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Resumé:
| neerveerende papir redeggares der for en reekke begreber og sammenhaenge, der
bliver aktuelle i forbindelse med inddragelsen af Nationalregnskabets kapitaltal
i ADAM.
Det skal fremhaeves, at papiret alene koncentrerer sig om det begrebsmaessige. Der

redeggares for praktiske problemer ved inddragelsen af National-regnskabstallene
i et folgende papir.
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Nggleord: bruttokapital, nettokapital, usercost
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

Som grundlag for faktorefterspgrgslen i ADAM, marts 1995 er der fra
modelgruppens side konstrueret data for erhvervskapitalen fordelt pa bygninger
og maskiner. Konstruktionen af disse data er foretaget under en antagelse om,
at profilen for investeringernes overlevelse egeometrisk Denne
datakonstruktion giver pa flere mader "bekvemme" kapitaltal. Farst og
fremmest implicerer konstruktionen, at den formuemseessige opggrelse af
kapitalen pa helt konsistent vis er sammenfaldende med den kapacitets-meessige
opggarelse.

Nu foreligger der ogsa fra Nationalregnskabets side data for erhvervskapitalen,
og det er tanken, at disse skal erstatte de "hjemmebryggede" tal i den
kommende version af ADAM. Nationalregnskabets datakonstruktion implicerer,

at den formuemaessige opggrelse af kapitalen afviger fra den kapacitets-maessige
opggrelse. Konkret opereres der med begreber daomtokapital og
nettokapital

| det falgende redeggres der for indholdet i disse begreber samt en reekke
afledte sammenhaenge.

Papiret treekker pa Bigrn (1983) og Bigrn (1985), hvor fremstillingen er i
kontinuert tid* | neervaerende papir antages diskret med ultimodatering af
beholdningsstarrelser.

2. Bruttokapital

Bruttokapital kan opggres ud fra et maengdeindeks for investeringerne og en
tilhgrendeoverlevelseskurve

Overlevelseskurven

En investeringsoverlevelseskurveepraesenterer dels investeringens lgbende
fysiske nedslidninglels den egentligafgangi form af skrotning.

Overlevelskurven kan modelleres ved en funktiop,aBgivende andelen af en
s perioder gammel investering, der stadig eksisterer ultimo petiode

Om denne funktion geelder det naturligvis, at den ligger mellem nul og én, dvs.
0 < B,< 1, og er aftagendes, dvs.AB, < 0 . Desuden antages det,Et= 1.
| diskret tid med ultimodatering indebaerer det sidste en antagelse om, at hele

! Bigrn, E. (1983): Gross Capital, Net Capital, Capital Service Price and Depreciation. A Framework for
Empirical Analysis. Nr. 83/27 i serien Rapporter fra Statistisk Sentralbyra..
Bigrn, E. (1985): Depreciation Profiles and the User Cost of Capital. Discussion Paper. Statistisk
Sentralbyra.
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investeringen foretaget i lgbet af periodeverlever til ultimo periodd. Hvis
investeringerne har endelig levetid, geelder det endvidere for et eller Hridet
N, at B, = 0. | tilfeeldet med uendelig levetid generaliseres dette til linB,
=0.

Eksempler

Den lineaereoverlevelseskurve antager formen:

1-syN , 0 <s <N
S , s=>N

(1)

hvor N er investeringens levetid.

For N = 3 haves eksempelvis, at den overlevende andel er givet sonPB,
B,=1/30g B=0 fors > 2.

Den geometriskeoverlevelseskurve antager formen:
B, =(1-8),5s20 (2)

Eninvestering, der fglger en geometrisk overlevelseskurve, har uendelig levetid.
0 angiver andelen af investeringen, der ikke overlever til naeste periode.

For & = 1/3 haves eksempelvis, at den overlevende andel er givet sen2B,
B, = 4/9, B, = 8/27, B, = 16/81, ....

Eksempler pa de to overlevelseskurver er illustreret i nedenstaende figur.

