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Resumé:

Faktorblokken er blevet reestimeret, hvor de historiske ar 2015-2017 er medtaget.
Som ventet giver det ikke store a&ndringer i de estimerede koefficienter, og dermed
heller ikke modelegenskaberne.

For landbrug (a) viste det sig dog ngdvendigt at binde fejlkorrektionsparameteren
til at have den starrelse, som den ca. havde i Okt18. For forsyningsbranchen (ne)
skiftede substititonselasticiteten mellem arbejdskraft og maskinkapital fortegn, og
derfor blev elasticiten bundet til ca. at have den stgrrelse som den havde i Okt18.
For den nye faktorblok har det vist sig, at materialekvoten kommer til at ligge en
smule lavere pa makro-niveau end det var tilfeldet for Okt18/Jun19. Det er svert
at give en praecis gkonomisk forklaring pa, hvorfor dette er tilfeldet, det ma blot
konstateres, at der tilsyneladende er sket et skift i materialeforbruget, der fanges af
reestimationen.

Endelig er der en diskussion om formuleringen af effektivitetsindeksene, og der er
en reekke forslag til videre arbejde, herunder at gge graden af polynomierne, der
beskriver effektivitetsindeksene, eller at bruge et Kalman-filter til at estimere
faktorblokken, hvorved man kan bruge Kalman-rekursionerne til at fa estimater for
effektivitetsindeksene, der far rollen som de latente variable i filterets state-space
reprasentation.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan veere &ndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1. Introduktion

Faktorblokken er reestimeret med tre nye endelige nationalregnskabar (2015-
2017).

For landbrug, a, viste det sig ngdvendigt at binde en ekstra koefficient i forhold
til tidligere modelversioner for at fa estimationen til at konvergere. Specifikt
bindes "fejlkorrektionsparameteren” i forhold til erlagte arbejdstimer til -0.4; i
Ot18 var den estimeret til -0.39.

Substitutionselasticiteten mellem kapital og arbejdskraft skifter fortegn for
forsyning, ne, hvilket er svart tolkeligt gkonomisk. Derfor blev denne bundet
til en at have vaerdien -0.4, som et tet pa den estimerede verdi i Okt18.

Det viste sig, at den langsigtede materialekvote endte med at falde en smule
som fglge af reestimationen. En lavere materialekvote giver umiddelbart en
lavere importkvote, hvilket kan gge overskuddet over for udlandet, der allerede
er meget hgjt.

Egenskaberne ved sted til produktionen, samt et udvalg af priser, lgnninger og
usercost, med de nye ligninger prasenteres i nervaerende papir — der fokuseres
pa egenskaberne i en delmodel. Overordnet set er egenskaberne ikke andret
veaesentligt. De marginale egenskaber ved inklusion i den samlede Okt20 er
endnu ikke tjekket, men ma formodes at kunne spejles i den samlede model,
nar den reestimerede faktorblok indszttes.

Endelig diskuterer papiret kort, hvordan man kan handtere de estimerede
effektivitetsindeks, hvis disse ender med at a&ndre sig meget bagud i tid. En
dybere diskussion kreever et separat papir.

2. Hvorfor konvergerer estimationen for KL-aggregatet i
landbrugsbranchen ikke mere?

I tidligere modelversioner har det ikke veeret ngdvendigt at kalibrere
fejlkorrektionsparameteren for erlagte timer i landbrugserhvervet for at fa
estimationen til at konvergere. Spagrgsmalet er derfor, hvad der har @ndret sig.
Der tages udgangspunkt i en figur, hvor den relative pris for maskinkapitalen er
holdt op mod et effektivitetskorrigeret KL-forhold, se figur 1.



Figur 1: Effektivitetskorrigeret relativ pris pa maskinkapital mod
effektivitetskorrigeret KL-forhold for landbrug
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Umiddelbart forventes en negativ korrelation mellem det
effektivitetskorrigerede KL-forhold (red linje), og den effektivitetskorrigerede
relative pris pa maskinkapital, K, (gren linje). Den sammenhang er dog ikke
specielt klar. Udviklingen fra 2008, altsa fra omkring finanskrisen, er
spaendende. Den effektivitetskorrigerede relative pris pa kapital falder
betydeligt, sd det kunne forventes, at det effektivitetskorrigerede KL-forhold
stiger. Det er dog ikke tilfeeldet; faktisk falder det effektivitetskorrigerede KL-
forhold, hvilket virker kontraintuitivt. Det er dog muligt, at landmandene ikke
kunne optage Ian til de officielle beskedne udlansrenter. Det kan tenkes, at
landmandene kun kunne optage lan til en meget hgjere rente end den officielle.
Sagt pa en anden made, kan der argumenteres for, at usercostraten for
maskinkapital i ADAMS databank ikke fuldt ud afspejler den usercostrate som
landmandene mgdte. Et lignende mismatch ser ud til at finde sted omkring
2015, hvor den relative pris pa maskinkapital falder kraftigt, men hvor KL-
forholdet ogsa falder en del. Det er farst aret efter, at det
effektivitetskorrigerede KL-forhold begynder at stige. Disse betragtninger
kunne tyde pa, at finanskrisen havde langvarige konsekvenser for
landbrugsbranchen, hvis kapitalakkumulation farst begyndte en normalisering
omkring 2016, og dette kan forstyrrer estimationen.

