Danmarks Statistik
MODELGRUPPEN Arbejdspapir*

John Smidt 5. oktober 1993

Overvejelser ang. sektoropdelingen i ADAM

Resumé:

| dette papir ggres nogle overvejelser om opdelingen af de institutionelle sektorer

I den finansielle del af ADAM. Det gnskelige i at anvende nationalregnskabets
sektorer som udgangspunkt for en lettilgeengelig opstilling af sektorbalancerne er
udgangspunktet.

Papiret er teenkt som et oplaeg til diskussion af en reekke "modelhygiejniske”
foranstaltninger, der bl.a. indebaerer omplacering af en raekke fordringer, eendring
af nomenklatur (variabelnavne og -beskrivelse) samt i nogen udstraekning gennem-
gang af data.

sektor.jsm
Nggleord: sektoropdeling nationalregnskab finansiel rentestremme data
Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og kan

veaere aendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra modelgruppe-
papirerne efter aftale med Danmarks Statistik.
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1. Indledning

Arbejdet med rentestrgmsrelationerne har givet anledning til nogle overvejelser
om hensigtmeessigheden af den nuvaerende institutionelle sektoropdeling i (den
finansielle del af) ADAM.

Det veesentligste problem vedr. den nuveerende sektoropdeling i den finansielle
delmodel er, at den — trods erkleerede hensigter — kun delvis er bygget op
omkring de tre nationalregnskabsmaessige hovedsektorer: Privat sektor, offentlig
sektor samt udland. Afvigelserne er ikke store, men forekommer "ungdvendigt
upaedagogiske". Endvidere stemmer variabelnavne og -forklaringer vedr. den
private sektor og underopdelinger heraf ret darligt overens med indholdet; det
ger det naturligvis ikke lettere at finde rundt i.

Papiret er primeert teenkt som oplaeg til diskussion og som oplaeg til evt. videre
arbejde. Det skal bemeerkes, at papiret ikke indeholder forslag, der har
afgerende betydning for adfeerdsmodelleringen i traditionel forstand. Der er alt-
overvejende tale ormodelhygiejniskéoranstaltninger.

Strukturen i papiret er som fglger: | afsnit 2 beskrives, hvorlestaskturen i
sektorbalancerneer i dag, og hvordan den kunne veere. | de fglgende afsnit
tages en raekke problemstillinger op: Afsnit 3 beskeeftiger sig med de
ngdvendige eendringer for at bringe sektorbalancemesrensstemmelse med
nationalregnskabei afsnit 4 diskuteres behovet for og det gnskeligender-
undersektorer'i den private sektor. | afsnittene 5 og 6 preesenteres — bl.a. i
lyset af denne diskussionmulige konsolideringeaf fordringer/undersektorer
samt det gnskelige i eapstramning af nomenklaturefEfter en afrunding i
afsnit 7 vises i bilg 1 — med alle mulige forbehold — hvorledes sektor-
balancerne kunne se ud, hvis de vaesentligste af de fremlagte tanker implemen-
teres. Nettoeffekten, der udelukkende fremstar som et resultat af eendringer i
nomenklatur, omflytninger af eksisterende serier og simple operationer pa disse,
er en besparelse pa ca. 12 variabler (ud af ca. 60) og ikke mindst en mere
paedagogisk opbygning.

2. Den overordnede struktur

Udgangspunktet for opstillingen af de finansielle balancer bgr, som naevnt i
indledningen, veaere nationalregnskabets tre hovedsektorer. Hovedsektorerne kan
efter behov yderligere opdeles i undersektorer, og man kan overveje om under-
sektorerne endnu engang skal opdeles i under-undersektorer. Bade under- og
under-undersektorer findes i dag, men desveerre er opdelingen, som naevnt, ikke
helt stringent. | nedenstaende figur er det forsggt at indikere en struktur, der er
sa teet pa den nuveerende som mulig, men hvor de overlapninger mellem
nationalregnskabets hovedsektorer, der eksisterer i dag, er elimineret. Pro-
blemerne ved den nuveerende opstilling af sektorbalancerne er anfart omstaende
under figur 2.



Figur 1. Som den grundliggende sektoropdelingen kunne se ud.
Nuveerende sektorbetegnelser og grundstruktur

Privat sektor Off. sektor Udland

* ——

np n b/ als g | o

Under derprivate sektorsektorbetegnelse) er der falgende undersektorep
(Privat ikke-finansiel sektoryy (Nationalbank)b/i (Pengeinstitutter/ postgiro)

og a/s (Livsforsikring og pensionskasser / skadesforsikring). Undersektoren
privat ikke-finansiel sektoger igen opdelt i en residual sektor primaert deekkende
over husholdninger og selskaber (i figuren indikeret med sektorbetegnelsen
"res’, hvilket ikke er en officiel ADAM-betegnelse)h (Hypotekbank),r
(Realkreditinstitutter)t (Koncessionerede virksomheder (og skibskreditfond))
og e (Eksportfinansieringsfond).