Overlevelseskurver

overlevende andel
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Il lineeer overlevelseskurve, N = 3
[ ] geometrisk overlevelseskurve, delta= 1/3
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Bruttokapitalen

Ud fra kendskabet til investeringernes starrelseperioder tilbage og
overlevelsesfunktionen kan man opggre den tilbageveerende meengde af disse
investeringer som:

K, =B (3)

z,

n2

Ved aggregering over alle "argangene" fas den samlede bruttokapital:

N
K, = 2; B/ (4)

Bemeerk, at opggrelsen af bruttokapitalen umiddelbart kreever kendskab til
investeringerne i de sidsté periodert, t-1,.., t-(N-1).

Eksempler

Under en lineaer overlevelseskurve er bruttokapitalen givet ved:

N
S
K =Y (=D, (5)
s=0
Under en geometrisk overlevelseskurve er bruttokapitalen givet ved:

K = zmj(lfa)vH =1 + (1-8)K, (6)
s=0

| dette tilfeelde kan bruttokapitalen kan opgeres rekursivt: Kender man primo-
beholdningen kan ultimobeholdningen opggres alene ud fra kendskab til
periodens investeringer.

| nedenstdende figur er bruttokapitalens overlevelse og sammensaetning
illustreret under et konstant investeringsniveau Ip& | = 1. Det ses, at
kapitalens alderssammenseaetning afhaenger af overlevelseskurven: Ved et
konstant investeringsniveau er argangsfordelingen uniform under en lineaer
overlevelseskurve. Under en geometrisk overlevelseskurve dominerer de yngre
argange.



Lineaer overlevelseskurve Geometrisk overlevelseskurve
1.00 : K(t,0)
0.80
0.60 e
0.40+

K(t,2)
0.20+
0.00 Y t A T T
periodet-1 periodet periode t+1 periodet-1 periodet periode t+1
Afgang

Kapitalens afgang defineres som forskellen mellem investeringerne og
tilveeksten i bruttobeholdningen, dvs. som:

D, =1 - AK,
N N
I, - (Z Bl - ZBS—llz—s)
s=0 N s=1 N
I -1 - ;lez—s * vX;Bs—llt—s

“AB, , 0<s <N
0 , s=0

(7)

N
Z ﬁSItav 2 Bs =
s=0

Her kan 3, fortolkes som andelen af es perioder gammel investering, der
forsvinder pa tidspunkt

Eksempler

Under en lineeer overlevelseskurve haves, at:

s s-1 1 | (8)
= —((1-2) - (1-222)) = — = :_2:[
b (« N) ( N ) N D, N& 7°

Afgangen er altsa givet ved et glidende gennemsnit afNdéoregaende
perioders investeringer. Fra hvert ars investering forsvinder andbeleri/N
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Under en geometrisk overlevelseskurve haves, at

- )
-I(1- s_l_slz_l_s=>
By = [1-8)~(1-8)""] = = (1-8)

(9)

3 + ; 8
D, 1fﬁg;(l—&)lm = ﬁ(l_ﬁ)K’*‘ = 8K, |

Her kan afgangen altsa udtrykkes ved en fast andel af bruttokapitalen primo
perioden. Afgangensate, forstaet som afgangens andel af bruttobeholdningen
primo, ero.

3. Nettokapital

Opgearelse af kapitalens veerdi

Lader mang,, betegne prisen pa tidspunkfor én enheds perioder gammel
kapital, vil veerdien af dems perioder gamle kapital veere givet ved:
Vo = 4.K, = 4, BJ (10)

t. St-s

Veerdien af dersamledebeholdning fas ved aggregering over argangene:

N N
v, = Z;qt,sK,,s = Zoiq,,SBJ,,S (11)

Nu kan g, generelt ikke observeres. Det er jo prisen pa brugt kapital, for
hvilket der sjeeldent eksisterer egentlige markeder. En opggrelse af veerdien af
kapitalbeholdningen kan derfor generelt ikke baseres pa relationen (11).

