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Lidt om forholdet mellem kapitalmaengde og -veerdi
og forholdet mellem afskrivnings- og afgangsrate

Resumé:

1 papiret ser vi pa forholdet mellem kapitalveerdi og -meengde (ogsa kaldet netto- og
bruttokapital), bfkn = fKn/fK. Vi viser, at i ligeveegt skal dette forhold veere lig med
det veekstkorrigerede forhold mellem afgangs- og afskrivningsraterne, (g+biv)/
(g+binv). Vi kan til dels genfinde denne relation i NR's kapitaltal.

For bygninger er der dog det problem, at kapitalverdikvoten er forholdsvist
konstant, mens der er en nedadgaende trend i rateforholdet.

Hvis vi i en steady state fremskrivning fx sigter efter en veekst pa 1.5%, ser vi for

bygninger, at forholdet mellem kapitalveerdi og -meengde vil falde (langsomt) til et
nyt veesentligt lavere niveau, med mindre afgangsraten heeves betydeligt.
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Nggleord: Fremskrivninger, Produktion og faktorefterspgrgsel

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 afiale med Danmarks Statistik.
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1. Indledning

Med fremkomsten af nye kapital- og investeringstal har det vist sig vanskeligt at

lave ‘jeevne’ fremskrivninger, og multiplikatoreksperimenter, der flytter kapital-
efterspargslen, er umanerligt l,enge om at falde til ro. Dette kan skyldes forholdet
mellem kapitalvaerdi og -maengd#n, der indgar i usercost, og som er laenge om

at ‘falde til ro’.

| papiret ser vi pA sammenhaengen mellem kapitalvaerdi og -maengde forholdet
(herefter kapitalveerdikvoten) og forholdet mellem afgangs- og afskrivningsrate
(herefter afgangsforholdedller rateforholdet). Farst repeteres i afsnit 2, hvorledes
kapitalveerdikvoten indgar i ADAM, hvorefter det i afsnit 3 udledes, hvordan
sammenhangen mellem de to forhold skal veere i en ligevaegt, og der ses pa,
hvordan sammenhaengen er historisk. | afsnit 4 vises effekten af den endogene
kapitalveerdikvote med et multiplikatoreksperiment, og i afsnit 5 afpragves
forskellige fremskrivningsmuligheder. Endelig forsgges det i afsnit 6 at konklu-
dere p& emnet.

2. Forholdet mellem kapitalveerdi og -mzengde i ADAM

Farst ser vi pd, hvor forholdet mellem kapitalvaerdi og -meengde indgar i
modellen. Vi gar ikke her ind i en diskussion af, om det er den korrekte made at
beregne usercost mv.

Usercost

Som usercost er formuleret i ADAM, er det en pris pa kapitalveerdi (nettokapital),
fKn, (indholdet i [] nedenfor), men da det er efterspgrgslen efter kapitalmsengde
(bruttokapital) /K, vi modellerer, regner vi prisen om til en pris pa kapitalmaengde
ved at gange med forholdet mellem de to kapitalbegrefier jf. fx MMP23197.

Vist nedenfor med maskinkapital i erhve.

bf knnmb
ui b

f Knmmb /f Kb
bf knmrmb* [ pi mb* ( 1-t sdsul*bi viru)/ (1-t sdsul)
*((1l-tsdsul)*iw o+bfi nvmmb- 0. 50*r pi nmbe) ]

Usercost er omkostningerne til at ‘holde kapital’, hvor kapitalen her er den fysiske
kapitalmaengdegk, som er den relevante i produktionssammenhaeng.

Omkostninger
usercost = ————=—

Kapital (1)

| ADAM antages det, at kapitalen lanefinansieres pa ny i hver periode. Det er i
imidlertid den ‘gkonomiske kapital' kapitalvaerdiefkn, der (kan) belanes.
Dermed kan ‘omkostningerne’ skrives (forsimplet) som (2), pioer inve-

Ykke at forveksle med adgangsforhold - her praver vi at slippe af med problemet ;-)
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steringspris, » er renten, der den gkonomiske afskrivningsrate yégr inflations-
forventninger.

