Hvis alle varer er normale goder (dx; /dy > 0 for alle i), vil
ki; > 0 (1 + j), da L > 0 og dL/dy < 0 (jf. fx (15) nedenfor).
Det vil sige at varerne er Hicks-substitutter.

Fra Slutsky-ligningerne (3) fAs nu folgende formler for

priseffekterne
dx;
(8) d_P;_ = L(d?2u/dxi?)-! - LLy-1!(dx; /dy)? - xidx;/dy
dx. . .
(9) dp =z - LLy_l(dXi /dY)(dXJ /dy) - dexi /dy , i + J
J

Disse ligninger kan nu let omskrives til elasticitetsform-

lernet

(10) eii = e /v - eiwi (1+ei /Vv) , i=1,...,n

tVed udledningen af (10) fra (8) benyttes at den i'te 1. ordens betingelse du/dx; = Lp; differentieret
m.hot, y giver (d?u/dyit}dxi/dy = pidL/dy
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(11) ei; = - eiw;(l+e;/Vv) y 1FJ
hvor
eij = (dxi/dp;)(p;/xi) , v = (dL/dy)(y/L)
ei = (dx; /dy)(y/xi) , Wi = pPiXi/y
Savel egen- som krydspriselasticiteter afhanger altsid alene af
budgetandele (wi ), indkomstelasticiteter (e; ) og elasticiteter

af L (budgettets gr:nsenytte) m.h.t. y.

Hvis der er mange varer, vil budgetandelene v&re sm&, hvor-
for (10) og (11) kan approksimeres med hhv. e;; = ei /v og ei; =
0. Approksimationerne viser sig i praksis at vere ret gode ved
blot 8-10 forskellige varer. Det betyder, at hvis data rummer
en betydelig m#ngde information om st®rke krydspriselasticite-
ter eller et forskelligt forhold mellem egenpris- og budgetela-
sticitet for forskellige varer, kan disse effekter slet ikke
males ved at estimere eftersporgselsfunktioner, som er udledt
fra en additiv nyttefunktion (og derfor er fejlspecificerede).

Antagelsen om additivitet kan dog forsvares med, at varer
der er meget budgetelastiske ofte ogsd er meget egenprisela-
stiske, samt at hvis der er tale om meget aggregerede vare-

grupper, er substitutionsmulighederne sma.
5.3. Det statiske linemre udgiftssystem
I den statiske udgave af det linexre udgiftssystem antages

den repraesentative forbruger at have fglgende additive Stone-

Geary nyttefunktion:

n
(12) u = & B; «log(xi-ui) , O < B <1 )
1i=1

hvor x; er forbrug af vare i, i = 1,...,n. Forsteordensbetin-

gelserne for maximum af (12) givet budgetrestriktionen



n
(13) T pixi =y ,

hvor y er det samlede budget, er

(14) Bi = Lpi (xi-pi) i=1,...,n
Herfra fas, at

(15) IBi = LIpi (xi-pi) = L(y-Zpipi)

Elimineres L ("budgettets gransenytte") ved hjalp af (15), fas

fra 1. ordens betingelserne (14) efterspgrgselsfunktionerne
(16) xi = pi + (Bi/ZB;)(y - EZpiu;)/pi y i = 1,...,n
eller udgiftsfunktionerne

(17) pixi = pipi + (Bi /EB; )(y - Zpiu;) , i = 1,...,n

Systemet (17) er linezrt i budget og priser. Det kan vises at
funktionen (12) og voksende transformationer heraf er den mest
generelle klasse af nyttefunktioner, der forer til et system af
udgiftsfunktioner med denne egenskab.?

Idet parameteren ui fortolkes som minimumsforbruget af vare
i, kan systemet (17) fortolkes sdledes: Forbrugeren sgrger al-
tid for at dekke minimumsudgiften, pipi, til hver vare i (det
forudssettes at xi > pi, hvilket er nedvendigt for at (12) er
veldefineret; det resterende eller "overskydende" budget, y -
Zpipj s deles ud pad de enkelte varer i et forhold bestemt af
Bi 'erne. (Det skal i relation til denne fortolkning bemzrkes,
at der ikke er nogen restriktioner, der sikrer, at alle uy; bli-

ver positive i empiriske anvendelser.)

$Jf. Phlips (1974), op.cit. (s. 126).
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Nyttefunktionen (12) er kvasi-homotetisk, da Engel-kurverne
er rette linier (der ikke nedvendigvis gAr gennem origo). Den
"frie" budgetandel for vare i, defineret som overskudsudgiften
for vare i i forhold til det samlede overskudsbudget, er sdle-

des konstant (og lig med den marginale budgetandel):

(18) ai = (pixi-piui)/(y=-Zpiju;) = Bi /IZB;

Antallet af uafhangige parametre er i (17) reduceret til 2n-

1.

Nyttefunktionen (12) er en generalisering af den homotetiske
Cobb-Douglas nyttefunktion, der efter en logaritmisk
transformation kan skrives som (12) med pi = 0 , i = 1,...,n.

Cobb-Douglas nyttefunktionen forer til efterspdrgselsrela-

tionerne.
Xj :(Bi/EBJ)Y/pi ’ i=1,...,n ’

hvoraf ses at Engel-kurverne er rette linier gennem origo,
egenpriselasticiteterne er 1lig -1 og alle krydspriselasticite-
ter er 1lig 0. Disse sterke restriktioner er entydigt empirisk
falsificerede.

I forhold til Cobb-Douglas nyttefunktionen betyder indfg-
relsen af de n parametre p; i Stone-Geary nyttefunktionen en
helt afggrende lempelse af restriktionerne, idet en homotetisk
funktion generaliseres til en kvasi-homotetisk. Set fra punktet
(M1,...,un) opferer Stone-Geary funktionen sig som en Cobb-
Douglas funktion set fra origo og er sdledes en Cobb-Douglas

funktion i det overskydende forbrug.

Elasticitetsudtryk

Fra (16) beregnes indkomstelasticiteterne

(19) e = (dxi/dy)y/xi = qiy/{(pixi) >0 , 1= 1,...,n



hvor qi , den frie budgetandel, er defineret i (18). Idet vi fra
(15) har at

(dL/dy)y/L = -y/(y-Zpi pi )

<
m

kan de ikke-kompenserede priselasticiteter beregnes ved hjelp

af (10) og (11). Egenpriselasticiteterne er

(20) eii = -1 + (l-qi)ui/xi <O

For pi > O gelder at -1 < eii < 0. Krydspriselasticiteterne er

(21) eij = -qip;ui/pixi

For p; > 0 er ei;j < 0. Idet Hessematricen U er diagonal (nytte-
funktionen er additiv) og

du/dxi = Bi /(xi-pi) og dZu/dxi? = -Bi /(xi -pi )?
fas fra (3) felgende udtryk for de kompenserede egenpriseffek-

ter

(22) ki

L{(d2u/dxi 2)-1 - LLy-1!(dx; /dy)?
-(1-qi )(xi —pi )/pi < O

Fra (7) beregnes de kompenserede krydspriseffekter

(23) ki; = qi (xj-p;)/pi > O

De til ki; og ki; svarende kompenserede priselasticiteter er

(24)  h;i; -(1-qi)(1-pi/xi) , eii < hii <O

ki i pi /Xi

(25)  hij Qi p; (x5 -p; )/ (pixi) > 0

ki j p;i /Xi
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5.4. Det dynamiske line®re udgiftssystem

I den statiske model ovenfor forudszttes, at forbrugeren
inden for den definerede periodeenhed fuldstendig tilpasser sig
til enhver @®#ndring i de eksogene variabler (priser og budget).
Forstyrres den initiale ligevegt ved en &ndring i p eller y,
vil den nye ligevaegt realiseres ¢ jeblikkeligt. Der kan imidler-
tid anfeores adskillige argumenter for, at tilpasningen i virke-
ligheden vil ske gradvist, sdledes at ligevegten forst reali-
seres efter nogle perioders forlpb. Hvis der, som det normalt
er tilfaeldet, forekommer yderligere eksogene stgd i tilpas-
ningsperioden, vil en langsigts-ligevegt méske aldrig reali-
seres; forbrugeren befinder sig wunder konstant tilpasning til
skiftende omstendigheder.

Tregheder i tilpasningen kan for det forste skyldes eksi-

stensen af varige goder. I foregdende afsnit har vi i realite-

ten forudsat, at alle varer er ikke-varige. Vi har antaget, at
en vare, som kpbes i en periode, vil vere fuldstendig forbrugt
i lgbet af perioden, hvorfor vi i praksis ikke har behgvet at

skelne mellem periodens kob og forbrug eller bekymre os om be-
holdninger.

Et afgerende traek ved varige goder er, at anskaffelserne via
beholningernes varighed binder beslutningerne flere perioder
frem. Eller set fra den anden side pévirkes indeverende
periodes beslutninger af fortidige perioders anskaffelser. Et
eksempel: En forbruger har i forrige periode anskaffet en ny
bil, der kan levere den ydelse, som er optimal ved de givne
priser og budgettet. I indevaerende periode oplever han en uven-
tet stgrre indkomst- (budget-) foregelse, hvorefter den opti-
male bilydelse ¢ges. Det er rimeligt at forvente, at han vil
vente noget med at anskaffe en ny og sterre bil, fordi han vil

paddrage sig en rzkke omkostninger ved @jeblikkelig tilpasning.®

$8t vigtigt aspekt er, at markederne for brugte varige goder ofte er lidet udviklede, sd der kan vere
store omkostninger forbundet med at benytte dem. Bt andet vigtigt aspekt er, at de varige goder ikke er
delelige, Porbrugeren kan ikke reagere pi sin indkomstfremgang ved at anskaffe et lille stykke bil mere, I



En anden hovedArsag til trsgheder i tilpasningen er vane-
dannelse. Forbrugeren kan have oparbejdet nogle forbrugsvaner,
s8ledes at der er psykologiske omkostninger forbundet med
opjeblikkelig tilpasning.

BAde for varige goder og (ikke-varige) goder, som er vane-
dannende, er det altsd rimeligt at antage, at nytten af goderne
afhenger af fortidige kob, s&ledes at forbrugerens praferencer
mellem forskellige varebundter #ndres over tiden. Det er denne
endogenisering af przferencerne via beholdnings- og vanedannel-
seseffekter, der benyttes i det dynamiske 1line®re udgiftssy-
stem.

Der kan n&vnes andre Arsager til tilpasningstregheder og
endring af praferencer over tiden, fx at forbrugeren over tiden
erhverver ny information om varernes kvalitet. S&danne "eks-
terne" paAvirkninger ses der bort fra her.

Phlips har opstillet en dynamisk version af det linezre ud-
giftssystem ved at benytte samme metode, hvormed Houthakker og
Taylor har dynamiseret det kvadratiske udgiftssystem.’s?

For hver vare defineres en tilstandsvariabel p& tidspunkt t

i kontinuert tid, si (t), ved
t .
(26) si(t) :S o xi (z)eexpl[6i (z-t)]ldz iz 1,...yn

xi (t) betegner kgbet af vare i. si(t) er sdledes de akkumule-
rede fortidige keob af vare i nedskrevet med den konstante
afskrivningsrate i . Hvis vare i er et "rent"” varigt gode,
d.v.s. et varigt gode som ikke er vanedannende, betegner si (t)
den fysiske beholdning p4 tidspunkt t, men er der tale om et

rent ikke-varigt gode, betegner tilstandsvariablen den psyko-

den efterfplgende analyse forudszttes imidlertid i realiteten delelighed, hvilket kan forsvares pi makro-
plan.

L. Phlips (1972): A Dynamic Version of the Linear Bxpenditure Model, Review of Economics and Stati-
stics, vol. 64 (s.450-58); samt (1974), op.cit. (kapitel 7).

84,8, Houthakker og L.D. Taylor (1970): Consumer Demand in the United States, 2nd ed., Harvard Univer-
sity Press, Cambridge, Mass. (kapitel 5}.
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logiske beholdning af opbyggede vaner for forbrug af varen.
Opmerksomheden henledes pa, at der godt kan vere knyttet vane-
dannelse ogsd til forbruget af varige goder. Tilstandsvariablen
vil da vere en kombination af fysisk og psykologisk beholdning,
mens der naturligvis kun kan vere knyttet vanedannelse og ikke
fysisk beholdningsopbygning til forbruget af rene ikke-varige
goder. Pointen med tilstandsvariablen er, at vanedannelses- og
beholdningseffekter kan formaliseres pd4 samme made. Ligning

(26) er lesningen til 1. ordens differentialligningen

(27) & (t) xi {(t) - 8isi(t),

hvor

. dsi (t .
s; (t) = —a%i—l , 1 = 1,...,n

Andringen i beholdningen er sédledes lig med keb minus afskriv-
ninger p& beholdningen. For rent varige goder er den forbrugte
ydelse af beholdningen lig med afskrivningerne, som kun vil
vere lig kobet, hvis der ikke sker ®mndringer i beholdningen
(8 (t) = 0). For rent vanedannende goder er forbruget lig med
kobet, idet afskrivninger pa vanebeholdningen ikke er forbrug.
Phlips omdefinerer herefter minimumsforbrugene i den sta-

tiske Stone-Geary nyttefunktion (12) i kontinuert tid til

(28) upi = Bi + aisi(t) ) i=1,...,n

hvor 86: og ai er parametre. Indsat i (12) fremkommer den dyna-

miske Stone-Geary nyttefunktion

(29) wu = ZB;i *log(xi (t)-B;i —ais; (L))
0 < B;, xi {t) > Bi +ais;i (t)

At det for rent varige goder er kobet og ikke forbruget, som
indgdr i nyttefunktionen, skyldes tilstedeverelsen af behold-
ningen i nyttefunktionen. Af (29) fids (idet vi fra nu af under-

forstdr, at alle variabler er dateret i kontinuet tid)



dzu _ Bi

(30) dxi 2~ (xi -8i -ai si )2

Grensenytten er altsid aftagende (for Bi > 0). Graensenytten af

vare i afhenger af tilstandsvariablen s; :

dzu _ Bi ai .
(31) dxidsi  (xi -8i -ai si )2 *

1,...,n

>

Hvis vare 1 er et rent varigt gode, vil en storre beholdning
dempe den marginale nytte af et keb, hvorfor ai < 0. Hvis der
er tale om et rent vanedannende gode, vil en sterre vanebehold-
ning oge den marginale nytte af et kob, s& i dette tilfelde vil
ai > 0. Som felge af at nyttefunktionen er additiv, er
d2u/(dxidx; ) = 0 og d2u/(dxjds;j) = 0 for alle i, J med i + Jo
Denne egenskab kan fortolkes som behovenes uafh:ngighed.

De kortsigtede eftersporgselsfunktioner udledes ved at mak-

simere (29) givet budgetrestriktionen (13), idet tilstandsvari-

ablerne si betragtes som givne. Forsteordensbetingelserne er

(32) Bi = Lpi (xi-06i-aisi) , i=z1,..4,n

(33) ZBi = L{y - Zpi (Bi +aisi))

Heraf fAs eftersporgselsfunktionerne

(34) xi = (Bi+aisi) + (Bi/ZB;)(y - Zp; (B;+a;s;))/pi

og udgiftsfunktionerne

(35) pixi = (Bi+aisi)pi + (Bi/ZB;)(y - Zp; (B;+a;s;))

Ligningerne (32)-(35) svarer helt til (14)-(17), og (35) kan

fortolkes analogt med (17). Phlips viser, at (29) (og voksende

transformationer heraf) er den eneste klasse af nyttefunk-

tioner, der forer til et system af udgiftsfunktioner, som er
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line®re i budget og priser og som indeholder tilstandsvari-
abler.!

Da det i kontinuert tid g®lder at
ds; (t)/dy(t) = 0 Og dsi (t)/dp; (t) = O for alle 1i,]j

er formlerne for indkomst- og priselasticiteter pad kort sigt i

DLU identiske med dem, der gelder i SLU, bortset fra at p; skal
erstattes af 0; +aisi. Med denne modifikation gmlder formlerne
(18)-(25) altsd ogsd for det korte sigt i DLU.

Hvordan en #ndret beholdning af vare i pAvirker forbruget

kan let udledes fra (34):
dxi /dsi = ai (1 - Bi /ZB;)

Det ses, at dx; /dsi har samme fortegn som aj : negativt for
varige goder og positivt for vanedannende goder. N&r si oges,
e#ndres minimumsforbruget af vare i umiddelbart med effekten aj,
men det pavirker overskudsbudgettet, sdledes at der er en mod-
gdende effekt pd xi hvis stegrrelse afhznger af varens marginale
budgetandel.

Steady state eller langsigtsligevegt er karakteriseret ved,

at preferencerne og forbrugsallokeringen er konstant, d.v.s. at
Xi = 8 = O0. Fra (27) fas derfor at s; = xi /6i . Bruges dette

til at eliminere s;ij fra (34) féas

_ 8ibi 8i Bi _ Ca e ve.
(36) xi = 8i —ai ¥ (6i —ai )pi ZB; Ly Zp; (85 +(a; /85 )%;)]

Dette indszttes i budgetrestriktionen (13), som herefter impli-

cerer at

(37) (y - Tps (8;+(as/6;5)%xs))/58; = (v - zpi 20y g8 8

8i —ai 8i —ai

Indsettes (37) i (36) elimineres x; (J + i) og vi har fglgende

udtryk for langsigts eftersporgselsfunktionerne:

vJf, Phlips (1974}, op.cit. (s.183-85).



(38) xi* = ui* + Bi*(y - Zpiu;*)/pi )
hvor
09 e B o me - B,
Bemzrk at ZIfi* = 1. Eftersporgselsfunktionerne (38) kan

altsd betragtes som udledt fra langsigts nyttefunktionen
u = Ifi*-log(xi-pi¥*)

Indkomst- og priselasticiteter m.v. pd langt sigt i DLU kan

s&ledes udregnes ved hjelp af formlerne (18)-(25), der gelder i
SLU, ndr blot Bi og pi erstattes af hhv. f;i* og ui*, og xi er-
stattes af den langsigtede ligevegtsverdi x;* fra (38).

I empiriske anvendelser, jf. senere, kan man altsd benytte
de estimerede kortsigts-parametre ai, Bi, 8§ og 6i til at be-
regne langsigts-parametrene fi* og ui*, som kan bruges til at
beregne langsigts-elasticiteter ved hjelp af (18)-(25). Men da
data i estimationsperioden generelt ikke representerer en lang-
sigts ligevegt, m& x; her erstattes af xi* fra (38). De bereg-
nede langsigts-elasticiteter i en given periode fortolkes som
de elasticiteter, der gmlder i en langsigts-ligevaegt med peri-
odens priser og budget.

Det beme:rkes, at ui* > 6 ndr ai > 0, d.v.s. for vanedan-
nende varer, mens p;i* < 8; for ai < 0, jf. (39). Det ses endvi-
dere, at pi* og Bi* er negative hvis ai > 8i, d.v.s. hvis virk-
ningen af vanedannelse dominerer afskrivningseffekten.

Indbygget i DLU er en antagelse om, at den faktiske behold-
ning for hver vare, si, partielt tilpasses den gnskede behold-

ning pd langt sigt, si*, d.v.s.

[]
Si = ci(si* - si) ,

hvor c;j er tilpasningsparameteren. At der i DLU implicit geres

denne antagelse om partiel tilpasning kan vises p&4 folgende

made. I langsigts-ligevegt gwlder som navnt, at si* = x;*/8; .
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Indsazttes heri feorste ordens betingelsen (32) med xi og si er-

stattet af xi* og si* féas
si* = (8; + Bi/(Lpi))/(8i-ai)

Indsettes dette og & = xi-8isi i forrige ligning fAas
Xi = ci8i/(8i-ai) + (8i-ci)si + ciBi/((8i-ai)Lpi) ,

som er identisk med (32) for c¢i = 68i ~-ai. Givet estimater af
a'er og §’er har vi altsd ogsd estimater for tilpasningskoeffi-
cienterne. Relationen <¢i = §i -ai er let at fortolke. Jo sterre
afskrivningsrate, §;, jo hurtigere afskrives varige goder og
vaner m.h.t. ikke-varige goder, og jo hurtigere er tilpasningen
derfor til ligevegtsbeholdningen si*. Jo stgrre betydning vaner
har i forbrugsbestemmelsen, d.v.s. jo stgrre ai, jo mindre til-
pasningskoefficient. For varige goder kan ai v&re negativ; hvis
beholdningen her har kraftig dzmpende virkning pa nytten af
yderligere keb (ai er numerisk stor) er tilpasningen alt andet

lige hurtig.

5.5. Ekstra forklarende variabler i DLU

Ud over ©budget, priser og tilstandsvariabler kan der ind-
fores ekstra forklarende variabler i DLU. Ekstra forklarende
variabler bgr indfgres i nyttefunktionen for at sikre, at
eftersporgselsfunktionerne stadig overholder de generelle be-
tingelser. For at bevare linearitetsegenskaberne er det ngdven-
digt at indfere de ekstra forklarende variabler i minimumsfor-

brugene lineesrt:

(40) B8; = 0; ’+€; T eller pi = B; "+a; s; +€; i , 1 = 1,...,n

som indsat i nyttefunktionen giver

(41) u = ZBi *log(xi - Bi' - aisi - € fi)



8i ' er den konstante del af minimumsforbruget af vare i, f; er
en ekstra variabel, som pavirker minimumsforbruget af vare i,
og €; er en parameter, der angiver fortegnet og styrken heraf
(evt. lig med 0). Maksimering af (41) givet budgetrestriktionen

giver forste ordens betingelserne (i kontinuert tid)

(42) xi = 6i’ + aisi + Bi (1/Lpi) + € f; i=1,...,n

hvor

ZB;

L =
y - Zp; (8; "+a;s; +€; ;)

Bem&grk, at 1 fuld overensstemmelse med antagelsen om addi-
tivitet er den marginale nytte af x; updvirket af f;
(d2u/(dxidf; ) = 0 for i + J). f; influerer kun xXi pA en generel
made gennem L.