Men, er man villig til at antage noget om sammenhaengen mellem prisen pa ny
og brugt kapital, kan veerdien af kapitalbeholdningen beregnes ud fra
genanskaffelsesprisen, dvs. den aktuelle investeringspris. En rimelig antagelse
ma her veere, at en forskel mellem prisen pa brugt kapital og prisen pa ny
kapital alene afspejler en forskel i kapitaleygelseover hele (rest-) levetiden.
Dette kan formaliseres som falger:

Lader mang, betegne "livsydelsen” fra én enhed ny kapital@drestydelsen”
fra én enheds perioder gammel, ma forholdet mellem nyprisen =
investeringsprisery,, og brugtpriseng,, veere givet ved

4 _ G (12)

b

¢0 d)s

hvilket kan tolkes som et krav om, at prisen pr. enhed ydelse skal veere
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konstant. Bemaerk, at safremt= @, er g, = q. | dette tilfaelde vil prisen pa

én enhed brugt kapital vaere lig prisen pa én enhed ny kapital. Bemaerk, at der
ved prisen pa én enhed brugt kapital forstas prisen pr. eahedevetkapital.

Ved prissammenligningen skal der altsd tages hgjde for den fysiske
nedskrivning. Nam,; = g, skal dette altsa ikke fortolkes som det, at en 10 ar
gammel bil koster det samme som en ny: Hvis halvdelen af den gamle bil er
"rustet veek" skal bilen koste i dette tilfeelde koste det halve af en ny.

@erne er bestemt ud fra investeringernes fysiske overlevelse og en eventuel

gkonomisk diskontering af den fremtidige ydelse. Generelt kan "restydelsen”
pr. enhed overlevet perioder gammel kapital udtrykkes som

N

1 i

— 1+p)*B , 0<s<N

0. - B}_;( P) "B, (13)
0 s s >N

hvor p angiver en real gkonomisk diskonteringsrate.

Eksempler

Under en linezer overlevelseskurve er "restydelsen” fra én enhed s ar gammel
kapital (i tilfeeldetp = 0) givet ved

& = (- IE 1-2) (14)

zZ=s

For N = 3 fas eksempelvis, at "livsydelsen” pr enhed kapitag,er 1 + 2/3 +
1/3 = 2. Ydelsen kan deles op i periodevis bidrag: | peribbarages med 1
enhed, i periodet+l med 2/3 enhed og i perioder2 med 1/3 enhed.
"Restydelsen” pr. enhed overlevet én periode gammel Kkapitalper
3/2:(2/3+1/3) = 3/2. Det ses, at restydelsen er varierende med alderen.

Under en geometrisk overlevelseskurve er "restydelsen” fra én enhed s ar givet
ved:

1-8 1+
= (1-8 1+p) %(1-8)@™ S (15)
¢, = (1-8)~ Z( p) “(1-9) Z(1+p 0rd

Bemeerk, at denne er uafhaengigsaftilfaeldet p = 0 fas endvidere, ap, = 1/5.
"Restydelsen"” pr. enhed overlevet kapital er altsa uafheengig af kapitalens alder.

Ved anvendelse af (10) og (12) kan veerdien af demperioder gamle
kapitalbeholdning udtrykkes som:



Vs = qng - qthslt,s =al'd

t d)O 1S (])0 rst-s
N
0B 2 1P B, (16)
T = sTs z=0
N (bo

N
Y (1+p)”B,

z=0

Her kanTl  fortolkes som den andel af "livsydelsen”, der er tilbage i én enhed
realkapital, nar den har naet aldererDefinitionen aff siger, at nar veerdien

af brugt kapital udtrykkes ved inflatering med den nyprisen skalfdedet
forstetages hensyn til, at noget af den oprindelige maengde er faldet bort som
folge af en ren fysisk nedslidning. Dette tages der hensyn til ved at deempe
nyprisen med faktoren B dvs. den overlevende andel af den oprindelige
maengdeFor det andetskal der tages hensyn til, at "restydelsen" pr. overlevet
enhed kan veere mindre end "livsydelsen" for ny kapital. Dette tages der hensyn
til ved en yderligere deempning med forholdet mellem "restydelse" og
"livsydelse", dvs. faktoremp/@,.