Denoffentlige sektohar ingen sektorbetegnelse i den finansielle delmodel. Der
er fglgende undersektoreag:(Stat),| (Kommuner) ogo (Offentlige fonde).

Den sidste hovedsektardlandet(sektorbetegnelsg har ingen undersektorer.

Opstillingen i figur 1 er foretaget med udgangspunkt i den hidtil anvendte
struktur (jf. Arbejdsnotat nr. 26 og kapitel 12ADAM — En model af dansk
gkonomi, oktober 1991 En opstilling, der stort set indeholder de samme
(under-)sektorer, men som fglger nationalregnskabets struktur mere teet er
angivet i fglgende figur 2. Problemet er, at denne opstilling kreever en
opsplitning af ‘tes'-sektoren' | bilag 1 er vist endnu en mulighed for
"Traestruktur".

'Den altovervejende del afés'-sektoren méa kunne kaldes "Husholdninger og selskaber mv.". Fordringer
vedr. investeringsforeninger mv. skal dog i henhold til NR placeres i "Andre finansielle institutioner". Som en
slags short-cut kunne man definere sig ud af problemet og kak# for "Husholdninger og selskaber" og
h+r+t+e for "Andre finansielle institutioner". Det kan bemaerkes, at rentestrgmitipp?2, der bl.a. anvendes
i forbrugsfunktionen, med nationalregnskabstermer vedrgrer summen af rentestramme for "Husholdninger og
selskaber mv." og "Andre finansielle institutioner" samt afstemningskontoen.
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Figur 2. En alternativ (nationalregnskabstro) underopdeling af den
private sektor:

Privat sektor

Husholdninger og Finansiel Forsikringsselskaber og
selskaber (del afes) sektor pensionskassea+s)
| | | |
Nationalbank  Pengeinstitutter Andre finansielle
(inkl. postgiro) institutioner
(n) (b+i) (h+r+t+e+ del afres)?

Om den nuveerende struktur kan fremfgres fglgende generelle bemaerkninger:

- Sektoropdelingen falgekke nationalregnskabets pa fglgende omrader:

—  Offentlige fonde og "Livsforsikringsselskaber og pensionskasser"
(private fonde) er begge placereaisektoren, der dermed deekker
over dele af hovedsektorerne den private sektor og den offentlige
sektor.

- Skadesforsikringsselskaber er placeret i "Privat ikke-finansiel
sektor", men burde i henhold til nationalregnskabet placeres
sammen med Livsforsikringsselskaber og pensionskasser.

- Postgiro ligger i nationalbanksektoren, men burde i henhold til NR
placeres sammen med pengeinstitutter.

- Eksportfinansieringsfonden liggemisektoren, men burde i henhold
til nationalregnskabet liggenp.

- Undersektorernees, h, r, tog e er ikke fuldt specificerede (summen af
aktiverne er forskellig fra summen af passivergs'-sektoren findes kun
implicit.

- Nomenklaturen er seerdeles uklar, specielt vedr. under-undersektorerne i
den prvate sektor (fx hvornar er nogep'-sektorens fordring, og hvornar
er det 'tes'-sektorens).

- Der indgar en lang reekke (ofte sma) eksogene fordringer, der hensigts-
maessigt kan konsolideres.

- | det omfang de nuvaerende placeringer "pa tveers" af nationalregnskabet
gnskes bibeholdt — af hensyn til adfseerdsmodellering eller andet — bar
dette ske i form af hjeelpevariabler, der ikke gdeleegger den grund-
leeggende struktur.

’Hvadt-sektoren egentlig deekker over er ikke forfatteren helt klar. | fglge variabellisten er det pa aktiv-siden
skibskreditfonden (der vel skal placeres under "Andre finansielle institutioner"), mens det p& passiv-siden er
"Koncessionerede virksomheder", der bgr placeres sammen med "Husholdninger og selskaber".



3.  Overensstemmelse med nationalregnskab

Generelt skal det, som fremfart i indledningen, foreslas, at vi bringer sektor-
opdelingen i overensstemmelse med nationalregnskabets. Dette indebeerer, |f.
ovenstaende bemaerkninger, fglgende:

Private og offentlige fonde samt skadesforsikringsselskaber

Det foreslas, at de offentlige fondes obligationsbeholdninglf traekkes ud

fra a-sektoren, og at der for fuldsteendighedens skyld oprettes en seerskilt
"Offentlig fondssektor” (kun med dette ene aktiv). Denne sektor bgr i gvrigt
ikke heddeo, da dette bogstav bar veere reserveret den samlede offentlig sektor.
Samtidig flyttes skadesforsikringsselskabers obligationsbeholdidistyZ, der

er disse selskabers eneste specificerede fordringyfsektoren tila-sektoren.