Formlerne for indkomst- og priselasticiteter pa kort sigt i

DLU med ekstra forklarende variabler er identiske med (18)-
(25), der gelder i SLU, bortset fra at pi skal erstattes af 6;°’
+ aisi + € f; . I stedet for at bestemme p;i som 8;’ + ais; +

€i fi , kan man benytte ligning (18), der kan omskrives til
Mi = Xi - (Bi/ZB;)(y - Zpiuni)/pi

eller ved anvendelse af udtrykket for L i (42)
Mi = xXi - Bi /(Lpi).

Fordelen ved at benytte denne ligning til bestemmelse af p; i
empiriske anvendelser er, at alle steorrelser pd hejresiden er
observerbare, jf. nedenfor, mens dette ikke gs#lder behold-
ningsvariablerne s; .

Effekten pa kort sigt af #ndringer i de ekstra forklarende

variabler kan udledes ved at differentiere (42):1¢

LoDet forudsettes, at variablen f; ikke er bestemmende for minimumsforbruget af andre varer end vare i,

Hvis fi = f;, siledes at variablen f; pAvirker bide & og 0;, er dx;/df; lig summen af effekterne i (43) og
(44).
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(43) dxi/df; = € (1 - Bi /ZB;) i=1,...yn

(44) dx; /df;

-€; (Bi /ZBx ) (p; /pi ) vi,j 5 1 % J

Fortolkningen af (43) er, at en #ndring i fi umiddelbart pavir-
ker xi gennem en endring af minimumsforbruget af vare i (effek-
ten €ij ), hvilket imidlertid samtidig indebzrer, at overskuds-
budgettet (y minus verdien af minimumsforbrugene) #®ndres og pa-
virker x; med den marginale budgetandel B; /Zf3; . Ligning (44)
viser, at en ®ndring i f; alene pavirker xi (i + j) gennem
effekten pad overskudsbudgettet.

Hvis den del af koebet af vare i, som kan henferes til
effekten af den ekstra forklarende variabel, ikke pAvirker be-
holdningsopbygningen, skal (27) omformuleres til

(45) si = xi - 8isi - [€i il

Vi vil nu anvende samme metode som i foregdende afsnit til at

udlede nogle langsigts-egenskaber for DLU med ekstra forkla-

rende variabler. Hertil benyttes definitionen {(45), men for-
skellen i f.t. at benytte (27) indrammes hele tiden i kantet
parentes.

Langsigts-ligevegt er karakteriseret ved at % = §i = %i =

0. Fra (45) fa4s derfor at
(46) si = (xi - [€ifi]1)/6i ,

som indsat i (42) giver

8i Bi ai €

47 i = - fi
( )X 8i —ai [6i—ai R
8i Bi aj
+ - Ipi(6; + —(x; - [e€;f;
(81 a1 ) pi T8, (y Pi (6; Sj(x', [e; £51)))
hvor 6; = Bi!' + € £ hvis der indgdr en ekstra forklarende
variabel fi i minimumsforbruget for vare i, og B8;i = 6i' hvis

der ikke gor. Hvis f; indgldr og hvis det forudsazttes at fi ikke

pdvirker beholdningsopbygningen, skal de i kantede parenteser
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indrammede udtryk medtages. Ligning (47) kan nu indsettes i
budgetrestriktionen, som herefter kan anvendes til at eliminere
den sidste parentes pA hgjresiden i (47), hvorefter fas fol-

gende udtryk for langsigts-efterspgrgselsfunktionerne:

(48) xi®° = pi° + Bi°o(y - Zpimp;°)/pi

hvor

§i Bi ai €i 8i Bi /(8i -ai)
i® = - fi i® =
(49) w §i ~ai [5i-ai ] o8 B L6;B; /(65 -a;)

Det ses at Bi° i (49) er lig Bi* i (39) og at IBi° = 1. Man kan

skelne mellem tre specialtilfelde af (48)-(49).

1) Ingen ekstra forklarende variabler : € = 0 for alle i. I s&
fald er 6; konstant (lig 6i '), og (48)-(49) er identisk med
(38)-(39), sdledes at dette svarer til tilfeldet beskrevet i
forrige afsnit.

2) En ekstra forklarende variabel fi indgér i minimumsforbruget
for vare i (€& # 0) og pdvirker ogsd beholdningsopbygningen.
I dette tilfelde er 68; = B8; ' + €; fi og de kantede parenteser
i (49) skal ignoreres, d.v.s. Mi® = (8i/(8i-ai))(6i ' +e&ifi).

3) En ekstra variabel f; indgdr i minimumsforbruget for vare i,
men pavirker ikke beholdningsopbygningen. I dette tilfealde
er O; = 6;’ + € fi og de kantede paranteser i (49) skal

medtages, d.v.s.

(6i /(6i-ai))(6; '+€ifi) - (ai /(8i-ai))E€;: fi
(8i /(81 -ai))Bi’ + € f;.

Mi®

Det ses, at fi her padvirker minimumsforbruget ens pa kort og

langt sigt, hvilket skyldes, at f; ikke paAvirker behold-

ningsopbygningen.

Generelt vil minimumsforbruget for nogle varer afhznge af
ekstra forklarende variabler, hvoraf nogle pavirker behold-
ningsopbygningen og andre ikke g¢r, mens minimumsforbruget for

andre varer ikke afhenger af ekstra variabler. Det er trivielt
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at indbygge, at minimumsforbruget af en vare kan afh#nge af
flere ekstra forklarende variabler.

DLU’s egenskaber er uendrede efter indfeorelsen af de ekstra
variabler, ndr blot minimumsforbrugene omdefineres som angivet
i (40) og beholdningsopbygningen korrigeres naAr tilfalde 3 er
relevant. Langsigts-nyttefunktionen vil via langsigts-minimums-
forbrugene variere med de konkrete verdier af f; 'erne, og ud-
over konstante ©priser og budget krazves nu ogsd konstante f; 'er
for, at langsigts-ligevegten kan realiseres.

Formlerne for indkomst- og priselasticiteter m.v. p&d langt

sigt i DLU med ekstra forklarende variabler er altsd identiske
med (18)-(25), der gzlder i SLU, bortset fra at Bi og pi skal
erstattes af hhv. Bi®° og pui®, og Xi skal erstattes af xi° fra
(48), jf. foregdende afsnit. Effekten p& langt sigt af
endringer i de ekstra variabler kan udledes ved at differen-

tiere (48). For alle i gslder:

6i €i . .
dx; 6i € ai €; 8§ —ai (1-8i°) %mféé 2
(50) —— = ( -0 1)(1-Bi°) =
df; §i —ai §i —ai . .
€ (1-Bi°) Petdl=s
For alle i og j med i + j gelder:
Pi 6;€; . .
_pyo B 9% 1-
(51) dx; = _p;o P (5j€j _ [ajej 1) = Bie pi 8;5-aj; %mfée 2
df; Pi 65 —aj; 65 -aj Pi

Bie oS- & dtAds

Disse langsigts-effekter ligner meget kortsigts-effekterne i

(43) og (44).
5.6. DLU pd estimerbar form
Systemet af eftersporgselsfunktioner (42) kan ikke esti-

meres. Vi md forst foretage en approksimation til (42) i dis-

kret tid og eliminere de ikke-observerbare tilstandsvariabler.



Vi benytter her samme metode som Phlips, men indferer desuden
de ekstra forklarende variabler f; .!!

I diskret tid approksimeres tilstandsvariablen, der er re-
levant for beslutningerne i periode t, med gennemsnittet af be-

holdningen primo og ultimo perioden

(52) Sit+ = 3(sit¢ + sit-1) i=1,...4n

Denne approksimation har den fordel, at den tillader afskriv-
ninger pd4 den aktuelle periodes keob. Det gelder derimod ikke
hvis man alternativt approksimerer tilstandsvariablen med be-
holdningen primo periode t, sit-i. Den dynamiske definitions-

ligning (27) approksimeres i diskret tid med!t

(53) sit - Sit-1 = Xit - 8iSit

Hvis den del af kobet, som kan henferes til effekten af den
ekstra forklarende variabel, ikke péavirker beholdningsop-
bygningen, skal (53) erstattes af

(64) sit - Sit-1 = Xit - 68it - [€ifit]

som er den diskrete udgave af (45). I diskret tid approksimeres

forste ordens betingelserne (42) med v

(55) xi+ = 6i” + aiSi¢ + Bi(1/Lepie) + €fie , 1 l1,...,n

hvor

Lt = ZBj/(yt - Zpje (6 ' +a; S;1+€;F54¢))

11Jf, Phlips (1374}, op.cit. (kapitel 7, afsnit §),

1e] kontinuert tid gelder at 0 ¢ 8 ¢ 1. Med specifikationen (52) og (53) i diskret tid gzlder at 0 ¢ &
<2, Wvis 8 =2 er siy = 3x;( svarende til fuld afskrivning., Approksimationen til diskret tid tillader jo
kun afskrivninger pd halvdelen af den aktuelle periodes kgb.

137det vi antager, at fi er en strgmavariabel. Hvis f; er en beholdningsvariabel, er beholdningen, der er
relevant for beslutningerne i den diskrete periode t, primobeholdningen fi (., eller endnu bedre §(fiy + fiy-
1)+ I udledningerne betragter vi fi som strgavariabel, men beholdningstilfzldet kan let inkorporeres.
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Nu lgses (52), (54) og (55) m.h.t. xijt, sAledes at de ikke-ob-
serverbare tilstandsvariabler §i: elimineres. I udledningerne
benyttes altsd (54) men forskellen i f.t. at Dbenytte (53)
indrammes som ovenfor i kantet parentes. Fra (52) og (54) fés

(56) 2(Sit-Sit-1) (sit+sit-1) - (Sit-1+Sit-2)

(sit~Sit-1) + (Sit-1-Sit-2)

= Xit + Xit-1 - 8i(Sit+Sit-1) - [€ (fiev+fiv-1)1

Fra (55) féas
2(Xit-Xit-1) = 2ai (Sit-8it-1)
+ 28i (1/Lepit - 1/Le-1pit-1)
+ 2€i (fiv - fie-1)

(56) indszttes heri
2(xit=Xit-1) = ai (Xit+Xit-1) - @i 8i (Sit+8it-1)
- [ai€i (fie+fie-1)]
+ 28i (1/Lipit - 1/Lt-1pPit-1)
+ 2€i (fit-fiv-1)

Fra (55) féds ogsé
- @i §iSit = 806’ + SiBi(1/Lepit) + Si€ifiv - 8iXie

som indsat i forrige udtryk giver
2(Xit-Xit-1) = ai (Xit+Xit-1) + 28i6i’
+ §iBi (1/Lepit + 1/Lt-1Pit-1)
+ ai € (fie+fiv-1)
- Si(xie#Xit-1) - [Si€ (fiv+fie-1)]
+ 2Bi (1/Lepit- 1/Lt-1pPit-1)
+ 26 (fiv-fiv-a)

Loses for xit+ fAas
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1 1

(67) xit = Kio + Kiixit-1 + Kiz2 + Kig —m
Lipit Li-1pit-1
+ Kisfit + Kisfit-1
hvor
26i 0;’ 2+a;i -5
T — K; T —
Ki o 2-ai +8i ’ Pt 2-ai +8;
Bi (8i +2) Bi (8i -2)
K. T — K T ——
(88) Ki: = =05, ’ P37 2-qi +6i
(6; +2)-[ai ] (6i -2)-[ai }
K; - €j K; = €j
e ' 2-ai +6i ’ s '2-ai +6i

Tilstandsvariablerne er nu elimineret, og der indgér i
stedet laggede vardier af xit, pit, Lt og fit.

Systemet (57) kan estimeres. I afsnit 7 nedenfor redegores
der for estimationsmetode og for, hvordan problemet med de
ikke-observerbare Li og Lit-1 1 (57) kan lgses.

Man kan skelne mellem tre specialtilfslde af (57).

1) Ingen ekstra variabler: €; = O for alle i. Det betyder at
Kias = Kis = 0, jf. (58), slledes at de to sidste led i (57)
udgdr. De fire strukturelle parametre i hver ligning kan
identificeres ud fra de fire estimerede ©parametre Kio-Kia

ved hjelp af de fire forste ligninger i (58):

_ 2(Ki2+Ki3) . 2(1-Ki1)
(59) 8i = Ki 2 -Ki 3 ’ @ = 8 1+Ki 1
B = Ki2-Kis 0, " = Ki o (Ki 2 -Ki 3)
YT 1+Ki ’ Y7 (14Ki1) (Ki 2 +Ki 3 )

2) En ekstra variabel f; indglr (e€; + 0) og pévirker ogsi be-
holdningsopbygningen. I fgrste ordens betingelserne (57) er
Kisa og Kis her bestemt som angivet i (58) uden de kantede
parenteser. Kio-Ki3 er bestemt som i tilfelde 1.

Ved at indfgre en ekstra parameter, €i, i nyttefunk-
tionen, har vi fdet yderligere to parametre, Kis og Kis, i
den reducerede form (57). (At fi¢-a indgdr i (57) skyldes

antagelsen om partiel tilpasning). Det indeberer imidlertid,
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at der er seks reducerede parametre til bestemmelse af fem
strukturelle parametre, som derved ikke uden videre alle kan

identificeres entydigt. Det ses, at €i kan bestemmes ved

Ki 1 -Kis
60 € =T ——
(60) i TIE .
og at de o¢vrige parametre md opfylde (59). Imidlertid kan

8§i ogsi bestemmes ved

2(Ki 1+Ki 5)

61 i =
( )8 Ki 4 -Ki s

hvorfor der mé& vere folgende badnd pd de reducerede parame-

tre, hvis §i skal vere entydigt bestemt:!!
(62) Kis = Ki3Kia/Ki:2

Hvis efterspgrgselsfunktionerne estimeres under restriktio-
nen (62) kan alle strukturelle parametre identificeres.

3) En ekstra variabel f; indgdr (e€; + 0) men pavirker ikke be-

holdningsopbygningen. K; 4 og K s er i dette tilfslde givet

som i (58) inklusive de kantede parenteser, d.v.s.
(63) Kis = €; ’ Kis = -€i (2+ai -6i )/ (2-ai +8i )

Bdndet p4 de reducerede parametre, som sikrer entydig

identifikation af de strukturelle, er i dette tilfslde

(64) Kis = -Ki 1K

HDet ses fra (59) at a; er entydigt bestemt, ndr 8 er det; ai og & er (ud over € ) de eneste struktu-
relle parametre, der indgdr i iy og Kis.



Indsettes (63) og (64) i (57) fas

1
Xit = Kio + Kis(xit-1-€ifit-1) + Kiz2
Lepit
1
+ Kig —m———— + €; ¢
Lit-1pit-1

Det fremgdr, at ikke hele xit-1 padvirker pa xi:. Kun den for
fit-1 "rensede" verdi af Xit-1, Xit-1 - €ifit-1, pavirker
Xjt i overensstemmelse med, at den del af xj:-1, der kan
henfgres til fit-1, ikke paAvirker beholdningen s;: og derfor
heller ikke x;it.

5.7. Estimationsmetode

Vi indfdrer nu et additivt stokastisk restled, vi:, i hver
af de n eftersporgselsfunktioner i (57) og antager, at der for

alle i, j og t gwlder

E(viv) = O
E(vit, Vijt) = 0i;2

E(Vit, Vitsr) = 0 forr % 0

For i = j indebzrer den anden forudssztning, at resi-
dualvariansen kan v&re forskellig i forskellige ligninger, og
at der for hver enkelt ligning antages homoskedasticitet. For i
+ j indebzrer forudsztningen, at kovariansen mellem restleddene
i to forskellige ligninger kan vare forskellig fra nul, og at
kovariansen er den samme i hver periode. Den tredie forudsazt-
ning betyder, at alle kovarianser mellem restled fra forskel-
lige perioder er nul, wuanset om det er restled fra samme
ligning (i = j) eller fra to forskellige ligninger (i % j).

Som nevnt kan man ikke uden videre estimere eftersporgsels-
funktionerne (57), da L: og Lt-1 indgAr. Analytisk kan man eli-
minere Lt ved at indsztte de n feorste ordens betingelser i den

sidste forste ordens betingelse, nemlig budgetrestriktionen
ZPitXit = Yt,

hvorved fas feolgende udtryk for L
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(65) Lt

ZK; 2
Ve-IZpit (Kio+Ki i1 Xit-1+(1/Le-31)Kia/pPit-1+Kiafi++Kisfiv-1)

Indsettes dette udtryk for L: i (57) fAs nogle efterspargsels-
funktioner, der p.g.a. sterkt komplicerede ikke-lineariteter i
parametrene ikke kan estimeres direkte. Phlips velger istedet
som foresldet af Houthakker og Taylor i forbindelse med det dy-
namiske kvadratiske udgiftssystem at estimere (57) ved itera-
tion over L;.!" Essensen er at iterere sig frem til en verdi af
L+, som sikrer, at (57) opfylder budgetrestriktionen og derfor
kan betragtes som eftersporgselsfunktioner. S& vil Zpitvie = 0,
og vit vil ikke indgéd i udtrykket for L:.

Da Lt er en invers funktion af y:, er det rimeligt fx at
sette Lt = 1/y: initialt, indsztte dette i (57), der estimeres,
beregne en ny verdi af L: ved at indsmtte de estimerede parame-
tre i (65), inds:tte denne i (57), der pAny estimeres, o.s.v.
indtil processen konvergerer. Da L: afhenger af Li-;i, m& der
velges en verdi af Lo (L i perioden fgr den forste observa-
tion); Lo kan i mangel af bedre s:ttes til 1 1i alle itera-
tioner. Det svarer til at dividere den ukendte Lo med sig selv
eller at foretage en linewrt voksende transformation af nytte-
funktionen, hvilket hverken gdelzgger dens kardinale egenskaber
eller fortolkningen af pza.rza.metrene.l‘6 Der er ingen garanti for,
at proceduren vil konvergere. Hvis DLU er tilstrazkkelig fejl-
specificeret, kan store residualer "hobe sig op" i Lt, der kan
antage helt urimelige verdier og hindre konvergens.

Spergsmidlet er nu, med hvilken metode (57) skal estimeres i
de enkelte iterationer. Problemet er, at budgetrestriktionen
skal vere overholdt i hver periode, nar L: er konvergeret,

hvilket implicerer, at der l®zgges et bAnd p4d residualerne i

VSPhlipe {1974), op.cit. og Houthakker og Taylor (1970}, op.cit. (kapitel 5).

168e Phlips (1974), op. cit., (s. 22}, for en formel presentation. Kun fortegnet pd L (positivt} er in-
variant under transformationer af nyttefunktionen.



hver periode, idet Zipitvit = 0. Phlips anbefaler, at estimere
samtlige n ligninger (57) med Zellners metode '"seemingly
unrelated regression" (SUR).!” Herved tages der hensyn til, at

restleddene i de forskellige ligninger, vit og v;t, er korrele-
rede, men metoden tager ikke hgjde for det przcise line®re band
mellem de stokastiske led, Zipitvit = 0, som implicerer
singularitet af den teoretiske kovariansmatrix for det samlede
system. En forudssatning for, at Zellners estimator har de s®d-
vanlige pmne egenskaber er derfor ikke opfyldt, og dens precise
egenskaber, er i dette tilfaelde ukendte. Imidlertid har ingen
endnu veret 1 stand til at wudlede en estimator for Phlips’
specifikation af DLU med helt veldefinerede egenskaber. Det er
naturligvis muligt at opstille systemets likelihood funktion pa
basis af nogle fordelingsantagelser, men udledning af dens mak-
simum er en uhyre vanskelig opgave.

Hvis det ignoreres at den teoretiske kovariansmatrix for det
samlede system er singulszr, er SUR asymptotisk efficient i.f.t.
at estimere de enkelte ligninger hver for sig ved mindste
kvadraters metode.

Efficiensgevinsten er imidlertid mindre, jo mere sattet af
regressorer er korreleret tvers over ligningerne. Hvis det er
precis de samme regressorer, der indgAdr i alle ligninger, redu-
ceres SUR til s®dvanlig mindste kvadraters metode, selv om
restleddene er korrelerede. I DLU er regressorerne 1/Litpit og
1/Lip;jt og de tilsvarende laggede ofte sterkt korrelerede,
hvorfor gevinsten ved at benytte SUR i f.t. enkeltligningsesti-
mation a priori md forventes at vaere ret tvivlsom, szrlig for
sm&d estimationsperioder. I estimationerne er begge metoder der-
for anvendt. NA&r ligningerne er estimeret hver for sig er an-
vendt OLS bortset fra, at ikke-linexr mindste kvadraters metode
er anvendt for de ligninger, hvori der indgdr ekstra for-
klarende variabler, s&ledes at de i afsnit 6 beskrevne parame-
terrestriktioner sikres opfyldt. Konkret er anvendt LSQ-orden i

Wisconsin-TSP badde ved SUR og enkeltligningsestimation.