Omkostninger = fKn:pi- (r +0 - ne> (2

Ved at korrigere for selskabsskat og skattemeessige afskrivninger fas usercost-
udtrykket i ADAM som vist ovenfor for maskinerb-erhvervet.

Sektorpris

| prisdannelsen ‘forsvinder’ kapitalveerdikvoten ud igen, (jf. nedenstaende
definition af enhedsomkostningerne), sa udgiften males som udgiften til
kapitalveerdien, og dog: det er faktisk kun tilfeeldet i en ligeveegt, Kwki*.

pwnbw = ( uimnb*fKmnbw+ui bnb*f Kbnbw+l nb* HOnbw+
pvenb* f Venbw+pvmb* f Vmmb+Si gnb-. 006* Si gqej - Si qnbl )/ f Xnb

Historiske overvejelser angaende kapitalveerdikvoten

| de gamle arbejdspapirer, hvor kapitalvaerdikvoten farst optrafolerslas det,
at forholdet er en eksogen variabel, der fremskrives med sidste historiske veerdi.
Dette blev dog siden aendret til, at forholdet i modellen er en endogen variabel.

| estimationspapiret til Aug97 (MMP18697) anbefales kvoterne eksogene, mens
de er endogeniseret i Aug97, dette valg treeffes i TMK16198.

I MMP23197 udledes det teoretisk, at usercost skal korrigeres med kapitalforhol-
det, og i HCO17397 vises, at det giver bedre empiriske resultater at korrigere.
Derefter argumenteres i MMP18697 bilag 3 “Om korrektion af usercost” for, at
bfkn’erne varierer historisk, men er konstante i fremskrivninger. TMK22997 ser
neermere pa den konstante fremskrivning af kapitalveerdikvoten og konkluderer
“...1analyser med kort tidshorisont, er fejlen ved at fremskrive kapitalveerdikvoten
ved den seneste historisk veerdi naeppe seerlig stor. Er tidshorisonten laengere, kan
der veere grund til at beregne nye skan for kapitalveerdikvoten”.

Endelig anbefales det i TMK16198, at kapitalveerdikvoten endogeniseres, idet
“Den forelgbige konklusion er, at det ikke giver veesentlige problemer i fremskriv-
ninger, og at modelegenskaberne ikke pavirkes naevneveerdigt”.

Problem?
Hvorfor bekymre sig om, at denne kapitalvaerdikvote er endogen i modellen? Det

skyldes, at denne kvote ikke har en jeevn udvikling - hverken historisk eller i en
fremskrivning. Problemet er, at kvoten er meget lang tid om at finde sit ligeveegts-

Emnet behandles i fglgende modelgruppepapirer: MMP15096, MMP23197,
HCO017397, MMP18697, TMK22997 og TMK16198.
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niveau - dette geelder isger bygningskapitalen. Dette er ikke et nyt préitem,
det er blevet markant veerre med forekomsten af nye kapital- og investeringstal.

| forhold til tidligere er afskrivnings- og afgangsraterne mere flukturerende og
desuden ofte trendede. Desuden var der med de hidtige kapitaltal kun endelige
data til og med 1992, hvor efter vi havde valgt at holde afskrivnings- og afgangs-
raterne konstante.

3. Langsigtet kapitalveerdikvote

Vi kan bestemme det langsigtede forhold mellem kapitalmaengde og -veerdi ud fra
folgende identiteter (opskrevet som formuleret i modellen):

/= MK + b /K 3

JKn = fI + (1-bfinv)-fKn_, (4)

hvorbfinv ogbfiv er henholdsvis afskrivnings- og afgangsrate, der normalt holdes
konstante (lig sidste historiske veerdi) i en fremskrivning.

Heraf kan vi opskrive fglgende sammenhaeng:

AfKn +bfinv-fKn_ =AfK +bfiv-fK , ®)

(% +bﬁnv) ‘fKn_, = (2{]7{ +bﬁv] K,

nq 1
= (g+bfinv)-fKn_| = (g+bfiv)/K_, (6)
- _ g+bfiv
bfkn_, g +bfinv

Hvor vi antager, at kapitalmeengden og -veerdien vokser med veeksgiraten
Forholdet i (6) betegner vi ‘det veekstkorrigerede rateforhold'.