Det kan bemeaerkes, at overvejelserne vedr. den nuvaerende placering oprindeligt
var, at skadesforsikringsselskaber typisk har en kortere placeringshorisont end
"Livsforsikringsselskaber og pensionskasser' og derfor minder mere om
"almindelige selskaber'.Med disse to aendringer blivex-sektoren praktisk
taget sammenfaldende med nationalregnskabets "Forsikringsselskaber og
pensionskassef".

Postgiro

Det foreslas, at postgiroen (fordringernafibz og Wilg) flyttes fra national-
banksektoren til pengeinstitutsektoren. Begrundelsen for den nuvaerende
placering er angiveligt et spgrgsmal om primeer likviditet.

Eksportfinansieringsfond

Det foreslas, at denne fond (fordringernéfelf Wfle, Welp flyttes fra
nationalbanksektoren til den private ikke-finansielle sektor. Begrundelsen for
den nuveerende placering er ligesom for postgiroens vedkommende angiveligt
et spgrgsmal om primeer likviditet.np-sektoren vilWelpikke optreede, da der
efter flytningen vil veere tale en fordring, sektoren har pa sig selv; hvis
underopdelingen ahp-sektoren skal fgres konsekvent igennem skal denne
starrelse dog bogfgres som aktie-sektoren og passiv'res'-sektoren. Der vil
principielt veere behov for en variabel, der daekker eksportfinansieringsfondens
mellemveerende med nationalbanken. Denne stgrrelse kan evt. beregnes som
Weln = Wfle—-Welf-Wel|peller mere ambitigst ved at "ga til kilderne".

3Jf. ModelgruppepapiNiels Lehde PetersetSektoropdeling i den finansielle delmodel”, 12. februar 1985.
En anden problemstilling i forbindelse med placeringen af skadesforsikringsselskaber bestemmelsen af
realrenteafgiften, se modelgruppepagiovhn Smidt og Morten Malle PederséiiRentestramsrelationerne:
Indledende forsgg med grundskitsen", 24. august 1993.

“Dette forslag kraever evt. lidt data-arbejde i den finansielle databanka-siittorens udlarvalp og Wall)
vist opgares eksklusiv skadesforsikringsselskaber.

® Det bgr i forbindelse med postgiroens flytning checkes, om mellemvaerende mellem pengeinstitutter og
nationalbank Wnlb, Whdnog Whdsn) ogsa deekker postgiros mellemvaerender. Det bar ogsa checkes, hvordan
der skelnes mellem "Sedler, mgnt ggo" (fordringstypec) og almindelige indskud i giroen (der vel ligger —
eller burde ligge - Wpdh.
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| det omfang skitsen i figur 2 gnskes anvendt, kreeves sandsynligvis nogle
handfaste vedtagelser om, hvor forskellige fordringer i forbindelse med
opdelingen af tes'-sektoren skal placeres; se evt. bilag 1 for et eksempel.

4. Under-undersektorer

Som neevnt er under-undersektoreras, h, r, tog e ikke fuldt specificerede.

Dette indebeerer konkret, at summen af aktiverne ikke er lig med summen af
passiverne for disse sektorer. Dette kan tages som udtryk for, at man har
undladt eksplicit at beskrive under-undersektorernes egenkapital (der vil kunne
beregnes residualt). | praksis har man kun specificeret de stgrrelser, der har
veeret umiddelbart interesse for, og ikke haft specielt blik for behovet for et
konsistent balancesystem. Naesten alle stgrrelser vedr. de "sma" under-under-
sektorer eksogene.

Umiddelbart forekommer tingenes tilstand ikke hensigtsmeessig. Det bar
overvejeshvorforogomdisse under-undersektorer er sa interessante, at de skal
indga i modellen; odivisde er interessante, vil det vaere naturligt, at de indgar
som fuldt specificerede sektorer. Hvis de neaevnte under-undersektorer derimod
ikkeer interessante, bgr det overvejes om de kan konsolideres med andre poster
og/eller hinanden.

En fuld specifikation af under-undersektorerne vil kreeve, at disse sektorers
fordringer bade pa hinanden og pa andre (under-)sektorer skal specificeres.
Eksempelvis vil sektoe — i henhold til figur 1 — kunne have mellemveerender
med sektorernees, h, r, t, g, |, osamt udlandet. Samtidig vil en stringent
opbygning indebeere, at summen af sektorease h, r, tog €'s fordringer pa

fx udlandet pr. identitet er lig medp-sektorens fordring pa udlandet.

En gennemfart implementation af et balancesystem bade fuldt specificerede
under- og under-undersektorer vil sandsynligvis indebeserdoesgelse af
antallet af (endogene) variabler, simpelthen for at holde styr pa identiteterne.
Gevinsten i form af overskuelighed og stringens vil dog kunne udveje ulempen
ved flere variabler. Et variabeltbesparende alternativ vil imidlertid veere at
droppe under-undersektorerne og kun arbejde med to niveuauer: De tre
hovedsektorer og undersektorer hertil. Et eksempel pa dette er vist i bilag 1.

