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Olieprisrelationer i ADAM

Resumé:

Papiret forsgger at opstille ligninger for importprisen pa raolie (om&8ul og koks
(pm3k) samt for olieprodukter, el og gas (pm3q).

Som udgangspunkt forsgges importpriserne modelleret ved fejlkorrektionsligninge
hvor importpriserne pa langt sigt tilpasser sig et indeks for olieprisen i danske kr.

Fejlkorrektionsligningen for pm3r-relationen er meget lgiog overshooter, hvorfor

en simpel endringsligning uden noget niveau forsgges estimeret, hvor ggede
oliepriser slar fuldt igennem pa importprisen efter to ar. Forminigen er dog i
modstrid med data, hvorfor vi i sidste ende har bestemt os for fektmmnslignin-

gen.

| produktionen af olieprodukter el og gas (3q) indgar andre produktionsfaktorer end
lige raolie, hvorfor omkostningerne til disse ogsa forsgges inddraget i lignfoge
pm3q - forsgget mislykkes, og en variant af den fgrst estimerdaeritionsform
foreslaes.

Ligningerne giver mulighed for stad til dollarkurs og den internationale prisimgte
pa raolie i ADAM modellen.

EBJ19505.WPD

Nggleord: Importpriser, oliepris, fejlkorrektion

Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. Danklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelhg
kan veere aendret inden opstillingen af nye modetuezs. Det henstilles derfor, at der kun citerea fr
modelgruppepapirerne efter aftale med DanmarksiSitat
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1. Indledning

| ADAM, april 2004, er importprisen pa raolig3r eksogen, mens importprisen
pa koks og kul gm3R og olieprodukter, el og gapri3q fremskrives med
vaekstraten i importprisen pa rolie ganget med-faktor:

pm3r
m3k= pn8 k, OkprB k——
P pn8 k, Okp -

pnm3r
m3qg= pn38 g Ukpr8
pMsqg= pnd ¢, LIKP W

(1)

Dette papir forsgger i fgrste omgang at beskrivpoirtpriserne pa de tre
energivarer ved hjaelp af fejlkorrektionsligningaror importprisen pa de enkelte
energivarer tilpasser sig olieprisen i danske kdidere undersgges det, om der
pa langt sigt er et 1:1 forhold mellem importpriggnden pageeldende vare og
olieprisen i danske kr.

Afsnit 2 preesenterer estimationsligningerne, aBpreesenterer kort datagrundla-
get og afsnit 4 diskuterer estimationsresultaterne.

| afsnit 5 beskrives dendeligeligninger vi har lagt ind i modellen, og i afsBit
laves nogle fa multiplikatoreksperimenter. Endkbgkluderes papiret i afsnit 7.

2. Estimationsligninger
Importpriserne teenkes estimeret efter fglgendseskit

Dlog(pm;) =a,Dlog(pes n+a, Dlog( pe&._t ) @

—a,log(pm,_,)+a,log(pesdr )+«

hvor

pm Importprisen pa energivajg = 3, 3k, 3q
pee3r Indeks for prisen pa raolie i danske kr (= 11399

Hvis der pa langt sigt er et 1:1 forhold mellemeptisen i danske kr og
importprisen pa den pageeldende energivare; era, i (2).

3. Datagrundlag

ADAMs databank indeholder kun importpriserne. | Kmkturstatistikken fra
Danmarks Statistik offentligggres en arsserie faggm pa raolie - den sakaldte
“Brent” opgjort i kr/ton. Danmarks Statistik farrfbver maned fra IEA (Interna-
tional Energy Agency) Brentnoteringen, som er oggjo$/tende, som af
Danmarks Statistik omregnes til kr/ton (1 ton rddiarer til ca. 7% tgnder
réolie). Arstallet beregner Danmarks Statistik, seinsimpelt gennemsnit over
manederne. Serien findes tilbage til 1985, sonmdeardr Brentnoteringen blev
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indfart. Mange steder opggres olieprisen fgr 19&% af den sakaldte Arabien
Light-notering, hvilket fx er tilfeeldet i Energisslisen. Vi har derfor tilbagefart
Brentnoteringen med veaekstraterne i Arabien Ligbteningen, og brugt denne
serie som grundlag for olieprisen. Endvidere a@esdylevet indekseret med 1995
som basisar. Tidsserien er angivet i Figur 1.

