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Langsigtsvariable og langsigtsrelationer

Resumé:

I den senest opstillede ADAM-version Apr23 er modellens variabel for langsigtsledigheden
renset for trend og samtidig renset for sveert tolkelige negative veerdier i slutningen af det
historiske sample. Neerveerende note forklarer tilgangen og diskuterer nogle eksempler pa
langsigtsvariable i ADAM.

Eksemplerne er ud over lgnrelationens langsigtsledighed, boligrelationernes langsigtede
boligkapital og langsigtede boligpris samt forbrugsrelationens langsigtsforbrug,
maskinkapital og beskeeftigelse i fremstillingsbranchen nz.

Nggleord: Model, langt sigt

Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan veere cendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1 Fejlkorrektion og fordeling af konstantled

Dynamiske ligninger skrives ofte pa en fejlkorrektionsform, som ggr det lettere at skelne mellem kort
og langt sigt. Et simpelt eksempel er en fejlkorrektionsligning, med en eksogen variabel X og en
endogen variabel Y og et estimeret residual e:

dif(Y)=al*dif(X) - b1*(Y(-1)-b2#X(-1)+b0) + ¢ (1)

hvor konstanten b0 er placeret 1 langsigtsrelationen, Y=b2*X-b0, og b1 er tilpasningsparameteren, der
bestemmer, hvor hurtigt Y tilpasses langsigtsrelationen.

Den lange parentes pa fejkorrektionsligningens hgjre side angiver langsigtsrelationens laggede
residual, og den samlede fejlkorrektionslignings estimerede residual e har middelvardi nul i
estimationssamplet, hvis der som normalt er estimeret med OLS.

Det er nemmest, hvis langsigtsligningens laggede residual eL(-1), dvs. Y(-1)-(b2*X(-1)+b0), ogsa har
en middelverdi pa nul i estimationssamplet. Det kan man ikke vere sikker pa, at den laggede eL har,
men man kan sgrge for det ved at flytte en passende del af langsigtsligningens konstant bO uden for
parentesen og dermed over i fejlkorrektionens kortsigtsdynamik. Nermere bestemt skal den konstant,
man laver til kortsigtsdelen, svare til middelvardien af ligningens kortsigtsvariable dif(Y)-al*dif(X).
Kaldes denne middelvardi gy, kan den omformulerede fejlkorrektionsligning skrives som:

dif(Y)-al*dif(X)-gy=-b1*(Y(-1)-b2*X(-1)+b0+gy/bl) + e

Det skulle fremga, at middelverdien af dif(Y)-al*dif(X), dvs. gy, er trukket fra pa begge sider af
lighedstegnet. Sa fejlkorrektionsligningen er omformuleret men reelt ikke @ndret.

Den ny-opskrevne lignings venstreside kan tolkes som kortsigtsdynamikkens residual eK. Og dermed
angiver fejlkorrektionsligningen en definitorisk sammenhang mellem tre residualer. Et
kortsigtsresidual eK, et langsigtsresidual el og den dynamiske lignings estimerede residual e. Den
definitoriske sammenhang betyder, at fejlkorrektionsligningens residual e er en sammenregning af
kort- og langsigtsresidualet:

e=bl*el(-1) + eK
Normeret pa el.(-1) fas:
eL(-1)=-eK/bl + e/bl

Sa langsigtsresidualet eL afspejler kortsigtsresidualet og det estimerede residuals egenskaber i
estimationssamplet.1 Og hvis kortsigtsresidualet eK far en middelverdi pa nul ved at flytte stgrrelsen
gy fra lang- til kortsigtsrelationen. Sa far langsigtsresidualet eL. ogsa en middelverdi pa nul, idet vi
antager, at det samlede estimerede residual e er fgdt med middelvardien nul.

Det er nemmest at tolke pa langsigtsrelationen, nar det tilhgrende residual, forskellen pa faktisk og
gnsket Y, har en middelvardi pa nul. Og det letter yderligere fortolkningen, hvis langsigtsresidualet er
stationert. Strengt taget forudsatter fejlkorrektionsmodellen, at langsigtsresidualet er stationzrt.

Det esimerede residual e skulle gerne vere stationart, og sa henger langsigtsresidualets stationaritet
pa kortsigtsresidualets stationaritet. Kortsigtsresidualet repraesenterer en linearkombination af
kortsigtsvariable, som alle kunne vare station@re. Det er dog ikke sikkert, at kortsigtsvariablene eller
kortsigtsresidualet er stationzre.