5.  Mulige konsolideringer

Enkelte konsolideringer af eksogene variabler er oplagte allerede med den
nuvaerende struktur, og yderligere nogle tilbyder sig med de foreslaede
a&ndringer sektoropdelingen. | det fglgende ridses flere af disse muligheder op,
idet malet med konsolideringerne er at reducere antallet af eksogene fordringer



i den finansielle delmodél.

Konsolideringer vedr. undersektorer til den private ikke-finansielle sektor
StarrelserneWtlf og Wflt (t-sektorens lan til/i udlandet) kan helt uden
falgevirkninger slas sammen til en nettostgrrelse; disse to eksogene starrelse
optraeeder i modellealtid som Wtlf—Wflt

Fuldsteendigt samme mulighed fremstar i forbindelse méalf og Wfle, der

uden konsekvenser kan nettoficeres. Endvidere kan man uden problemer tage
yderligere et skridt og lsegge disse stgrrelse samriénlf = Wtlf+Welf—
Wilt—-Wfle Herved reduceres 4 eksogene variabler til een uden konsekvenser for
modellen.

Endnu et skridt ville vaere at sammenlaegge under-undersektdriernéog e

til én sektor, der med udgangspunkt i figur 2 fx kunne betegnes "Andre
finansielle institutioner”. Det kan i forhold til adfeerdsligningerne i den
finansielle delImodel bemaerkes, at det er "Husholdninger og selskaber mv.", der
er den interessante sektords' i figur 1); dette betyder, at den skitserede
sammenlaegning ikke vil fa konsekvenser for den modellerede adfeerd. Tildeles
"Andre finansielle institutioner" sektorbetegnelsen vil under-sektorens
fordringer blive:

WxIf = Wtif+Welf-Wflt—Wfle—Wflh ssektorens lan til udlandet, netto

WxlIp = Welp xsektorens lan til private, netto
Wxbz= Whbz+Wrbz xsektorens obligationsbeholdning
WxlIl = Whll x-sektorens lan til kommunerne
WxlIn= 27?29 x-sektorens lan til nationalbanken

Konsolideringer vedr. pengeinstitutter

Der findes for nuveerende 3 fordringer, der indeholder mellemvaerender mellem
pengeinstitutter og nationalbankéwnlb, Wbdnog Wbdsn De to fgrstnaevnt

kan uden konsekvenser nettoficeres, da de altid indgar Wémb—Wbdn
Hvorvidt Whdsn(seerlige indskud) bar indga i en sadan nettostarrelse er mere
abent, men det er dog en klar mulighed. Problemet ved at ggre det er, at vi
herved gar glip af muligheden for "pengemeengdestyring" i form af de
pengepolitiske reaktionsparamet&reaOogkreal;, disse parametre (og dermed
Whbdsn har dog historisk kun veeret i kraft i periode 1985:Q3-1987:Q4. Et
andet problem er, aiWbdsni modsaetning til de to gvrige sterrelser fragar
bankernes placeringspotentialilik, der medgar i bestemmelsen af bankernes
obligationsbeholdning.

®Det kan bemaerkes, at for naesten alle af de i det falgende neevnte eksogene fordringer findes i dag yderligere
en suffix-x variabel ("Udgangssken fovariabel’) til brug i forbindelse med de pengepolitiskkrea:
konstruktioner.

"Mere praecis bar det nok vaexesektorens lan til residualsektoren, hvorfet maske bgr udskiftes.

8Sektorens lan til nationalbanken kan evt. residualberegnes — under antagelse om en egenkapital pa fx 0.
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Endnu en nettoficering ligger lige for, idet ikke mindre end 3 eksogene
fordringer beskriver mellemveaerender mellem bankerne og udlavwtetf, Whqf

og Wflb.® Den eneste krglle ved en nettoficering af disse starrelser findes i
forbindelse med brugen &rea3 (neutralisering af privat kapitalimport): Ved
aktivering af denne pengepolitiske reaktionsparameter vil eendringigiog

Wflb medfgre sendringer i nationalbankens obligationsbeholdning, hvilket ikke
vil veere tilfeeldet i forbindelse med aendringeVbvt Bortset fra denne krglle
indgar de naevnte starrelser altid sabvf+Wbgf— Wilb

Diverse sma-konsolideringer
Med postgiros foreslaede flytning til pengeinstitutterne vil det veere naturligt at
sammenlaegge de to obligationsbeholdnin§ébbzog Wibz

Tilsvarende gor skadesforsikringsselskabernes flytningatdektoren det
naturligt at sammenlaegge obligationsbeholdning&iadzog Wsbz

Blandt de nuvaerende fordringer findes to sma "gvrige" fordringer pa udlandet,
der hensigtsmaessigt ma kunne laegges sammen med lan. Det drejer sig om
Wiqg der bgr kunne laegges sammen rivéflig og Wfqp der bar kunne lsegges
sammen medVflp. Specielt mht. den sidste starrel8¥flp) bemeerkes, at den

er residualbestemt.