Opsummerende ser det ud til, at mismatchet mellem den relative pris pa
maskinkapitalen, K. og det effektivitetskorrigeret KL-forhold kan forklare,
hvorfor estimationen for a-branchen har sveert ved at konvergere for KL-
aggregatet.



3. Hvorfor skifter substitutionselasticiteten umiddelbart
fortegn for KL-aggregatet i forsyningsvirksomhed?

For at undersgge hvorfor substitutionselasticiteten mellem arbejdskraft og
maskinkapital skifter fortegn i ne-branchen tages der udgangspunkt i figur 2,
der plotter effektivitetskorrigeret KL-forholdet mod den
effektivitetskorrigerede relative pris pa maskinkapital.

Figur 2: Effektivitetskorrigeret relativ pris pa maskinkapital mod
effektivitetskorrigeret KL-forhold i forsyningsvirksomhed
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| forste omgang bemaerkes det, at de relative effektivitetskorrigerede
omkostninger for KL (gren linie) svinger meget, og har et lavpunkt i 1997,
hvorefter de relative omkostninger stiger kraftigt. Grunden til denne stigning
er, at afskrivningsraten pa maskinkapital stiger efter 1997, hvilket kan skyldes
opfarelsen af vindmgller, der har en hgj afskrivningsrate.

Set over hele perioden far man et klart billede af en negativ korrelation mellem
pris og relative priser og maengder, men det kniber i de seneste ar, hvor den
effektivitetskorrigerede pris pa kapital stiger, uden at KL-forholdet falder.
Tilfgjelsen af de senere ar med ekstra, har abenbart vaeret nok til at ndre
fortegnet pa den estimerede substitutionselasticitet mellem arbejdskrafts og
maskinkapital.

Det bemarkes, at energiforsyningsbranchen i hgj grad er pavirket af politiske
prioriteter, og i mindre grad af markedsmekanismer som relative priser. Dette
kan motivere, at energiforsyningsbranchen kunne veare en branche, hvor man i
stedet for at estimere parametrene binder dem, ligesom det er tilfeeldet for o-
branchens produktion af offentlige tjenester, hvor inputet i hgj grad ogsa er
politisk bestemt.



4. En bemarkning om langsigtet materialeforbrug
En konsekvens af reestimationen er, at det langsigtede materialeforbrug i
gkonomien er faldet. Tabel 1 viser materialekvoterne for alle brancher, der er
reestimeret.

Tabel 1: Materialekvote i 2010 keedede priser i 2100

Erhverv Okt20 Jun19

Samlet 0.4640 0.4716
a 0.6700 0.6625
b 0.5821 0.5663
ne 0.2119 0.1991
nf 0.7616 0.7729
ng 0.0434 0.0166
nz 0.5434 0.5512
qf 0.4046 0.3858
gs 0.6534 0.7215
qz 0.4588 0.4702

For gkonomien som helhed er materialekvoten faldet godt et point, men kvoten
er ikke faldet for alle erhverv; fx for bygge-anlaegs branchen er den langsigtede
materialekvote steget.

Det er sveert at give en forklare, hvorfor materialekvoterne har géndret sig, som
de har. Formelt gar de estimerede trender ind og pavirker de gnskede niveauer
for faktorefterspergslen, og det vil blandt andet vil seette sig i materialekvoten.
Der er nok ikke andet at sige end, at reestimationen abenbart har fanget et skift
I gkonomiens materialeforbrug.

Skiftet i materialeforbruget nogle ikke helt trivielle konsekvenser for blandt
andet fremskrivninger. | de sidste historiske ar har Danmark faet et betragteligt
overskud overfor udlandet, og hvis man skal bruge mindre materiale til en
given produktionsmeengde, vil overskuddet pa betalingsbalancens Igbende
poster stige, da importen falder, nar materialekvoten falder. Herved kan
Danmarks overskud udlandet nasten eksplodere i en fremskrivning.

5. Sammenligning af egenskaber — Okt20/Okt18 delmodel

2.1 Produktion (fX + 1 pct.)
De langsigtede egenskaber ved et sted til produktionen har ikke &ndret sig, da
der ikke er lavet om pa antagelsen om konstant skalaafkast.