I MMP18697 bilag 3 “ser konstruktgren sig nadsaget til at reklamere for korrektionen
endnu en gang”, da det vises ved isoleret modeleksperiment, at “det vEridbl@rhold giver
en langsommere tilpasning til en ny ligevaegt”. Konklusionen pa argumentationen er “her foreslas,
at korrektionen opretholdes i #soriske usercost. Det foreslas ligeledes, at de illustrerede ikke-
kanne afledte modelegenskaber elimineres ved uden for den historiske periode at bruge et konstant
forhold mellem kapitalveerdi og kapitalmaengde. Konkret foreslas det, at der analogt med
afskrivningsraterne og afgangsraterne anvendes et gennemsnit af det faktiske forhold de sidste 3
historiske ar, dvs. et gennemsnit af forholdet i arene 1990-2892:,'erne vil sdledes variere
historisk og veere konstante i fremskrivninger.”
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Specielt ser vi, at i en stationeer ligevaagt Q) erAfK = AfKn = 0, dvs.bfkn =
fKnlfK = bfivlbfinv, altsa forholdet mellem kapitalvaerdi og -meengde skal vaere lig
med forholdet mellem afgangs- og afskrivningsrate.

Dette er ikke et nyt resultat, for tilbage i MMP23197 skrives i afsnit 5 om
usercost: “Det kan dog vises (se bilag 2), at i et steady state forlgb er forholdet
mellem kapitalvaerdi og kapitalmaegde konstant. Man kunne séledes specificere
dette forhold ved en korrektionsfaktor, der varierer historisk, men er konstant frem

i tid (her som en steady state approksimation til fornoldet mellem kapitalmaengde
og kapitalveerdi).” Som det videre skrives, kreever denne konstruktion dog, at
beregningen af kapitalveerdien foretages pa en konsistent made dermed, (pa det
tidspunkt blev kun aggregeret kapitalveerdi anvendt - i forbrugsfunktionen). |
papirets bilag 2 vises, at forholdet mellem kapitalveerdi og -maengde i en steady
state, hvor investeringerne vokser med en konstang rategivet ved:

= ' =B og
/K, 1, 7,

, hvor =T @)

W |

hvor B ogI" er et udtryk for en vaekstkorrektion af henholdsvis den fysiske og
gkonomiske overlevelseskurve. Det kan vises, at dette er lig med det vaekstkorri-
gerede rateforhold i (6).

Det udledes desuden i TMK22997, formel (15).
Historisk sammenhzeng

For at se, om forholdet i (6) genfindes i data, har vi beregnet den gennemsnitlige
veekst i investeringerne over perioden 1966-1998, hvilket vi anvendegsom
Aggregeret set har der i perioden veeret en vaekst i maskin- og bygningsinvesterin-
gerne pa henholdsvis 4,57% p.a. og 2,319 p.a.

Nedenfor i figur 1 og 2 er tegnet kapitalveerdikvoten og det veekstkorrigerede
rateforhold for henholdsvis maskiner og bygninger aggregeret set. | bilag A er
beregnet den gennemsnitlige veekst i investeringerne og tegnet tilsvarende figurer
for henholdsvis maskiner og bygninger for hvert erhverv.

“‘Fglgende nomenklaturen i MMP23197 ser vi pa en konstant afgandsrades.
B, = (1+3,)°, dermed far vi

. . B 1+8,)° 14

BoyV,— - ;V[ ] - 1w (f.1)
Zoug T\ Te) aw,

og med tilsvarende udtryk for I" med 5, som afskrivningsrate, far vi netggin/f/K - (g+8,)/(g+5,)

somi (6).