6. Andring af nomenklatur m.v.

| forbindelse med oprydningen af sektoropdelingen vil det veere naturligt at
klarggre nomenklaturen i samme omgang.

Overordnet
Helt overordnet er der behov for at give de enkelte sektorer en entydig
sektorbetegnelse. | dag anvendes forskellige sektorbetegnelser i den finansielle
delmodel og i resten af ADAM:

FINDAN  ADAM

Udland f e
Kommuner I k
Stat g S
Livsforsikringsselskaber mv. a fp
Forsikringsselskaber mv. a+s [
Offentlige fonde o] fo

°Opdateringen af disse 3 starrelser bar nok kigges efter (ikke minéb).

YTilsyneladende er der tale om emegetindviklet residualberegning, séledes at eendringen i udlandets
egenkapitaWfqf altid er lig betalingsbalancen. Dette er selvfglgeligt kent, men noget tilsvarende geelder langt
fra for de gvrige sektorer (fx er aendringen i statens egenkapMglyq slet ikke lig medTfsn sektorens
nettofordringserhvervelse i henhold til nationalregnskabet). Sammenhaengen mellem den residualBéiemte
og fordringen "@vrige fordringer"'Wfqpbgr nok kigges efter.
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Disse forskelle burde vel ryddes af vejen. | den forbindelse bagr man overveje
at ladeKen (Tilgodehavender i udlandet) indga i samme nomenklatur som de
gvrige finansielle fordringer (noget i retning Afgky.

En mulighed i forbindelse med tildelingen af entydige sektorbetegnelser til alle
hoved- og undersektorer kunne veere at anvende ét bogstav til hovedsektorerne
(fx p, o, 9, to bogstaver — heraf det farste hovedsektorbetegnelsen — for
undersektorer (fxpb for (private) pengeinstitutter) og tre bogstaver for evt.
under-undersektorer. Imod en sadan konvention taler, at variabelnavnene derved
bliver leengere:!

Vedr. den offentlige sektor

Sektorbetegnelse for offentlige fonde bgr ikke vasradet denne bgr veere
forbeholdt den samlede offentlige sektor. En stringent gennemfgrelse af den
praesenterede skitse vil for fuldsteendighedens skyld indebaere et behov for de
offentlige fondes egenkapital. Et alternativ til en selvsteendig offentlig
fondssektor kunne veere at konsolidere den statslige sektor (hvor fx den sociale
pensionsfond befinder sig) med de offentlige fonde; dette ville konkret indebaere
en sammenlaegning &Ygbzog Wobz

Vedr. forsikringsselskaber mv.

Der vil veere behov for konsekvensrettelser af egenkapitalagg i
forbindelse med flytningen af skadesforsikringsselskaber og offentlige fonde,
og den nuveerende brug Wazz(=Wabz+Walp+Wall kan udga.

Vedr. pengeinstitutter mv.
| forbindelse med postgiroens flytning vil det veere naturligt at lade postgiros
lan til staten WVilg) skifte navn tilWblg

Vedr. den private ikke-finansielle sektor

Den nuveaerende nomenklatur er sine stede misvisende. Hvordan nomenklaturen
logisk skal opbygges afhaenger lidt af, om strukturen i figur 1 eller 2 veelges.
Under alle omsteendigheder er der behov for konsekvensrettelser i forbindelse
flytningen af eksportfinansieringsfonden og skadesforsikringsselskaber.
Endvidere vil der, hvis det veelges at konsolidere nogle af de nuveerende under-
undersektorer, kunne blive tale fglgerettelser.

Generelt bagr den nuveerende lidt skadeslgse omgang med sektorbetegnelser
efterses. Et konkret eksemp&\Uflp er i henhold til variabellisten "Udlandets

lan til den private ikke-finansielle sektor". Med udgangspunkt i debitor-
sektorbetegnelsp skulle man jo ellers tro, at der var tale om den samlede
private sektors (sektorbetegnelpg lan i udlandet. Tager vi variabellistens