Man kan imidlertid ggre kortsigtsresidualet stationzrt ved at trendrense det, fx ved at fratrekke de
ikke-stationzre kortsigtsvariables HP-trend. Neeremere bestemt fratreekkes den samme trend bade i
kortsigtsdelen, hvor kortsigtsvariablene indgar, og i langsigtsrelationen. Dermed forbliver den samlede
fejlkorrektionsligning reelt uendret, ligesom nar man flytter kortsigtsvariablenes middelveerdi gy fra
langsigtsrelationens konstant og over 1 kortsigtsdynamikken.

! Strengt taget estimationssamplet forskudt en periode, jf. lagget pa eL.



I stedet for at fratreekke middelvardien gy af dif(Y)-al*dif(X) skal man fratrekke en HP_gy, der
omfatter middelverdien af station®re @ndringsvariable og HP-trenden afendringsvariable med en
trend. Korrektionen med HP_gy skal bade sikre, at kortsigts- og dermed langsigtsresidualet er
stationert, og at de to residualer har middelvaerdien nul.

Dermed kan fejlkorrektionsligningen skrives:
dif(Y)-al*dif(X)-HP_gy=-b1*(Y(-1)-b2*X(-1)+b0+HP_gy/bl)+e

Metoden med at anvende HP-trenden, nar kortsigtsvariablene har trend, kan ggre det nemmere at
praesentere langsigtsresidualet. Det er dog bedst, nar man kan tolke HP-filtreringen. Fglgende afsnit
ser pa langsigtsledigheden.

2 Langsigtsledigheden

ADAM’s langsigtede ledighed bulbw, som angiver bruttoledighedsraten bulb i et langsigtsforlgb
fremgar af lgnrelationen, der bestemmer lgnstigningen, dlog(Ina). Lgnrelationen er en udvidet
Phillipskurve, hvor Ignstigningen bestemmes af ledigheden plus noget mere, og det er "noget mere”,
som danner den langsigtede ledighed. Den seneste ADAM-versions lgnrelation ser ud som fglger. Der
er tale om en fejlkorrektionsligning med tilhgrende langsigtsligning

dlog(Ina) = 0.22965*ddloglna+0.3*dlog(pcpn**.5*pyfbx**.5)
-0.39865*dif(bulb) + 0.01951*d8587
-0.55*(bulb(-1)-bulbw(-1)) + glna + e

bulbw = 0.45181*btyde+0.1*btyd-0.0422*rdagpe-0.0151*rdagp+kbulbw

Ina er timelgn, ddloglna lgnaccelerationen lagget 1 ar, pris er pcpn0.5-pyfbx0.5,(geometrisk snit af
nettoforbrugerpris og byerhvervenes BVT-deflator), bulb bruttoledighed, d8587 indkomstpolitisk
dummy, bulbw langsigtsledighed, glna kortsigtskonstant (kaldes trendkorrektion), og e er
fejlkorrektionsligningens residual.

Langsigtsledigheden bulbw er en linear funktion af btyd kompensationsgrad (dagpenge/lgn) efter skat,
og af rdagp reciprok dagpengeperiode. Begge variable optrader ogsa med et efterstillet e. Hvis man
stgder til kompensationsgraden eller dagpengeperioden, kan btyde og rdagpe passende vare
eksogeniseret. Sa er gennemslaget pa den langsigtede ledighed bestemt af koefficienterne 0.1 og
0.0151, som er de (beskedne) koefficienter, officielle mikrobaserede undersggelser peger pa, kbulbw
er langsigtsligningens konstant, som i ADAM er korrigeret for, at kortsigtskonstanten glna er udskilt
af en estimeret langsigtskonstant k. Sa kbulbw svarer til k-glna/0,55, og det tilsvarende korrigerede
langsigtsresidual er stationzrt.

Langsigtsligningen kan skrives: bulb=bulbw+eL, hvor eL er langsigtsligningens residual.
Fejlkorrektionsligningens koefficient -0.55 til det laggede langsigtsresidual kaldes
tilpasningsparameteren. Denne parameter og koefficienten 0.3 til prisstigningen er sat apriori for at
fastholde Ignrelationens tilpasningshastighed.