Beregnet eksklusiv erhvervenee, o og 4, dvs. kun aggregeret over deerhverv, hvor der
estimeres faktorefterspgrgsel, dvs. aggregatef 2. og 3. generationserhvervene.
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Figur 1. Maskiner Figur 2. Bygninger
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Generelt ser vi, at bfivibfinv-forholdet (iseer for maskiner) er mere fluktuerende
endbfkn, hvilket kan ses som tegn pa, at i datéfler er et ligevaegtsforhold, som
rateforholdet burde tilnaerme sig.

For maskiner ser forholdet rimeligt ud, men for bygninger er kapitalveerdikvoten
omtrent konstant, men der er en faldende trend i rateforholdet. Entaftnha
veere pa vej mod et nyt meget lavere niveau, eller ogggim&finvb veere pa

vej mod hgjere niveau - eller begge dele.

Vikan udregne, hvilken veekst (i kapitalapparatet) der implicit har veeret historisk,
for at det har veeret en ligeveegt - givet de gennemsnitlige afgangs-, afskrivnings-
rater og kapitalforhold, ved i (6) at isoleye(vi ser her bort fra dateringen).

g - bfiv - bfkn- bfinv
bfkn -1

(8)

For bygninger aggregeret bereggdd 0.024 (med gennemghg bfiv = 0.010,

bfinv = 0.031,bfkn = 0.62), dette stemmer fint overens med den gennemsnitlige
investeringsvaekst pa 2.3% p.a. Altsa har sammenhaengen (6) holdt i gennemsnit
I perioden, selvom figuren viser stor forskydning over tid.

Afgangsrater og forventet levetid

Mht. bygninger far vi desuden chokket, at der i (naesten) alle erhverv er et keempe
hop i rateforholdet i 1992, hoppet skyldes et hop i afgangsraterne, mens
afskrivningsraterne ser mere rimelige ud, (afskrivningsrate og afgangsrate er
tegnet i nedenstaende figur 3 og 4 for hhv. maskiner og bygninger). Det var et
tilsvarende hop i afgangen af boliger, der gav anledning til, at data for boligkapi-
talmaengde er korrigeret i ADAM feb02, jf. DGR02102.



Figur 3. Maskiner Figur 4. Bygninger
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For bygninger aggregeret er afgangsraten ca. 0.008 i sidste endelige ar, dette svarer
til en forventet fysisk levetid pa en bygning/anleeg pa 1/0.008 = 125 ar. |
begyndelsen af perioden er afgangsraten ca. 0.012, svarende til en levetid pa 83
ar. Dette forekommer at veere en overdreven forggelse af bygningernes fysiske
levetid. Omvendt ser vi, at den gkonomiske afskrivningsrate er jeevnt stigende i
perioden svarende til, at bygningerne hurtigere taber deres gkonomiske veerdi. For
maskiner aggregeret er afskrivnings- og afgangsrate mere konstant over tid, men
vaesentlig mere flukturerende.

| nedenstaende figur 5 er tegnet den forventede fysiske levetid for bygninger
aggregeret, mens figur 6 viser den forventede fysiske levetid for bygninger i

og nn-erhvervene, hvilket er de erhverv, hvor bygninger/anlaeg i fglge national-
regnskabet kan forventes at holde sig pa benene leengst tid.

Figur S. Bygninger, aggregeret Figur 6. Bygninger, nf og nn
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4. Multiplikatoreksperimenter

| de to isolerede delmodeller (for henholdsvis bygninger, maskiner og arbejds-

kraft) udfares et produktionsstgd, hya heeves med 1%, dermed skal kapital-
efterspargselsen stige med 1% pa lang sigt. Eksperimentet udfgres med bade
endogen (som normalt) og eksogen kapitalveerdikvote.

®Foretages fedevareproduktionen mon nu i gamle landsbykirker?
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For maskiner vises effekten pa 23-aggregatet (alle erhverv panasgh), mens
for bygninger vises effekten pa 3-aggregatet (kun de 12 3. generationsefhverv).