Funktionenl er den gkonomiske parallel til den fysiske overlevelseskurve.
Grundliggende har de to kurver samme egenskaber, idet det ogsa for den
gkonomiske overlevelseskurve geeldef;at 1, 0 <, <1,Al <0 o0glim_,,
r,=0.

Eksempler

For den lineaere overlevelseskurve haves i tilfeeldet uden diskonteringdj
folgende gkonomiske overlevelseskurve:

al Z
1-=
: > a-p

r (17)

N

M =

1-=)

z
N

I8}
Il
(=]

For N = 3 fas specielt, dt, = (1+2/3+1/3)/2 = 1], = (2/3+1/3)/2 = 1/2 od,
= (1/3)/2 = 1/6.

De to overlevelseskurver er sammenholdt i nedenstaende figur.



Fysisk og gkonomisk overlevelseskurve, lineger (N = 3)
overlevende andel

1.00 -

0.80 - |

0.60 - |

0.40 |

0.20 1 L

0.00 ‘
0 1 2 3

Hl fysisk overlevelseskurve
[ ] gkonomisk overlevelseskurve

For den geometriske overlevelseskurve fas falgende @konomiske
overlevelseskurve:

Yy -8y
_ z=0

Z (1-8)*
z=0

r

N

= (1-8)° = B, (18)

Den gkonomiske overlevelseskurve er altsa lig den fysiske overlevelseskurve.
Dette geelder i gvrigt uanset om der diskonteres eller e, da der under alle
omstaendigheder haves, @t= @, og dermed fra (16), &, = B,

Ved aggregering over argangene i (16) fas veerdien af den samlede
kapitalbeholdning udtrykt ved den aktuelle investeringspris:

Vt = th Fsltfs (19)
s=0
Nettokapitalen

Nettokapitalen fremkommer ved deflatering af veerdien af den samlede maengde
kapital med den aktuelle investeringspris. Nettokapitalen er altsa givet ved:
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LA (20)
an - ZFsIt—s
qt s=0

Det ses af (20), at nettokapitalen lige som bruttokapitalen bestar af en vejet sum
af de historiske investeringer. S& det er oplagt at fortolke forskellen mellem
bruttokapital og nettokapital med udgangspunkt i en udredning af forskelle
mellem de veegte, hvormed de historiske investeringer indgar.

For bruttokapitalens vedkommends veegten til ens perioder gammel
investering alene givet ved den fysisk overlevende andelEB opggrelse af
kapitalbeholdningen i brutto-enheder er saledes et mal for dementane
fysiske kapacitet. Dette ggr bruttokapitalen egnet til anvendelse som mal for
produktionskapital.

For nettokapitalens vedkommend® veegten til ens perioder gammel
investering dels givet ved den fysisk overlevende andel. Hertil kommer endnu
en korrektion, idet der tages ogsa hgjde for, at "restydelsen” pr. overlevet enhed
kapital er forskellig fra "livsydelsen", dvs. ydelsen pr. enhed ny kapital. Ved
denne sidste korrektion fas et mal for den potentielle ydelse, hvilket gar
nettokapitalen egnet til anvendelse som et formuebegreb.

Eksempler

En ny bil af meerket XX holder tre ar og "ruster lineaert". Bilen har altsa
overlevelseskurven B= (1-¢/3). Lad os undersgge, hvor meget bil, der er
tilbage efter ét ar:

Ud fra overlevelseskurven fas, at der rent fysisker B, = 2/3 bil tilbage.

Nar bilen er ét ar gammel har den en restlevetidNpa 1l = 3 - 1 = 2 ar.
Gennem denne restlevetid leverer den en ydelse pd B, =2/3 + 1/3 =1
enhed. Pr. enhed overlevet bil giver dette en "restydelsef, pa3/2 enheder,

da der jo kun er B= 2/3 fysisk bil tilbage. En ny XX har en "livsydelse" pa
@ =B,+ B, +B,=1+ 2/3 +1/3 = 2 enheder, dvs. et starre antal enheder "pr.
bil' end den ét ar gamle. Alene af den grund er bilen mindre veerd. Hertil
kommer naturligvis, at 1/3 af bilen er rustet veek, sadledes, at der malt i
nettoenheder kun ékn = I',l, + I',l, =, = @/@,B, = (3/2)/2-2/3 = 1/2 bil
tilbage. Bilen har m.a.o. tabt halvdelen af sin oprindelige veerdi.