Figur 1 Prisen pa raolie pee3r)
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4. Estimationsresultater

Resultatet af estimationerne fremgar af nedens&taimkl. Samtidig er der ved
hjeelp af et F-test, testet for restriktionen~= &, i (2) - dvs. om det kan antages,
at der er et 1:1 forhold mellem importpris og rapiis.



Tabel 1. Estimationsresultater

Effekt 1. arEffekt 2. arTilpasning Langsigtet Konstant R DW
(o) (&) (&) forhold
pm/pee3r
(@ &)
pm3r 0.8360” 0.1640”  0.4899 1) 0.0110 0.93 1.87
(0.0356) (0.0356) (0.1376) (0.0175)
pm3k 0.3540 0" 0.8731 0.6392 -0.0137 0.70 1.54
(0.0808) (0.1619) (0.0280)
pm3q 0.6941 0.0981 0.3170 1) -0.0355 0.95 1.94
(0.0355) (0.0324) (0.0821) (0.0148)

Anm: Estimationsperiode: 1974-2000

7 H: a, = a, accepteres med et F-test pa et 5% signifikansanive

”) Restrikteret parameter.

™) Restriktioneng, + &, = 1, accepteres med et F-test pa et 5% signifikaeau.

DW-teststgrrelserne afviser autokorrelation i retarne forpm3r ogpm3q. |
relationen fopn3k, giver DW-teststgrrelsen ikke noget definitivt swaen iflg.
runs testet er der ikke tegn pa autokorrelati@sidualerne.

R? er hgj for alle relationerne, og hypotesen omXfdrhold mellem importpris
og olieprisen i danske kr, accepteres for impastgripa rdoliepim3r) og andre
olieprodukter, el og gapi3q). Det virker logisk at importprisen pa koks og kul
pa langt sigt ikke er den samme som olieprisemledar tale om to varer, som i
mange produktionssammenhaenge ikke kan substituereden perfekt.

Dog virker det maske ikke indlysende at der skudkre et 1:1 forhold mellem
rolieprisen og importprisen pa olieprodukter,gbas. Hvis man forestiller sig
at produktionen af olieprodukter mm. ikke adskiiey markant fra produktionen
i ng-erhvervet, virker et 1:1 forhold hgit, ndr mangbeker, at forholdet mellem
Veng(omkostninger til energinig-erhvervet) ogkng(produktionen hg-erhvervet

i lgbende priser) ligger mellem 0.8-0.9.

| nedenstaende figur er de historiske forklaringse\gengivet.



Figur 2. Historiske forklaringsevner, arlige relative eendringer
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Generelt rammer de forudsagte importpriser nogel@ute faktisk observerede
importpriser. Forklaringsevnempim3k-relationen kunne dog godt veere paenere.
Forklaringen skal nok sgges i, at de udenlandsadymenter af kul og koks,
bruger flere produktionsinput end bare raolie, Fmoudviklingen i importprisen

pa kul og koks sandsynligvis ikke kun, kan forkiaved udviklingen i raoliepri-
sen.
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5. Endelige ligninger

pm3r

Den estimerede ligning er meget hurtig, og vilgél overshoote, hvilket maske
ikke er sa lige til at fortolke. Man kunne maskefdeoverveje fglgende noget
mere enkle ligning fopm3r:

Dlog(pm3r)=a,Dlog(peedr)+a, Dlog( pee_t ta, Dlog( ped y) 3)

Efterfalgende kunne man sa teste, hvor hurtigt get gliepris har slaet fuldt
igennem pa importprisen. Hvis det tager tre ai, ska &, + &, = 1, og tager det
kun to ar, skaly, + @, = 1.

Denne model er estimeret i appendiks A, og det taletisk undervejs i forlgbet
besluttet at leegge denne ligning ind i ADAM. Probé er, at hvis ser man pa
estimationsresultaterne i tabel 1, kommer man ikten om, at niveaudelen i
fejlkorrektionsligningen er signifikant. Med andyed kan man ikke bare tillade
sig se bort fra niveaudelen, som det jo blivertgj¢8). Vi gik derfor bort fra (3)
igen, og prgvede med den endnu simplere ligning:

pm3r= peer 4)

Denne ligning har dog store residualer, specR905 hvor der er ca. 23% forskel
mellempnmBr ogpeer, hvilket kan volde problemer i konjunkturfremskrimger.