ADAM’s Ignrelationen har bade et samlet residual e til fejlkorrektionsligningen og et langsigtsresidual
eL til langsigtsrelationen, og jf. det foregaende afsnit 1. kan man ogsa lave et kortsigtsresidual eK,
som angiver forskellen pa fejlkorrektionsligningens lgnstigningstakt (venstresidevariabel) og
hgjresidens kortsigtsvariable. Kortsigtsresidualet defineres af ligningen:

dlog(Ina)=0.22965*ddloglna+0.3*dlog(pcpn**.5*pyfbx**.5)-0.39865*dif(bulb)
+0.01951*d8587+glna+eK

Definitionen af de tre residualer indebzrer jf. afsnit 1 en sammenhang, der normeret pa det laggede
langsigtsresidual eL ser ud som fglger:

eL(-1) = -eK/0.55+e/0.55



Det fremgar, at man for givet estimeret samlet residual e kan flytte middelvaerdien for
langsigtsresidualet el ved at flytte pa middelveerdien for kortsigtsresidualet eK, og jf. ligningen med
kortsigtsvariable, der definerer eK, kan man flytte middelverdien for eK ved at flytte pa lgnrelationens
kortsigtskonstant glna.

Langsigtsrelationen er nemmest at tolke og anvende, hvis dens residual eL er stationart med
middelverdi nul. Den netop viste ligning viser, at eL(-1) har de gnskede egenskaber i
estimationssamplet, hvis bade estimationsresidualet e og kortsigtsresidualet eK har egenskaberne.

Pa det konkrete dataszt er det estimerede residual e stationzrt med middelveardi nul. Sa er der
kortsigtsresidualet ek, som man normalt hverken definerer eller interesserer sig for. Der er ikke noget i
vores definition, som sikrer, at eK har middelverdien nul, men det sikres som sagt ved at korrigere
med kortsigtskonstanten glna. Naermere bestemt korrigeres med et glna, der modsvarer
kortsigtsvariablenes middelverdi:

glna=mvgt(dlog(lna)-(0.22965*ddloglna+0.3*dlog(pcpn**.5*pyfbx**.5)-0.39865*dif(bulb))2
Det er mao. nemt at give langsigtsresidualet en middelvaerdi pa nul.

Som sagt er det estimerede residual e stationert. Kortsigtsresidualet kunne ogsa godt vare stationert,
for variablen eK er sammenregnet af kortsigtsvariable, som ofte er stationzre. I lgnrelationens
estimationsperiode er der dog faldende trend i bade 1gn- og prisstigning og ogsa i de to variables
samlede bidrag til eK: dlog(Ina)-0.3*dlog(pcpn**.5*pyfbx**.5).

Det vaelges derfor at korrigere med HP-trenden i 1gn- og prisstigningen og med middelvardien af de
stationare variable for lgnacceleration og ledighedsa@ndring. Sa der korrigeres ikke mere med en
konstant glna men med en HP_glna med trend:

HP_glna=HP(dlog(Ina)-0.3*HP(dlog(pcpn**.5*pytbx**.5))-mvgt(0.22965*ddloglna-
0.39865*dif(bulb))3

Nar man alene korrigerer med kortsigtsvariablenes middelverdi glna er det som om, man far trukket
for lidt ud af langsigtsledigheden i begyndelsen af samplet og for meget i slutningen, hvor man far
hele 10 ar med tydelig positiv konjunkturledighed (faktisk ledighed stgrre end langsigtet), og specielt
det sidste ar 2022 har en svert tolkelig negativ langsigtsledighed, jf. efterfglgende figur 1.

2 Dummyen d8587 er centreret, s& dens middelveerdi er nul.
31 ADAM kaldes kortsigtskonstanten glna for timelgnnens trendkorrektion, og man kan kalde HP_glIna for en
HP- trendkorrektion.



Figur 1: Korrektion af langsigtsledighed vha. kortsigtsvariablenes middelvaerdi
pct. af arbejdsstyrke
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Nar korrektionen anvender samplets HP-trend i 1gn- og prisstigning, dvs. korrigerer med HP_glna i
stedet for med glna, forsvinder den negative langsigtsledighed i 2022, og samplet afsluttes ikke mere
med 10 ars konjunkturledighed, jf. nedenstaende figur 2.

Med udgangspunkt i figur 1’s langsigtsledighed forklares de senere mange ars lave lgnstigninger af en
hgj konjunkturledighed. Ud fra figur 2 skal man ikke mere henvise til 10 ar med hgj
konjunkturledighed, som de ferreste vist har hgrt om. Man kan mere bredt forklare, at tilpasningen til
fastkurspolitik har skabt et langt forlgb med aftagende langsigtsledighed og aftagende Ignstigning.