178e fx J. Johnston [1384): Rconometric Methods, third edition, McGraw-Hill, New York (=. 337 f)
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De precise egenskaber for den estimator, der benyttes, er
alts& ukendte. Alligevel anvendes standardafvigelser udregnet

prad sedvanlig vis til at bedemme signifikans af parametre m.v.

5.8. Det dynamiske linesre udgiftssystem i ADAM

Fra og med december 1982 versionen af ADAM har DLU vearet
anvendt til at allokere et samlet budget pd otte forbrugskompo-
nenter. I december 1982 versionen blev DLU uden ekstra for-
klarende variabler anvendt, mens nogle fd4 ekstra variabler er
inddraget 1 de folgende modelversioner. Det samlede budget har
i alle modelversioner veret privat forbrug i alt undtagen bo-
ligydelser, Cpd4xh, og forbrugskomponenterne har varet fCf, fCn,
fCi, fCe, fCgbk, fCv, fCs og fCt, dog sidledes at den del af tu-
ristindtegterne, Et, der vedreorer den enkelte forbrugskompo-
nent, er trukket fra.

Som navnt i kapitel 2 blev en revideret forbrugsopdeling
taget 1 anvendelse ved overgangen til december 1982 ver-
sionen.!' Dette forte +til mindre @ndringer i afgrznsningen af

ADAMs komponenter:

188 fy Nationalregnskabsstatistik 1986, tabel 7.1; se ogsd Nationalregnskabsnotat nr. 4, tekstafsnit §
og bilag 8.
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Navn Indhold Lobenumre i NR.
cf fodevarer 001-015
Cn nydelsesmidler 120-140
Ci ovrige ikke-varige 210,220,451,510,713,730,812,823
varer
Ce brendsel m.v. 321-324
Cg benzin og olie til 622
koretojer
Cb koreto jer 610
Cv pvrige varige varer 410,420,431,440,520,711,712,821,
822
Ch bolig (husleje) 311,312
Ck kollektiv transport 630,640
m.v.
Cs pvrige tjenester 432,452,460,530,540,550,621,623,
714,720,740,750,811,831,832,850,
860
Cp samlet privat forbrug
Ct turistrejser

Det bemmrkes, at reparationsposten Cr, der blev oprettet til
september 1979 versionen, gled ud igen. Dels havde den vist sig
at give flere problemer end den 1lgste, jf. kapitel 2, punkt
1.4, dels var en af dens bestanddele udgdet som selvstendig
post i nationalregnskabet. De tilbageblevne reparationsposter
er fort til Cs.

Arsagen til at forbrug af boligydelser, fCh, ikke bestemmes
i DLU er, at dette forbrug har veret rationeret i en stor del
af estimationsperioden. Hvis det antages om den overordnede
nyttefunktion, at fCh er svagt separabel fra de ogvrige
komponenter, kan disse Dbestemmes ved maksimering af en
nyttefunktion, hvor kun de indgAr som argumenter, givet budget-
tet Cp4xh.

Da den aggregerede forbrugsadferd rationaliseres ved den
abstrakte reprzsentative forbrugers adferd, er det i regres-
sionerne relevant at mAle forbrugskomponenter og budget pr. ca-

pita. Til regressionsformidl anvendes derfor som budget Cp4xh/U,
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hvor U er befolkningstallet, og som forbrugskomponenter den an-
del af forbruget af komponent j, som i gennemsnit foretages af

hver indbygger:

C<j>»s = (C<j> - a; *Et)/U ) Za; = 1
fC<j>uv = C<j>v/pe<j> ,

hvor j = f, n, i, e, gbk, v, s, t; og a; er den konstante andel
af Et, som henfgres til C<j>. Enheden for C<j>" er mill. kr.
pr. 1000 indbyggere, d.v.s. 1000 kr. pr. indbygger. For at
lette notationen udelades nogle steder i det fplgende toptegnet
v, men variablerne er fortsat defineret eksklusive turist-

indtegternes andel og pr. capita.
5.8.1. Vareaggregeringen

Nar vi bestemmer efterspeorgslen efter de n®:vnte otte ag-
gregerede forbrugskomponenter ved hjelp af DLU, kan det fortol-
kes séledes, at den abstrakte reprzsentative forbruger antages
at vere udstyret med en Stone-Geary nyttefunktion defineret pa
disse aggregater. Formelt opfattes et aggregat altsd som en en-
kelt vare. Antagelsen om en additiv nyttefunktion er kun rime-
lig, hvis vareaggregeringen er foretaget pad en siddan made, at
ingen af aggregaterne er specifikke substitutter eller komple-
menter. Hvis nogle varegrupper er specifikt komplemen-
tere/substituerende med hinanden kan problemet lgpses ved at ag-
gregere dem. Aggregeringen af de tre forbrugskomponenter fCg,
fCb2 og fCk (hhv. privat forbrug af benzin og olie til ke-
retpjer, ydelsesforbrug af keretejer og kollektiv transport)
til fCgbk (privat forbrug af transport) kan netop ses i dette
lys (fCb2 er defineret som et fordelt lag af fCb, jf. afsnit
4.2). Det har tidligere veret forseggt at estimere DLU, hvor
disse tre komponenter indgik hver for sig. Det gav imidlertid
meget ringe estimationsresultater, hvilket kan forklares med,
at fCg og fCb2 er specifikt komplementmre, mens fCk er speci-
fikt substitut til fCg og fCb2. Af de ovrige forbrugskomponen-

ter kunne man maske argumentere for, at fCf og fCn (fedevarer



hhv. nydelsesmidler) er specifikt komplementzre. Desuden kan
den grundlaggende aggregering fra nationalregnskabets 64
indenlandske forbrugskomponenter +til ADAMs 10 kritiseres. For
eksempel kan autoforsikring, som er den del af fCs, opfattes
som specifikt komplementer til biltransport. Disse aggrege-
ringsproblemer synes dog a priori ret smd i det samlede bil-
lede; de fundamentale behovskategorier er udskilt fra hinanden.
Hertil kommer det lige s& vigtige forhold, at varerne ogsa er
aggregeret efter deres varighed. Adskillige af komponenterne i
fCi, ovrige ikke-varige varer, har ganske vist en varighed pa
over et Ar, men det afggrende er, at varerne i fCv, gvrige

varige varer, gennemgdende har en markant lzngere levetid.

5.8.2. Ekstra forklarende variabler

Erfaringerne fra arbejdet med forbrugsfunktionerne i ADAM
viser, at der for et par af de forbrugskomponenter, der bestem-
mes i DLU, er vigtige forklarende variabler ud over priser og
budget.

Som det fremgAdr af kapitel 2 har klimaet, konkret malt ved
antal frostdegn i Aret, fros, naturligt nok en signifikant
effekt p4& forbruget af brandsel, fCe. (Et i en tidligere fase
gjort forseg paA at bruge graddage som indikator i stedet for
frostdegn faldt negativt ud.)! Hvis vinteren er sazrlig kold et
Ar, er det som papeget af Ellen Andersen ikke rimeligt at fore-
stille sig, at det heraf affedte ekstra brazndselsforbrug giver
sig udslag i en @get psykologisk vanebeholdning, der igen med-
forer et ekstra brazndselsforbrug det feolgende ar.:' Variationer
i vaneopbygningen m4 i stedet henfgres alene til de variationer
i brendselsforbruget, som ikke kan henfgres til klimatiske en-
dringer. NAr fros indgAr som ekstra forklarende variabel i
eftersporgselsfunktionen for fCe i DLU, skal denne derfor spe-

cificeres som i tilfaelde 3, jf. de foregdende afsnit.

19JF, notater LH 24/1, 22/2 og 28/2 1978.

10]f, notat EA 1879 1981,
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Desuden har renten betydning for anskaffelsen af evrige
varige varer, fCv, ligesom den har betydning for anskaffelsen
af keretojer, jf. afsnit 4.5, da forbrugerne ofte finansierer
anskaffelsen af varige goder ved afbetaling eller 1l8n i
pengeinstitutter. Det er klart, at beholdningsopbygning foran-
lediget af rentémndringer pdvirker de folgende perioders
anskaffelsesbeslutninger, hvorfor efterspeorgselsfunktionen for
fCv med et renteudtryk som ekstra forklarende variabel skal
specificeres som tilfselde 2, jf. de foregdende afsnit. Det
oskonomisk relevante renteudtryk er en forventet skattekorrige-
ret realrente, d.v.s. en forventet nominalrente netto for skat
minus den forventede inflationsrate. Pengeinstitutternes
gennemsnitlige udlénsrente, iku, er anvendt som nominalrente.
Det bor vere en forventet nominalrente, der indgdr, da 1lan i
pengeinstitutter oftest indgds til en variabel rente.

NAr det antages, at antallet af frostdegn indgd&r som et ar-
gument i nyttefunktionen, er fortolkningen klar nok: preferen-
cerne varierer med klimaet. Derimod er det mere problematisk at
antage, at preferencerne afhenger af realrenten, der er en pris
pad kredit. Der er naturligvis ikke noget i vejen for, at real-
renten kan vere argument i efterspergselsfunktionerne, men i s&
fald er det méske problematisk at rationalisere dem ved en bag-
vedliggende nyttefunktion.!! Det ville kreave, at vi 1 stedet
opfattede de reale renteomkostninger direkte som en del af den
pris forbrugerne mé& betale for det varige gode, d.v.s. korrige-
rede prisen og tilsvarende forbruget i lgbende priser herfor,
men den fremgangsmidde har mange andre oplagte ulemper.

Et forhold i sammenh#ng hermed er, at to af nytteteoriens
fire generelle restriktioner overtredes, hvis en forventet re-
alrente indgdr som argument i nogle af eftersporgselsfunk-
tionerne. Hvis fx alle priser og budgettet stiger med samme
faktor, og nominalrenten er usndret, vil den foryentede real-
rente falde (hvis der er adaptive inflationsforventninger) og

anskaffelsen af de varige goder stige og efterspdrgslen efter

tiFrengangsndden har jo intet at ggre med en egentlig intertemporal model.



alle andre varer derfor falde, sdledes at homogenitetsbe-
tingelsen overtredes. Set med standardteoriens ¢jne er der her-
med pengeillusion i forbrugsallokeringen, men det er blot en
konsekvens af hypotesen om, at #ndrede priserfaringer kan @ndre
realrenteforventningerne. Ligeledes overtrades symmetribe-
tingelsen.

Hvis man imidlertid i stedet for realrenten lader nominal-
renten indgd som ekstra forklarende variabel i fCv-relationen,
opstdr disse problemer ikke. Disse teoretiske problemer er na-
turligvis ikke afgerende for om det er en real- eller nominal-
rente, der skal indgd. Et mere afgerende argument for at lade
forventet nominalrente i stedet for realrente indgd er, at es-
timationsforseg med bilkebsfunktionen, jf. afsnit 4.5, har
vist, at man her opndr langt de bedste resultater med en for-
ventet nominalrente, som hverken er korrigeret for skat eller
for inflationsforventninger; og det er naturligt at lade det
samme renteudtryk indg& i bestemmelsen af fCv og fCb. I de
estimationsresultater, der pr®senteres nedenfor, er anvendt
pengeinstitutternes udldnsrente lagget en kvart periode som

udtryk for forventet nominalrente:
iku(-1/4) = .75«iku + .25«iku(-1)

I relation til fortolkningen af vanedannelses- og behold-
ningseffekter og effekter af ekstra forklarende variabler i DLU
er det vigtigt at erindre, at der er tale om et allokeringssy-
stem, hvor det samlede forbrug/budget er givet. Hvis en &ndring
i en ekstra forklarende variabel medferer en stigning i for-
bruget af vare j, vil forbruget af de ovrige varer falde til-
svarende, sdledes at det samlede forbrug er usndret. Hvis kgbet
af et varigt (ikke-varigt) gode er stort i en periode, opbygges
en fysisk (psykologisk) beholdning, som virker dempende
(pgende) pd kobet af godet i de fglgende perioder; men dette
giver sig ikke udslag i, at det samlede keb af forbrugsgoder
falder (pges) - der kobes i stedet flere (ferre) goder af anden
art. Man kan stille spegrgsmldlstegn ved rimeligheden af denne

egenskab 1 forbrugssystemet, navnlig i relation til varige
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goder. Hvis fx den oprindelige stigning i kebet af varige goder
i stor wudstrzkning blev lanefinansieret (og evt. skyldtes et
fald i den ekstra forklarende variabel udlansrenten) ville det
mdske vere mere rimeligt at antage, at (den finansielle) opspa-
ring blev mindsket den forste periode og steg igen i de fgl-
gende perioder som fglge af den fysiske beholdningsopbygning.
Dette er altsd et argument for, at DLU miAske ikke er s8 vel-
egnet til at beskrive kgbet af varige goder. Det kan sdledes
forklare, at man i ADAM-sammenhzng har mittet lade et afskriv-
ningsudtryk for bilforbruget indgd i DLU i stedet for bilkgbet.
En tilsvarende konstruktion har ikke veret nedvendig for gvrige
varige goder, som er reprasenteret ved kgbet i DLU i ADAM. Be-
holdningseffekter af bilkeb og kgb af eovrige varige goder har
altsd vidt forskellige konsekvenser i ADAM, idet fgrstnazvnte
pdviker det samlede kgb af forbrugsgoder. Denne asymmetri kan
forekomme svar at begrunde teoretisk, men den har nok ikke s&
stor betydning 1i praksis, da keobet af gvrige varige goder ikke

svinger ner si meget som bilkgbet.
5.8.3. Estimationsresultater

Som beskrevet i afsnit 5.7 estimeres DLU ved at man itererer
sig frem til en verdi af Li:, som sikrer, at fgorste ordens
betingelserne (57) overholder budgetrestriktionen og dermed kan
betragtes som efterspegrgselsfunktioner. Som konvergenskriterium
er valgt, at budgetrestriktionen i alle &4r i estimations-

perioden skal vare overholdt med 1/4 promilles negjagtighed:

[(ye - EipitXit)/ye| < .00025 for alle t,

hvor © betegner estimeret vardi. Hvis konvergens ikke opnéas
efter maksimalt 50 iterationer standses proceduren.

Som nevnt i afsnit 7 kan det diskuteres, hvilken estima-
tionsmetode der bor anvendes i de enkelte trin i estimations-
proceduren. De ligninger, der er lagt ind i ADAM, er estimeret

enkeltvis ved mindste kvadraters metode.



I det folgende redegpres for estimationsresultaterne for den
version af DLU, der blev lagt ind i oktober 1984 versionen af
ADAM, og som indgdr umndret i april 1986 og maj 1987 ver-
sionerne.

Tabel 1 viser estimationsresultaterne for de otte ligninger;

de estimerede parametre Kjo - Kjs med standardafvigelse angivet
i parentes under parameterestimaterne, regressionens
standardafvigelse, s, standardafvigelsen divideret med

middelverdien for fC<j>v anfert i procent, s%, determinations-
koefficienten, R?2, og Durbin-Watson teststeorrelsen for fgrste
ordens autokorrelation, DW. DW er medtaget i tabellen, selv om
den undervurderer forekomsten af ferste ordens autokorrelation
som feolge af, at der i DLU estimeres pd laggede endogene vari-
abler. Ligningerne for fCe og fCv med ekstra forklarende vari-
abler er estimeret uden konstantled, da dette bliver insignifi-
kant. De e@vrige relationer, hvor der ikke indglr ekstra vari-
abler, er estimeret med et konstantled uanset om det er signi-
fikant eller ej. Det ses af tabel 1, at alle parametre er
signifikante bortset fra konstantleddene i relationerne for
fCgbk og fCs, og rente-koefficienten, Kva4, 1i fCv-relationen.
Standardafvigelsen synes rimeligt lav i de fleste relationer.
Som man kunne vente er standardafvigelsen dog ret stor i
fCv-relationen. Den er ogsd stor i relationerne for fCe og fCt.
For fCe-relationens vedkommende kan det forklares med, at antal
frostdeggn er en ret grov indikator for vejrets indflydelse pa
brendselsforbruget. Den store standardafvigelse i relationen
for fCt, +turistudgifter, kan forklares med, at disse i na-
tionalregnskabet opggres som private borgeres keb af udenlandsk
valuta, og at op mod halvdelen af komponenten modsvarer grense-
handel, hvis determinanter ikke indgdr i modellen. Der er tegn
pd positiv autokorrelation af fgrste orden i relationerne for
fCn, fCgbk og navnlig fCv. Den hgje grad af autokorrelation og
den store standardafvigelse i fCv-relationen skyldes til dels,

at det ikke er en realrente, der indgdr som renteudtryk.
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Afhangig Regressionskoefficienter
variabel Kio Kii Kiz Kis Kis Kis s s% DW R2
fCfu 1.875 .616 .059 -.040 .110 1.8 .14 .890
(.945) (.174) (.021) (.021)
fCnu .420 .588 . 045 -.020 .049 2.0 .30 .991
(.118) (.106) (.007) (.008)
fCiu .504 .638 .107 -.068 .070 1.8 .71 .993
(.166) (.083) (.011) (.013)
fCeu .895 .016 -.010 .004 -.003 .130 3.9 .99
(.041) (.003) (.004) (.001)
fCgbku .081 .811 .058 -.034 .065 1.9 .48 .997
(.062) (.058) (.007) (.010)
fCvu .738 .110 -.077 -3.55 2.48 .107 3.7 .02
(.110) (.013) (.011) (3.18)
fCsu -.084 .913 .071 -.052 .068 1.3 .26  .990
(.188) (.041) (.010) (.010)
fCtu -.081 .957 .028 -.022 .054 5.8 .54 .985
(.035) (.087) (.007) (.008)

Anm. Konvergens efter 31 interationer

(4%}



Estimationsresultatet for denne relation forbedres noget, hvis
en forventet realrente erstatter iku(-1/4). Men som nazvnt oven-
for ville dette indebzre en asymmetri i forhold til bestemmel-
sen af bilkobet (fCb). Autokorrelationen i fCv-relationen (og
de ovrige relationer) kan desuden skyldes en fejlspecificeret
dynamik.

Figur 1 viser residualerne for de otte relationer frem til
1986; residualerne for 1985 og 1986 bygger pAd forelobige tal.:it
De ovenfor diskuterede problemer med autokorrelation fremgar
tydeligt af figuren. Desuden ses tydelige tegn p& heteroskeda-
sticitet i fCt-relationen.

Med udgangspunkt i de folgende tabeller 2-5 vil vi nu dis-
kutere nogle af de okonomiske fortolkninger og implikationer af
estimationsresultatet.

I tabel 2 er de strukturelle parametre vist. Tabel 3 angiver
indkomst- og priselasticiteter pd kort og langt sigt i 1980; e;j
betegner indkomstelasticitet, e priselasticitet, hi ;
kompenseret priselasticitet og toptegn ° langsigtselasticitet.
Tabel 4 viser elasticiteter m.h.t. de ekstra forklarende vari-
abler, fros og iku. I tabel 5 er vist wudviklingen 1 den
deflaterede vardi af budgettet, budgettets graznsenytte, L, pé
kort og 1langt sigt og L’'s budgetelasticitet pd kort og langt
sigt, v og veo.

Generelt kan bemarkes, at konvergens opnds efter 31 itera-
tioner, og at L og dL/dy, jf. tabel 5, antager rimelige var-
dier. Desuden er alle Bi og Bi° positive, sid grznsenytten af
varerne er positiv og aftagende pd kort og langt sigt.

Ser vi pd de enkelte varer, bem#rkes at fepdevarer, fCf, helt
urimeligt karakteriseres som et varigt gode, idet as < 0,
dfcf/dss ¢ 0 og indkomstelasticiteten er steorst pad kort sigt.
Det virker derimod rimeligt, at minimumsforbruget af fodevarer,
6:, er klart det storste, og at (langsigts) indkomst- og egen-

priselasticiteterne numerisk er de mindste.

t2Databanken ADAMBE fra nmarts 1988 er anvendt.
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Residualer i de otte relationer i DLU

Figur 1.
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Tabel 2. Strukturelle parametre i DLU.
Bj2) dafc<i>y
fC<j>u aj IBj 035 €5 835 Ci dsj Bj° uje° €590
fCfu -.092 .130 .068 .382 .475 -.080 .055 4.89
fCnu 275 .087 .667 .794 .520 .251 .070 1.02
fCiu .008 .226 .370 .449 .442 .006 121 1.39
fCeu .390 .029 .4291) .004 .501 L1112 .378 069 .431) .004
fCgbku .314 .109 .170 .523 .209 .280 .144 .42
fCvu .056 .229 .6221)-3.469 .357 .302 .043 .143 -.741) -4.11
fCsu .221 .138 .282 .312 .091 .191 247 -.97
fCtu .185 .054 .364 .229 .043 .175 .150 -1.91
1) Vardi i 1980
2) B85 = .470
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Tabel 3. Indkomst- og priselasticiteter i 1980

Art indkomst egenpris krydspris for fCvu
sigt kort langt kort kort langt 1langt kort kort langt 1langt
symbol
ej e;j° ejj hj j e;3°  hj;° evj hv j evi®  hvj®
indeks
f 66 28 -.39 -.26 -.29 -.23 -.32 14 -.20 07
n 99 80 -.50 -.41 -.69 -.62 -.11 09 -.04 09
i 1.54 83 -.77 -.54 -.75 -.63 -.10 24 -.06 15
e .31 .73 -.16 -.13 -.84 -.77 -.19 .03 -.02 .08
gbk .76 1.00 -.42 -.31 -.92 -.78 -.22 .12 -.02 .17
v 2.35 1.47 -1.05 -.82 -1.18 -1.04
s .74 1.34 -.42 -.29 -1.12 -.87 -.29 .14 .04 .30
t 1.11 3.08 -.53 -.48 -1.66 -1.51 -.06 .06 .08 .18
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fros og kvasielasticiteter m.h.t.