Produktionsstgddet flytter pa kort sigt forholdet mellem kapitalveerdi og -meaengde,
sa nabrkn er endogen, andres usercost tilsvarende (uaendret usercost ved eksogen
bfkn). Jo mindre prisfalsom kapitalen er, jo mindre betydning har aendret usercost.
Derfor ses stort set ingen effekt pad bygningskapitalen (figur 5 og 6 viser
kapitalmaengde hhv. faktislik, og gnsketk’), mens maskinkapitalen har en
langsommere tilpasning med endogen kapitalveerdikvote (figur 7 og 8), da der i
det tilfeelde ogsa skal foretages en tilpasning pga. den midlertidige prisaendring.
Tilsvarende figurer for maskinkapitalen kan betragtes i MMP18697, hvor
effekterne dog er starre, idet der betragtes et erhverv med hgj priselagtjcitet,

i stedet for aggregates.

Figur S. Bygninger, fKb3 Figur 6. Bygninger, fKb3w
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Figur 7. Maskiner, fKm23 Figur 8. Maskiner, fKm23w
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Vi ser, at iseer for bygninger, er kapitalveerdikvoten leenge om at falde til ro, og da
dette forhold aendrer usercost tilsvarende, har det betydning for kapitalmaengde-
efterspargslenk.

Et argument for, at prisen pa kapital stiger ved et produktionsstad i en isoleret
model, (usercost eendres tilsvarende som kapitalveerdikvoten), er, at usercost er en
gennemsnitspris pa hele kapitalapparatet (kapitalmaengden), men da ny kapital er
dyrere end den gennemsnitlige kapitalbeholdning, stiger den gennemsnitlige pris.

"Dette skyldes at ne-erhvervet ikke er medtaget i delmodellen, da dette erhverv har en
anderledes modellering af faktorefterspgrgsel, og bygge/anleegskapitalen i dette erhverv udger en
synbar del af 23-aggregatet.



9

Kapital ‘forfalder’ hurtigere gkonomisk end fysisk, (afskrivningsraten er hgjere
end afgangsraten), og derfor skal en stgrre del af ny kapital lanefinansieres hver
periode i forhold til gammel kapital.

5. Fremskrivninger

Da det aggregeret set kun er bygningerne, hvor der er stor forskel mellem
kapitalveerdikvoten og det veekstkorrigerede rateforhold i slutningen af den

historiske periode, ser vi her kun pa bygninger aggregeret. Tilsvarende udregnin-
ger kan naturligvis gennemfgres for maskiner og bygninger i de enkelte erhverv.

I en fremskrivning veelges det typisk at fasthaldes, biv ogbfinv konstante lig

med veerdien i sidste historiske ar. Desuden vaelges det her at se pa en inve-
steringsveekst pa 1.5%, som i den nuveerende lange fremskrivning til Feb02,
hvilket altsa er lavere end den gennemsnitlige historiske investeringsvaekst.

Vi kan udnytte sammenhaengen i (6) pa tre mader:

a) Beregne kapitalveerdikvotebykn, i en ny langsigtsligeveegt, givet=
0.015 og 2001-veerdierne &fiv og bfinv

b) Beregne investeringsveekstender opretholder de nuvaerende kapital-
veerdikvoter, givet 2001-veerdiernetgifv og bfinv

c) Beregne afgangsratéifiv, der opretholder de nuvaerende kapitalveerdi-
kvoter, givet 2001-veerdien &finv ogg = 0.015

Lad os lige opsummere, at for bygninger aggregeréifar= 0.572 pfiv = 0.007
og bfinv = 0.037 i 200Z%.

g+bfiv _ 0.015+0.007 _
g+bfinv 0.015+0.037

hvilket er markant under det historiske niveau for kapitalveerdikvoten, og
med treegheden i bygningskapitalapparatet vil det tage mange ar, inden dette
forhold nas i fremskrivningen. Hvis kapitalveerdikvoten skal ‘tvinges’
hurtigere ned, betyder det veesentligt mindre investeringer (se senere).

¢ - Div=bfkn:bfiny_ 0.007-0.5720.037 _  oc

bfkn -1 0.572-1
altsd skal der en investeringsveekst pa 5.6% p.a. (2.3% i gennemsnit
historisk) for at opretholde kapitalveerdikvoten. Dette er markant over den
generelle veekst pa 1.5%, og det vil veere vanskeligt at genererd Kha.
forholdet.