Lad os sa betragte en bil af maerket YY, der "ruster geometrsk.1/3 af

bilen ruster veek hvert ar. Efter 1 ar er der saledes ogsa her, malt i
bruttoenhedeiK = 2/3 bil tilbage. Gennem bilens (uendelige) restlevetid leverer
den en ydelse pa d/- 1 = 2 enheder. Pr. enhed overlevet bil giver dette en
"restydelse" pdp, = 2/(2/3 = 3 enheder. En ny bil har en "livsydelse" pa=

1/5 = 3 enheder, dvs. det samme som en ét ar gammel bil — nar der altsa males
pr. enhed overlevet bil. Malt i nettokapital-enheder haverat ¢ /@, B, =
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B, = 2/3.

| eksemplet ovenfor ses det, at bruttokapitalen er lig nettokapitalen under en
geometrisk overlevelseskurve. Det geel@dtid under under en geometrisk
overlevelseskurve, og det skyldes, at den gkonomiske overlevelseskurve er
sammenfaldende med den fysiske overlevelseskurve.

Afskrivninger

Begrebet afskrivninger relaterer til nettokapitalen og er det gkonomiske
modstykke til den fysiskafgang der relaterer til bruttokapitalen.

Afskrivningernes maengdedefineres som forskellen mellem investerings-
maengden og tilvaeksten i nettokapitalen, dvs. som:

Dn, = I, - AKn,

N N
= It B (Z Fsltfs B Z 1_‘sflltfs)
s=0 s=1

N N (21)
= It - It - 1_‘3‘11‘1‘ * Zl_‘sflltfs
s=1 s=1
N -AT, , s>0
= Z YSII—S 4 YS =
s=0 O , S = 0

Her er fortolkningen af, parallel til fortolkningen af, i (7): Hvor 3, angiver
andelen af e perioder gammel investering, der i fysisk forstand forsvinder pa
tidspunktt, angivery, andelen af ers perioder gammel investering, der i
realgkonomisk forstand forsvinder pa tidspunkted anvendelse af (16) haves,
at:

- -+pyr, ) - TPp

%
v, = AL
_(tp)p p
d)o s-1 p s-1 (22)
_rp)p  bg

¢0 s-1 p cl)o s-1
I+p-
(1+p pcbs,l)By1

o

Den nominelle veerdi af afskrivningerne defineres som forskellen mellem
investerings-udgiften og tilveeksten i nettokapitalens veerdi, dvs. som:
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E =gql - AV,
=ql - (thKnt + Athnt)
Ag,
=q,(I, - AKn, - Kn) (23)

t

Agq
= q,(Dn, - tKnt)

t

Ved beregning af veerdien af afskrivningerne ud fra meengden skal der saledes
ikke blot inflateres med investeringsprisen. Der skal ogsa korrigeres for en
effekt fra investeringsprisens aendring, dvs. for kapitalgevinster. Ved indseettelse
af udtrykkene forKn, (20) ogDn, (21) i (23) kan veerdien af afskrivningerne
udtrykkes som en funktion af de historiske investeringer:

Agq N N Agq
IZ Fsltfs) = qtz (Ys‘ B q th)Ith (24)
s=0

N
Et = qt(z YsIt—s a
s=0 qt s=0 t

Eksempler

For den lineaere overlevelseskurve kar(i tilfeeldet p = 0) bestemmes ud fra
(22) som:

Vo= >5>0 (25)
1-3
> -

For N = 3 fas eksempelvis, at, = 1/2,y, = 1/3 ogy, = 1/6. Dette kunne
eksempelvis veaere afskrivningen pa bilen af maerket XX, der holder 3 ar og
ruster linezert: Efter ét ar er halvdelen af bilen afskrevet i gkonomisk forstand,
selv om den fysiske afskrivning kun By = 1/3. Veerdien af denne afskrivning
afhaenger jvf. (24) af udviklingen i nyprisen. En stigning i denne vil begunstige
ejeren af den brugte bil.