Elasticiteter m.h.t.
iku(-1/4) i 1980

Tabel 4.
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For nydelsesmidler, fCn, synes afskrivningsraten, 8n, DPA
vanebeholdningen alt for stor. Det virker heller ikke rimeligt,
at indkomstelasticiteten er storre pad kort end pd langt sigt,
hvilket kendetegner varige goder; an og dfCn/dsn er dog posi-
tive og store, hvilket kendetegner ikke-varige goder. Som man
kunne forvente er indkomst- og egenpriselasticiteterne (nume-
risk) ret sma.

OPvrige ikke-varige varer, fCi, karakteriseres nazsten som et
varigt gode, idet indkomstelasticiteten er stgrst pd kort sigt;
ai og dfCi/dsi er dog positive, men de er meget smid. Disse re-
sultater er ikke overraskende, da mange af de varer, der indgér
i fCi, som nevnt har en levetid pAd mere end et Ar. Som for fCf
og fCn er tilpasningsparameteren, ci (= 8 - ai ), stor, hvilket
indicerer en hurtig tilpasning til den enskede beholdning.

For brandsel, fCe, er tilpasningsparameteren meget lille,
indkomstelasticiteterne p4& kort og langt sigt og egenprisela-
sticiteten pA kort sigt er (numerisk) meget smd, mens prisela-
sticiteten p4 1langt sigt er numerisk stor. Disse forhold er
alle rimelige. Det er s&ledes klart, at priselasticiteten er
(numerisk) vesentlig sterre pd langt sigt, da energibesparende
foranstaltninger tager tid. Klimaets indflydelse er klart
signifikant. Elasticiteten m.h.t. fros er .13 pad kort sigt.
Forskellen i antal frostdegn mellem en meget streng og en nor-
mal vinter er ca. 35%, hvilket i 1980 ville aflede et ekstra
brendselsforbrug pd ca. 770 mill. kr. i 1980 priser.

Det samlede transportforbrug, fCgbk, har indkomst- og
priselasticiteter af mellemsteorrelse.

@dvrige varige varer, fCv, karakteriseres urimeligt som et
ikke-varigt gode ud fra av og dfCv/dsv, som er positive. Sam-
menlignet med fCi er beholdningseffekten for lille. Indkomst-
elasticiteten er dog vesentligt sterre pd4 kort end pé langt
sigt, hvilket kendetegner varige goder. Egenpriselasticiteten
er numerisk den sterste pd kort sigt, og den naststorste pa
langt sigt. Der er meget sterk positiv autokorrelation, hvilket
som nevnt til dels skyldes at renteudtrykket ikke er en real-

rente. En anden forklaring kan vere, at der ikke tages hensyn
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til den s#®regne dynamik, som gennem perioden har knyttet sig
til fremkomsten af nye varige goder (indtrzngningskurver). At
renteeffekten ikke er signifikant skyldes ogsé at
inflationsforventningerne ikke er trukket fra iku(-1/4). En
stigning p& 1 procentpoint i iku(-1/4) betyder et fald i fCvu
pd .8% pd kort sigt og 1% pd langt sigt, jf. tabel 4.

pvrige tjenester, fCs, og navnlig turistrejser m.v., fCt, er
blandt de mest budget- og egenprisfelsomme pad langt sigt.

Som det fremgdr af 1ligning (11) er de ikke-kompenserede
krydspriselasticiteter ei; = (dxi /dp; )(p;/xi) proportionale med
indkomstelasticiteten for vare i. @vrige varige varer, fCvvu,
har p4 kort sigt den sterste indkomstelasticitet {mens tu-
ristrejser, fCt, har den stgrste langsigts indkomstelastici-
tet). De ikke-kompenserede krydspriselasticiteter for fCvv er
derfor numerisk st@¢rre end for de andre forbrugskomponenter p&
kort sigt. I de sidste fire s@jler i tabel 3 er vist ikke-kom-
penserede og kompenserede krydspriselasticiteter for fCv® pi
kort og langt sigt i 1980. Den ikke-kompenserede krydspriselas-
ticitet for fCvv pad kort sigt er numerisk storst m.h.t. pcf,
hvilket afspejler at ps = 8¢ + arst er stor, jf. (21). Generelt
ses, at alle ikke-kompenserede krydspriselasticiteter er nega-
tive, bortset fra evs® o0g evi® som er positive fordi "lang-
sigts-minimumsforbrugene" pjs° Og Ht° er negative, jf. tabel 2
og ligning (21).

I tabellen er kun angivet krydspriselasticiteter for fCvvu,
men det ses af (11), at der om krydspriselasticiteterne for de

andre varer galder, at
ek; = eij-ex/ei v k $ , i$J

og tilsvarende for langsigts-elasticiteterne. Langsigts kryds-
priselasticiteterne for fCtv er altsd godt og vel dobbelt si
store som for fCvv. Det bemzrkes at krydspriselasticiteterne
m.h.t. pcv pad langt sigt, e;ve® (J + v), er positive lige som
e;js® (J F s) og ejr° (j $ t) er det, da uv® er negativ lige som

Ms® O pt©.



I tabel 4 er vist nogle krydspriselasticiteter m.h.t. fros
og iku(-1/4). Elasticiteten for fCv® m.h.t. fros er s&ledes
-.03 pA kort sigt og -.02 pd langt sigt, mens kvasielasticite-
ten for fCiv m.h.t. iku(-1/4) er .16 p& kort sigt og .10 pa
langt sigt.

Tabel 5 viser den verdi L ("budgettets graensenytte”) havde i
sidste iterationstrin. Det ses at L generelt aftager nar det
reale budget Cpd4xh/(pcpdxh-.U) vokser. Man kan ikke tillegge den
absolutte verdi af L nogen betydning, idet L ikke er invariant
ved monotone transformationer af nyttefunktionen. Budgetelasti-
citeten for L, v = (dL/dy)(y/L), er imidlertid invariant ved
linewre transformationer. Det ses, at v og isar v° aftager nar
det reale budget vokser.

Sammenlignes krydspriselasticiteterne for fCvv, ev; og ev;®
i tabel 3 med egenpriselasticiteterne for fCvv, ses at sidst-
neavnte numerisk er klart sterst. Krydspriselasticiteterne for
de andre forbrugskomponenter er som nevnt i de fleste tilfelde
vesentlig mindre end for fCvu, Desuden ses, at
egenpriselasticiteterne e;; (e;;°) er omtrent proportionale med
indkomstelasticiteterne ej (ej°), idet proportionalitetsfakto-
ren er den reciprokke af v (ve) fra tabel 5 i 1980. Dette be-
krefter at e;j; =~ e;/v og e;jk = 0 er en ret god approksimation,
jf. afsnit 2. De estimerede elasticiteter bekrazfter altsi, at
antagelsen om en additiv nyttefunktion, som navnt i afsnit 2,
indebarer en sterk bAndlazggelse af priseffekterne. Det er imid-
lertid meget vanskeligt at udskifte DLU med en anden model, som
tillader estimation af mere raffinerede priseffekter, med
mindre man er villig til at droppe den dynamiske specifikation
og acceptere en ren statisk model.

Estimeres DLU ved Systemestimation (SUR) i hver iteration i
stedet for enkeltligningsestimation fds stort set de samme es-
timationsresultater.!! De stgorste @ndringer sker 1 fCf-rela-

tionen, hvor a¢f bliver ©positiv, og for renteparameteren Kvs 1

tifonvergens opnds ikke helt 1 dette tilfelde, idet summen af de estimerede udgifters relative afvigelse
fra budgetrestriktionen er lidt stgrre end 3 promille efter 50 iterationer.
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fCv-relationen, der numerisk falder til omkring det halve af
verdien i tabel 1. Generelt fids l1lidt mindre R2 og lidt sterre
residualkvadratsum, men til gengaeld 1idt mindre autokorrela-
tion.

For at undersege stabiliteten af de estimerede parametre er

modellen estimeret pd perioden 1955-84. Herved inddrages de

sidste fire &r med endelige nationalregnskabstal, der er kommet
til siden DLU blev estimeret til oktober 1984 versionen af
ADAM. P& grund af estimationsproceduren, som indebarer at de
enkelte ligninger ikke estimeres uafhengigt af hinanden, kan
man ikke foretage egentlige stabilitetstest for de enkelte
ligninger hver for sig. Som en grov indikator for, hvor proble-

merne er sterst, er alligevel beregnet Chow-teststorrelserne

F. o= (SSR; (84)-SSR; (80))/4
7T SSR; (80)/22 !

hvor SSR; (80) og SSR; (84) er residualkvadratsummen for for-
brugskomponent j for perioden 1955-80 hhv. 1955-84. Resultatet

er vist i tabel 6.

Tabel 6. Chow-teststgrrelser

Den kritiske verdi F(4,22) pd et 5% niveau er 2.82. Der er
sdledes tegn pd, at stabilitetsproblemerne er stegrst i rela-
tionerne for fCgbkv, fCnv, fCs® og fCtv. Det samme indtryk far
man ved at betragte diagrammerne med estimerede residualer i
figur 1, som ogsd indicerer, at problemerne nok ikke bliver
mindre hvis 1985 og 1986 inddrages i estimationsperioden. Det
skal nevnes at estimationen for perioden 1955-84 (med enkelt-
ligningsestimation i hver iteration) indebzrer, at fCs-rela-
tionen bliver dynamisk ustabil, idet 6: bliver lidt mindre end
as, sdledes at tilpasningsparameteren c¢s bliver negativ. Den

séledes estimerede model er altsd ikke brugbar. Estimeres deri-



mod med SUR i hver iteration bliver modellen dynamisk stabil
ogsd for perioden 1955-84. Men cs Dbliver meget lille, sd det
tyder p4 at der er grundlzggende stabilitetsproblemer for fCs-
relationen, som der tidligere har veret det for fCt-rela-
tionen.tt

Som alternativ til DLU er SLU forsggt estimeret, men med et
meget ringe resultat. Forst og fremmest lider alle relationer
her af meget sterk autokorrelation, hvilket klart peger pa, at

der er behov for en dynamisk specifikation som i DLU.

tJf, Trier (1983}, op.cit. (kapitel 7).
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6. BOLIGEFTERSP@ORGSEL OG BOLIGINVESTERINGER

Frem til og med oktober 1984 versionen var boliginveste-
ringerne eksogene i ADAM. 1 april 1986 og maj 1987 versionerne
af ADAM er boliginvesteringerne endogene.! Dette skal ses péa
baggrund af, at ADAM i disse versioner blev udvidet med en fi-
nansiel sektormodel, og at boliginvesteringerne p.g.a. deres
hpje rentefplsomhed og deres pavirkning af realkreditmarkedet
udger et vigtigt transformationsled mellem den finansielle og
den reale sektor.

Boligmodellen, der har samme struktur i de to modelver-
sioner, er af samme type som en model opstillet i National-
banken.! Nettoinvesteringerne i boliger bestemmes i to trin.
Fporst bestemmes den kontante salgspris for enfamiliehuse, phk,
ud fra udbud og efterspergsel efter boliger; dernest bestemmes
nettoinvesteringerne af forholdet mellem salgspris for eksi-
sterende huse og enhedsomkostninger forbundet med opferelse af
nye huse.

P4 kort sigt er boligudbudet givet ved den faste primobe-
holdning af boliger (d.v.s. udbudskurven er lodret), og bolig-
efterspprgslen, som afh#nger af bl.a. indkomst og rente, be-
stemmer boligprisen. P& langt sigt kan boliger reproduceres til
en fast ©pris, der er bestemt af byggeomkostningerne (d.v.s.
udbudskurven er vandret), og boligefterspergslen bestemmer
boligbeholdningen. Den dynamiske tilpasningsmekanisme i model-
len kan beskrives p& fplgende méde.

En permanent stigning i den disponible indkomst eller et
permanent rentefald fegrer til en permanent stigning i bolig-
eftersporgslen. Effekten heraf er fgrste &r, at boligprisen
vokser, hvilket fgrer til. steorre boliginvesteringer og dermed
steorre boligbeholdning (-udbud) ultimo Aret. Det stegrre bolig-

udbud har en negativ effekt p4d boligprisen neste &r. Tilpas-

'Modelleringen af boliginvesteringerne har taget udgangspunkt i anbefalingerne fra et arbejdsudvalg
under Udvalget vedrerende en dansk konjunkturmodel, jf. kapitel 1 cg Rapport fra modelgruppen nr. 5.

tJf. Niels Blongren-Hansen og Jan B. Engsgaard (1978): Boligmarkedet i den pengepolitiske transmis-
sionsmekanisme, Nationalgkonomisk Tidsskrift, Bind 116, nr. 1.



ningen fortsaztter, sfledes at boligbeholdningen gradvis tilpas-
ser sig den steorre efterspargsel og boligprisen reduceres og
falder tilbage mod det oprindelige niveau 1 takt med stigningen
i boligudbudet.

I det foglgende gives en nazrmere beskrivelse af boligmodellen
i maj 1987 versionen af ADAM, men forskellene i forhold til
april 1986 versionen navnes ogs&.

I afsnit 6.1 og 6.2 beskrives relationerne til bestemmelse
af hhv. boligpris og nettoinvesteringer. I afsnit 6.3 beskrives
den samlede boligmodel og dens egenskaber. Sammenhazngen mellem
boligmodel og forbrugssystem diskuteres i afsnit 6.4. Fglgende
arbejdspapirer udger baggrunden for kapitlet:

Eskil Heinesen (15/8 1985): Boligprisrelation og boliginve-
steringsrelation I.

Ellen Andersen (31/10 1985): Om boligbeholdningens stgrrelse

Ellen Andersen (januar 1986): En dansk boligmodel med ratione-
ringseffekter.

Ellen Andersen (5/2 1986): Boligbeholdning og nationalregnskab.

Eskil Heinesen og Kristian Sparre Andersen (11/2 1986): Bolig-
prisrelation og boliginvesteringsrelation II.

Ellen Andersen (14/5 1986): Boligbeholdningen - sidste udkald.

Ellen Andersen (22/5 1986): Beregning af ejerboligens ydelses-
pris.

Ellen Andersen (juni 1986): A Model for the Danish Housing
Market Under Rationing.

Eskil Heinesen (11/8 1986): Boliginvesteringsmodel i ADAM,
april 1986.

Ellen Ande}sen (26/8 1986): Samspillet mellem opfattelsen af
boligmarkedet og definition og modellering af makroforbru-
get.

Kristian Sparre Andersen og Eskil Heinesen (24/3 1987): Bolig-
prisrelation og boliginvesteringsrelation III.

Eskil Heinesen og Carsten Krabbe Nielsen (18/11 1987): Privat

forbrug og boliginvesteringer i ADAM, maj 1987.
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6.1. Boligefterspergsel og boligprisrelation

Det antages at beholdningseftersporgslen efter boliger har

formen:

(1) L(Khd) = ao + a:-+L(phk/pcpd4xh) + a: LYdhdf + a3 -uih
+ a4 ‘Rphpfl + as «RYdhf ,

hvor L og R betegner hhv. naturlig logaritme og relativ an-
dring; Khd er beholdningsefterspgrgslen efter boliger, phk er
kontantprisen for enfamiliehuse, pcp4xh er prisen for samlet
privat forbrug bortset fra boligforbrug, LYdhdf er logaritmen
til forventet disponibel realindkomst (Ydh/pcpd4xh), Ydh er dis-
ponibel indkomst, uih er usercost, Rphpfl er forventet relativ
endring for den prioriterede salgspris for enfamiliehuse og
RYdhf er forventet relativ #ndring for nominel disponibel ind-
komst pr. capita (Ydh/U).

Den disponible indkomst, Ydh, der pévirker ©boligefter-
spgrgslen i maj 1987 versionen af ADAM, er 1lidt bredere end
Yd5-Yfqi, der blev anvendt i april 1986 versionen, idet brutto-

restindkomst i finansiel virksomhed, Yrgf, er medtaget:

Ydh = Yw - Typri + Tyn - (Sd - Sds - Sdr + Sagb + Saso)
+ Ydr7 4+ Yrh + Tippl
Yd5 - Yfgi + Yrqf

Ydh svarer altsa til Yd7, der indgdr i bestemmelsen af privat
forbrug, jf. kapitel 4, afsnit 4, punkt 1, bortset fra at dis-
ponibel restindkomst, Ydr7, indglr uden lag og at restindkomst
i boligbenyttelse, Yrh, og nettorenteindtagter, Tippl, er med-
taget. Grunden til at Ydr7 indgdr wuden lag her er, at der i
forvejen er forholdsvis lange 1lag i indkomstforventningerne i
boligeftersporgslen, jf. nedenfor. Grunden til at Yrh og Tippl
indgdr i Ydh er naturligvis, at formuen ikke er bestemmende for
boligeftersporgslen. Det har veret forsegt at inddrage formuen,
men uden held. At forventet nominel indkomststigning pavirker
boligeftersporgslen og dermed -prisen positivt skyldes, at (de

nominelt faste) rente- og afdragsydelser pAd ldn til ejerboliger



vil forventes at udgoere en desto mindre del af en ejer-hushold-
nings budget i fremtidige perioder, jo storre vekst i disponi-
bel nominel indkomst pr. capita der forventes.

Indkomst- og prisforventningerne er dannet ud fra hypotesen
om forventningstilpasning, jf. nedenfor.

At det er de prioriterede huspriser (i modsatning til kon-
tantpriserne), der begr anvendes 1 prisforventningsudtrykket,
kan der argumenteres for pad felgende mAde: Ved keb af en bolig
anskaffes bdde et aktiv (boligen) og et passiv (en obligations-
geld, der svarer til boligprisen, hvis alternativet til keb af
bolig er 1investering 1 obligationer). Det vil sige at den for-
ventede udvikling 1 bAde boligens kontantpris og obligations-
kursen er relevante for, om boligkebet er fordelagtigt. Hvis
den nominelle (p8lydende) rente pa boligladn kun @ndrer sig
langsomt, s& er stigningen 1 den prioriterede pris imidlertid
et omtrentligt udtryk for den samlede gevinst ved kgb af bolig
med dertil knyttet la&neoptagelse. Ved at anvende prioriterede
priser i forventningsudtrykket undgdr man alts& at skulle tage
eksplicit hensyn til renteforventninger.?

Udtrykket for usercost, uih, er givet ved

(2) uih = (1-tsalOul)+iwbz + (tsaOul-tsdl-1.34-phv/phk)(-1/2),

hvor forste 1led er obligationsrenten netto for skat og andet
led er den reelle lejevaerdiprocent ganget med skattesatsen (og
lagget et halvt A4r); tsaOul er skattesatsen,! tsdl er lejever-
diprocenten, phv er vurderingsprisen for huse, der danner
grundlag for beregning af lejevaerdi og 1.34 er forholdet mellem
vurderingsprisen, der 14 til grund for lejevardiberegningen i
1980, og kontantprisen samme A&r. Data for phv og tsdl samt be-

regning af faktoren 1.34 er beskrevet i appendiks A. For de se-

3Jf, Michael Mpller [1983}: Dst danske boligmarked, Institut for Finansiering, Handelshgjskolen i Kgben-
havn {g. 251).

ttealul er 1ig tsalu fra april 1988 versionen af ADAM bortset fra at verdien i 1970 er lig .34; tsalu er
beskrevet 1 kapitel 4, appendiks C.

147



148

neste 4&r er phv i princippet kontantprisen pr. 1. april Aret

fogr, hvorfor fglgende relation er lagt ind i ADAM:
phv = (.75.phk(-1) + .25:phk(-2))-kphv ,

hvor kphv er en korrektionsfaktor, der skulle vare nogenlunde
konstant de sidste Aar.

Der er et potentielt destabiliserende simultanitetsproblem,
idet en stigning i phk f&r uih til at falde, hvilket yderligere
gger phk o.s.v. Problemet er uden betydning i praksis, men kan
helt undgds ved at lagge sidste led i uih yderligere.

Differensen mellem uih og Rphpfl afspejler de samlede user-
costs. Nar uih og Rphpfl indgdr som to separate variabler skyl-
des det at den estimerede koefficient til uih bliver omtrent
dobbelt sd stor numerisk som koefficienten til Rphpfl, jf. ne-
denfor. En fortolkning heraf er, at kapitalgevinsterne er
mindre likvide og mere usikre.

Udbudet af boliger antages at vare 1lig primobeholdningen,
Kh(-1). Ligevagt péd boligmarkedet kraver, at beholdningsefter-
spgrgslen er lig primobeholdningen af boliger:s

(3) Khd = Kh(-1)

Inds®ttes (3) 1 (1) fas den boligpris, phk*, der skaber lige-
vagt mellem udbud og efterspgrgsel efter boliger:

(4) L(phk*) = L(pcp4xh) - (ac/a1) + (1/a1)-L(Kh(-1))
- (az/ai1)-LYdhdf - (as/ai1)-uih
- (a4 /a1 ) -Rphpfl - (as/ai ) -RYdhf

Hvis det antages, at den observerede boligpris, phk, er lig med
ligevagtsprisen, phk*, d.v.s. at phk er tilstrakkelig fleksibel
til at skabe ligevagt pa boligmarkedet inden for et Ar, kan

"Datakonstruktion for boligbeholdning, nettoinvesteringer og afskrivninger pi boliger er beskevet i ap-
pendiks A.
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ligning (4) - med L(pcp4xh) trukket fra pd begge sider - esti-
meres.