Figur 2: Korrektion af langsigtsledighed inddrager kortsigtsvariablenes HP-
trend
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Det er ogsa nemmere at forleenge langsigtsledigheden i figur 2 ind i en fremskrivning, end den
urealistisk lave og ligefrem negative 2022-ledighed i figur 1. I forhold til figur 1 skal man forklare, at
man har faet lagt langsigtsledigheden for lavt, sa der er brug for at opkorrigere langsigtsledigheden.
Fremskrivningen ender galt, hvis timelgnnen og dermed konkurrenceevnen skal skabe en negativ
ledighed.

Sammenfattende, ville man gerne have, at langsigtsledigheden var teet pa den faktiske ledighed i den
historiske periode, is@r de seneste ar. For sa er det lettere at bruge ADAM’s langsigtsledighed som
udgangspunkt for fremskrivningens forlgb i langsigtsledighed og og faktisk ledighed. En simpel
steady state har konstante eller i hvert fald stationzre vaekstrater i de relevante variable, og det har vi
abenbart ikke haft.

Men sa kan man beregne et korrigeret steady-state forlgb baseret pa trenden i de relevante variables
vakstrater. Det reducerer afvigelsen mellem langsigtsledighed og faktisk ledighed.

Det er forholdsvis konkret at forestille sig et “’tilpassende” steady-state forlgb i ledigheden, mens
gkonomien tilpasser sig til fastkurspolitik og valutapartnernes pris- og Ignstigning. Men man kan ogsa
bruge metoden pa andre fejlkorrektionsligninger i ADAM, fx boligligningerne.

3 Langsigtet boligpris og boligmangde

ADAM har to centrale boligrelationer. En til at fastlegge prisen og en til at fastlegge mangden
(boligkapitalen), og ved begge relationer skal man skelne mellem venstresidevariabel og
langsigtsvariabel. Ligesom man skulle ved lgnrelationen, der jf. det foregdende afsnit 2 har den arlige
lgnstigningstakt som venstresidevariabel og den langsigtede ledighed som langsigtsvariabel.

Boligkapitalrelationen, der har arets kapitaltilgang som forklaret venstresidevariabel, fastleegger pa
langt sigt boligprisen, mens boligprisrelationen, der har arets relative boligprisendring som forklaret
venstresidevariabel, fastlagger pa langt sigt boligkapitalen.

Man kan sige, at boligkapitalrelationen afspejler boligudbuddet, mens boligprisrelationen afspejler
boligefterspgrgslen. Vi begynder med boligprisrelationen, som er en fejlkorrektionsligning:

dlog(phk) = 1.55509*dlog(Cpuxh/pcpuxh) -5.69049*dif(buibhx) + dlog(pcpuxh)
+0.078022*d06+gphk-0.884900*1og(fKbh(-1)/fKbhw(-1)) +u
+0.624105*( dlog(phk(-1))
-(1.55509*dlog(Cpuxh(-1)/pcpuxh(-1))-5.69049*dif(buibhx(-1)) + dlog(pcpuxh(-1))
+0.078022#d06(-1) gphk(-1)*-0.884900*10g(fKbh(-2)/fKbhw(-2)) ) )

Hvor den pa langt sigt gnskede boligkapital fKbhw er bestemt af langsigtsrelationen:

log(fKbhw) = log(Cpuxh/pcpuxh)+0.30000*log(pcpuxh/(buibhx*phk))+0.90301672

phk er boligpris, cpuxh forbrug ex bolig, pcpuxh pris pa forbrug ex bolig, buibhx usercostrate pa bolig,
d06 stgddummy i 2006 (boom-ar fgr finanskrisen), gphk kortsigtskonstant, fKbh boligkapital malt som
bruttobeholdning, og fKbhw er langsigtet eller gnsket boligkapital, u er et stgjled, der indgar i
ligningens residual e sammen med en koefficient gange foregaende periodes residual,
e=u+0.624105%¢e(-1), og u er tilfeldig stgj, hvis estimationen er gaet godt.