Vi har derfor besluttet at leegge den i tabel 1 praesede ligning fopm3r ind i
modellen - dog er ligningen grundet det nye Nafi@gmskab i ar 2000-priser
blevet niveaukorrigeret ved at binde parametrénegidierne i tabel 1, panaer det
additive konstantled, som er blevet reestimeret.

pm3k

Her blev det besluttet at leegge den i tabel 1 preeserle ligning fopm3k ind i
modellen. Ligningen er blevet niveaukorrigeret adase made, som relationen
for pnr.

pm3q

| ligningen forpm3q tilsagde estimationerne, at der pa sigt skulleeverl:1
forhold mellem importprisen og Brentnoteringen ket vi synes er hgit, givet at
energiudgiftsandelen i voresgrerhverv ligger i omegnen af 0.8-0.9.

| produktionen af olieprodukter, el og gax) ®r der tale om forarbejdede
energivarer, hvor der indgar andre produktionsfatend lige raolie. Hvis man,
som tidligere bemeerket, forestiller sig, at de Ualetiske producenter af disse
gvrige energivarer ikke adskiller sig markantrfggerhvervet i ADAM, er der et
vist BVT-indhold i produktionen (anleeg m.m.), santdel jern og metal. Disse
udgifter har vi uden held forsggt at inddrageniliggen fopn3g, hvilket man kan
laese om i appendiks B.
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Efter disse forgeeves anstrengelser endte vi mestiatere fglgende ligning:
D log(pm3q) = a, Dlog( pe& n+ [% - alJ( I-a,) Dlog(ped.y )(5)
2
—a,log(pm3q,)+a;log(pedr )+«

Hvis Brentnoteringerpee3r vokser med én pct voksem3q pa sigt med,/«.,%.
Det farste ar efter et stgd til Brentnoteringeri p@stiger stiger log(m3g) med
o,. Da det langsigtede gennemslag pagaw() era./«,, mangler sdledes i ar 2,
a/o-o, af gennemslaget. Fejlkorrektionsleddet tagg¥ af det manglende
gennemslag mens det andet led i kortsigtsdelegrahfen tager resten.

Estimationsresultaterne kan ses i nedenstaende tabe

Tabel 2: Estimation af (5)

Estimat Spredning T-veerdi
o, 0.6896 0.0385 17.9284
o, 0.4766 0.1118 4.2611
oy 0.4201 0.0940 4.4726
K -0.0387 0.0148 2.6133

R?=0.95, DW=1.68

Parametrene er alle signifikante og forklaringsgreser ogsa peen ud. Pa langt
sigt stiger importprisen med 0.88% ved et stgBréintnoteringen pa 1%.

Den historiske forklaringsevne kan ses i nedens&digur. Ligningen ses at
fange den observerede udvikling paent.
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Figur3. Historisk forklaringsevne (5)
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Vi har derfor valgt at leegge denne ligning ind i Alld. Den er selvfglgelig blevet

niveaukorrigeret, sa den passer til det nye Naliegaskab i ar 2000-priser ved
at reestimere det additive konstantled.

6. Modelligninger og multiplikatoreksperimenter
| dette afsnit laegger vi de endelige ligningesréf5 ind i ADAM, april 2004 og
undersgger deres egenskaber.

Samtidig leegger vi en variabel for Brentnoterinfmrprisen i$/tande for rdolie

(i det fglgende kaldd®oil) ind i ADAM, sammen med en variabel for dollarkur-
sen (i det fglgende kaldetwus. Prisindekset for raolieprisen i danske kr.
benaevnes i det falgendee3r Importpriserne kan med disse variabler stige bade
som fglge af, at selve rdolien bliver dyrere pnde& men ogsa som falge af
valutakursaendringer.

Det split vi gnsker af raolieprisen fra DST (opgjokr./tande), som et produkt
af en dollar-kurs (i k) og en Brentnotering $/tande) har voldt lidt problemer.