“En anden mulighed for foregelse af informationsindholdet i nomenklaturen kunne veere en konsekvent
anvendelse af et i fordringsbetegnelsen, nar der er tale om en netto-starrelse. Dette er kun gjort enkelte steder
(fx Wpbn, men ikke fx vedWfl(n)p eller Wnv(n)f Det bemeerkes, at anvendelsen af nettostgrrelser jf.
ovenstaende foreslas forgget. Det kunne overvejes at flytte "n’et" for netto til sidst i variabelnavnet saledes, at
den grundliggende idé med 2. og 4. bogstav som kreditor/debitor-sektor bibeholdes.
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indhold for palydende burde variablen altsa ret beset haufliep, idet np er
sektorbetegnelsen for den private ikke-finansielle sektor. Nu er problemet bare,
at den "private ikke-finansielle sektor" indeholder en raekke delsektorer, der
ogsa har lan i udlandet, fx hypotekbank&¥fln. Man kunne saledes forledes

til at tro, at hvis man tog/Vflp og derfra trakwflh (og de gvrige delsektorers

lan i udlandet) sa fik manrés'-sektorens lan i udlandetflres = Wflp—
Wflh-... Men tro om igen! Faktisk eNVflp det, som med den fulgte logik burde
heddeWfl"res"... suk!

Et specielt kildent omrade er indholdet af egenkapitalerne i den private sektor
og undersektorer heraf. Variablépgnpbetegnes i variabellisten "Hushold-
ningers og virksomheders finansielle formue”, men indeholder med national-
regnskabstermer foruden Husholdnings- og selskabssektoren, "Andre finansielle
institutioner”, afstemningskontoen samt skadesforsikringsselskaber! Vi har ogsa
en variabeWpgp som vi noget misvisende kalder "Den private ikke-finansielle
sektors egenkapital”". Denne indeholder forudgmnpden akkumulerede netto-
fordringserhvervelse i bankeiMbqgh), offentlige fonde \Wob2 samt private
fonde Waz3. Bemaerk, aWpgp ikkeindeholder nationalbankens egenkapital
Wnqgn Det naturlige vil selvfglgelig veere, aWpgp er den samlede private
sektors egenkapital defineret som summeM&ignp, Wngn, Wbqgbg Wazz

Ved oprydning af nomenklaturen i egenkapitalerne skal nettofordrings-
erhvervelserne (og evt. rentestramme) naturligvis behandles tilsvarende.

En mere konkret problemstilling er placeringen Wzbf "Udenlandske
obligationer mv.". | de nuveerende sektorbalancer er denne stgrrelse placeret
som et aktiv i den private ikke-finansielle sektor, men spgrgsmalet er, om dette
er korrekt. Konkret skulle det nok undersgges, i hvilken udstraekning bankerne
holder fordringer, der ligger under denne stgrrelse; herunder kunne det
undersgges, om der er en sammenhaeng med den voldsomme stigning i
bankernes valutastilling i 1992 (fra ca. O til + 50 mia.).

| smatingsafdelingen kan man i gvrigt undre sig over\\etbr (Den private
ikke-finansielle sektors obligationsgeeld) ikke hed@ézbp(eller Wzbnp(eller
Wzb"res}).

7.  Afslutning

De skitserede forslag til eendringer af sektoropdelinger og nomenklatur kreever
uden tvivl en del arbejde, herunder nok en naermere konkretisering. Papiret her
er teenkt som opleeg og en (ikke ngdvendigvis komplet) huskeliste. | bilag 1 er
— for at give en fornemmelse — vist, hvorledes sektorbalancerne kunne se ud,
hvis de vaesentlige forslag til aendringer bliver fulgt.

| givet fald skal det afgares, hvilke konsekvenser for data bagud i tiden, der ma
blive tale om, hvis sektoropdelingerne sendres. Man vil — som det fremgar af
bilag 1 — kunne komme langt med simple operationer pa de eksisterende serier,
idet der dog enkelte steder kan veere behov for "at ga til kilderne". Fremadrettet
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bar opdateringen vel under alle omsteendigheder tilpasses eendringer i
definitioner??

Et andet spargsmal emyornareventuelle rettelser i data, nomenklatur og/eller
sektoropdelinger skal implementeres. Konkret er spgrgsmalet om de i givet fald
kan implementeres, nar arbejdet er gjort, eller om det skal afvente en "stor"
datarevision (i praksis overgang til 1990-priser).

| forbindelse med arbejdet vil det veere naturligt at ofre FINBKs nuveerende
data samt anvendelsen af kilder og opdateringsrutiner lidt opmaerksomhed.
Generelt bgr det tilstreebes, at FINDANs databank opdateres efter samme
principper som ADAMBK, hvilket bl.a. indebeerer fortrinsvis brug af officielle
(og helst lettilgaengelige) kildéf.Et konkret problem vedrgrer opdateringen

af obligationsbeholdningerne, hvor der tilsyneladende er ulgste problemer efter
omleegningen af kreditmarkedsstatistikken (indfgrelse af Veerdipapircentral-stati-
stik); dette skal der naturligvis — under alle omstaendigheder — kigges pa.

| forleengelse af arbejdet — eller i anden sammenhaeng — burde man i gvrigt nok
kigge naermere p& modelleringen af nettofordringserhvervelser i fondene — bade
de offentlige og de privatdNetteindbetalingerne i de private fonde modelleres
som en andel af lansummen (eller et andet indkomstbegreb), hvilket vist kun
kan veere rimeligt i en opbygningsfase. Udbetalingerne fra de offentlige fonde
ligger vist i den eksogene variabEffonr, der angiveligt er en "Hjeelpevariabel

| Tffon-relationen”; det er jo ikke nogen seerlig hjeelpsom betegnelse. | gvrigt
ma hele pensionsomradet (herunder kapitalpensioner), dets behandling i
nationalregnskabet og den statistiske daekning i almindelighed nok veere noget,
der treenger til nogle keerlige overvejelser.