Hele boligprisrelationen er som sagt en fejlkorrektionsligning for phk med en langsigtsrelation for det
efterspurgte kapitalapparat fKbhw. Langsigtsrelationens residual el afspejler forskellen pa faktisk og
efterspurgt boligkapital:

eL=log(fKbh)-log(fKbhw)

4 Stgrrelsen gphk er en kortsigtskonstant, og gphk(-1) svarer til gphk, sa lenge kortsigtskonstanten fastholdes.
Man vil dog typisk @ndre kortsigtskonstant ved overgang fra historisk sample til fremskrivning, og man kan i det
historiske sample @ndre gphk til en gphk_HP, hvor konstanten er suppleret af HP-trenden i udvalgte
kortsigtsvariable. Sa lagget pa gphk er relevant.



Boligprisens fejlkorrektionsligning fylder som allerede vist nogle linjer, hvor samme st variable
dukker op to gange, med samme koefficient men med to forskellig dateringer. Det afspejler, at
fejlkorrektionsligningens laggede residual er inddraget som forklarende variabel for at handtere en
tendens til autokorrelerede estimationsfejl.

Som i de foregaende afsnit kan vi formulere en ligning med kortsigtsvariable og et kortsigtsresidual
eK. Ligningen definerer kortsigtsresidualet eK.

dlog(phk) = 1.55509*dlog(Cpuxh/pcpuxh) -5.69049*dif(buibhx) + dlog(pcpuxh) + 0.078022*d06
+0.624105%e(-1) +eK.

Ligningens kortsigtsvariable omfatter fejlkorrektionsligningens laggede residual e(-1), der dekker
over en linearkombination i de laggede kortsigtsvariable og det 2 &r laggede langsigtsresidual.
Ligningen definerer som sagt kortsigtsresidualet eK, og analogt til afsnit 1 kan den samlede
fejlkorrektionslignings residual u skrives som en sammenregning af lang- og kortsigtsresidual:
u=0.8849*eL(-1)+eK.

Sammenhangen er illustreret i figur 3. Det ses, at kortsigtsresidualet typisk slar ud til modsat side af
langsigtsresidualet. En hgj veerdi af bla kurve i figur 3 er typisk ledsaget af en lav verdi af stiplet grgn
kurve.

Figur 3: Boligprisligningens residualer
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Den negative korrelation gelder ogsa den sidste del af estimationssamplet, hvor langsigtsresidualet
begynder at he&nge og blive tydeligt negativt, samtidig med at kortsigtsresidualet bliver stort og
positivt.

Udviklingen i den sidste del af estimationssamplet gdelegger langsigtsresidualets stationaritet, og
analogt til foregaende afsnit 2 om lgnrelationen kan man prgve at fjerne kortsigtsresidualets HP-trend
fra kortsigts- og langsigtsresidual. Figur 4 illustrerer kortsigtsresidualet og dets HP-trend.



Figou2r74: Boligprisligningens kortsigtsresidual og dets HP-trend
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Sammenhzngen mellem de tre residualer betyder, at hvis man som foreslaet traekker
kortsigtsresidualets HP-trend HP_gphk (ADAM-notation) fra kortsigtsresidualet, skal man samtidig
leegge HP_gphk/0.8849 til langsigtsresidualet. Sa er den samlede fejlkorrektionsligning ugendret.

Ggr man det, dempes de senere ars nedtur for langsigtsresidualet, jf. figur 5.

Fig(&lbrﬁ: Trendkorrektionens effekt pa boligprisligningens langsigtsresidual
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Samtidig far faktisk og langsigtet boligkapital et mere parallelt og tettere forlgb i de senere ar, jf.
efterfglgende figur 6. Der er dog stadig forskel pa faktisk og langsigtet boligkapital, og da den faktiske
boligkapital bevager sig traegt, er det fx ikke oplagt, at de seneste ars diskrepans mellem faktisk og
langsigtet boligkapital vil lukke sig ved, at faktisk boligkapital fKbh (r¢d kurve) accelererer for alvor.
Det er mere oplagt, at diskrepansen mellem faktisk og langsigtet boligkapital (fKbhw) reduceres, ved
at den faktiske boligpris gges og reducerer den pa langt sigt efterspurgte boligkapital fKbhw.



Figur 6: Trendkorrektionens effekt pa langsigtet boligkapital
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Resultatet af at flytte en HP-trend ud af boligprisrelationens langsigtede boligkapital, jf. ovenstaende
figur 6, minder om resultatet af at flytte en HP-trend ud af Ignrelationens langsigtede ledighed, jf.
diskussionen af figur 1 og 2.