Som naevnt i afsnit 3, far Danmarks Statistik emBretering i$/tgnde fra IEA
og fra Nationalbanken (DNB) far DST en dollar-k(irkr/$). Disse tal far DST
hver maned - arstallet beregnes sa, som et simg@eitemsnit over manederne.
Dvs. at:

12
R&oliepris,¢; = 1—122 boi| Dewus (6)
i=1

hvor boil, ogewus er de manedlige tal for hhv Brentnotering og detiars fra
hhv IEA og DNB.
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Spargsmalet er nu, hvordan man pa fornuftigvisgaiyhund af disse oplysninger
kan splitte den arligRaoliepris,s; op i en arlig dollarkurs og en arlig Brentno-
tering. En mulighed er selvfglgelig at defineredltst for dollarkursen som et
gennemsnit af manedstallene (sddan gar DNB fakbigk)lsvarende for Brent-
noteringen. Dvs. at arlig dollar-kurs og Brentnitgrer givet som

l 12
ewus=-—>" ewys

i=1
L ™)
boil =— > boil,
12; '

Problemet er bare, at gennemsnittet af et prothalstaende af to faktorer, som
bekendt ikke ngdvendigvis er lig med gennemsnéteden ene faktor gange
gennemsnittet af den anden faktor. Man kan dttsdveere sikker p4, at:

112b'||} _112b'| 112
EZ; oil, WU$—(1—2; OI)EQTZ; ewys (8)

Med de data vi har til radighed er (8) teet pa aevapfyldt. Vi foreslar derfor, at
man indfgrer en k-faktor, som sikrer, at (8) vlitg ér opfyldt.

Ligningerne vi leegger ind i modellen (opskreveCi®-kode) er sdledes:
FRML _| pee3r = (boil/28.37000)*(ewus/8.09029)*kBe&

FRML _SJRDF Dlog(pm3r) = 0.836002*Dlog(pee3r)
+(1-0.836002)*Dlog(pee3r(-1))
-0.48994Y(pm3r(-1))
-log(pee3r(-1)))-0.005691 $

FRML _SJRDF Dlog(pm3k) = 0.35404*Dlog(pee3r)
-0.87310*(Log(pm3k(-1))
-0.63923*Log(pee3r(-1)))+0.28789 $

FRML _SJRDF Dlog(pm3qg) = 0.689614*Dlog(pee3r)
+0.100488*Dlog(pee3r(-1))
-0.476554*(Log(pm3q(-1))
-0.8815Bdg(pee3r(-1)))+0.024955 $

De 28.37 og 8.09029 i ligningen fpeeSr er hhv Brentnotering og dollar-kurs i
ar 2000. Ved at normere med disse veerdier sikrarsiga atpeesr er lig med
én i ar 2000.

Af nedenstaende figur fremgar det, at den foresl&efhktor ligger forholdsvis
teet pd én i den historiske periode.
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Figur 7. Historisk k-faktor
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| fremskrivninger kunne man fx veelge at fremskrived vaerdien i sidste
(endelige) historiske ar.

Foredelen ved det her forslaede split, hvor dalieslog Brentnotering er givet
ved (7) er, at begge variabler har en underliggdride.

| det fglgende multiplikatoreksperiment har vi ef@oiseret renten, og stadt til
Brent-noteringenk{oil) med 10% alle ar. Der er set bort fra effektebjpa
konkurrentpriser. Resultatet af denne gvelse fremigdedenstaende figurer. |
samme figurer har vi optegnet de tilsvarende etfekf DAM, april 2004.
Eksperimentet i april 2004 er udfert ved at stdldentBr med 10 % alle ar. Det
giver i april 2004 mening at stgdepitBr, dapnB3r er eksogen i april 2004.
Forskellene i multiplikatorerne f@nr, forventes at veere sma, idet den nye
relation hurtigt vil tilpasse sig de 10%.
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Figur 8. Sammenligning af multiplikatorer
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Som det ses bliver multiplikatoren pa BNP i fagieqy,fY, mindre negativ i
forhold til april 2004.