Hvis det derimod antages, at boligprisen tilpasser sig tragt
til ligevagtsprisen, fAs en anden estimationsligning. Givet

fgslgende partielle pristilpasningsrelation:’

(5) DL(phk) = L(phk) - L(phk(-1)) = k-(L(phk*) - L(phk(-1))),

hvor 0 < k < 1, fas fra (4) estimationsligningen

(6) DL(phk) = - k-(ao/a1) + k-(1/a1)-L(Kh(-1))
k-(az /a1 ) -LYdhdf - k-(as/ai)-uih
k-(as4/a1)-Rphpfl - k-(as/ai1)-RYdhf
k- (L(pcp4xh) - L(phk(-1)))

-+

Det ses, at (4) er et specialtilfalde af (6) med k 1lig 1. Esti-
meres uligevaegtsrelationen (6) fas et estimat for tilpasnings-
parameteren k pa ca. 1, hvilket indicerer, at
uligevagtsspecifikationen ikke har mening - ejerboligprisen er
fleksibel og skaber ligevagt pd boligmarkedet inden for et ar.
Relation (4) er derfor grundlaget for estimationerne af bolig-
prisligningerne til april 1986 og maj 1987 versionerne af ADAM.
Estimationsresultatet for boligprisligningen i ADAM, maj 1987

er

(7) L(phk/pcp4xh) = -25.76 - 1.3725-L(Kh(-1)) + 3.586:LYdhdf
(1.35) (.1109) (.225)
- 4.720+.uih + 2.140-Rphpfl + 1.065:RYdhf
(.329) (.061) (.104)
+ .0962-472n
(.0095)
n = 1967-83 s = .0101 DW = 2.15 R2 = .995

§Denne specifikation anvendes 1 B.G.Hickman cg R.X.Coen (1976): An Annual Growth Model of the U.5. Eco-
nomy, North Holland, Amsterdam.



150

De adaptive indkomst- og prisforventninger er dannet ud fra

fzlgende formler:

LYdhdf = .25-L(Ydh/pcp4xh) + .75-.LYdhdf(-1)

RYdhf = .6.R(Ydh/U)(-1) + .4.RYdhf(-1)

Rphpfl = .4-Rphp(-1) + .6-Rphpfl(-1)
med

LYdhdf(1954) = L(Ydh/pcp4xh)(1954),

RYdhf(1955) = R(Ydh/U)(1955) og

Rphpf1(1951) = Rphp(1951).

Parametrene i de tre forventningsudtryk er fastlagt under hen-
syntagen til det samlede estimationsresultat.

Prisstigningsforventningerne, Rphpfl, er eksogene i ADAM, da
endogenisering ved hjalp af ovenstdende relation medfgrer, at
boligmodellen bliver ustabil. Problemet er, at en stigning i
kontantprisen, phk, og dermed i den prioriterede pris, php,
medfgrer, at naste periodes prisstigningsforventninger,
Rphpfl(+1), vokser, hvorved ogsi phk(+1) vokser; den estimerede
koefficient til Rphpfl er s& stor, at denne destabiliserende
forventningstilpasningsmekanisme dominerer den stabiliserende
beholdningstilpasningsmekanisme, siledes at phk i multiplika-
torkgrsler med boligmodellen isoleret svinger med stgrre og
st@grre amplitude.’

Variablen d72n, der er 1lig 1 i 1972, .67 i 1973, .33 i 1974
og ellers 0, er en dummy for stigningen i boligefterspgrgslen,
der skyldes aftrapningen i 1972-73 af ordningen om refusion af
moms pd boligbyggeri.

Boligprisrelationen (7) adskiller sig fra relationen i
april 1986 versionen af ADAM pd fglgende punkter: den er esti-
meret i niveau, hvor april 1986 versionens phk-relation er es-
timeret i @ndringer; renten netto for skat er erstattet af et
usercost-udtryk, som ogsd tager hgjde for den reelle lejevardi-
procent, jf. ovenfor; og forventningslaggene er @ndret 1lidt.

Baggrunden for at boligprisrelationen er omformuleret fra

'Jf. notat EH 11/8 1986,



@&ndringer til niveau er, at modellen med en @&ndringsrelation
tager udgangspunkt 1 sidste A4rs niveau for boligprisen, mens
niveauet for boligprisen i en niveaurelation er knyttet til det
estimerede konstantled. Er udgangspunktet for phk sldledes for
stort vil modellen, med en &ndringsrelation for boligprisen,
beregne for store vardier for boligpris og -investeringer peri-
ode efter periode.t

Med henblik pé& fortolkning af estimaterne som (semi-) elas-
ticiteter i boligefterspgrgslen kan (7)’omformu1eres til en
efterspgrgselsrelation ved at erstatte Kh(-1) med Khd og iso-

lere denne pd venstresiden:

(8) L(Khd) = - 18.8 - .72-L(phk/pcp4xh) + 2.61.LYdhdf
- 3.44.uih + 1.56-Rphpfl + .78-RYdhf
+ .070.d72n

Estimationen implicerer altsd, at boligefterspgrgslens semiela-
sticitet m.h.t. renten (usercost) og navnlig indkomstelastici-
teten er meget store (numerisk). Utallige specifikationer har
veret estimeret, men alle implicerer elasticiteter af til-
svarende stgrrelse. Den implicitte elasticitet m.h.t. den rela-
tive boligpris synes rimelig. De estimerede efterspgrgselsela-
sticiteter i april 1986 versionen af ADAM svarer meget ngje til
elasticiteterne i (8).

Som navnt ovenfor er den boligbeholdning, der anvendes i es-
timationerne den samlede boligmasse, mens "boligprisen" er kon-
tantprisen pd enfamiliehuse. Denne pris er en god proxy for
prisen pd ejerboliger generelt - men selvfglgelig ikke for hus-
lejen i lejerboliger. Huslejen padvirkes ikke (i n®r samme grad
som phk) af efterspgrgselspresset pd boligmarkedet, og har ud-
vist langt mindre udsving i estimationsperioden. Derfor svinger
phk vasentlig mere end det "sande" boligpris-indeks, som er en
funktion af indeksene for ejerboligprisen og huslejen. De es-

timerede elasticiteter i den implicitte boligefterspgrgselsre-

BJf. notat EH 1178 1986, afsnit 8, punkt 4.
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lation (8) er derfor (numerisk) stgrre end de sande elasticite-
ter i boligefterspgrgslen. Man behgver derfor ikke at vare s&
bekymret over estimationsresultatet, som der umiddelbart kunne
vere grund til at tro. Selv med denne fortolkning er elastici-
tetsestimaterne dog store.

I ADAM er boligbeholdningens langsigts-elasticiteter da ogsa
betydelig mindre (numerisk) end elasticiteterne i (8), hvilket
skyldes, at phk kun bestemmer en del af det samlede bo-
ligbyggeri, nemlig den del af det private byggeri, der ikke er
offentligt stgttet, jf. nedenfor.

Denne diskussion afspejler, at ADAMs boligmodel bygger pa en
r@kke forenklende antagelser. Der skelnes sdledes ikke mellem
ejer- og lejerboliger, hvilket specielt indebarer, at en
stigning i boligbeholdningen har samme effekt pad ejerbolig-
prisen, uanset om der er tale om en stigning i udlejnings- el-
ler ejerboligmassen. En mere raffineret model med et to-delt
boligmarked, hvor der er rationering og fast husleje pa
udlejningsmarkedet og markedsclearing p4 ejerboligmarkedet, er
beskrevet af Ellen Andersen.’

Ligning (7) overvurderer phk med over 2% i 1985 og 1986.!"
Residualerne er sdledes klart stgrre i disse to &r end i noget
dr i estimationsperioden. April 1986 versionens phk-ligning
klarer sig betydeligt bedre i 1985-86 med fejl pA under 1% i
forudsigelsen af phk. At den nye ligning klarer sig dAarligt i
1985-86 skyldes ikke, at det er en niveaurelation, men derimod
inddragelsen af den reelle lejevardiprocent i usercost-udtryk-
ket. Estimeres sdledes den samme relation som (7) men uden le-
jevardiprocent, fas fglgende estimationsresultat og fejl i
forudsigelsen af phk i 1984-86 p& under 1%.

*Jf. notater ER januar 1986 og EA juni 1986.

1Forudsigelsesfejl for 1984-86 er her og i det felgende beregnet pi grundlag af databanken ADAMBE fra
november 1987.



L(phk/pcpd4xh) = -25.6 - 1.44-L(Kh(-1)) + 3.64-LYdhdf
(1.4) (.12) (.24)
- 4.42-(1-tsalul)-iwbz + 2.10-Rphpfl
(.33) (.06)
+ 1.06:RYdhf + .065-d72n
(.11) (.011)

n = 1967-83 s=.0108 R2=,994 DW=2.07

Parameterestimaterne her 1ligner meget estimaterne i (7), bort-
set fra at boligefterspgrgslens rentefglsomhed er en del
mindre. Det er ikke s& meget udviklingen i den reelle lejevar-
diprocent i de senere ar, der er arsag til forudsigelsesproble-
met, men 1 hgjere grad at den estimerede rentef@glsomhed i (7)

er for stor.!

6.2. Boliginvesteringsrelationen

Nettoinvesteringer i boliger, fIhnl, bestemmes dels af of-
fentligt stgttet byggeri, dels af forholdet mellem phk og en-
hedsomkostningerne forbundet med opfgrelse af nye huse; i disse
omkostninger indgdr dels prisen pd boliginvesteringer, pih,
dels grundprisen, phgk. Relationen, der er ikke-linear i para-
metrene, har helt samme form i ADAM, april 1986 og ADAM, maj
1987. I maj 1987 versionen er den blot reestimeret med inddra-
gelse af 1983 i estimationsperioden, hvilket ikke har @ndret

parametrene meget:

(9) fIhnl = -21221 + .444.(fIhnl(-1) - .451-.nbs(-1))
(4586) (.093)
+ .451.nbs + 26242«(phk / (.8-pih + .2-phgk))
(.139) (5167)
+ 5952.D76 + 4728.d19723
(1426) (1331

N e

n = 1970-83 s=1319 R2=,977 DW=1.83

hvor nbs er antallet af offentligt stgttede boliger under opfg-
relse, d76 og d19723 er dummy-variabler (d76=1 i 1976, ellers
0; d19723=1 i 1972-3, ellers 0). Begrundelsen for 419723 er den

11fstineres (7) sdledes frem til og med 1986 er alle parametre stort set uszndrede bortset fra koeffi-
cienten til uih, der bliver numerisk 14% mindre.
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samme som for d72n, jf. afsnit 1, mens d4d76 skyldes dels den
midlertidige momsneds@ttelse oktober 1975 - februar 1976, dels
den i juni 1975 indfgrte forlangelse af 1lgbetiderne for sa®rlige
realkreditldn i enfamiliehuse pabegyndt inden 1/4 1976. Ligning
(9) forklarer ikke-stgttet byggeri, fIhnl-.451-nbs, med ikke-
stgttet byggeri 1 foregdende periode og et prisled. De laggede
boliginvesteringer indgdr, da byggeri tager tid, slledes at en
del af det byggeri, der padbegyndes et Ar, fuldfgres det naste.

Prisleddet afspejler, at nybyggeri af boliger gges, hvis
salgsprisen pd huse vokser relativt til enhedsomkostningerne
forbundet med opfgrelse af nye huse. Salgsprisen vokser, hvis
boligefterspgrgslen gges, fx p.g.a. en indkomststigning eller
et rentefald, jf. (6) og (7).

Den vagtede sum af pih og phgk er som navnt et midl for en-
hedsomkostningerne forbundet med at opfgre nye huse; phk er et
indeks for prisen pd eksisterende huse (inkl. grund); jo stgrre
phk er i f.t. omkostningerne ved at opfgre et nyt hus, jo
stgrre er 1incitamentet til at bygge (forholdet mellem de to
stgrrelser kan fortolkes som afspejlende profitmarginen for bo-
ligbyggeri).

Grunden til at det laggede antal offentligt stgttede boliger
under opfgrelse, nbs(-1), indgdr er, at forholdet mellem phk og
byggeomkostninger er A4rsag til plbegyndelser, som dernast
medfgrer byggeaktivitet spredt over flere perioder, mens nbs
direkte afspejler byggeaktivitet.!?

Koefficienten til nbs kan fortolkes som investeringsomkost-
ningerne i 1980-priser forbundet med at opfgre en gennemsnitlig
offentligt stgttet bolig, hvis byggetiden for offentligt stgt-
tet byggeri er 1 Ar. Estimatet af koefficienten til nbs har en
rimelig stgrrelse, da den gennemsnitlige investeringsudgift til

en ny bolig wudgjorde ca. 1/2 mill. kr. i 1980,!" og da bygge-

‘27f. Tyge Vorstrup Rasmussen (6/3 1986): Nogle strptanker vedr. D3's boligmodel. Fotat fra Det
fkonomiske Sekretariat.

U3intallet af fuldfgrte bcliger i 1380 og 1981 var hhv. 30345 og 21925. Et groft sken over den gennem-
snitlige investeringsudgift til en ny bolig i 1980 er: fihnl(1980)/(30345/2+21925/2) = .55 mill. kr. Denne
beregningsmetode er dog meget usikker. Den giver sdledes ret svingende gennemsnitlige investeringsudgifter



tiden for offentligt stgttet byggeri nok er ca. et 4r i gennem-
snit. Det er dog ikke givet at der er en sa®rlig pracis sammen-
h&ng mellem koefficienten til nbs og den gennemsnitlige inve-
steringsudgift til en ny bolig, da en offentligt stgttet bolig
typisk er mindre end gennemsnittet, og da en del af de offent-
ligt stgttede boliger formentlig ville vare blevet bygget ogsa
uden stgtte (stgrrelsen af den offentlige stgtte til en bolig
er ikke i alle tilfzlde lige omfattende).

Koefficienten til £fIhnl(-1) er nok for stor - navnlig da
koefficienten alene skal afspejle pavirkningen fra foregldende

ars ikke-stgttede byggeri, jf. (9), som isar bestidr af enfami-

liehuse o0.lign. med relativt korte byggetider. Hvis man kan
skaffe data for byggetider, kan koefficienten til den laggede
endogene i (9) fastsattes a priori. En anden mulighed er at
lade laggede vardier af forholdet mellem phk og byggeomkost-
ninger indgd i stedet for fIhni(-1) (og nbs(-1)). Dette har
veret forsggt men uden held.

Forudsigelsesfejlene (observeret minus forudsagt vardi) er
1.5, -1.5 og .2 mldr. kr. i 1984, 85 og 86.

Estimationsperioden er - som for prisrelationen - forholds-
vis kort, hvilket skyldes, at estimationsperioder, som begynder
for 1970, giver vasentlig dAarligere resultater. En forklaring
herpd kan for investeringsrelationens vedkommende vare, at det
forst er fra ca. 1970, at boligmarkedet har fungeret efter de
mekanismer modellen beskriver, mens det fgr var praget af kvan-
titative reguleringer. En anden forklaring kan vare, at
forventningsdannelsen eller anden adfard har andret sig markant
fra 1960'erne til 70'erne. For prisrelationen galder, at en ud-
videt estimationsperiode resulterer i en vasentlig stgrre
indkomstelasticitet i boligefterspgrgslen, hvilket ikke virker

trovardigt .

ndr der anvendes pd andre dr. Et tal omkring 1/2 mill. kr. er dog nok ikke helt galt, da den godkendte
anskaffelsessum pr. m? for almemnyttigt byggeri udgjorde 4-5000 kr. ekskl. grundudgifter i 1980-81 {if.
"Bygge- o3 holigpolitisk oversigt 1983-85", Boligministeriet). Ifslge tal fra nationalregnskabskontoret var
m?-prisen for enfamiliehuse ca. 4000 kr. i 1980. Det gennemsnitlige antal m? pr. belig svinger dog ret meget
fra &r til &r, s& omregning af disse m?-priser til pris pr. bolig er ikke lige til.
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Investeringsrelationen (9) har den egenskab, at en midler-
tidig stigning i fx phk medfgrer stgrre boliginvesteringer ikke
bare i den aktuelle og den efterfglgende periode, men ogsd i de
dernest fglgende perioder. Hvis phk stiger midlertidigt, sA
fIhnl vokser med 1 mldr.kr. i den aktuelle periode, vil effek-
ten pd fIhnl de fglgende perioder - ndr alene fIhnl-relationen
betragtes - vare (i mldr.kr.): .444, .197, .08s8, .039, ...,
.444» . Den fgrste af disse afledte effekter afspejler direkte
argumentet for at inddrage fIhnl pd hgjresiden, nemlig at byg-
geri tager tid, sdledes at noget af det byggeri, der igangsat-
tes i den aktuelle periode, fuldfgres i den efterfglgende peri-
ode. De gvrige afledte effekter kan umiddelbart synes urimelige
(ligesom den fgrste effekt kan synes for stor), men de kan for-

tolkes som kapacitetseffekter: Kapaciteten i sektoren for

boligbyggeri afhanger af, hvor stort boligbyggeriet har varet
de foregdende A4r; og jo stgrre kapaciteten er, jo mere vil der
alt andet lige blive bygget.

Denne modellering af kapacitetseffekter er dog noget primi-
tiv, og det er vel problematisk at blande estimatet af betyd-
ningen af overhangende byggeri fra den foregdende periode sam-
men med estimation af kapacitetseffekter. Der er estimeret en
relation, hvor en stigning i fIhnl i den aktuelle periode kun
fgrer til en afledt stigning i den efterfglgende periode, men
ikke 1 de dernast fglgende perioder.!* Estimationsresultatet er
meget kgnt for estimationsperioden 1970-83, men ligningen bry-
der sammen i 1985-86, hvor boliginvesteringerne overvurderes
betydeligt. Det kan fortolkes sdledes, at der mangler en kapa-
citetseffekt: Den kraftige stigning i phk de sidste Ar har ikke
fgrt til den ventede Kkraftige stigning i nybyggeriet af bo-
liger, fordi kapaciteten har varet meget lav efter den meget
begransede byggeaktivitet 1981-83. Det har derfor varet forsggt
at inddrage et kapacitetsudtryk som regressor; dels et fordelt
lag af de samlede bygge- og anla®gsinvesteringer, fIb, eller bo-

liginvesteringer, fIh, eller beska&ftigede i bygge- og anlags-

147f, notat KSA+E¥ 24/3 1987,



sektoren, Qba+Qbf, dels et udtryk for kapacitetsudnyttelsesgra-
den beregnet ved hjalp af "peak to peak'"-metoden. Sidstnavnte
metode gav intet resultat; fordelt lag af fIb, £fIh eller
Qba+Qbf gav et kgnt estimationsresultat, men de kumulerede
effekter af 1laggede investeringsandringer blev for store i
multiplikatorkgrsler.

Som beskrevet ovenfor indgdr grundprisen, phgk, som en del

af enhedsomkostningerne ved at opfgre et nyt hus. Efterspgrgs-
len efter grunde afhanger i hgj grad af de samme faktorer, som
bestemmer efterspgrgslen efter boliger, bl.a. indkomstforvent-
ninger og rente. Man kunne sdledes opstille en model til be-
stemmelse af grundprisen af samme type som den i afsnit 1 be-
skrevne model for boligprisen. Problemet er, at man ikke kender
udbudet af byggegrunde. Andetsteds er der opstillet en sadan
beholdningsligevagtsmodel for grunde.!! Det antages her, at den
relative &ndring i udbudet af byggegrunde har varet konstant,
og der estimeres en relation i relative @ndringer. Da det i
forbindelse med opstillingen af ADAMs boligmodel ikke er lykke-
des at estimere en kgn relation af denne type, er udviklingen i
grundprisen i stedet blevet bundet direkte til udviklingen i
boligprisen i ADAM, maj 1987, idet fglgende relation er lagt

ind i modellen:

(10) phgk = phk/kphkg,

hvor kphkg er en korrektionsfaktor. Denne ligning sikrer, at en
stigning i boligefterspgrgslen, som medfgrer en gget boligpris,
ogs3 pAvirker grundprisen og dermed enhedsomkostningerne for-
bundet med at opfgre nye huse. Det betyder, at multiplika-
torerne for boliginvesteringer og boligbeholdning m.h.t. an-
dringer i indkomst og rente bliver mindre pa kort sigt (men
ikke p& 1langt sigt). Korrektionsfaktoren kphkg, der for data-

belagte &r er beregnet residualt ud fra (10), er imidlertid

15Michael Mpller og Nils Groes (1977): Priser pd huse og grunde, Nationalgkonomisk Tidsskrift, Bind 115,
nr. 3; o3 {1978}: gult memo nr. 58, Pkonomisk Institut, Kgbenhavns Universitet.
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ikke s®rlig stabil, hvilket indicerer, at der er behov for en

mere raffineret bestemmelse af grundprisen.