For den geometriske overlevelseskurve have§, atB, og dermed, ay, = (3.
Den gkonomiske afskrivningDn,, er dermed lig den fysiske afgand..
Veerdien af den gkonomiske afskrivning kan findes ud fra (23) som:

(26)

't

Ag,
E =q,(8 - (1*5)7)191 - Agl

t

idet det benyttes, dn,= D, = 0K, og Kn, = K..
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4, Usercost

Usercost maler prisen pr. enhed kapitalydelse. Da én enhed ny kapital i sin
levetid yderg, enheder og prisen pa én enhed kapital,eer usercost falgeligt
givet som:

¢, = (27)
b,
Eksempler

Under en lineaer overlevelseskurve er usercost givet ved

_ 0
c, =

o (28)
ZZ:;(Hp) (PN)

For N = 3 ogp = 0 fas eksempelvis, a = q/2.

Den traditionelle fortolkning af usercost-udtrykket er, at det angiver
omkostningen ved at bruge én enhed kapital i ét ar. Fortolkningen holder
(selvfglgelig) ogsa i dette tilfeelde: Ved en konstant investeringsgrigpa én

krone er omkostningen ved at anskaffe en enhed kapital én krone. Efter én
periode er halvdelen af kapitalen afskrevet. Da investeringsprisen er konstant
kan den brugte kapital szelges for 50 gre. Det har altsa kostet 50 are (generelt
g/2) at bruge kapitalen i én periode.

Under den geometriske overlevelseskurve antageveerdien (14)/(p+9d).
Usercost bliver saledes:

+0
A e CIOR (29)

hvor approksimationen er eksakpi= 0. Diskonteres specielt med realrenten,
r, = i.- Ag/q, fas

A
¢, = qi- qz+6) 5 (30)

t

dvs. usercost-begrebet i den neoklassiske model.

Det kanne ved det neoklassiske usercost-udtryk i eksemplet ovenfor er, at det
kan dekomponeres lineeert i bidrag fra finansieringsomkostninger, nedslidning
og kapitalgevinster. Dette vil generelt ikke veere tilfeeldet og specielt ikke
tilfeeldet under en lineser overlevelseskurve, hwgrikke har en simpel
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repraesentation.

Ved deflatering af kapitalens veerdi med usercost fas falgende meengdebegreb:

Vi
9

Ks = (31)

t

Vl‘
— = ¢y— = ¢Kn
Ct

t

Dette maengdebegreb kan fortolkes som den gkonomiske nutidsveerdi af den
eksisterende maengde kapitals fremtidige ydelser.

5. Afledte sammenhaenge

Ved anvendelse af (20) og (31) fas falgende sammenhaeng mellem kapitalveerdi,
investeringspris, nettokapital, usercost og meengden af den fremtidige
kapitalydelse:

V. =qKn, = cKs, (32)

t

Fra (4) fas, at bruttokapitalen primo periode t er givet ved:
N
thl = ZBSfIItfs (33)
s=1

Fra (16) og (20) fas, at nettokapitalen primo periode t er givet ved:

N N dk—l
Kntfl - Z Gsflltfs - E T

s=1 s=1 0

B (34)

s-17t-s

Endelig fas fra (21) og (22), at de gkonomiske afskrivninger er givet ved:

N e
Dn = Z(IP—N)H)B I (35)

t s=17¢-s
s=1 d)o ) )

Ud fra (33), (34) og (35) fas falgende sammenhaeng mellem bruttokapital,
nettokapital og gkonomiske afskrivninger:

1
(d;p) K _, - pKn,_, = Dn, (36)
0

Ved inflatering med investeringsprisen fas fra (36) felgende afledte



sammenhaeng:

(A+p)e, K. = PV,

t-1

= qHDn[

Disse sammenhaenge bar selvfglgelig veere overholdt i data.
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