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Resumé:

Forholdet mellem kapitalvaerdi og kapitalmeengde indgéar i ADAM, august 1997,
som en eksogen variabel. Variablen fremskrives som udgangspunkt ved den seneste
historiske veerdi. | papiret beskrives forholdet mellem kapitalveerdi og kapital-
maengde i forskellige veekstforlgb, og det vises at forholdet mellem kapitalveerdi og
kapitalmeengde pa langt sigt er bestemt af afgangsraten/afskrivningsraten og
vaeksten.

Det konkluderes samtidig at i analyser med en kort tidshorisont er den seneste

historisk veerdi et rimeligt godt udgangspunkt, da udviklingen i kapitalveerdikvoten
er meget traeg.

TMK22997.WP

Nggleord: bruttokapital nettokapital vaekst

Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige
og kan veere a&ndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.
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1. Indledning

Forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmeengde indgar i usercost udtrykket
og fremskrives i ADAMs databank - lige som afskrivningsraten og afgangsraten

- med seneste historiske veerdi. Dette kan veere en ganske god approximation
pa kort sigt. Men simuleringer med modellen tyder pa, at den seneste historiske
veerdi kan afvige betydeligt fra modellgsningen pa langt sigt.

Figur 1. Forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmaengde under forskellige
forudseetninger
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Nedenfor vises at der er en sammenhang mellem afskrivningsraten, afgangs-
raten og vaekstraten pa den ene side og kapitalveerdikvoten pa den anden side
pa langt sigt. Papiret beskriver disse resultater.

| bilaget er enkelte af de matematiske udledninger beskrevet mere detaljeret.
2.  Forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmaengde i forskellige veekst-
forlab
Kapitalapparatetk, ma opfylde falgende dynamiske identitet
K =1+ (1-¢,)K (1)
hvor | er investeringer oga, er afgangsraten/afskrivningsraten. Antages

afgangsraten/afskrivningsraten at veere konstant, kan udviklingen i kapital-
apparatet beskrives saledes

K, t=0
K = t-1 _ 2
t (1-a)Ky + Y (A-ayl; =123, @

j=0

Forskellen mellem kapitalvaerdin, og kapitalmaengde, er levetiden, hvilket
afspejles i afskrivningsratein, og afgangsratery:



Kn, =1, + (1-an,) Kn,
K =1 +U0-e)K 3)
hvor O<a <an,<1 og K,>Kn,

Forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmeengde afhaenger af afskrivnings-
raterne og veekstforlgbet. | det fglgende beskrives et stationaert forlgb, lineaser
vaekst og eksponentiel veekst.

Stationeert forlgb

Et stationzert forlgb i investeringerne giver pa langt sigt et stationeert forlgb i
kapitalapparatet. Da bade kapitalveerdi og kapitalmaengde bliver stationzere, sa
betyder det ogsd, at forholdet mellem dem blive stationaert pa langt sigt.

Pa kort sigt vil der ske en tilpasning i kapitalapparatet til det nye investerings-
niveau. Bemaerk at kapitalapparatet pa langt sigt er uafheengig af udgangs-
niveauet.

Dette ses ud fra (2). Under antagelse af stationaere investeringer

I, =1, t=0,12,.. 4)

og konstant afskrivningsrate kan (2) omskrives til

t-1

K, =(1-0)K, + I,-Y (1-ay
=0

5)
_ _ 13
ST 1 A LIl ) R ¥ W
o
Pa langt sigt kan (5) reduceres til
lim K, = 0 (6)
too o

Af (3) og (4)-(6) ses at forholdet mellem kapitalmaengde og kapitalveerdi ved
stationgere investeringer pa langt sigt bliver
Kn, o (7)

lim — = —
too K on

| figur 2 er udviklingen i kapitalveerdikvoten vist fonm-erhvervet med
udgangspunkt i det seneste historiske ar. Tilpasningen til niveauet pa langt sigt
er meget treeg. Farst efter 40-50 ar er tilpasningen‘sket.

! | bilagsdelen findes figurer for alle erhverv.
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Figur 2.  Stationeert forlgb i investeringer
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Lineaer veekst

Linezer vaekst i investeringerne giver lineaer veekst i kapitalapparatet pa langt
sigt. Lineger vaekst i kapitalapparatet betyder, at forholdet mellem kapitalveerdi
og kapitalmaengde pa meget langt sigt bliver konstant.

Under antagelse af lineser vaekst i investeringer

I, =1, + Al't t=0,1,2,.. (8)

og konstant afskrivningsrate kan (2) omskrives til

t-1 t-1

K, =(1-a)K, + I,)Y A-aY + AI'Y. (¢-j)-(1-a)
=0 j=0
R R P B ¢ St %
= (1-a)"K, + I, . )
capfp ooy
o
_ (o) -r(-e)+e-D-A-w)" 5,
az 949~y
Pa meget langt sigt kan (9) approximeres til
I, + At - AI-17¢
K = « (10)

t
o

Af (3) og (8)-(10) ses at forholdet mellem kapitalmeengde og kapitalveerdi ved
lineser veekst i investeringerne pa meget, meget langt sigt bliver

Knt o (11)

lim — = %

fooo Kt on
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| figur 3 er udviklingen i kapitalveerdikvoten igen vist foim-erhvervet med
udgangspunkt i det seneste historiske ar. Tilpasningen til niveauet pa langt sigt
er meget, meget treeg. Farst efter 50-60 ar er tilpasningen synlig.

Figur 3. Lineaer vaekst i investeringer
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Eksponentiel vaekst

Eksponentiel vaekst i investeringerne giver eksponentiel vaekst i kapitalapparatet
pa langt sigt. Ogsa eksponentiel vaekst i kapitalapparatet betyder, at forholdet
mellem kapitalveerdi og kapitalmeengde pa langt sigt bliver konstant.