6.3. Den samlede boligmodel

Boligmodellen i ADAM, maj 1987 bestdr af fglgende ligninger:

(11) £fIhvl = .0099:Kh(-1)

(12) RYdhf = .6-R(Y¥Ydh/U)(-1) + .4-RYdhf(-1)

(13) LYdhdf = .25-L(Ydh/pcp4xh) + .75-LYdhdf(-1)

(14) phv = (.75-phk(-1) + .25.phk(-2))-+kphv

(2) uih = (1-tsalul)-iwbz
+ (tsaQul-tsdl-1.34-phv/phk)(-1/2)

(15) phk = exp(-25.76 - 1.3725-L(Kh(-1)) + 3.586-LYdhdf
- .4720+uih + 2.140-Rphpfl + 1.065-RYdAhf
+ .09619-d72n) -pcpdxh

(10) phgk = phk/kphkg

(9) fIhnl = -21221 + .444-(fIhnl(-1) - .451-nbs(-1))
+ .451-nbs + 26242-phk/(.8-pih+.2:phgk)
+ 5952-476 + 4728-419723

(16) f£fIh = fIhnl + fIhvl

(17) Kh = Kh(-1) + fIhni

Ligning (11) bestemmer afskrivninger p& boliger som knap 1 pro-
cent af primobeholdningen. Denne afskrivningsrate er estimeret
ud fra en @ndringsspecifikation af (11) for perioden 1949-78,
hvor er findes "egentlige" data for afskrivninger og nettoinve-
steringer, jf. appendiks A. Ligning (16) definerer de samlede
boliginvesteringer som summen af nettoinvesteringer og afskriv-
ninger. Den dynamiske definitionsligning (17) bestemmer ultimo-
beholdningen af boliger, Kh, som summen af primobeholdning og
nettoinvesteringer. De g@vrige ligninger er beskrevet ovenfor i
afsnit 1 og 2.

Modellen er blokrekursiv svarende til rakkefglgen i opstil-

lingen. De fire fgrste 1ligninger er enligningsblokke af nulte



orden, phk og uih bestemmes simultant i f@grste orden, phgk i
anden, fIhnl i tredie, fIh og Kh bestemmes i fjerde orden.

Den grundlaggende beholdnings-tilpasnings-mekanisme i model-
len fungerer, som navnt i begyndelsen af kapitlet, pd f@lgende
madde. En stgrre boligefterspgrgsel i periode t - som f@glge af
fx en indkomststigning eller et rentefald - medfgrer hgjere
boligpris og dermed st@grre boliginvesteringer, sdledes at bo-
ligheholdningen bliver stgrre ved begyndelsen af periode t+1.
Dette virker dempende pa boligprisen og dermed pa
-investeringerne i periode t+1. PA 1langt sigt tilpasser
boligbeholdningen sig til -efterspgrgslen, da boliger er
reproducerbare.

Det skal bemarkes, at 1 et multiplikatoreksperiment, hvor
renten permanent falder med 1 procentpoint, eller hvor indkoms-
ten permanent h&ves med 1 procent i f.t. grundkgrslen, vil phk
(boligpris) og fIhnl (nettoinvesteringer) ogs8 pd& langt sigt
ligge over grundk@grslens vardier, hvis grundkgrslen har et for-
1gb med voksende Kh (boligbeholdning). Arsagen hertil er, at
den permanente stigning i boligefterspgrgslen pd x procent i

f.t. grundkgrslen kraver, at den absolutte stigning i Kh i f.t.
grundkgrslen vokser Ar for 4r, d.v.s. at fIhnl skal vere stgrre
i multiplikatorkgrslen end i grundkgrslen i alle ar. Dette kan
kun ske ved at phk permanent ligger over grundkgrslens veardi.lf
Modellens egenskaber er undersggt ved dynamisk simulation
1974-86. Resultaterne heraf er detaljeret beskrevet i kapitel
7. Virkningerne pa boligpris, nettoinvesteringer og boligbe-
holdning (beregnet i boligmodellen isoleret) ved en permanent
stigning i disponibel indkomst, obligationsrente (iwbz) og of-
fentligt stgttet byggeri er summarisk gengivet i tabel 1-3. Det
ses, at efter 12 Ar er boligbeholdningens indkomstelasticitet
1.35, mens semielasticiteten m.h.t. renten er -1.11. NAr antal-
let af offentligt stgttede boliger @ges, fortranges privat bo-
ligbyggeri delvis fra 4r 2. Egenskaberne for maj 1987 ver-

sionens boligmodel er ikke undersggt for en l@ngere periode.

163¢ ogsd kapitel 7 og notat EH 11/8 1986, tabel 4 og §.
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Boligmodellen i ADAM, april 1986 er derimod undersggt ved si-
mulationer over 40 4r, og da de to boligmodeller er meget ens,
giver resultaterne af disse simulationer et godt indtryk af
langsigts-egenskaberne i boligmodellen i ADAM, maj 1987. Bolig-
beholdningens indkomstelasticitet er efter 40 &r 1.9, mens se-
mielasticiteten m.h.t. renten er ca. -1.3.!" Disse elasticite-
ter er numerisk store - navnlig indkomstelasticiteten - men dog
vasentlig mindre end de implicitte elasticiteter i (8), Jjf.

diskussionen i afsnit 1.

Tabel 1. Virkninger af en permanent stigning i disponibel
indkomst p4 1%. (Periode: 1974-85)

Ar phk(%) fIhnl(mill.kr.) Kh(%)
.9 195 .04

2.3 585 .16

2.2 819 .45

2.0 772 .98

12 1.7 704 1.35

Tabel 2. Virkninger af en permanent stigning i obligations-

renten pd 1 procentpoint. (Periode: 1974-85)

Ar phk(%) fIhnl(mill.kr.) Kh(%)
1 -2.4 -515 -.11
2 -2.5 -782 -.27

-1.9 -813 -.57
-1.2 -507 -.95
12 -.7 -319 -1.11

78e notat ER 11/8 1986, tabel 4 og 5. Bemerk, at renteeffekterne her er beregnet ud fra en stigning i
renten efter skat.



Tabel 3. Virkninger af en permanent stigning i antallet af

offentligt stgttede boliger under opfgrelse pad 1000
stk. (Periode: 1974-85)

Ar phk($%) fIhni(mill.kr.) Kh(%)
0.00 451 .10
-.14 421 .18
-.35 340 .31
-.58 251 .46
12 -.75 167 .56

6.4. Sammenhangen mellem boligmodel og forbrugssystem

Som navnt 1 afsnit 1 er udtrykket for disponibel indkomst,
Ydh, der indgdr i bestemmelsen af boligefterspgrgslen i ADAM,
maj 1987 forskelligt fra ¥Yd7, der indgdr i bestemmelsen af sam-
let privat forbrug. Bortset fra forskellig lagstruktur bestar
forskellen i, at Ydh er bredere end Yd7. Denne forskel skyldes,
at det ikke er lykkedes at estimere en boligprisrelation, hvor
forbrugsfunktionens formueudtryk, Wcp4, indgadr som forklarende
variabel. En Arsag hertil kan vare, at boligformuen udggr en
meget betydelig del af formueudtrykket.

Problemet med denne asymmetri i bestemmelsen af hushold-
ningernes forbrugs- og boligefterspgrgsel kan maske elimineres,
hvis der indfgres et bredere formuebegreb i forbrugsbestemmel-
sen, jf. kapitel 4, afsnit 4, punkt 3.

Som fremhavet af Ellen Andersen kan man ogsd pd anden made
skabe en tattere sammenhang mellem boligmodel og forbrugssy-
stem.!! Et af forslagene er, at den 1 boligmodellen bestemte
ejerboligpris skal pavirke prisen for boligbenyttelse.

I ADAM bestemmes forbrug af boligydelser (boligbenyttelse) i
faste priser fra udbudssiden, d.v.s. af boligbeholdningen, jf.
kapitel 3. Som pris for boligbenyttelse anvendes national-

regnskabets prisindeks, pch, der er et huslejeindeks for det

187fF, notat EA 26/8 1986.
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prisregulerede lejemarked. Boligmarkedet opfattes altsd her som
et huslejereguleret 1lejemarked i permanent overskudsefter-
spgrgselsregime. Denne opfattelse af boligforbruget som ra-
tioneret er netop begrundelsen for at trakke boligforbruget,
Ch, fra samlet privat forbrug, Cp4, fgr allokeringen pd de gv-
rige forbrugskomponenter i det dynamiske line®re udgiftssystem,
jf. kapitel 3.

Boligmodellen fokuserer derimod pd den frie prisdannelse pa
ejerboligmarkedet. En stgrre boligefterspgrgsel skaber pd kort
sigt hgjere boligpris, da boligudbudet er fast og bestemt af
primobeholdningen af boliger.

Ellen Andersens forslag til, hvordan ejerboligprisen kan pa-
virke prisen for boligbenyttelse, kan beskrives pd f@lgende
madde ud fra den i figur 1 skitserede kausale struktur. Disponi-
bel indkomst, Yd, og formue, W, der bestemmer samlet privat
forbrug, Cp5, bestemmer ogsd sammen med bl.a. renten, iwbz,
boligefterspgrgslen og dermed ejerboligprisen, phk. Som fglge
af at phk indgdr i bestemmelsen af den reelle lejevardiprocent,
bestemmes phk og usercost, uih, simultant, jf. ligning (2).
Ejerboligpris og usercost bestemmer s4 indekset for ydelses-
prisen for ejerboliger, phku, idet der tages hensyn til forven-

tede kapitalgevinster, Rphpfl:
phku = phk:{(uih - .5:Rphpfl)/norm

hvor normeringsfaktoren norm = [phk:(uih-.5-Rphpf1)](1980), sa-
ledes at indekset for phku far vardien 1 i 1980. Grunden til at
kun en del af de forventede kapitalgevinster trakkes fra i
usercostudtrykket er, at de er mindre 1likvide og mere usikre
end rentebetalinger og skat af lejevardi. Faktoren .5 er fast-
lagt ved at skele til estimationsresultaterne for phk-
ligningen, der gennemgdende giver en koefficient til Rphpfl,
der er ca. halvt sd stor som den numeriske vardi af koefficien-

ten til uih.
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Figur 1. Skitse til alternativ struktur i forbrugs- og bolig-
modellen.
<Yd ) \ iwbz ) Kh(-1)

W iwbz -

Cp5 phk uih fXh

i

1

phku fCh

Chl |=— pch
Y /

Cpb5xh
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Forbrug af boligydelser i Arets priser, Chl, er herefter

givet ved
Chl = fCh-(f-phku + {(1-f)-pch),

hvor fCh opfattes som "m@ngden" af boligydelser, f er ejerbo-
ligernes andel af boligbeholdningen Kh,!! og pch er national-
regnskabets pris for boligbenyttelse. Boligydelserne i faste
priser, fCh, vurderes altsd for ejerboligernes vedkommende til
ydelsesprisen for ejerboliger, phku, og for 1lejerboligernes
vedkommende til "huslejeindekset" pch. Chl trakkes herefter fra
Cp5, hvorefter den resterende del af Cp5 fordeles i det dyna-
miske lineare udgiftssystem, DLU.

I figur 1 er endvidere skitseret Ellen Andersens forslag til
"retvending” af h-erhvervet.!® Primobeholdningen af boliger
bestemmer produktionsverdi i boligbenyttelse i faste priser,
fXh:

fXh = a-Kh(-1)

Dernast bestemmer fXh forbrug af boligydelser i faste priser,
fCh. Indbygges denne struktur i ADAM bgr Kh erstattes af Ellen
Andersens boligbeholdning, KhEA, som netop er konstrueret ud
fra denne ligning (0og en antagelse om at afskrivningsraten pa
boliger er .01.¥! Dette er kgnnere end strukturen i ADAM nu,
hvor fIh bestemmer fCh, der si bestemmer fXh.

Skitsen i figur 1 betyder, at udtrykket for samlet forbrug

skal defineres

Cp5 =Cp - Ch + Chl - Cb + fCb2.-pch

1%Det kan antages, at f vokser linesrt fra .5 i 1940 til .7 1 1980, jf. notat EA januar 1986.
105e notat EA 5/7 1986.
217f, appendiks A.l1 og notat EA 14/5 1986,

125e 0gsd Arbejdsnotat nr. 19, kapitel 2.



Ellen Andersen har andre forslag til udformningen af sam-
menhangen mellem forbrugssystem og boligmodel, men det ovenfor
skitserede er nok det, der er lettest at realisere.®!

Et problem vedrgrende det beskrevne forslag er, at phku
svinger ganske meget (og kan blive negativ). Derved kommer der
mere sving 1 serien for samlet forbrug. Dette kan give proble-
mer i forbrugsrelationen, med mindre restindkomst i boligbenyt-
telse beregnet efter samme princip som Chl inddrages i ind-
komstudtrykket (pd trods af, at boligformuen er en del af for-

mueudtrykket i forbrugsbestemmelsen).
6.A. APPENDIKS. Data

6.A.1. Data for boligbeholdning, nettoinvesteringer og afskriv-

ninger

Afskrivningsraten for boliger antages at vare lig ADAMs es-
timerede pa .0099. Estimationen er foretaget ud fra en
@ndringsspecifikation af 1ligning (11), jf. afsnit 3, for peri-
oden 1949-78, hvor der findes data for afskrivningerne, fIhv,

opstillet ud fra arbejdsmateriale til nationalregnskabet :?!

DfIhv = .0099:fIhn(-3/4)
(.0055)
8

n = 1949-7 s = 44.6 DW = 1.45

Data for nettoinvesteringerne, fIhn, er beregnet residualt som
bruttoinvesteringer i boliger minus afskrivninger. P& grundlag
af serien for bruttoinvesteringerne, £fIh, samt boligbehold-

ningen ultimo ét 4r, kan Kh for de gvrige ar beregnes ud fra

Kh = (1-.0099):Kh(-1) + fIh.

237f, notat ER juni 1986.

t4strengt taget findes disse data kun frem til og med 1976, Derefter er de dannet ud fra ligningen. Men
det til trods gdr estimationsperioden altsd frem til 1978.
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Afskrivningsserien, der anvendes i boligmodellen, kan herefter

beregnes som
fIhvli = .0099:Kh(-1) ,

og nettoinvesteringerne fglger definitorisk som
fIhnt = fIh-fIhvil

Problemet er at bestemme en udgangsvaerdi for Kh. Vardien
Kh(1965) = 260225 mill. kr. (i 1980-priser) er valgt.

Dette beholdningstal er fremkommet som en korrektion til det
tal, der anvendes 1 et tidligere opl®g, og som er 51742 mill.

kr. i 1966-priser, hvilket i 1980-priser svarer til:?*
51742-pih(1980)/pih(1966) mill. kr. = 185225 mill. kr.

Korrektionen, som er foresldet af Ellen Andersen, bestlr i at
la2gge 75 mldr. kr. til dette tal.i Argumentet for denne
korrektion er, at va&ksten i Kh derved kommer til at ligne va&ks-
ten i andre boligbeholdningsserier og vaksten for forskellige

indikatorer for boligbeholdningen:

Forskellige boligbeholdningsmdl (primo) og -indikatorer

Indeks (1955=100) 1965 1975 1985 1)
Kh 166 314 415
K(BHK) 148 255
K(MM,alt.1) 184 372
K(MM,alt.5) 153 264

Gnst.af alt.l og 5 169 318

fIhv 173 323 437
fYfh 142 351 415
fCh 158 271 329

1) Tal fra ADAMBK, maj 1988

25Niels Lihn Jgrgensen (1981): Boliginvesteringerne i ADAM, notat, Budgetdepartementet, jf. Rapport fra
modelgruppen nr. 5.

263e notat EA 31/10 1985



K(BHK) er serien i Blomgren-Hansen og Kngsgaard (1978), op.cit.
K(MM, alt. 1 og 5) er hhv. et hgjvakst- og et lavvakstalterna-
tiv fra Michael Mgller (1983), op.cit. (s. 259-61).

Niveauet for Kh er i god overensstemmelse med fIhv-serien

fra ADAMBK:

Mldr. kr. 1955 1965 1975 1985
Kh(-1) 147 244 462 610
fIhv/.0099 139 241 450 (609)

Ellen Andersen har foresldet alternativt at konstruere
boligbeholdningsserien, sd vaksten i Boligbeholdningen er lig
med vaksten i produktionen af boligydelser, fXh, beregnet over
perioden 1966-82.!" Det giver en boligbeholdningsserie med et
vaesentlig hgjere niveau og dermed en vasentlig lavere vakst end
Kh:

KhEA(primo) 1955 1965 1975 1985
mldr. kr. 221 310 522 665
indeks 100 141 237 301

KhEA har en lavere vakst end alle indikatorerne fra den forrige
tabel. Serien er ikke i overensstemmelse med fIhv-serien fra
ADAMBK.

6.A.2. Data for phk, php, phgk og nbs

phk Kontantprisindekset for enfamiliehuse er baseret pad Stats-
skattedirektoratets publikation "Ejendomssalg, 1. halvar
1984", s. 95, tabel XIIe - og senere udgivelser. Stats-
skattedirektoratets kontantprisindeks gdr imidlertid kun
tilbage til 1965. For Aarene fgr 1965 bygger phk-indekset
derfor pa kontantprisindekset i Blomgren-Hansen og
Kngsgaard (1978), op.cit. (s. 277).

2'If, notat ER 14/5 1986,
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php

phak

nbs

Indekset for prioriterede priser pd enfamiliehuse er base-
ret p4 den navnte publikation "Ejendomssalg". Fra og med
2. halvdr 1985 offentligggres der ikke tal for priorite-
rede ejendomspriser. Derfor er php(1985) beregnet ud fra
en antagelse om, at den relative @&ndring i php er lig den
relative &ndring i phk i 2. halvdr 1985. Tilsvarende be-

regningsmidde er anvendt for de fglgende Aar.

Indekset for kontantpriser pd byggegrunde under 2000 m* er

ogsd baseret pd "Ejendomssalg".

Serien for antallet af boliger (lejligheder) under opfg-
relse med offentlig stgtte er baseret pa den kvartalsvise
opggrelse af byggevirksomheden 1 Statistiske Efterret-
ninger. Der har varet det problem ved konstruktion af se-
rien, at statistikken har @&ndret sig i lgbet af Aarene.
Fgr 1969 dakkede statistikken kun "byer m.v.", og det ge-
ografiske omrdde, der er omfattet af "byer m.v." a&ndrede
sig et par gange mellem 1959 og 1969. Fra 1969 har stati-
stikken omfattet hele landet. Disse forskelle er der taget
hzjde for ved at beregne korrektionsfaktorer, baseret pé&
de perioder for hvilke der har varet statistik for bade
"gamle" og '"nye" omrdder, og derefter multiplicere de
tidligere tal med disse korrektionsfaktorer

Fra 1980 offentligggres der ikke tal for offentligt
stgttede boliger wunder opfgrelse i S.E. Tallene for 1980
og frem er derfor beregnet pad grundlag af en sarlig
badndudskrift baseret p& BBR-registret, som den offentlig-
gjorte statistik ogsd bygger pa.

nbs-serien er beregnet som et vagtet gennemsnit af de
kvartalsvise opg@grelser over antallet af offentligt stgt-
tede boliger under opfgrelse ultimo kvartalet. Tallene
ultimo 4. kvartal det foregdende &r og ultimo 4. kvartal
det aktuelle Ar er begge vagtet med 1/8, mens tallene ul-
timo 1., 2. og 3. kvartal er vagtet med 1/4.
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6.A.3. Data for den reelle lejevardiprocent

Data for phv - vurderingsprisen for huse, der danner grundlag

for beregning af lejeverdi

Fra tabel 6.2 i Michael Mpller (1983), op.cit. Kkan fglgende

vurderingsprisindeks for identiske enfamiliehuse konstrueres:

Tabel 1. Indeks for vurderingspris

Alm. vurdering nr. Ar indeks (1945=100)

1945 100
10 1950 138
11 1956 206
12 1960 282
13 1965 541
14 1969 768
15 1973 1121
16 1977 2007
17 (kontantpris) 1981 1887

Ud fra dette indeks og tabel 6.1 hos Michael Mgller udregnes
det i tabel 2 viste prisindeks, der har dannet grundlag for
beregning af 1lejevaerdi. Tallene for 1983-86 er beregnet ud fra
S.E., Bygge- 09 anlagsvirksomhed 1984:11 og 1986:1, tabel 3,
hvor "vurderingsandringer for identiske ejendomme"” i f.t. 1981-
vurderingen er angivet. Den procentvise vurderings@ndring for
identiske enfamiliehuses ejendomsvardi benyttes ud fra 1981-
vurderingen (indeks 1887 hhv. .697 i tabel 2). For de sidste Aar

er phv i princippet en pris pr. 1. april aret for.
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Tabel 2. phv

Ar Indeks (1945=100) Indeks (1980=1)
1948-55 100 .037
1956-64 206 .076
1965-70 541 .200
1971-74 768 .283
1975 1289 .476
1976 1401 .517
1977 1513 .559
1978 1547 .571
1979 2007 .741
1980 2709 1.000
1981 2709 1.000
1982 1887 .697
1983 1812 .669
1984 1906 .704
1985 2434 .898
1986 2680 .989

Lejevardiprocenten, tsdl

er for 1948-82 givet i Michael Mgllers tabel 6.1. For 1983-86
findes procenten (2.5 for alle disse 4r) i publikationen "Skat-
ter og afgifter - Oversigt 1986", tabel 5.8, lgbenr. b.2 (den

lave procentsats).