Ad.a) bfkn - 0.423

Ad. b)

8Der er ikke offentliggjorte konsistente kapital- og investeringsdata i det sidste
forelgbige ar. | hovedtraek beregnes vaerdien af afgangs- og afskrivningsraterne i sidste forelgbige
ar som dels et gennemsnit af de seneste 3 ars veekstrater og dels sidste ars vaerdi begge med veegten
en halv.
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Ad.C) bfiv = bfkn-(g +bfinv) -g = 0572-(0.015+0.037) -0.015 = 0.015

afgangsraten skal altsa fordobles for at opretholde kapitalveerdikvoten med
en arlig investeringsveekst pa 1.5%.

Med hensyn til ar til ar simulationer gaelder, at store faf#i kraever store fald

i /K.° Det stiller store krav til trendudviklingen/Kw eller alternativt krav til
justeringsleddet i kapitaltilpasningsrelationen - i vores tilfaelde har ‘moralen’ givet
en gvre graense for trendudviklingen. Dermed haenger resten pa justeringsleddet.
Det er imidlertid ogsa skidt for moralen, da prisdannelsen hermed er inkonsistent.

For at illustrere, hvor store aendringg¢Kider skal til at give et faldAfkn, har vi
provet dels at eendre trenden (figur 9) og dels at eendre starrelsen af kapital-
apparatet direkte vha. justeringsleddet i kapitaltilpasningsrelationen (figur 10).

| det farste eksperiment (figur 9) er den maksimale effekt pa den gennemsnitlige
bfkn et fald pa ca. 0.1 (efter ca. 15 ar), mens effekten pa (meget) lang sigt
neutraliseres. For at opna dette er bygningskapitaltrendene haevet méd 60%,
hvilket seenker den gnskede kapif&w og dermed (yderst treegf. Dette
genererer et stort fald i investeringerne.

| det andet eksperiment (figur 10) er bygningskapitalapparatet seenket umiddelbart
med 10% farste ar i fremskrivning€rDen maksimale effekt (indtraeffer i ar 3)
er et fald pa ca. 0.07, og det genererer et massivt fald i bygningsinvesteringerne!

Figur 9. Andring i trend Figur 10. Andring i justeringsled
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Fremskrivningsforseg

| fremskrivninger med steady state veekst, (hvor sammenseaetningseffekter forsgges
undgaet), gnskes nulveekst i kapitaltrenden, saledes at kapitalapparatet vokser
med produktionen (og den relative pris). Justeringsleddet nulstilles (eller aftrappes
ret hurtigt) for at fa teoretisk konsistent prisdannelse. Det betyder, at investe-

°bfkn = fKnlfK, sa for fastholdtKn kraeves der en stigningK for at fa et fald bfkn,
men pa kort sigt faldgk» mere endK, hvorfor det kraever stort falg’k at seenkeéfkn.

°UPD dt f kb<j > 2002 2070 * 1.60

UUPD j rf kb<j > 2002 2002 + -0.10
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ringerne viger (markant for bygninger), medmindre afgangsraten haeves til et
niveau, der er konsistent med den gnskede underliggende veekst og den seneste
historiske veerdi af forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmaengde.

Vi praver at illustrere det ovenstaende ved at se pa tre forskellige fremskrivnings-
forsgg i den isolerede bygningsdelmodel med fokus pa udviklingen i aggregatet
af 3. generationserhvervene.

| nedenstdende figurer vises udviklingen i kapitalveerdikvoten (figur 11),
afgangsraten (figur 12), kapitalapparatet (figur 13) og investeringerne (figur 14)
ved tre forskellige fremskrivninger. Den lodrette streng markerer overgangen til
fremskrivning fra sidste historiske ar.

1) Steady state fremskrivning til ADAM, feb02, LANG75

2) Steady state fremskrivning med afgangs- og afskrivningsrater holdt
konstante lig med veerdien i sidste historiske ar

3) Steady state fremskrivning med afgangsraterne beregnet efter opskriften
i ¢) ovenfor, se bilag B.