Der er flere ting, som kan traekke multiplikatorenfiy i positiv retning i
forhold til april 2004.

| det eksperiment vi betragter vil nettoeksportésbende priser stige, idet vi er
nettoeksportgrer af olie, og derfor vil profitefedlan ggede oliepris, men som
det fremgar af nedenstaende figur, er multipliketidior nettoeksporten i
lgbende priser fra ca. 2007 og frem permanent @ggen nye model i forhold
til april 2004.
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Figur 9. Multiplikatoren pa nettoeksporten i lgbende priser
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Grunden til dette skal sgges i, at effekteMB(importudgifterne til energi-
varer) vokser mindre med de nye ligninger end mesdainle ligninger, mens
effekten pa eksporten af energivarfeB) er stort set usendret i forhold til

ADAM april 2004. Dermed far nettoeksporten af enargr et permanent lgft
opad.

At effekten paV3 er mindre end i ADAM, april 2004, skyldes igehetiekten
afhaenger af importprisgnB3, som er en sammenvejningpaf3r, pm3q og
pnBk. Da ikke alle priser vokser med 10 % pa sigt, eoRa8 med mindre
end 10% pa sigt - dermed bliver effekten@&mindre end i april 2004.
Effekten pdpe3 er domineret af effekten p&Br, som jo vokser med 10 % pa
sigt, hvorfor effekten p&3 stort set svarer til den i ADAM, april 2004.

Gennem det lgft vi ser i nettoeksporten, far masaag loft i multiplikatoren
for BNP i lgbende prisel, og videre ud i BVTYf, og derfra videre ud i
disponibel indkomst og den forbrugsbestemmendedermNar multiplikatoren
for disponibel indkomst og den forbrugsbestemmédaruaue stiger i forhold
til april 2004, stiger forbrugsmultiplikatoren fé€p ogsa, hvilket igen haever
multiplikatoren for BNP i faste prisefly.

Det hele forstaerkes af, at forbrugsdeflatoren géssiger med lige s& meget,
som i april 2004. Det har den konsekvens, apogistiger med det samme
som i april 2004, og forbrugsmaengd&2y samtidig stiger med mere i forhold
til april 2004, vokser forbruget i Igbende prisep, ogsa mere end i april 2004,
hvilket igen treekker multiplikatoren fof op, som sa igen gennem disponibel
indkomst og formue traekker forbrug&tp yderligere op.

| nedenstaende figurer, kan man se nogle af deltermailtiplikatoreffekter
sammenlignet med effekterne i april 2004.
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Figur 10. Udvalgte pct.-vise multiplikatorer
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7. Konklusion
Vi har lagt de her foreslaede ligninger ind i ADAMIi 2005. De statistiske
egenskaber ved ligningerne er tilfredsstillende.
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Isoleret flytter ligningerne lidt pa egenskaberdeiAM, april 2004 - bl.a.
bliver multiplikatoren pa BNP i faste priser veddtil brentnoteringen lidt
mindre negativ end den ville blive i ADAM, april @8. Vi mener dog, at
egenskaberne er fortolkelige.

Appendiks A

pm3r-relationen

Givet den hgje farstedrskoefficient og den hgpasihingshastighed i ligningen
for pmBr, kunne man maske overveje fglgende noget mere déigking for
pnBr:

Dlog(pm3r)=a,Dlog(peed3r)+a, Dlog( pee_t ta, Dlog( ped y) (9)

Efterfalgende kunne man sa teste, hvor hurtigtgen aliepris har slaet fuldt
igennem pa importprisen. Hvis det tager tre an, gka a, + @, = 1, og tager
det kun to ar, skat, + &, = 1.

Estimationsresultaterne er vist i nedenstaendé: tabe

Tabel 3. Estimation af (9)

Dlog(pee3) Dlog(pee3r,) Dlog(pee3r,)
PIMBr..eeiiice 0.7818 0.2182 0’
(0.0384) (0.0384)

Anm: " Restrikteret parameter

Hypotesen om fuldt gennemslag efter to ar accepters et F-test af data pa
et 5% signifikansniveau, men fgrstedrseffekteruemimdre end den blev i

ligning (2).

Den historiske forklaringsevne er vist i nedenstigefigur:
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Figur 11. Historisk forklaringsevne, arlige relative eendringer
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Den beregnede importpris ma siges at fange udgiétinmeget godt. Runs
testet viser intet tegn pa autokorrelation.

