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Reestimation af importpriser pa energi

Resumé:

Dette papir dokumenterer en reestimation af importpriserne pd
energi: rdolie, kul/koks samt olieprodukter, el og gas.
Ligningerne er estimeret med data for Brent-noteringen for
perioden 1973-2011. Estimationerne giver steerkt signifikante
koefficienter og en pcen forklaringsevne. Der er ikke veesentlige
cendringer i den samlede models egenskaber, men ved stgd til
Brent-prisen fas mindre effekt end tidligere.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan v_re _ndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1 Indledning

Importprisen pa raolie (pm3r), kul og koks (pm3k) samt for olieprodukter, el og
gas (pm3q) blev sidst estimeret til modellen 2012, men er ikke dokumenteret
siden maj 2005 i forbindelse med modellen Juli 2005, se EBJ19505.

Datagrundlaget for estimationerne er prisen for en tgnde raolie - Brent-
noteringen pee3r - i perioden 1973 — 2011 samt laggede verdier far bade
variablen og for pee3r. Felles for alle er, at priser er opgjort efter 2010=1,
kadede vardier.

Reestimationen af importpriserne er dokumenteret i afsnit 2. I afsnit 3 laves
multiplikatoreksperimenter pa delmodellen for importpriser og pa den samlede
model i afsnit 4. Afsnit 5 konkluderer.

2 Estimation af ligningerne

Pm3r

Variablen deekker over pris pa import af SITC 333 — raolie.
Estimationen er foretaget med fglgende ligning:

Dlog(pm3r) = a;Dlog(pee3r) + (a; — ;) - (1 — a,) - Dlog(pee3r_;)
—a,(log(pm3r_;) — aslog(pee3r_;) + k)

ayviser fgrstedrseffekten af stigende oliepriser. (a3 — a;)(1 — a;) sikrer at
effekten af endringer i olieprisen pee3r slar helt igennem ar 2 fratrukket
effekter fra fejlkorrektionsledder (linje 2). Dette sikrer at der ikke kommer
“overshooting” i ar 2 via fejlkorrektionsligningen. a3 er last til 1 ved
estimationen af pm3r.

Tabel 2.1 Estimation af pm3r

parameter Estimation Std. afv. Okt14
aq 0,825797 0,033360 0,81551
a, 0,376969 0,104736 0,46927
k 0,068779 0,035502

Det ses at begge parametre bliver estimeret signifikante. Som forventet har
Brent-noteringen stor betydning for prisen pa raolie hvor effekten nasten slar
igennem 1 til 1 fgrste ar. EBJ19505 viser at en model med pm3r=pee3r er
fristende, men at denne har en darlige forklaringsevne end den ovenfor viste
ligning. Det bemarkes at tilpasningstiden falder en smule i forhold til den
tidligere etimation.




Figur 2.1 Forklaringsevne for estimation af pm3r
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Der ses generelt en p&n forklaring, men der er et ekstraordinert stort residual i
1979. Ved sammenligning af pm3r og pee3r for perioden ses at der netop i
1979 er en forsinkelse pa pm3r i forhold til estimationen pa pee3r. Den hgjere
pris pa pee3r slar fgrst igennem de efterfglgende ar, hvilket ogsa fremgar af de
to residualer 1 hhv. 1980 og 1981.

Pm3k:

Pris pa import af SITC 32 - kul og koks.
Estimationen er foretaget med fglgende ligning:

Dlog(pm3k) = a;Dlog(pee3r)
—a,(log(pm3k_,) — as log(pee3r_;) + k)

Tabel 2.2 Estimation af pm3k

parameter Estimation Std. afv. Okt14
aq 0,383887 0,069635 0,35652
a, 0,844556 0,137943 0,86031
as 0,635180 0,036594 0,62381
k -0,050659 0,046465

Alle parametre (undtagen konstanten) er estimeret signifikante. Prisen pa kul
og koks er ikke i samme grad korreleret med pee3r som pm3r i fgrste ar, men
effekten anden ar er dog relativ stor og viser, at pm3k med forsinkelse tilpasser
sig pee3r. Det bemarkes reestimationen kun giver sma @ndringer i forhold til
tidligere. Det fremgar af parameteren as, at olieprisen slar igennem med en
elasticitet pa knap 2/3.




Figur 2.2 Forklaringsevne for estimation af pm3k
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Der ses overordnet pen forklaringsevne.

Pm3q

Variablen dekker over prisen for import af rest af SITC 3, olieprodukter, el og
gas.
Estimationen er foretaget med fglgende ligning:

Dlog(pm3q) = a;Dlog(pee3r) + (a3 — a;) - (1 — a;) - Dlog(pee3r_;)
—a,(log(pm3q-1) — aszlog(pee3r_,) + k)

Ligningen har samme konstruktion som for pm3r, men for denne er a3 ikke
bundet til 1.

Tabel 2.3 Estimation af pm3q

parameter Estimation Std. afv. Okt14
aq 0,674181 0,038060 0,68415
a, 0,460343 0,141722 0,54356
as 0,769723 0,036484 0,85422
k 0,016252 0,044005

Som ved pm3r ses det, at den stgrste del af tilpasningen ved en @ndring i pee3r
sker allerede fgrste ar. Som angivet, viser a3 effekten pa langsigtsligevagten
og denne er faldet ca. 10 pct. i forhold til Okt14.