Under antagelse af eksponentiel veekst i investeringer med vaeksgraten
I, = I,(1+g" t=0,1.2,.. (12)
og konstant afskrivningsrate kan (2) omskrives til
t-1 1-av
K =0-a)K, + I,-(1+g)"Y |—
= -0k, + Iy (1+g) jzz(;[“g}’
e

L (13)

= (1-a)K, + 10-(1+g)”1-& 1=1,2.3,...
oa+g

Pa langt sigt kan (13) approximeres til

IO
K, = —2(1+g)"!
o+g (14)

Af (3) og (12)-(14) ses at forholdet mellem kapitalmaengde og kapitalveerdi ved
eksponentiel veekst i investeringer pa langt sigt bliver

lim K—n’ - % (15)
r-o K an + g

t



6

Forholdet mellem kapitalveerdi og kapitalmaengde er i dette tilfeelde afhaengig
af vaekstraten og forskellen i afskrivningsraterne.

| figur 4 er udviklingen i kapitalveerdikvoten for tredje gang vist fom
erhvervet med udgangspunkt i det seneste historiske ar. Konkret er der her valgt
en veekstrate pa 1.5 pct. Tilpasningen til niveauet pa langt sigt er traeg. Farst
efter 20-30 ar er tilpasningen sket.

Figur 4. Eksponentiel veekst i investeringer
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3. Opsamling

| ovenstadende er beskrevet sammenhaengen mellem pa den ene side afskriv-
ningsraterne i kapitalvaerdi og kapitalmaengde og pa den anden side forholdet
mellem de to kapitalopggrelser i forskellige veekstforlgb. Det viser sig, at
forholdet mellem kapitalvaerdien og kapitalmeengden pa (meget) langt sigt alene
er afhaengig af afskrivningsraterne og veekstraten i forlgbet. Sammenhangene
var fglgende

Stationeert forlgb i investeringerne:

Kn,  ab (16)

lim — ' = %2

- Kbt on

Lineaer veekst i investeringerne:

Kn,  ab (17)

lim — = ==

oo Kbt on

Eksponentiel veekst i investeringerne:

lim Kn, ob +g (18)

-« Kb, an + g
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| figur 4 illustreres udviklingen i kapitalveerdikvoten (maskinennerhvervet

i de tre beskrevne vaekstforlgb. To konklusioner kan umiddelbart udledes af
figuren. For det fagrste kan det historiske niveau i kapitalveerdikvoten afvige
temmelig meget fra niveauet pa langt sigt. Pa den anden side er tilpasningen
meget treeg.

Konklusionen er derfor at i analyser med en kort tidshorisont, er fejlen ved at
fremskrive kapitalveerdikvoten ved den seneste historiske veerdi neeppe seerlig
stor. Er tidshorisonten leengere, kan der veaere grund til at beregne nye skan for
kapitalveerdikvoten. Nye skgn for kapitalveerdikvoten kan fastleegges ud fra
niveauet pa langt sigt, som det er beskrevet ovenfor.

Figur 5. Forhold mellem nettomaskinkapital og bruttomaskinkapitady

erhvervet
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Bilag 1. Matematiske udledninger

Der er brugt fglgende formler ved reekkeudvikling

n

n-1
:E: rj _ 1-r
Jj=0

1-r
Hvis -1<r<1 , sd

n-1 1
lim Y r/ = —
n-o  j=() 1-r

(A1)

n+1

Nl = r-nr"+(n-1r
J=0 (1-r)?

Hvis -1<r<1 , sd

(A2)

n-1
lim Y jr/ =
n-ee ]Z; 1-r?

r

n-1

n-1
”E ri - Ejrj

Jj=0 Jj=0
-r"  r-nr'+(m-0r"! (A3)
-r (1—r)2

n-1
Y (-pr!
j=0

1
=n
1

Udledning af (2)

Nar (1) reekkeudvikles, sa fas

=0 K = K
0.
= (I-a)""K,
=1 K, = (I-a) 'K, + I

- (I-a)' K, + (1-a)°],

=2 K, - (1-a) K, + (1-a)l + I,
- (I-a) K, + (1-a)' I, + (1-a)°1,

t=n K, - (1-a)"K,+ A-a)""I + 1-a)" 2L, + .. + (1-a)°1,
n-1

(I-a)"-K, + Z(lfa)"-lnj
Jj=0



Udledning af (5)

(4) indseettes i (2), herved fas

K, = (1-a)K,
t-1
+ 1))y (1-ay (5A)
Jj=0

Det sidste led i (5A) omskrives vha (Al)

Y (-ay = 1-(-a) (5B)
(5B) indseettes i (5A), hvorved (5) fas

Udledning af (9)

(8) indsaettes i (2), herved fas
K = (1-a)K,

t-1
+ 1) (1-aY
=0

(9A)
t-1
+ ALY @-p-(1-ay
Jj=0
Neestsidste led i (9A) omskrives vha (Al)
Det sidste led i (9A) omskrives vha (A3)
-1 ] t t+
-j)-(-ay - pA-U-ay  (A-@)-td-)+@-1(1-a) ! (9C)

=0 o o’

(9B) og (9C) indseettes i (9A), og herved fas (9)



Udledning af (13)

(12) indseettes i (2), herved fas

t-1

K =0-a) K, + 1) (1-ay-(1+g)7
j=0

t-1 J

1-«

=(1-a)K, +I-(1+g)}- (—)
(I-a) K, + I, ( g)jE:0 Iig

Sidste led i (13A) omskrives vha (Al)

t
1,
Z(la) _ l+g

j=

I
-
+
0
N~
Pk
o

(13B) indseettes i (13A) og herved fas (13).

(13A)

(13B)
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