Appendiks B

pm3g-relationen

| produktionen af olieprodukter, el og gasg)\@r der tale om forarbejdede
energivarer, hvor der indgar andre produktionsfagktend lige raolie. Hvis
man, som tidligere bemaerket, forestiller sig, atdenlandske producenter af
disse gvrige energivarer ikke adskiller sig markemhg-erhvervet i ADAM,

er der et vist BVT-indhold i produktionen (anlaegmr), samt en del jern og
metal. Som mal for den udenlandske BVT-deflatogbrwi importprisen,
pnB, og som mal for den udenlandske pris pa jern egbruges importpri-
sen,pmbm.

For pm3g-relationen kunne man derfor overveje fglgendesskit

Dlog(pm3d)=a, Dlog( pe& n+a, Dlog( pnd)
+a,Dlog(pm6ém)+ yflog( pn8 q,)
_(:81 Iog(pee3 [1)+ /82 Iog( prTB—l)
+[;log(pmém, )]+«

(10)

Hvis B, + B, + B, =1 sikrer denne skitse, at nar alle produktiorsiak stiger
med 1% - dvs hvipee3r pmbm og pB stiger med 1% - stiger ogsa importpri-
sen pa sigt med 1%.

Man far fglgende estimater:
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Tabel 4. Estimation af (10)

Estimat Spredning
Kortsigtseffektpeedr () 0.5246 0.0595
KortsigtseffektpnB («,) 0.9556 0.8404
Kortsigtseffektpmbm («) 0.6152 0.3845
Langsigtseffektpeesr (4, 0.6757 0.0658
Langsigtseffektpm8 (4, 0.0702 0.6820
Langsigtseffektpmém (£5,) 0.2547 0.6738
Tilpasning () 0.5564 0.1595
Konstant ) -0.0037 0.0259

Anm: Estimationsperiode: 1973-2000 2R0.92 DW = 1.51
9 Bindingeng, + B, + 3, = 1 accepteres af data med et F-test p& et 5%ikégrs niveau.

Parametrene tjpn6m og pn8 er hverken signifikante pa kort eller langt sigt,
og pa kort sigt, virker det heller ikke intuitit effekten frgpmB ogpnmém,
skal overstige effekten fra raolieprisen.

Den historiske forklaringsevne, som det fremgareafenstaende figur, er paen
- dog fanger den ikke udviklingen i begyndelseesitfimationsperioden specielt
godt, ligesom den har sveert ved at fange udvikiingagutningen af 80'erne.

Figur 12. Historisk forklaringsevne af (10), arlige relative
gendringer
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DW-teststgrrelsen giver ikke noget endeligt svargpd der er autokorrelation
eller ej, men runs test giver derimod ikke anledrtihfrygt for, at der skulle
veere autokorrelation i residualerne.
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Alt i alt virker ovenstaende regression ikke altifaponerende. Hvis man
undladempnbmi sin regression (dvs bindeg = £, = 0i (10)), hvilket er
neerliggende, idet koefficienternepiém i tabel 4 ikke er signifikante far man
falgende estimater:

Tabel 5. Estimation af (10) meda, = £,=0

Estimat Spredning

Kortsigtseffektpeer (&) 0.5459 0.0592
KortsigtseffektpnB («,) 1.6704 0.4847
Langsigtseffektpeesr (4, 0.6469 0.0685
Langsigtseffektpm8 (4, 0.3537 0.0685
Tilpasning () 0.5257 0.1503
Konstant ) -0.0041 0.0238
Anm: Estimationsperiode: 1973-2000 2+R0.91 DW =1.48

" Bindingeng, + B, = 1 accepteres af data med et F-test pa et 5%ilsigns niveau.

Parametrene er alle med undtagelse af konstantlsmpiéfikante.

Effekten frapnB ligger dog over effekten af raoliepris@eesr pa kort sigt,
hvilket ikke er troveerdigt. Dertil kommer, at demgsigtede effekt pa import-
prisen,pnBq af rdolieprisenpeelr, nu kun er ca. 0.65, hvilket virker lavt, nar
man sammenligner med ADAMseyerhverv, hvor omkostningerne til energi,
som andel af de samlede omkostninegererhvervet ligger i omegnen af 0.8-
0.9. Denne regression virker derfor ikke videral#nde.

| stedet for at se bort fra effekterne fra6m i (10) kunne man i stedet veelge at

se bort fra effekterne @B - de er heller ikke signifikante i tabel 4. Dét v
altsa sige at i stedet for at bindg= £, = 0 i (10), kunne man istedet bindg

= $,=0i (10).