Figur 2.3 Forklaringsevne for estimation af pm3q
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Der ses et ekstraordinert stort residual i 1973, der formentlig skyldes
oliekrisen, hvor prisen pa olie steg ekstraordinaert. Den estimerede ligning
overvurdere dermed hvor hurtig tilpasningen var. Samtidig ses samme
forsinkelse omkring 1979-1981 som for pm3r dog med mindre effekt.

3 Multiplikatoreksperiment — delmodel

I delmodellen haves olieprisen, boil, med 10 pct. Delmodellen bestar af de
estimerede ligninger. Se bilag 1 for grafer. Da a3 i pm3r er bundet til 1 ses det,
som forventet, at den er helt tilpasset allerede efter 1 ar — ligsom i tidligere
Okt14. For pm3k ses kun en lille ndring, hvilket er forventeligt ud fra de
estimerede koefficenter. Derimod ses en @ndring i pm3g, hvilket skyldes fald i
langsigtsligevagten saledes at @ndring i pee3r pa langt sigt kun slar igennem
med ca. 0,77 med tidligere ca. 0,85. Den sidstnevnte effekt far betydning for
multiplikatoreksperimentet 1 den samlede model.

4 Multiplikatoreksperiment — samlet model

Der er lavet to forskellige stgd til modellen; et hvor den offentlige efterspgrgsel
Jfvol gges med med hvad der svarer til ca. 0,1 % af BNP og et stgd til Brent-
noteringen boil der gges med 10% i alle ar. Grafer for begge stgd er vedlagt
som bilag. Eksperimenterne er lavet ved at inds&tte de reestimerede ligninger
for Okt15 ind 1 Okt14 og sammenligne den "nye” Okt14 med den oprindelige.
Se bilag 2 for grafer.

Samlet set giver et stgd til olieprisen, boil, hgjere priser pa forbrug og
produktion. Det demper efterspggslen og gger ledigheden, sa Ignnen dempes
og forbedrer konkurrenceevnen. Pa langt sigt finder beskaftigelsen tilbage til
sit basisforlgb, men den permanente forggelse af olieprisen reducerer



realindkomsten, lgnnen og det private forbrug i forhold til deres basisforlgb,
mens eksporten bliver permanent hgjere end sit basisforlgb.

Eksperimentet med hgjere Brent-notering viser, at effekten slar mindre
ingennem pa estimationen til Okt15 end den gjorde i Okt14. Det skyldes at
prisen boil slar mindre igennem pa importprisen for olieprodukter, el og gas,
pm3q, og derved giver mindre effekter pa gvrige gkonomiske faktorer.

I det ander eksperiment gges den samlede efterspgrgsel ved at gge det
offentlige varekgb svarende til 0,1 pct af BNP. Dette far beskaftigelsen til at
stige, hvilket s@nker ledigheden og gger Ignpresset. De hgjere lgnninger har
negativ effekt pa konkurrenceevnen, hvilket gger importen og senker
eksporten indtil, der er fuld crowding-out pa arbejdsmarkedet.

For eksperimentet med gget offentlig efterspgrgsel viser modellen som
forventet ingen @ndring, da pm3 relationerne alene ath&nger af olieprisen, som
er eksogen.

5 Konklusion:

Samlet set giver reestimationen kun fa &ndringer i den samlede model.
Reestimationen har betydet, at der er lidt mindre effekt end tidligere ved stgd
til Brent-noteringen, idet effekten fra pee3r pa langsigtsligevagten i pm3r
falder. For de 2 andre estimerede ligninger ses der kun fa @ndringer i
koefficienterne. Der er en god forklaringsevne i alle 3 estimationer. Dog
bemarkes de forholdsvis store residualer omkring 1. og 2. oliekrise i
henholdsvis 1973 for pm3q og 1979 for pm3r.
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Bilag 1:

Multiplikatoreksperiment — delmodel (boil gges med 10%)
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Bilag 2:

Multiplikatoreksperiment — samlet model (boil gges med 10%)

BNP fy (boil stgd)

LON Ina (boil stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070
oktl5 oktl4
Importpris energi pm3 (boil stgd)
. . . . . 2
{
1
/
2020 2030 2040 2050 2060 2070
oktl5  ——o— oktl4

0.5

2030 2040 2050

oktl4

2070

2020

2060

2030 2040 2050 2070

okt15 okt14

Beskeftigelse q (boil stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070
(403 IS J—— oktl4
Produktionspris pxp (boil stgd)
2020 2030 2040 2050 2060 2070
[©) <8 IS J—— okt14



0.1

0.09 |

0.08

0.07 t
0.06 |
0.05 t
0.04 |
0.03 {
0.02 t
0.01 }

0.14

0.12

0.1

0.08

0.06

0.04

0.02 t

Multiplikatoreksperiment (fvol gges med 0,1 % af BNP)

BNP fy (fvol stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Import fm (fvol stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

oktl5 oktl4

0.016
0.014
0.012

0.01
0.008
0.006
0.004
0.002

-0.002
-0.004

0.12

0.1

0.08

0.06

0.04

0.02

Eksport energi fe3 (fvol stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Privatforbrug fcp (fvol stgd)

2020 2030 2040 2050 2060 2070