Figur 11. Kapitalkvote, bfknb3 Figur 12. Afgangsrate, bfivb3
0.65 0.016 7
0601 (oo

0.0121
0.55 1
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0.50
0.008’/.\J
e (0100 g B EEEES
0.40 T T T T T T T T 0.004 T T T T T T T T
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070
— bfknb_1---- biknb_2 - — bfknb_3 — bfivb_1---- bfivb_2—— bfivb_3
Figur 13. Kapital, fKb3 Figur 14. Investering, f1b3
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Hvis der intet gares (forslag 2, prikket linje) falder kapitalveerdikvoten jeevnt ned
mod et nyt lavere ligevaegtsniveau, men efter 70 ar er der endnu langt ned til det
nye ligeveegtsniveau lig med det veekstkorrigerede rateforhold, der ebfv27 (

= 0.006,bfinvb3 = 0.063 ogz = 0.015 indsat i (6)).
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Det forkromede fremskrivningsfordag (fordag 3, stiblet linje), hvor afgangs-

raterne beregnes, saledes at givet en vaekst pa 1.5% fastholdes kapitalvaerdikvoten
pa det nuveerende niveau omkring 60%, kraever grundet de hgjere afgangsrater
store bygningsinvesteringer farste ar (jf. figur 14). Den gennemsnitlige afgangsrate
mere end fordobles i forhold til sidste historiske veerdi (jf. figur 12).

Det er ikke helt fair at sammenligne ADAM'’s lange fremskrivning (forslag 1,
fuldt optrukken linje) med forslag 3, da forslag 3 kun er simuleret i den isolerede
bygningsdelmodel, hvorfor ligeveegt hurtigere nas. | ADAM’s lange fremskrivning

er der ogsa foretaget en opjustering af afgangsraterne for bygningskapital konkret
er valgt bfivb<j> = (2/5)bfinvb<j>, denne metode giver nsesten samme
aggregerede afgangsrate (jf. figur 12) som den mere raffinerede beregning i forslag
3, men forskelle pa erhvervene.

6. Konklusion

Vi har i papiret vist, at i en steady state skal forholdet mellem kapitalveerdi og -
maengde pfkn, veere lig med et veekstkorrigeret forhold mellem afgangs- og
afskrivningsraterne. For bygningerne er der stor afvigelse i de sidste historiske ar,
og vi foreslar derfor, at afgangsraterne pa bygningskapital opjusteres i frem-
skrivningsperioden for at sikere en jeevnere kapitaludvikling i fremskrivningen.
Muligvis kan/bgr denne korrigering foretages allerede i det sidste historiske
(forelgbige) ar.

Det bgr undersgges neermere, om det er den rette formulering, vi har valgt. Som
det er nu, er afskrivnings- og afgangsrater eksogene variabler, og de fremskrives
med veerdien i sidste historiske ar, mens kapitalforholdet er en endogen variabel
i modellen.

Endelig kunne det ogsa overvejes, at overga til at modellere efterspgrgslen efter
kapitalveerdi (nettokapital), da datakvaliteten for dette tilsyneladende er bedre.
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Bilag A. Historisk sammenhzeng mellem kapitalvaerdikvote
og afgangs-/afskrivningsforhold

Tabel 1. Gennemsnitlig vaekst i investeringer, 1966-1998

Erhverv Maskiner Bygninger
A e 1,42 2,33
- S 13,73 4,62
TIC wooeeeeeeeeeeee e e i eeeirre e e e e e e s 7,02 3,97
) A 2,46 3,49
TV oo et e e 2,46 3,49
D ot 4,61 4,81
7 5,81 7,17
) S 9,41 7,76
P oo 4,61 4,57
7 S 3,79 6,48
B 3,07 7,44
G e 5,74 6,20
GSY e 4,45 92,71
GE e 4,17 5,57
QF e 11,38 1,79
7 SR 9,60 4,40
Aggregeret (-¢,0,h) .oooveeeeinenn. 4,57 2,31

Anm.: * Den umanerlig hgje gennemsnitlige veekstratedrhvervets bygningsinvesteringer
skyldes, aflbgs stiger med godt 2000% i 1996 og knapt 1000% i 1997 - disse ar bgr dummyes
ud.