“Der ma mere langsigtet forventes en anvendelse af den kommende "Flow-of-funds"-statistik, der far eller
siden vel bliver en realitet. Et realistisk bud vil veere, at FINDANs databank (med de aendringer, der matte fglge
bl.a. i forleengelse af dette papir) vil blive anvendt som udgangspunkt for en tilbagefaring. En rimelig kvalitet
af databanken er altsa ogsa ud fra denne betragtning gnskeligt.

¥Fx bar brugen af Nationalbankens valutastatistik som kilde anses som uheldig, og burde i det omfang det
er muligt erstattes af bankens arsberetning eller lignende. Det bar tilsvarende sikres, at alle offentliggjorte
"hovedstarrelser" er overholdt, selv om vi evt. er ngdt til at anvende mere uofficielle kilder til dekomponeringer.
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Bilag 1

| dette bilag er det — med alle mulige forbehold — vist, hvorledes sektor-
balancerne kunne komme til at se ud, hvis de veaesentligste forslag bliver
implementeret. Forslagene til nye sektorbalancer er udelukkende fremkommet
som et resultat af simple operationer — sa som sammelaegninger eller eendret
nomenklatur — pa eksisterende serier. En konkret implementering vil dog nok
kreeve naermere eftersyn af en reekke variabler bl.a. i forbindelse med flytningen
af postgiroen og skadesforsikringsselskaberne.

Strukturen i opstillingen kan opfattes som en konsolideret udgave af figur 1,
idet brugen af "under-undersektorer” i den private sektor er droppet:

p 0 f

Nomenklaturen, der esldeles uautoriseretdaekker over:

Privat sektor (p)
r (Rest sektor (Neesten: "Husholdninger og selskaber")
X (Diverse sektor (Naesten: "Andre finansielle institutioner"”)
n (Nationalbank)
b (Pengeinstitutter inkl. postgiro)
a  (Forsikringsselskaber og pensionskasser).
Offentlig sektor (a)

g (Stat)

I (Kommuner)

d (Offentlige fonde)
Udland (f}

Ingen undersektorer

Omstaende opstilles sektorbalancerne for hovedsektorerne, dels i henhold til de
skitserede forslag, dels som de ser ud nu. Efterfglgende opstilles sektor-
balancerne for undersektorerne i den offentlige hhv. den private sektor. Pa
sidste side af bilaget vises sammenhaengen mellem de nuveerende og de tentativt
foresladede variabler.

Ved placeringen af fordringer i undersektorerne i den private sektor er antaget,
at — med mindre andet eksplicit fremgar af variabelnavn eller andet — sa
placeres fordringen ii-sektoren.



Hovedsektorerne, ej konsolideret:

Privat sektor

Offentlig sektor

Nu
A P

Wgln  Wflg
Wglf  Wilg
Wglp Wzbg
Wgll  Wfqg
Wgbz Whll
Widb  Wgll
Wibz  Wwall
Wobz Wil
Whill
Wzbl

Nu Mulighed
A P A P
Walp Wzcn Walr Wzcn
Wall Whdn Wall Wgln
Wabz Whdsn Wabz Wiflr
Wnlb Wgln Wnlb Whblr
Welp Wfle WxIr  Walr
Wilg Wflp WxIf  Wglr
Welf Whblp Whblg WxIr
Wnbz Walp Wnbz Wzbr
Wibz Wflh Wnvf WiIdb
Wnvf Wglp Wrcz Wrdb
Wpcz Welp Wrdb Whnlb
Wpdb Wit Wrlb WxIn
Wplb Wzbr WxIl Wrlb
witlf  Widb Wrbz
Whil Wpdb Wxbz
Wpbz Wnlb Wzbf
Wsbz Wplb Whbcz
Whbz Whlr
Wrbz Whll
Wzbf Whbbz
Whbcz Whqf
Whdn
Whdsn
Whblp
Whll
Whbbz
Whbvf
Whqf
Wpanp+ Wpap
Wazz+
Wngn+