Pa kort sigt er der nogle sma &ndringer. Se nedenstaende tabeller som viser
multiplikatorerne for input med Okt20 pa venstre side og Okt18 pa hgjre side.
Multiplikatorerne viser den gennemsnitslige procentvise effekt i de ni brancher

som har en estimeret faktorefterspgrgsel.
Tabel 2 HQ9, pct.-vis &ndring, fX + 1 pct.

Ar Okt20 Okt18
1 0,61 0,61
2 0,75 0,74
3 0,82 0,82




Der er ikke nogen synlige forskelle i beskaftigelseseffekterne for de to

modeller.

For maskinkapitalen er reaktionerne en smule mindre kraftige end Okt18, mens

der ikke er de store forskelle i reaktionerne for bygningskapitalen.

Tabel 3 fKnm9, pct.-vis e&ndring, fX + 1 pct.

Ar Okt20 Okt18
1 0,19 0,20
2 0,43 0,46
3 0,56 0,60
Tabel 4 fKnb9, pct.-vis &ndring, fX + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,10 0,10
2 0,25 0,25
3 0,38 0,37

De sma afvigelser i kapitalbeholdningens reaktioner giver lidt stgrre forskelle i
investeringernes relative reaktion.

Tabel 5 flm9, pct.-vis &ndring, X + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 1,17 1,27
2 1,69 1,87
3 1,31 1,40
Tabel 6 flb9, pct.-vis &ndring, X + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 2,69 2,78
2 421 4,26
3 3,61 3,66
Varekgbet er fortsat bundet til at falge produktionen se tabel 7.
Tabel 7 fV9, pct.-vis &ndring, X + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 1,00 1,00
2 1,00 1,00
3 1,00 1,00

2.2 Lan (Inakk + 1 pct.)

En &ndring i lannen indebzerer en s&ndring i de relative priser, og dermed viser

sammenligningen hvor meget reestimationen har s&ndret

substitutionselasticiteterne. | nedenstaende tabeller gges lgnnen med 1 pct.




Egenpris-elasticiten for arbejdskraft er stort set usendret, mens
subsitutionselasticiteten mellem maskinkapital og arbejdskraft er blevet en

smule mindre, og det reducerer masinkapitalens krydspriselasticitet.

Tabel 8 HQ9, pct.-vis &ndring, Inakk + 1 pct.
Ar Okt18 Okt18
1 -0,05 -0,05
2 -0,06 -0,06
30 -0,08 -0,08
Tabel 9 fKnm9, pct.-vis e&ndring, Inakk+ 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,06 0,07
2 0,14 0,16
30 0,28 0,30
Tabel 10 fKnb9, pct.-vis &ndring, Inakk+ 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,00 0,00
2 0,00 0,00
30 0,00 0,00
Tabel 11 flm9, pct.-vis e&ndring, Inakk+ 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,40 0,43
2 0,57 0,63
30 0,30 0,32
Tabel 12 flb9, pct.-vis &ndring, Inakk + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,00 -0,01
2 0,00 -0,01
30 0,00 0,00
Tabel 13 fV9, pct.-vis @&ndring, Inakk + 1 pct.
Ar Okt20 Okt18
1 0,00 0,00
2 0,00 0,00
30 0,00 0,00

2.3 Langsigtede priselasticiteter
I nedenstaende tabeller vises effekten pa langt sigt (30 ar efter stadet) af at gge
alle priser med 1 pct. Farst Okt20, dernaest Okt18.

Tabel 14 Okt20

Lnakk uim Uib pve Pvm
HQ9 -0,08 0,08 0,00 0,00 0,00
fKnm9 0,28 -0,28 0,00 0,00 0,00
fKnb9 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00




fVe9 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
fVm9 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tabel 15 Okt18

Lnakk uim Uib pve Pvm
HQ9 -0,08 0,08 0,00 0,00 0,00
fKnm9 0,30 -0,30 0,00 0,00 0,00
fKnb9 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00
fVe9 0,00 0,00 0,01 -0,02 0,01
fVm9 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Som antydet, er der ikke tale om stgrre @ndringer. Substitutionselasticiteten
mellem arbejdskraft (HQ9) og maskinkapital (fKnm9) er blevet en smule
mindre i Okt20, sammenlignet med Okt18, og energikabet (fVe9) og
maskinkapitalen er blevet en smule mindre prisfalsomme.

2.4 Tilpasning til ligeveegt

Modellens tilpasningstid er altid et emne til diskussion. | nedenstaende figurer
ses inputfaktorernes tilpasning til ligeveegt ved en forggelse af produktionen
med 1 pct.

Figur 4: fx én pct. op
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Overordnet set er der ikke den store forskel i responsen for de to modeller, men
tilpasningstiden er marginalt hgjere i Okt20 end i Okt18.