Det giver falgende estimater:

Tabel 6. Estimation af (10) medw, = £, =0 (10)

Estimater Spredning

Kortsigtseffektpeer (&) 0.5679 0.0554
Kortsigtseffektpmém () 0.9039 0.2712
Langsigtseffektpeesr (4, 0.7317 0.0641
Langsigtseffektpmém (3, 0.2683 0.0641
Tilpasning () 0.4921 0.1525
Konstant ) 0.0058 0.0241
Anm: n = 1973-2000 R=0.91 DW = 1.66

" Bindingeng, + B, = 1 accepteres af data med et F-test pa et 5%ilsigns niveau.
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Parametrene ses med undtagelse af det additivéakblesl alle at veere
signifikante. Den langsigtede effekt pa importpmigem3q af raolieprisen,
peedr, ses nu at veere ca. 0.73, hvilket er starre erdGlevi fandt i tabel 5.
Kortsigtsparameteren f@mbém er dog starre end kortsigtsparameteren for
raolieprisen, hvilket ingenlunde synes fornuftlgenne regression er, ligesom
den preesenteret i tabel 4 og 5, heller ikke god.

Som et alternativ til ligning (10) kunne man maskerveje ligningen:

Dlog(pm3q)= " a,,, Dlog(ped@r )+ 4., Dlog( pné m )+ ., Dog( pré (1)

i=0 i=0 i=0

n m k

og patvinge restriktionen, ¥ a;,, +> B, +> )., =1 , som sikrer, at nar
i=0 i=0 i=0

alle faktorpriser stiger med én pct, stiger ogsgartprisen med én pct pa sigt.

Resultatet af denne estimation fremgar af nedemdtébel. | estimationerne

har vi begraenset os til maksimalt ét lag i (11ys.d =m=k = 1 i udgangsmo-
dellen.

Tabel 7. Estimation af (11), urestrikteret

Estimat Spredning
1. Arseffekt afpeedr (a,) 0.5736 0.0488
2. Arseffekt afpeeSr (a,) 0.1910 0.0443
1. Arseffekt afprmm (4) 0.0961 0.3245
2. Arseffekt afprém (5, -0.4977 0.2957
1. Arseffekt afpr8 (7,) 1.0548 0.7460
2. Arseffekt afprB () -0.7308 0.5335

Anm: Estimationsperiode: 1974 - 2000

Kun koefficienterne til raolieprisepeesr, er signikante. Dertil kommer, at 2.
arseffkterne frgmbm og pnB begge er negative. Derfor veelger vi fgrst at
binde 2. arskoefficienterne fprém ogpn8 til nul i (11). Det giver fglgende
resultater:
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Tabel 8. Estimation af (11) med#, = ¥, =0

Estimat Spredning
1. Arseffekt afpeedr (a,) 0.5924 0.0469
2. Arseffekt afpeeSr (a,) 0.1500 0.0439
1. Arseffekt afpmm (4) 0.4561 0.3121
2. Arseffekt afprém (5, 0) -
1. Arseffekt afpr8 (7,) -0.3912 0.3835
2. Arseffekt afprB () 0’ -

Anm: Estimationsperiode: 1974 - 2000
" Restrikteret parameter

Koefficienterne tilpmbm og pn8 er stadigvaek ikke signifikante. Da fortegnet
til koefficienten, forpnB, er negativt veelger vi derfor ogsa at binde demut -
man far da felgende estimdter

Tabel 9. Estimation af (11) med#, = ¥, = %, =0

Estimat Spredning
1. Arseffekt afpeedr (a,) 0.5869 0.0466
2. Arseffekt afpeeSr (a,) 0.1278 0.0381
1. Arseffekt afprmm (4) 0.2435 0.2325
2. Arseffekt afprmém (5, 0’ -
1. Arseffekt afpr8 (7,) 0’ -
2. Arseffekt afprB (y,) 0’ -

Anm: Estimationsperiode: 1974 - 2000
‘) Restrikteret parameter

Vi paleegger nu ligningen, restriktionen, at koeéfiterne skal summe til én.
Resultatet kan ses i nedenstaende tabel:

!| stedet for at binde koefficienten fp8 til nul, kunne man i stedet veelge at binde
koefficienten forpmemtil nul - dvs. seett@, = B, = ¥, =01 (11). Det kommer der ikke noget kant
ud af - koefficienten tipmB bliver stadigvaek negativ og insignifikant.