Den reelle lejevardiprocent

Serien tsdl-phv/phk er ikke den reelle lejevardiprocent, da
badde phv og phk er indeks med vardien 1 i 1980. For at fa& den
reelle lejevardiprocent skal serien ganges med forholdet mellem
vurderingsprisen, der 14 til grund for lejevardiberegningen i
1980, og kontantprisen samme A4r. Vurderingsprisen, der 14 til
grund for 1lejevardiberegningen i 1980, var prisen (priorite-
ret!) ved 16. alm. vurdering (pr. 1. april 1977) gange 1.35.
Antages det, at prisen ved 16. alm. vurdering var lig med den
prioriterede salgspris i 1. halvadr 1977 kan - idet kontant-

prisen phk er lig 1 i 1980 - parameteren beregnes som



1.35-(kontantpris 1. halvar 1977)/
(kontantprisfaktor 1. halvar 1977)

Brgken er den prioriterede salgspris i 1. halvdr 1977. Talleren
er lig 352/477.5 = .737 , jf. tabellen side 95 i "Ejendomssalg
2. halvdr 1984". Navneren er lig .693, jf. Blomgren-Hansen og
Kngsgaard (1978), op.cit. (s.277). Tages der endvidere hensyn
til, at salgspriserne ir 1. halvadr 1977 (ifglge Statsskatte-
direktoratet) 14 ca. 7% over 16. alm. vurdering fads den gnskede

parameter:
.93.1.35-.737/.693 = 1.34

Ganges denne parameter pa tsdl-phv/phk fAs samme serie for
den reelle 1lejevardiprocent, som i notatet EA 22/5 1986 og hos
Michael Mgller. Niveauet 1 1980 bliver sdledes 1.34:1.7% =
2.3%.
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7. HISTORISK SIMULATION OG MULTIPLIKATORER

Formdlet med dette kapitel er fgrst og fremmest at beskrive
multiplikatoregenskaberne i forbrugs- og boligmodellen i ADAM,
maj 1987 - specielt m.h.t. @&ndringer i disponibel indkomst og
obligationsrente. Der er foretaget to forskellige typer af mul-
tiplikatorkgrsler for at belyse disse multiplikatoregenskaber.
For det fgrste er der simuleret over perioden 1974-86 med for-
brugs- og boligmodellen isoleret for at afdzkke denne delmodels
kort- og langsigtede egenskaber. For det andet er der simuleret
over perioden 1980-86 med ADAM, maj 1987, med bade endogen og
eksogen obligationsrente, for at beskrive forbrugs- og boligin-
vesteringsmultiplikatorerne i den samlede model.

For begge modeller er der fgrst foretaget en grundk@grsel i
form af en historisk simulation. Derefter er der blevet fore-
taget alternativkgrsler, hvor centrale eksogene variabler er
blevet @&ndret. Multiplikatorerne bestemmes som forskellen mel-
lem de endogene variablers verdi i alternativkgrsel og grund-
kgrsel.

I afsnit 7.1 beskrives forbrugs- og boligmodellen kort, og
der redeggres for en historisk simulation med denne model iso-
leret over perioden 1974-86. I afsnit 7.2 redeggres for
multiplikatoregenskaber for forbrugs- og boligmodellen isoleret
(punkt 7.2.1) og for ADAM, maj 1987 (punkt 7.2.2). Arbejdspapi-

ret

Eskil Heinesen og Carsten Krabbe Nielsen (18/11 1987): Privat
forbrug og boliginvesteringer i ADAM, maj 1987

danner baggrund for kapitlet.

7.1. Forbrugs- og boligmodel og historisk simulation 1974-86

Der er foretaget en dynamisk simulation for perioden 1974-86

med forbrugs- og boligmodellen i ADAM, maj 1987. Modellen, der

ikke omfatter det dynamiske line®re udgiftssystem, er gengivet
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pd den fglgende side. Den svarer til de i kapitel 4 og 6

beskrevne ligninger. Dog er de to sidste ligninger

(1) DJIWcp4 = Yd7-Yd7x - (Cp-Cpx) - (Ih-Ihx)
og
(2) JWcp4 = JWcp4(-1) + DIWcp4

tilfgjet for at sikre, at &ndringer i den private sektors op-
sparingsoverskud padvirker formuen. Efterstillet x angiver data-
bankens vaerdi for den pdagaldende variabel. Nir den simulerede
verdi for Cp (samlet kgb af varer til privat forbrug i arets
priser) eller Ih (bruttoinvesteringer i boliger i Aarets priser)
er stgrre end vardien i databanken, padvirkes formuen negativt
(leddet Yd7-Yd7x har ingen betydning her, men har betydning for
indkomstmultiplikatorerne, jf. afsnit 2). Denne konstruktion
virker stabiliserende paA forbrugsbestemmelsen, idet stort for-
brug i den aktuelle periode medfgrer et fald i formuen, hvilket
reducerer forbruget den fglgende periode. Den har ingen vasent-
lig betydning for det historiske fit, men padvirker multiplika-
torerne, jf. afsnit 2.

Resultatet af den historiske simulation er vist i tabel 1
for fglgende variabler: kontantpris pa ejerboliger, phk, net-
toinvesteringer i boliger i faste priser, fIhnl, boligbehold-
ning i faste priser, Kh, bilkgb i faste priser, fCbh, samlet
privat forbrug i faste priser, fCp4, og formue, Wcp4. Der er
for de forskellige variabler angivet den simulerede vardi, den
absolutte forskel (afvigelse) i f.t. databankens vardi (obser-
veret minus simuleret) og den relative afvigelse.! Desuden er
angivet forskellen mellem observeret og simuleret vardi for
JWcp4, jf. 1ligning (2) ovenfor. Alt i alt synes resultatet ret
kont. Modellen kgrer ikke af sporet. Som ventet er der dog ret

store fejl i 1985-86, i bade bolig- og forbrugsrelationerne.

! Den anvendte databank er ADAMBK fra november 1987. Det galder for alle de i dette kapitel beskrevne
gksperimenter.
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Tabel 1.

Historisk simulation 1974-86.
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7.2. Multiplikatorer

Nar det private forbrugs multiplikatorer m.h.t. obligations-
renten skal belyses, er det ngdvendigt at simulere med for-
brugs- og boligmodel under ét, da rentens padvirkning af bolig-
prisen - og dermed boligbeholdningen og dens va&rdi - er en
meget betydelig del af den samlede formueeffekt af rentean-
dringer. Pavirkningen fra bolig- til forbrugsmodel er altsé&
central, eftersom formuen indgdr i forbrugsbestemmelsen. Der er
til gengald ingen pdvirkning den anden vej, ndr forbrugs- og
boligmodellen betragtes isoleret; sdledes er bl.a. indkomst og
rente eksogene.

Der er foretaget to forskellige typer af multiplika-
torkgrsler for at belyse forbrugs- og boligmodellens egenskaber
i ADAM, maj 1987. Fgrst er der simuleret over perioden 1974-86
med forbrugs- og boligmodellen isoleret for at afdakke de lang-
sigtede‘egenskaber {modellen er her den der er beskrevet i af-
snit 1). Dernast er der simuleret over perioden 1980-86 med
ADAM, maj 1987, badde med endogen og eksogen obligationsrente.
Den isolerede forbrugs- og boligmodel er ogsd simuleret for

denne kortere periode med henblik pad sammenligning.
7.2.1. Multiplikatorer 1974-86

Tabel 2-4 viser resultaterne af multiplikatoreksperimenter med
forbrugs- og boligmodellen isoleret. I tabellerne er angivet
variablernes simulerede va@rdi i multiplikatorkgrslen, den abso-
lutte forskel i f.t. grundkgrslen, jf. tabel 1 ovenfor, og den
relative forskel. Desuden er angivet forskellen mellem JWcp4 i
multiplikator- og grundkgrsel. Denne stgrrelse afspejler hvad
ligning (1) og (2), der forbinder opsparingsoverskud og formue,

betyder for formue- og dermed forbrugsmultiplikatorerne.
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Tabel 3. iwbz + .01 alle ar.
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Tabel 4.
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Tabel 2 viser effekterne af at gge den disponible indkomst,

Yd7 og Ydh, med 1% i alle 4r, hvilket svarer til en stigning i
disponibel realindkomst p& mellem 2 og 2.4 mldr.kr. i 1980-
priser alle Ar. Den relative stigning i boligprisen topper an-
det Ar, men aftager derefter meget langsomt. Dette skyldes dels
de lange 1lag i indkomstforventningerne, der 1indgdr i bestem-
melsen af boligefterspgrgslen, dels at den stabiliserende ef-
fekt som f@glge af nyinvesteringer i boliger ogsd virker med
lag. Den absolutte stigning i boliginvesteringerne topper fgrst
efter 6 A4r, hvilket skyldes den laggede endogene i fIhnl-rela-
tionen og det langsomme fald i phk-multiplikatoren. Den rela-
tive #ndring i Kh i tabellen angiver boligbeholdningens elasti-
citet m.h.t. indkomsten. Efter 13 &r er elasticiteten 1.4,
hvilket er mindre end i april 1986 versionen, hvor den var
1.6.2

Endringer i bilkgb, fCb, ses at vare ret store og at svinge
noget. Dette skyldes ikke formueudviklingen, men udviklingen i
usercost, der aftager ndr fCb vokser, jf. kapitel 4, afsnit 5.
Eksogeniseres ucbh fds en helt anden fCb-multiplikator. Den top-
per andet Ar med 318 mill.kr. og svinger fjerde til trettende
ar mellem 220 og 290 mill.kr. Denne utilsigtede effekt kan af-
hj®lpes ved at indfgre faste vagte i ucb beregningen, jf. dis-
kussionen i kapitel 4, afsnit 5.

Det samlede forbrug i faste priser, fCp4, vokser fgrste &r
svarende til den kortsigtede indkomstelasticitet pA4 .6. Den re-
lative forbrugsstigning topper med 1.2% tredie Ar, hvorefter
den falder til knap 1.1%. Denne wudvikling skyldes, at der er
kraftige kapitalgevinster pd boliger de to fgrste Ar (hvilket
pavirker forbruget andet og tredie A4r), og at forbrugets
elasticitet m.h.t. formuen er vasentlig stgrre pd kort end pd
langt sigt. Holdes formuen, Wcp4, eksogen i det beskrevne
multiplikatoreksperiment, vokser den relative @ndring i fCp4 i

forhold til grundkgrslen monotont mod den langsigtede ind-

2if. notat E¥ 1I/8 1985,



komstelasticitet p4 .946, som nds efter ca. 10 Ar (efter 4 ar
er elasticiteten .903 og efter 7 A&r er den .940).

Den akkumulerede opsparingsandring, jf. JWcp4, er negativ
over perioden. Altsd fgrer en permanent stigning i disponibel
indkomst til en stgrre stigning i boliginvesteringer og kgb af
forbrugsgoder.

Specifikationen af, hvorledes opsparingsandringer pavirker
formuen, jf. relation (1) og (2), kan mdske diskuteres. Den
virker stabiliserende pd forbrugsmultiplikatorerne. For at vur-
dere betydningen heraf er der kgrt en simulation svarende til
den i tabel 2 viste, men hvor opsparingens pévirkning af for-
muen er holdt udenfor. Som ventet bliver formuen og forbruget
stgrre, men resultatet forrykkes dog ikke vasentligt.

Tabel 3 viser resultatet af en forggelse af obligations-

renten med 1 procentpoint alle ar. Der er to effekter. Dels re-
duceres boligefterspgrgslen og dermed boligpris, -investeringer
og -beholdning, dels pdvirkes obligationskursen negativt, sale-
des at kursvaerdien af den private ikke-finansielle sektors
netto-obligationsg®ld mindskes (formuen gges). Faldet i vardien
af boligformuen er dog stgrst, isar som fglge af at boligprisen
falder med over 2% de fgrste 4r, sdledes at den private sektors
formue alt 1 alt falder. Dette formuefald pAvirker bade samlet
forbrug og bilkgb negativt fra andet &r. Faldet i husprisen af-
tager over tiden, efterhidnden som boligbeholdningen kommer pa
niveau med efterspgrgslen. Som fglge heraf og som fglge af, at
opsparingoverskudet gges (jf. JWcp4), vil det relative for-
muefald blive mindsket og sdledes ogsd faldet i samlet forbrug
og bilkgb. Multiplikatorerne for £fCb og fCp4 er omtrent nul
efter ca. 10 Ar. Boligbeholdningens kvasi-elasticitet m.h.t.
renten er -1.1 efter 13 Ar, hvilket numerisk er lidt mindre end
i boligmodellen i april 1986 versionen af ADAM.

Ved en stigning i det offentligt stgttede byggeri vil bo-

ligbeholdningen vokse og prisen pd huse falde, jf. tabel 4. Fra
andet &r fortranges en del af det ikke-stgttede byggeri som
fglge af faldet i phk. Den samlede effekt af stigningen i Kh og
faldet i phk er, at boligformuen mdlt i lgbende priser falder
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(sammelign de relative @ndring i Kh og phk), hvilket afspejler,
at priselasticiteten i boligefterspgrgslen numerisk er mindre
end 1 (koefficienten til boligbeholdningen er numerisk stgrre
end 1 i ligning (7) i kapitel 6). En forggelse af det offent-
ligt stgttede byggeri medfgrer i ADAM et fald i den private
sektors opsparingsoverskud, da der ikke er nogen pdvirkning fra
nbs til de offentlige finanser. Da den offentlige stgtte er af
meget forskelligartet karakter, er det nok svart at lave en ri-
melig kobling. Den samlede formue, Wcp4, falder altsd, hvorfor
samlet forbrug og bilkgb mindskes.

Konsekvensen af en forggelse af udlansrenten, iku, pad 1

procentpoint alle Ar fra 1974-86 er, at den gnskede bilbehold-
ning og dermed bilkgbet falder. Faldet i fCb er omtrent 600
mill.kr. de fgrste 10 &r, hvorefter det er godt 300 mill.kr. i
4r 11 og godt 200 i Ar 12 og 13. Denne ret kraftige effekt
skyldes til dels simultaniteten i bestemmelsen af fCb og ucbh,
jf. ovenfor. Formuen falder 1lidt, da Kcb2 indgdr i denne, og

fCp4 falder dermed ogsd svagt.

7.2.2. Multiplikatorer 1980-86

Med henblik pad at analysere samspillet mellem forbrugs- og
boligmodellen og resten af ADAM, maj 1987, er de foranstdende
multiplikatoreksperimenter gentaget for perioden 1980-86.

Tabel 5A viser multiplikatoreksperimentet, hvor Yd7 og Ydh
gges med 1% i forbrugs- og boligmodellen isoleret. Resultaterne
svarer meget ngje til effekterne de syv fgrste 4r i tabel 2,
hvis man ser pd den relative &ndring i boligpris, boligbehold-
ning og formue og pd den absolutte @ndring i boliginvesteringer
og bilkgb. Tabel 5B viser hvad der kan anses for at vare et

tilsvarende eksperiment med ADAM, maj 1987.! Det er her valgt

35tandard-antagelserne vedr. Nationalbankens og statens reaktisasfunkticner er Lenyttet: kreal og kreal
1ig de historiske verdier, kreal-kreal=krea4=kreaf=% c¢g krea5=1. Det vil bl.a. sige, at andringer i sta-
s underskud obiigaticnsfinansieres, og at likviditetsvirkninger fra betalingsbalancens kapitalposter og
ende poster ikke neutraliseres. I forventningsdannelsen m.h.t. obligationsrenten antages kiwl=.5. Desuden
standard-antagelserne vedr. eksportrelationerne anvendt, j;f. Arbejdsnotat nr. 23, afsmit Z2.



at mindske andre personlige indkomstskatter, Sdpl, med
J(.01-¥Yd7-.01-Ydh).! Bem®rk at den relative forskel i vari-
ablernes vardier i forhold til grundkgrslen er angivet i pro-
cent i tabel 5B (og 6B).

Der er to forhold, som er afggrende for de forskellige mul-
tiplikatorvirkninger i tabel 5A og 5B. For det fgrste stiger
den disponible indkomst mere end svarende til faldet 1 Sdpl de
fgrste tre Ar, ndr man kgrer med hele ADAM p.g.a. den endogene
indkomstdannelse; der sker en stigning i private bygnings- og
maskininvesteringer foruden stigningen i forbrug og boligin-
vesteringer. Forskellen mellem stigningen i Yd7 og faldet i
Sdpl er stgrst andet a&r, hvor den er pd godt 400 mill. kr. el-
ler 1/6 af faldet 1 Sdpl. For det andet stiger obligations-
renten gradvist fra .2 procentpoint fgrste ar til 1.6 procent-
point syvende adr, hvilket fAr Dbygnings- og maskinin-
vesteringerne til at falde fra femte a4r (1984). Sammen med de
ggede afskrivninger er dette en vasentlig del af forklaringen
pad, at den disponible indkomst fra fjerde &r gges mindre end
svarende til faldet i Sdpl. I det sidste 4r (1986) falder BNP i
f.t. grundkgrslen.

Stigningen 1 boligprisen er i andet &r nasten lige s& stor i
tabel 5B som i tabel 5A, men er derefter vasentlig mindre
p.g.a. rentestigningen. Tilsvarende fds fra tredie A4r en va-
sentlig svagere pAavirkning af boliginvesteringerne, ndr man
kgrer med hele ADAM, og den akkumulerede effekt pd boligbehold-

ningen er mindre end halvt sd stor syvende ar.

1 pill kr. er faldet i Sdpl de syv dr: 2212, 2423, 2779, 29356, 3122, 3160 c3 3311
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Tabel 5.
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Fra tredie Ar vokser bilkgbet, fCb, langt mere i tabel 5B
end i tabel 5A. Dette skyldes til dels den stgrre stigning i
disponibel indkomst de fgrste Aar og det forhold, at bilkgbet
ikke bremses af en rentestigning. Det er nemlig bankudlansren-
ten, der indgdr i bilkgbsfunktionen, og den vokser praktisk
taget ikke pd trods af den ret kraftige stigning i obligations-
renten. Effekten er dog urimeligt stor og virkningen topper
fgrst i 1985, hvor den er 10 gange sd stor som i tabel 5A!
Denne uplausible fCb-multiplikator md ses pad baggrund af, at
den tilsvarende grundkgrsel er lgbet af sporet: Den simulerede
verdi for Yd7 er 41 mldr.kr. for lav i 1986, Wcpd4 er 113
mldr.kr. for 1lav i 1984 og obligationsrenten 5-8 procentpoint
for hgj 1 1983-86; den i grundkgrslen simulerede vardi for fCb
er 4-10 mldr.kr. for lav i 1982-85 (svarende til 52-63%), hvil-
ket bevirker, at ogsd Kcb2 er alt for 1lav. Og ndr Kcb2 er
lille, er den procentvise stigning i Kcb2 stgrre, ndr fCb gges
i multiplikatorkgrslen, hvilket bevirker et stort fald i user-
cost og dermed en stigning i bilkgbet o.s.v. Destabilitets- og
simultanitetsproblemet i relation til bestemmelsen af £Cb og
ucb er altsld sarlig kritisk, ndr grundkgrslen giver meget lave
verdier for fCb og Kcb2.

Der er ogsd store fejl i grundkgrslen, ndr obligationsrenten
eksogeniseres, og multiplikatorerne bliver ogsd her for store,
omend det ikke er lige sd slemt som med endogen rente.

Stigningen i samlet forbrug er kraftigere de fire fgrste Aar,
ndr der simuleres med hele ADAM, mens den er mindre de sidste
tre 4r. Dette afspejler den navnte forskel i wudviklingen 1
disponibel indkomst. Den samlede formue, Wcp4, udvikler sig
meget ens 1 de to kgrsler 1 tabel 5A og 5B. Dette dakker dog
over en noget forskelligartet wudvikling i de enkelte dele af
formuen. Vaerdien af boligbeholdningen stiger mindre i kgrslen
svarende til tabel 5B; til geng®ld vokser bilbeholdningen mere,
og obligationsrentestigningen medfgrer et fald i kursvardien af
den private sektors netto-obligationsgald. Dertil kommer, at

den forskellige indkomst-, forbrugs- og investeringsudvikling
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har konsekvenser for den private sektors nettofordringser-
hvervelse.

Tabel 6A og 6B viser effekterne af en stigning i obliga-

tionsrenten pd 1 procentpoint i forbrugs- og boligmodellen iso-

leret hhv. ADAM, maj 1987 med eksogen rente. Sammenlignes tabel
6A med tabel 3, ses at den relative @&ndring i boligprisen og
den absolutte @&ndring i boliginvesteringerne i tabel 6A i hgj
grad ligner udviklingen de syv fgrste 4r i tabel 3. Til gengzld
aftager multiplikatorerne for formue og dermed for bilkgb og
samlet forbrug vasentlig hurtigere i tabel éA.

Sammenlignes tabel 6A og 6B ses, at pavirkningen af phk og
dermed fIhnl er 1idt kraftigere de fgrste to A&r i ADAM, maj
1987 {(med eksogen rente} end i forbrugs- og boligmodellen for
sig. Derefter giver ADAM numerisk mindre multiplikatorer for
phk og fIhnl. Denne forskel skyldes udviklingen i det udtryk
for disponibel indkomst, Ydh, der indgdr i bestemmelsen af bo-
ligefterspgrgslen. Rentestigningen medfgrer, at bolig-, byg-
nings- og maskininvesteringer samt privat forbrug falder, hvil-
ket fAdr indkomsten til at falde. Denne effekt dominerer svagt
de to fgrste Ar, men overgds fra tredie &r af den modsatrettede
effekt, at nettorenteudgifterne i den private ikke-finansielle
sektor (eksklusive pensionskasser m.v.) falder.