Udviklingenfor nf- ognn-erhvervet er fuldsteendig ens grundet datakonstruktionen
til ADAM, hvor data for disse erhverv er dannet ved en simpel opsplitning af ét
NR-erhverv.
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Bilag B. Fremskrivningsforseg 3

Fremskrivningen er udfgrt med fglgende kommandoer:

UPD bi vbu = 0. 596
UPD hostkor = 0
UPD i wbz = 0. 045
UPD tgej = 0.023
UPD tsdsul = 0.315

UPD pibp % 3

LI ST + #fx fxa fxnf fxnn fxnb fxnm &
fxnt fxnk fxng fxb &
fxgh fxqgt fxqq
LI ST + #px pxa pxnf pxnn pxnb pxnm &
pxnt pxnk pxng pxb &
pxgh pxat pxqq | | |
LI ST + #bfinvb Dbfinvba bfinvbnf bfinvbnn bfinvbnb bfinvbnm &
bfi nvbnt bfinvbnk bfinvbng bfinvbb &
bf i nvbgh bfi nvbqt bfinvbqq
LI ST + #bfivb bfivba bfivbnf bfivbnn bfivbnb bfivbnm &
bfivbnt bfivbnk bfivbng bfivbb &
bfi vbgh bfivbgt bfivbqq
LI ST + #dtfkb dtfkba dtfkbnf dtfkbnn dtfkbnb dtfkbnm &
dt f kbnt dtfkbnk dtfkbnq dtfkbb &
dt f kbgh dtfkbgt dtfkbqgq
LI ST + #rof kb rof kba rof kbnf rofkbnn rofkbnb rof kbnm &
rof kbnt rof kbnk rof kbng rof kbb &
rof kbgh rof kbqgt rof kbqq
LIST + #rfkb jrfkba jrfkbnf jrfkbnn jrfkbnb jrfkbnm &
jrfkbnt jrfkbnk jrfkbng jrfkbb &
jrfkbgh jrfkbgt jrfkbqq
LI ST + #rfkbw jrfkbaw jrfkbnfw jrfkbnnw jrfkbnbw jrfkbnnw &
jrfkbntw jrfkbnkw jrfkbnqw jrfkbbw &
j rfkbghw jrfkbqgtw jrfkbgqw

UPD #fx % 1.5
UPD #px % 3
UPD #bfinvb %0
UPD #bfivb %0
UPD #dtfkb %0
UPD #rofkb %0
UPD #jrfkb = 0
UPD #jrfkbw = 0

() generel veekstrate g
CREATE g
GENRg=0.015%

() beregning af afgangsrater

GENR bfivba = bfknba(2001)*(g+bfinvba(2001))-g $
GENR bfivbb = bfknbb(2001)*(g+bfinvbb(2001))-g $
GENR bfivbnf = bfknbnf(2001)*(g+bfinvbnf(2001))-g $
GENR bfivbnn = bfknbnn(2001)*(g+bfinvbnn(2001))-g $
GENR bfivbnb = bfknbnb(2001)*(g+bfinvbnb(2001))-g $
GENR bfivbnm = bfknbnm(2001)*(g+bfinvbnm(2001))-g $
GENR bfivbnt = bfknbnt(2001)*(g+bfinvbnt(2001))-g $
GENR bfivbnk = bfknbnk(2001)*(g+bfinvbnk(2001))-g $
GENR bfivbng = bfknbnq(2001)*(g+bfinvbng(2001))-g $
GENR bfivbgh = bfknbgh(2001)*(g+bfinvbgh(2001))-g $
GENR bfivbgt = bfknbqt(2001)*(g+bfinvbqt(2001))-g $
GENR bfivbqq = bfknbqq(2001)*(g+bfinvbqq(2001))-g $