20

Tabel 10. Estimation af (11) meg, = y, = ¥,=0oga, + &, + B, = 1

Estimat Spredning
1. Arseffekt afpeedr (a,) 0.5820 0.0394
2. Arseffekt afpeeSr (a,) 0.1278 0.0373
1. Arseffekt afpmm (4) 0.2902 0.0548
2. Arseffekt afprém (5, 0’ -
1. Arseffekt afpr8 (7,) 0’ -
2. Arseffekt afprB () 0’ -

Anm: Estimationsperiode: 1974 - 2000
" Restrikteret parameter

Restriktionerne er testet med et F-test, og daiaeafdem ikke pa et 5%
signifikansniveau.

Den historiske forklaringsevne er vist i nedenstiésfigur, og som det ses,
fanger ligningen den faktiske udvikling paent.

Figur 13. Historisk forklaringsevne af (11), arlige relative
gendringer
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Igen viser runs testet intet tegn pa autokorratatio

Umiddelbart er der ikke noget der peger pa, atsil@ple ligning (11) praesen-
teret itabel 10, skulle veere en vaesentligt démidigning end nogen af de
ligninger vi estimerede pa baggrund af (10).

Effekten afpn6m er dog lige lovlig hgj, hvilket grundet ligningebsdinger,
som sikrer at prisstigninger, skal veere slaetrigempa importprisen senest i
ar to, deemper virkningen af raolieprisstigninger.
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De ovenstaende anstrengelser kan ikke siges affiavé nogen gode lignin-
ger forpniq - koefficienterne for effekterne fram8 ogpnbém pa importprisen
er ikke signifikante, og specielt har parameteempiB en tendens til at blive
negativ.

Vi forsggte os derfor pa et tidspunkt med lignifg)(med 2. arskoefficienterne
til pnB (y,) ogpném (4,) bundet til nul (de har forkert fortegn, og erékk
signifikante), og 1.arseffkterne fpa8 ogpnbm bundet til hhv 0.07 og 0.05,
som er de gennemsnitlige enhedsomkostningsandglerhvervet af hhv
arbejdskraft, kapitalapparat mm (malt véfthgfXng) samt materialer (malt ved
VmndfXng). De resterende parametre blev estimeret unddimgen, at alle
prisstigninger skulle veere sldet igemmem senedoi. &kesultatet fremgar af
nedenstdende tabel:

Tabel 11. Estimation af (5):8= ¥,=0, #=0.05, ¥,=0.07, &+ a,+ B+ y,=1

Estimat Spredning
1. Arseffekt afpeedr (a,) 0.6750 0.0309
2. Arseffekt afpeeSr (a,) 0.2050 0.0309
1. Arseffekt afprmem (4) 0.05 -
2. Arseffekt afprém (5, 0’ -
1. Arseffekt afpr8 (7,) 0.07 -
2. Arseffekt afprB () 0’ -

Anm: Estimationsperiode: 1974-2000
" Restrikteret parameter

Den historiske forklaringsevne fremgar af nedemstadigur:

Figur 14. Historisk forklaringsevne, arlige relative eendringer
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Som det ses har ligningen sveert ved at fange udge«dh i begyndelsen af
estimationsperioden, hvilket ogsa gar sig geeldémdée andre ligninger vi
tidligere har estimeret (se fx figur 4 og 5). Tédrgeeld fanger den udviklingen i
slutningen af 80'erne bedre end de andre estimégeiieger.

Hvis man tester de i tabel 10 palagte bindinger eteeitest, far man dem ikke
forkastet pa et 1% signifikansniveau, nar man testalellen i tabel 10 op mod
den fulde urestrikterede model i tabel 6.

Iflg. runs testet er der ikke autokorrelation iideslerne.