Et par bemarkninger om de estimerede effektivitetsindeks

Et emne der skal behandles dybere er formuleringen af
trenderne/effektivitetsindeksene i estimationsligningerne. Nedenfor gives nogle
overvejelser om handteringen af disse:

Som det er nu i ADAM, er de forskellige effektivitetsindeks bestemt ud fra 6-
grads polynomier, hvor parametrene estimeres simultant med de andre
parametre i det relevante nest. Overordnet set gar det fint, hvis de historiske
veerdier af disse effektivitetsindeks ikke &ndrer sig meget som faglge af



reestimationen, men man kan ikke veere sikker pa, at dette er tilfeeldet. Hvis der
fx er et vendepunkt i en af inputfaktorerne i et af de nye ar, kan det potentielt
pavirke estimaterne for effektivitetsindeks ret kraftigt tilbage i tid, som falge af
at parameter estimaterne i polynomiet a&ndret sig. £ndringerne kan potentielt
vaere sa store, at vaeksten i et effektivitetsindeks kan andre fortegn?, hvilket
besvarligger tolkningen af effektivitetsindekse, og det er problematisk.
Andringen i polynomierne vil ogsa andre i de historiske ligevagtsniveauer,
hvilket minder om en datarevision tilbage i tid, der ikke er serligt behageligt.

For at undga problemer med, at de estimerede effektivitetsindeks revideres for
meget som falge af en reestimation, kan det overvejes at haeve polynomiernes
grad for de estimerede trender. Intentionen er at holde antallet af vendepunkter
konstant i forhold til antallet af tidsperioder, og herved fastholde polynomiets
lokale fleksibilitet, sd man undgar revisioner over hele den historiske periode.
Det bliver dog hurtigt en sver opgave holde styr pa et voksende antal
vendepunkter for samtlige brancher.

Et alternativ kunne veere at falge MAKRO-gruppens tilgang, og bruge et
Kalman-filter til at estimere effektivitetsindeksene jeevnfer Kronborg et al
(2019). I denne tilgang opskrives de forskellige nest for faktorblokken pa state-
space form, hvor effektivitetsindeksene bliver behandlet som uobserverbare
latente variable. Herved kan Kalman-filteret hjeelpe med estimere
faktorblokkens parametre. Givet parameterestimaterne, kan en algoritme finde
estimater far effektivitetsindeksene. Umiddelbart er denne tilgang attraktiv, da
man undgar at gge en polynomiegrad. Et oplagt spergsmal er, hvordan
Kalman-filteret kan sikre konstante veaekstrater? i de farste og sidste ar af
estimationen, samt at effektivitetsindeksene skal have veerdien én i 2010, sa de
effektivitetskorrigerede priser bliver behandlet pa samme made som de ikke-
effektivitetskorrigerede relative priser.

Herudover skal det bemaerkes, at som det er nu, sa er effektivitetsindeksene
deterministiske funktioner af tiden, mens de latente variable i et Kalman-filter
er stokastiske variable. Det ma man sa overveje om man synes er
hensigtsmaessigt. Endelig kan de latente variable i et Kalman-filter komme til
at fylde uforholdsvis meget, hvis observationsligningen har et darligt fit. Sa
man bgr overveje at binde nogle af centrale parameter, hvis man ikke vil
risikere, at de latente variable kommer til at stjeele” alt forklaringen i forhold
til de forklarede variable.

3. Konklusion

Faktorblokken er blevet reestimeret til ADAM Okt20, og der tilfgjet 3 ekstra ar
til estimationen; 2015-2017.

Overordnet set er endringerne i de marginale egenskaber beskedne. Dog er den
samlede tilpasningstid en smule hgjere i Okt20 end i Okt18. Den estimerede
substitutionselastictet mellem arbejdskraft og maskinkapital er en smule
mindre, og energikabet er blevet en smule mindre prisfglsomt.

1 Dette sker for arbejdskraftens effektivitetsindeks i neringsmiddelsindustri (nf), men dette
seertilfeelde vil blive behandlet i et senere papir.
2 Se Grh09710, afsnit 5.
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Det bemarkes ogsa, at den langsigtede materialekvote er faldet som falge af
reestimation, hvilket treekker i retning af, at restindkomsten og overskuddet
over for udlandet kan stige i fremskrivninger.

Der ligger et arbejde med at sammenligne de estimerede effektivitetsindeks
med tidligere modellers estimerede effektivitetsindeks. Maske det er
ngdvendigt at bruge mere fleksible polynomier af hgjere grad for at beholde
forlgbet i de gamle trends. En anden mulighed er at bruge Kalman filteret, og
betragte effektivitetsindeksene som en latente variable i en state-space
repraesetation. Denne metode er ogsa fleksibel, men det er maske sveert at
palaegge de estimerede trends de sedvanelige endepunktsrestriktioner, som
leegger o til en konventionel Hicksneutral fremskrivning.
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