Multiplikatoren for fCb er klart stgrst i ADAM, maj 1987,
hvilket skyldes dels en svag stigning i udldnsrenten, dels fal-
det i disponibel indkomst, men fgrst og fremmest at grundkgrs-
len giver alt for 1lave vardier for fCb og Kcb2, jf. ovenfor.
Det samlede forbrug aftager mere de fgrste tre &r i tabel 6B
end i tabel 6A, hvilket skyldes at Yd7 aftager og priserne vok-
ser lidt. Derefter gges forbruget i tabel 6B fordi formuen vok-
ser. Formueforggelsen skyldes bl.a. de faldende private netto-
renteudgifter og de mindre erhvervsinvesteringer, som gger den

private sektors nettofordringserhvervelse.
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1947
1948
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986
1987

CcpP

12105.
13003.
15017.
16037.
16463.
17094.
18394.
19292.
20494.
20997.
21876.
23621.
25342.
28209.
31743.
33443.
37479.
41064.
45975.
50831.
55476.
61683.
68078.
73165.
80437.
94202.

105223.
119941.
142132.
158899.
174889.
195813.
208814.
228566.
255638.
279963.
307888.
340076.
365045.
376236.

CONONOOOONOINON

cr4a

.9726+
.6905+
.5159+
.3866+
.2968+
16890.
18033.
19210.
20427.
20973.
21888
23396.
25027.
27844
31266.
33365.
37106.
41117.
45906.
50664 .
55466.
61257.
67835.
73308.
80765.
93876.

106325.
119588.
140468.
157899.
174594.
195877.
211786.
230527.
255932.
277369.
304014.
334974.
360701.
378253.

0
21
21
21
21
21
55
67
13
02
30

.03

48
19

.06

33
75
84
82
80

BRONO-=~NOOWWNOOO

CP4xH

0
.9726+21
.6905+21
.51569+21
.3866+21
.2968+21
15882.39
16908.90
17948.85
19019.66
19388.14
20126.61
21444 .27
22813.64
25334.46
28422 .53
30148.08
33498.33
36940. 21
41091.06
44908.54
48624.26
53346.63
58528.65
62379.13
68105.57
79052.87
89091.33
99306 .56
116133.6
129698.0
142813.
160398.
172426.
187080.
207171.
223135.
244954.
271691.
293205.
306537.

—“—W=WNOUOO~L_ON

FCB

. 1919423
790.9235
949.6538

1162.
1260.
1306.
2245.
3720.
2863.
3017.
2993.
2945.

4250
5211

6280.

7853
6561

7101

7753.
8445,
7946 .
9956.

9737

8593.
8012.
9655.
6243.

8853

355
749
262
388
969
228
963
357
851
.020
.250
874
.013

.348
8638.
.485

930

777
138
484
176
.055
179
928
568
279
. 189

11774.19
11465.85
10811.02
10411.83

6233
6440
7666

.705
.307
.691

11075.92
13522.73
16356.86
17624.40
12786.04

FCB2

(0]

.4568+22
.3205+22
.2245+22
.1574+22
.1075+22

1543

5941
6271

7291

7532.
.248

7891

7913.
8659.
9028.
8958.
.072
9025.
8120.
8295.
9420.

8685

.026
2313.
2555.
2769.
2906.
2983.
3442.
4033.
4844,
.591
.967
7210.
.979

679
374
383
802
867
270
323
654

476
493

329
995
805
232

676
285
893
890

10150.07
10459.39
10481.01

92065.
8276.
7927.
8854.

682
545
272
548

10361.88
12403.62
14428.73
14193.18

FCE

.1919+23

6206 .
5939.
.320
6679.
6655.
6378.
7220.
.040
7842.
7207.
7732.
7643.
8158.
8671.
9438.
.635

6791

7568

9775

10453.
10994.
12280.
11717.
13118.
15193.
17674.
16614.
17297.
16677.
15625.
16404.
.02

17821

17735.
18127.
18417.
16472.

14891

14454,
13790.
14025.
14655.
15247.
15996.

607
827

428
928
850
983

460
395
718
328
321
180
979

38
22
o7
85
43
29
88
33
27
92
47
63

39
17
11
68

.03

60
40
27
63
41
63

FCF

. 1919+23

23925.
25474.
.09
24533.
24540.
24525,
25230.
25410.
.05
.00
27269.
26779.
26798.
28229.
28968.
29367.
31342.
31454.
32230.
32717.
32836.
32878.
33666.
33935.
33156.
33275.
33604.
.07
34135.
33654.
34787.
35399.
35894.
36297.
36078.
36480.
36836.
.91
38850.
.00

25407

26117
26094

32812

37621
39339

22
96

17
07
66
61
20

50
96
27
44
70
17
78
83
31
67
53
19
57
83
72
87
71

78
o8
57
88
45
71
49
00
40

60

FCG

.1919+23
452.9942
566.2427
714.8814
750.2716
838.7470
923.6834

1118.
1182
1638.
1656.
1617.
1847.
2148.
2622.
2487.
3103.
3287.
4119,
4791

5624.
6332.
6774.
7174
7583.
7724.
7428.
7788
7901
7968.
8591
7961
7945.
7310
6802.
6721
6885.
7035.
7007 .
7183.

329

.032

565
260
331
367
183
412
929
718
747
416

.829
5267.

412
401
693
898

.290

541
462
678

.066
.547

411

.522
.481

977

.088

225

.237

285
607
715
266

FCGBK

(0]

.5834+22
.3205+22
.2245+22
.1574+22
. 1075+22
4739.861
7596.297
7840.109
8574.616
8650. 141
8835.195
9693.355

10551

12254,
13440.
14318.
15573.
16699.
17914.
18808.
19453.
21030.
22029.
22442,
22423,
23237.
21984.
22752.
24319.
25572.
26586.
.53

26881

25750.
24169.
23200.
24226.
26298.
29001.
31140.
31119.

.60

37
58
98
57
23
94
51
87
64
48
33
28
39
84
39
59
17
20

06
19
82
70
59
19
25
87

FCI

.1919+23
9415.994

10691

11922
11941
12331

21434

25781

.40
12332.
11730.
.02
.64
.42
12574.
12258.
12106.
12573.
13403.
13688.
15203.
16195.
16049.
18078.
19337.
20136.
20897.
20989.
22168.
22422.

93
20

21

66
20
49
98
28
42
62
23
Q0
88
23
77
50
15
65

.08
21583.
23252.
22972.
23327.
25473.
26056.
25439.
.39
25764.
24342.
25000.
25469.
26057.
27308.
27815.
27320.

54
39
59
95
70
89
83

45
15
31
81
80
57
60
67

1947
1948
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986
1987
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1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

FCK

.1919+23
3232.107
3396.288
3553. 880
3687.169
3753.338
3799.088
4039.617
4073.785
4180.296
4065.783
4224 .979
4385.120
4378.045
4806.653
5024 .671
5022.200
5127.976
5375.118
5674.679
5723.240
5928.231
6135.672
6283.512
6370.211
6302.684
6463.248
6442 . 255
6690.432
6906 .635
7371.298
7608.139
8355.112
8598.398
8568.554
8470.959
8734.356
9163.357
9672.787
9803. 469
9755.662

FCN

. 1919
7184.
7320.
7646.
6662.
7006 .
7303.
7605.
7428.
7422.
7511
8179.
8883.
9354.
9842.

10349.
10570.
10929.

11444

11995,
12005.
12390.
13150.
13554.
14242,
14909.
15822.
15480.
15905.
17070.
16708.
16310.
16479.
16344.
16728.
17691.
17529.
17439.
17650.
17494.
16732.

+23
128
936
038
930
382
698
789
368
813

.917

034
702
306
121
28
31
62
.34
11
54
44
96
70
67
16
66
56
08
40
11
27
37
64
81
13
a4
38
02
70
39

FCS

. 1919423

19076.
18610.
19184.
19032.
18667.
19436.
20104.
20260.
19933.
20626.
21319.
22592,
23289.
24372.
25662.
25290.
27271.
28237.
29014.
29337.
29290.
30706.
31735.
32021.
32282.
32545.
31973.
32280.
33957.
34298.
34682.
35221.
34971,
35125.
36099.
37533.
39406.
41749,
42999,
44342,

85
05
34
14
24
47
44

FCT

.1919+23
726.8334

1048

1242.
1135.
1280.
1588.
1619.

1689

1799.
1993.
1952.
2235.
2357.
2720.
3056.
3142.
3350.
3620.
3792.
4468.
4447 .
4618.
4722.
4899.
5222.
5804.
5613.
6112,
6890.
.014
8261.
9273.
8402.
7518.
7956.
7500.
7877.
9067.

7849

717
539
244
611

650
800
.022
778
600
067
878
017
433
161

689
356
322
683
937
975
478
782
790
226
930
116
040
321

193
147
000
376
166
885
764
304

11074.60
12741.34

FCV

.1919+23

4447.

5241

5728.
5922.
.329
.001
6710.
6406.
6840.
7172,
7894.
8934.

6011
5942

251

.955

964
948

696
994
303
759
457
906

10427.56
11363.94
12208.63
11570.00
12494.34
13623.69
14899.06
15591.94
15885.28
17031.88
17044.32
16238.50
17410.61
19189.50
17680.24
18390.93
21198.57
21342.57
20255.77
19803.58
17194.51
16378.58
16592.95
17235.32
18320.65
20004 .87
21571.23
21284.31

FET

.1919+23
486.2736
886.9408

1129

1070.
1314.
1683.
1793.

1831

2095.
2294.
2779.
2942.
3462.
3737.
3860.
4164.

4591

4949.
5039.
5252.
5517.
5996.
6837.
7646.
8418.

8141

8236.
8183.

8514

8732.
8618.
8833.
8367.
9555.

. 138
459
999
305
190
.650
275
045
862
684
690
994
586
045
.615
559
677
187
875
649
910
080
274
. 496
718
842
.789
214
639
505

432

10264.18
10442.21
11208. 30
11152.40
11120.59
11936.66

FIH

.2906
7116.
7120.
8027.
7189.
7562.
8953.
9849.
8055.
7650.
9095.
8454.

10843.
11281.
13337.
14495.
13812.
17712,
18842.
19628.
21663.
21412.
26275.
25505.
25113.
33124.
34263.
25707.
21979.
26352.
23839.
24042.
23841,
19833.
14728.
13479.
15023.
18072.
17710.
21772.
19066 .

+23
391
380
692
902
837
994
187
360
075
009
506

FIHN1

6130.
6074.
.316
.005
6328.
7656 .
8476.
6598.
6127.
7512.
6797.
9118.
9466 .

6921
6015

(o)
845
139

392
898
287
546
935
202
328
920
253

11428.87
12473.69
11667.39
15451.90
16428.98
17051.77
18917.96
18479.67
23159.72
22160.44
21549.05
29346.72
30195.19
21340.25
17400.99
21601.72
18874.86
18891.00
18502.98
14311.80

9065.
7726.
9193,

110
545
873

12151.85
11669.55
15616.02
12755.42

FIHV1

(o)

985.5458

1046.
1106.
1174.
1234.
1297.
1372.
1456.
1522.
1582.
1657.
1724.
1814.
1908.
.610

2021

2145.
2260.
2413.
2576.
2745.
2932,
3115.
3344,
3563.
3777.
4067 .
4366.
.015
4750.
4964.
.003
5338.
.203
5662.
5752.
5829.
5920.
6040.
6155.
6310.

4578

5151
5521

241
375
896
445
096
899
814
140
807
177
471
748
464

100
607
580
227
040
328
276
558
946
282
814
746

285
142

023

890
634
127
146
449
978
576

FROS

o

74 .00000
57 . 00000
81.00000
79 .00000
103. 0000
70.00000
103.0000
114.0000
107 . 0000
75.00000
100.0000
71.00000
84 .00000
68 .00000
90.00000
111.0000
106 . 0000
108 .0000
98.00000
65 .00000
93. 00000
120.0000
116 .0000
68 .00000
80.00000
76 .00000
41.00000
54 .00000
100.00000
76 .00000
87 .00000
104 .0000
114.0000
100.0000
79.00000
71.00000
77 .00000
113.0000
94.00000
94.30000

1947
1948
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986
1987

681



1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

IKU

o
.049500
.051300
-054900
.062000
.063800
.063400
.066200
.071000
. 070000
.069000
.072500
.070500
.076500
.083000
. 088000
.086500
.085500
.092000
.094000
.096500
. 100000
. 113000
. 124000
. 113000
. 110500
. 115500
. 152500
. 138200
. 147400
. 158500
.151200
. 155100
. 187400
. 177200
. 183700
. 154800
.145172
.141958
.120614
. 126042

IwBZ

o
.047900
.048800
.050800
.056 100
.058900
.057500
.059200
.064600
.065600
.067600
.058600
.059600
.063100
.069100
.069500
.068600
.074600
.091300
.091800
.094400
.087800
.096400
. 113700
. 111600
. 110000
. 129597
. 163880
. 131239
. 154219
. 167935
. 175161
. 174423
. 190758
. 193242
.204992
. 143725
. 140450
. 115500
. 105467
. 119150

KCB2

1865.
2568.
3975.
4283.
4531.
4618.
4580.
5388.
6566.
8002.
9913.

10203.
11631.
11441,
11662.
12216.
12249.
13545.
14253.
13888.
13216.
13846.
11969.
12526.
14880.
16196.
16547.
16478.
13506.
11670.
11409.
13631.
16791.
20745.
23940.
22533.

KH

99550.09
105680.
111755.
118676.
124691.
131019.
138676.
147153.
153751.
159879.
167391.
174189.
183307.
192774.
204203.
216676.
228344.
243796.
260225.
277276.
296194.
314674.
337834.
359994,
381543.
410890.
441085.
462425.
479826.
501428.
520303.
539194.
557697.
572009.
581074.
588800.
597994.
610146.
621815.
637432.
650187.

ROORIINCQWWWANNUUWODNANOQO=~NONOONUIUIO~NORARNaO

1
1
1
1
1
1

1
1

PCP4V

0
. 141785
. 145966
. 160426
. 175056
. 178224
. 180658
. 182630
. 192637
.200648
.204708
.204053
.208276
.214613
.221648
.235911
.249726
.257810
.273329
. 290999
.311530
.335252
.351335
.375470
.402629
.437366
. 485540
. 560507
.617048
.676653
.748592
.818641
. 903059
. 000000
. 121491
.235942
.321389
.406412
.472827
.522790
.579511

1

PHGK

o

o

o
.019190
.021322
.022388
.023454
.024520
.024520
.026652
.029851
.031983
.036247
.044776
.074627
.088486
. 102345
. 116205
. 106610
- 135394
. 141791
. 157783
. 170576
. 189765
.221748
.279318
.395522
.480810
.551173
.626866
.687633
.818763
.961620
.000000
.898721
.868870
.915778
.025586
.290133
.398400
.340000

PHK

OO000000O0

. 104942
. 110472
.117319
. 131934
. 138386
. 151685
. 179731
. 198955
.216203
. 227790
.227790
.273349
.291572
.307517
.316629
.337130
.382688
. 448747
.519362
.544419
. 640091
.701595
.794989
.922551
-013667
. 000000
.954442
.931663
. 129841
.305239
.527936
. 714000
. 580000

1

1

PHP

0

o

o
.066265
.072289
.072289
.074297
.078313
.080321
.082329
.088353
.090361
.096386
. 108434
. 140562
.154618
. 166667
. 182731
.200803
.240964
.257028
.267068
.283133
.325301
.345382
.381526
.445783
.522088
.558233
.630522
.753012
.885542
. 973896
. 000000
.913655
.817269
.851406
.919679
. 049000
. 176800
. 080000

PHV

o

o

o
.036914
.036914
.036914
.036914
.036914
.036914
.076043
.076043
.076043
.076043
.076043
.076043
.076043
.076043
.076043
. 199705
. 199705
. 199705
. 199705
. 199705
. 199705
.283499
.283499
.283499
.283499
.475821
.517165
.558509
.571059
.740864
1.000000
1.000000
.696567
.668882
. 703581
. 898487
.989295
1.192000

PIH

.660383

. 123982

. 127431
. 136767
. 165437
.171805
.165818
. 168400
. 173035
. 180060
. 185820
. 185631
. 187710
. 193456
.207563
.218374
.226713
.240098
.262660
.279346
.299128
.322529
.344967
.373966
.397603
.416797
.484721
.594118
.657992
.702869
.764210
.828134
. 901850
. 000000
. 120043
.244275
.348865
.426959
.497233
.537617
. 604951

1947
1948
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1982
1983
1984
1985
1986
1087

06l



1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1084
1985
1086
1987

U G G U I G P QI S QY

uce

000000

.995658
.969081
.863417
.949924
.947443
.934274
.006475
.006565
.012919
.966161
.933562
.983436
.008990
.048795
.124130
. 129637
. 183006
.167743
.147543
.102415
.171215
.213300
.303513
.266966
.205309
.164216
. 182500
.269014
.457960
.515149
.453966
.290350
.139107
.032008
.972990

UIH

000000000

.057095
.059053
.051382
.052197
.054923
.058989
.057423
.054536
.059678
.071668
.070941
.071961
. 065966
.072836
.083602
.073397
.075459
.082195
.098697
.085408
.096040
. 103375
- 106557
. 103573
. 110660
-111487
.117388
.081885
.077302
.064999
.060418
.068703

WCP4

18692.
19702.
21003.

N HW
QLOWOOOOQOOQO

24373.03

26018.
28334.

08
59

35206.04

40204.
45527.
48926.
50290.
63804.
70496.
77111
82968.
02659.

18
56
48
50
76
59
.67
87
42
109996 .
140949.
176321.
189585.
234067.
275315.
331891.
416922.
477389.
490418.
488875.
515390.
652567 .
790338.
910317.
990435.
013869.

1

4
4
5
2
7
9
1
4
7
4
4
7
2
8]
7
2

WPQKPC

00000000

1416.654
812.5671
55.07590
59.21075
-850.7988
-2661.225
-3532.730
-5378.295
-6566.999
-9642.913
-12207.12
-15592.22
-19549.50
-23601.87
-28451.60
-33583.24
-41441.58
-49894.78
-59920.67
-69194.14
-81007 .74
-87004 .02
-94052.23
-94412.29
-103090.3
-95096. 80
-78194.36
-46034.95
-38989.39
-26628.56
-66553.73
-134661.8
-145721.4

YDH

20023.
20485.
21866.
23034.
23746.
26227.
28000.

31804.02

34880.
35848.
41468.
46276.
50342.

55025.07

60130.
68702.
71725.
75660.
88426.

102370.
110542.
131042.
151471.
168537.
183827.
203854.
216630.
242047.
281369.
307920.
334785.
354722.
357573.
369756.

CON=2RaRWNONO=ONN

Alle variabler bortset fra priser,

og variablen

fros er

september 1988,

opgjort i

YDR6 YDR7

O O
5898.006 6076.277
6530.540 6739.988
7834.496 8092.720
7594 .321 7842 .609
8116.920 8355.890
8729.511 8993.204
8773.605 9062.103
8725.084 8990.583
9309.596 9561.499
9450.291 9725.638
9416.551 9664 .062
10510.98 10806.96
10917.70 11316.02
12063.94 12495. 41
12731.16 13190.53
12771.25 13271.55%
15270.69 15813.06
15899.22 16530. 31
17063.77 17762.49
17933.22 18439.04
19100.77 19217.28
21907 .46 21613.29
22226 .94 22166.98
22840.74 22379.30
29410.75 28708.62
34322.65 33823.87
32151.16 33421.08
33865.00 35558.53
39353.06 39951.71
41621.73 42616.88
42049.44 45066 .00
45162 .54 46456 .66
40761.88 46615.06
49326.34 53296.18
62499.82 68872.70
76551.64 76448 .86
88501.12 87858.57
97865.30 95374 .67
81717.05 90272.42
69655.22 84089.46

rentesatser,
mill.kr. Data

YD5S

19302.
19742.
21061.
22169.
22857.
25214.
26849.
30509.
33441.
34285.
39642.
44232.
48055.

52396.06

57189.
64947.
67714.
71194.
83075.
95057

102132.
122184.
141638.
158411.
172126.
191666.
205843.
233334.
272758.
208792.
318129.
337756.
329511.
338390.

—OOW=OOWHhOOQOHLO

YD6

10079.
12954.
15978.
17324.
18045.
18890.
19976.
20741.
21839.
23025.
23754.
25805.
27829.
31420.
34814.
36196.
40589.
46103.
50321.
55161.
60273.
67843.
71999.
76305.
86416.

100869.
113783.
132912.
150664 .
169094.
185750.
204964.
221167.
241801.
276986.
302128.
330034.
351255.
365972.
379683.

NNANOANNWNNOON®

usercost-udtryk

er fra ADAMBK,

Yb7

20252.
21022.
22108.
23295.
24012.
26084.
28177.
31829.
35270.
36690.
41117.
46704.
50999.
55777.
60627.
67807.
71882.
75992.
85868.

100269.
114140.
134183.
151808.
170127.
187809.
206916.
225258.
246296.
282820.
304977 .
330672.
349697.
369559.
389887.

QCOWR=~NNO-h~hOOOO=

1947
1048
1949
1950
1951

1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971

1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981

1082
1983
1084
1985
1986
1987

161