I begge tilfaelde (boligkapital og ledighed) kommer den langsigtede variabel tettere pa den faktiske,
nar man trendkorrigerer, men det er nok nemmere at tolke trendkorrektionen i forhold til
lgnrelationens langsigtsledighed, hvor den velkendte aftagende trend i Ign- og prisstigningen falder
sammen med fastkursregimets begyndelse i 1983. Trendkorrektionen af den langsigtede boligkapital i
figur 6 er mere en ad hoc korrektion, men den trendkorrigerede langsigtede boligkapital er tettere pa
faktisk boligkapital og pa den made nemmere at arbejde med.

Det var bemarkningerne til boligprisligningen og dens langsigtsrelation for boligkapitalen. Nu

omtales boligkapitalligningen og dens langsigtsrelation for boligprisen. Boligkapitalligningen er en

fejlkorrektionsligning, der bestemmer den relative @&ndring i boligkapitalen:

dif (fKbh)/fKbh(-1)=0.027*log(phk(-1)/phkw(-1))+0.022068*dlog(phk/(0.8 *pibh+0.2 *phgk))
+2.21992*nbs/fKbh(-1)+0.050335*dlog(fcpuxh)
+0.101921*dif(1/(1+(Exp(0.0212046*tid(-1)-37.51552)/Exp(4.3))**(-25)))
+0.00291552*d6608 + gfkbh-bfivbh

Hvor langsigtet boligpris phkw er bestemt som bygnings- plus grundpris og en estimeret markup.

log(phkw) = log(.80*pibh+.20*phgk)-0.25100425

fKbh er boligkapital, phk boligpris, phkw angsigtet boligpris, pibh boliginvesteringspris, phgk
grundpris, nbs stgttede boliger, fcpuxh forbrug ex boligforbrug,
dif(1/(1+(Exp(0.0212046*tid(-1)-37.51552)/Exp(4.3))**(-25))) (arlig eendring 1) logistisk variabel,
d6608 skiftdummy 11 1966-2008 derefter nul, gfkbh kortsigtskonstant, bfivbh afskrivningsrate pa
boligkapital.

Boligkapitalligningen forklarer den relative @ndring i boligkapitalen, dif(fKbh)/fKbh(-1) med is&r
Tobins g, som her er forholdet mellem faktisk og langsigtet boligpris log(phk/phkw), der ogsa kan
tolkes som forholdet mellem prisen pa eksisterende boliger og prisen pa en nyopfgrt bolig. Ligningens
logistiske variabel er en funktion af tiden og fanger, at boligkapitalen i begyndelsen af 1970’erne
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voksede hurtigere end Tobins q ville tilsige. Man var dengang pa vej vek fra et reguleret marked med
boligmangel, og handlen med eksisterende boliger fyldte forholdsvis lidt sammenholdt med
nybyggeriet.

Tilgangen er som ved boligprisligningen. Det estimerede residual i fejlkorrektionsligningen har
middelvardien nul og virker stationzrt. Residualet, som vi kalder e, svarer pr. konstruktion til et
forklaringsbidrag fra langsigtsrelationens langsigtede residual eL.=log(phk/phkw) i foregaende ar plus
arets kortsigtsresidual eK, der er defineret som residualet i fejlkorrektionsligningen ekskl.
langsigtsresidual:

dif(fKbh)/fKbh(-1)=0.022068*dlog(phk/(0.8*pibh+0.2*phgk))
+2.21992*nbs/fKbh(-1)+0.050335*dlog(fcpuxh)
+0.101921*dif(1/(1+(Exp(0.0212046*tid(-1)-37.51552)/Exp(4.3))**(-25)))
+0.00291552*%d6608 + gfkbh-bfivbh + eK

De tre residualer, der kan knyttes til boligkapitalens fejlkorrektionsligning, har den definitoriske
sammenha&ng:

e=eK-0.027*eL(-1)

Sammenhangen er illustreret figur 7, hvor langsigts- og kortsigtsresidualet som ventet korrelerer
negativt.

Figur 7: Boligkapitalligningens residualer
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Sammenh&ngen mellem residualerne betyder, at langsigtsresiudalet eL. kan skrives:
eL(-1)=-e/0.027 +eK/0.027

Hvis man bruger HP-trenden i kortsigtsresidualet eK (ADAM-notation HP_gfkbh) til at korrigere eK,
far man samtidig korrigeret langsigtsresidualet eL. med HP_gfkbh/0.027, og den tilsvarende korigerede
langsigtede boligpris phkw kommer tettere pa den faktiske phk. Det er vist i figur 8.
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Figur 8: Trendkorrektionens effekt pa langsigtet boligpris
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