Whbqgb

Wgqg+
Wilql
Wobz

Mulighed
A P

Wgln Wflg
Wglf Whblg

Wglr Wzbg
Wwagll  Whll
Wgbz Wgll
Widb Wall
Wibz Wl
Wdbz WxII

Wzbl

Woqo

Udland
Nu
A P

Wiflp  Wglf
Wil Wilf
Wfle Welf
Wflb  Wnvf
Wflg Whbvf
wiflh  Wzbf
Wiflt  Whqgf
Wifbz
Wiqg
Wrfgp

Wiqf

Mulighed

A

P

Wilr  Wglf
WIFll Wnvf
Wflg Wzbf
Wfbz Whbqf
WxIf

Wiqf



Den offentlige sektor

Stat Kommuner Offentlige fonde
Nu Mulighed Nu Mulighed Nu Mulighed
A P A P A P A P A P A P
Wgln Wilg Wgln Wilg Widb  Whbll Widb Whll Wobz Wdbz
Wglf  Wilg Wglf Whbilg Wibz  Waqll Wibz Wgll
Wglp Wzbg Wglr Wzbg Wall Wall
Wgll  Wifqg wigll WAl WA
Wgbz Wgbz Whll WxIl
Wzbl Wzbl
Wgag Wgag wiql wiql Wobz Wdqd
Privat sektor
Nationalbank Pengeinstitutter "Rest-sektor" "Diverse-sektor"”
Nu Mulighed Nu Mulighed Nu Mulighed Nu
A P A P A P A P A P A P A P
Wnlb Wzcn Wnlb Wzcn Wbcz Widb Wbcz WiIdb Wpcz Wflp Wrcz Wflr witlf - Wiflh
Welp Whdn Wnbz Wgln Whbdn Wpdb Whblr Wrdb Wpdb Whblp Wrdb Whblr Whil Wit
Wilg Whdsn Wnvf WxIn WhbdsnWnlb Whbll - Wnlb Wplb Walp Wrlb  Walr Wsbz
Welf Wgln Wblp Wplb Wbbz Wrlb Wpbz Wglp Wrbz Wglr Whbz
Wnbz Wfle Whll Wflb Whbqf Wzbf Welp Wzbf Wxir Wrbz
Wibz Whbbz Whlg Wzbr
Wnvf Whbvf Wifqp
Whbqf
Wnqgn Wnqgn Whbqgb Whbqgb ?2?7?? Wrqr 2?77
\ /
Forsikringsselskaber \ /
Nu Mulighed \ /
A P A P \ /
Walp war e ?2???+72??? = Wpgnp---
Wall Wall
Wabz Wabz

Wazz

Waga

Muliged

A

P

WiIf

Wl

Wxb
WxIn
WxIr

z

WxQgx
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Nedenstaende er vist sammenhaengen mellem de foresldede variabler og de nuveerende
variabler:

Ny Nuveerende variabler
variabel

Walr = Walp

Wabz =  Wabz+Wsbz

Whnlb = Wnlb—-Wbdn-Whbdsn
WxIr = Welp

WxIf = Wilf+Welf-Wflt-Wfle-Wflh
Whlg =  Wilg

Wrcz = Wpcz

Wrdb =  Wpdb

Wrlb =  Wplb

Wil =  Whll

Wrbz = Wpbz

Wxbz =  Whbz+Wrbz

Whblr =  Whlp

Wbbz =  Wbbz+Wibz

Whbqf = Whqgf+Wbvi—Wflb
Wilr =  Wiflp+Wfqp

Whblr =  Whblp

Walr = Walp

Waglr =  Wglp

WxIr = Welp

Wrdb =  Wpdb

WxIn = Ny variabel ??
Wdbz = Wobz

Wilg =  Wflg+Wfqg

Whblg =  Wilg

Wil = Whll

Herudover pavirkes de fleste egenkapitaler

Folgende variabler er ikke umiddelbart bergrt:
Wall, Wnbz, Wnvf, Wzbf, Wbcz, Whbll, Wzcn, Wgln, Wzbr(!"), Widb, Wglf, Wgll, Wgbz,
WiIdb, Wlbz, Wzbg, Wb, Wgll, Wall, Wfll, Wzbl

Specielt bemeerkes:

—  Wall og Walp eendrer evt. indhold (for at inkludere skadesforsikr.selsk. 1an)

—  Wabzog Wsbzkan evt. holdes adskilt (om gnskeligt), men pa bekostning af
"bogstav-forvirring"

- Fordringstyperc bar checkes for indhold af "Postgiro-indskud". Alle fordring pa
pengeinstitutternes balance checkes for indhold af postgiro.

- Vedr. nettoficeringen af pengeinstitutters mellemveerende med udidindfkan
evt. bibeholdes af hensyn til anvendelserkiafa6

- Vedr. nettoficeringen af pengeinstitutters mellemvaerende med nationalbank:
Whbdsnkan evt. bibeholdes af hensyn til anvendelsekraf0 og kreal

—  WxiInkan evt. beregnes residualt under antagelse omr;saktorens egenkapital
er fx 0.



