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Om ny beregning af kapitalbeholdninger — 1966-1995

Resumé:

Vi vil gerne genberegne kapitalbeholdninger i faste priser for bygninger og anleg
(fKnb) i perioden 1966-1995. Det foreslds at tage udgangspunkt i identiteterne for
kapitalakkumulationen. Dermed giver genberegningen bdade et nyt bud pa serien
for kapitalbeholdningerne, og sikrer at de dynamiske identiteter stemmer.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og

kan vere cendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1. Indledning

Som vist i jnr15d14 er de offentliggjorte nationalregnskabstal for
kapitalbeholdninger i faste priser betydeligt mere volatile end de gamle serier i
arene fgr 1995.

Nedenstaende figur 1 illustrerer problemstillingen med bygge- anl@gskapital i
fremstillingsbranchen som eksempel. Med de gamle tal falder branchens
bygningskapitalapparat kun efter finanskrisen 1 2008 og meget marginalt i
1982. Fald i kapitalapparatet signalerer da ogsa en meget darlig konjunktur
eller en speciel udvikling eller omlaegning. Med de nye tal er der udover
finanskrisen opstaet fire perioder med fald i beholdningen. Samtidig er ogsa de
positive udsving blevet stgrre, sa den nye serie angiver et anderledes forlgb,
som kan veare svart at modellere. Vi vil derfor genberegne bygningskapitalen
til brug for ADAMs databank.

Figur 1 Fremstilling, nz
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Man kan opdele serien for kapitalapparatet i tre perioder.

1) Perioden 1966-1995. I denne periode er der stor forskel pa de gamle og
de nye hovedreviderede tal. De dynamiske identiteter stemmer ikke
perioden.

2) Perioden 1996 til seneste endelige ar (pt. 2011). Der er ikke stor forskel
pa tallene fgr og efter hovedrevisionen. I denne periode stemmer de
dynamiske identiteter i de hovedreviderede tal, da man er overgaet til
beholdninger i medio priser.

3) Perioden som dakker over forelgbige ar. Disse tal bliver revideret én
gang om aret, og identiteterne stemmer ikke.



Vi vil koncentrere os om perioden 1966-1995, og vi vil byde ind med en ny
beregning af kapitalapparatet for neevnte periode. Beregningerne baserer sig pa
de dynamiske identiteter for kapitalakkumulationen.

Identiteterne pa keedede vaerdier som beskriver opbygningen af kapital
opskrives i foregaende ars priser som

pkn_i x fkn = Kn_; + pi_q * fl — pinv_; * fInv (1)
I Igbende priser kan identiteten opskrives som
n
Kn=Kn_q * +I1—Inv )
pkn_y

Hvor der for ligning (1) og (2) gelder at,
Kn kapitalbeholdning, ultimo
1 investeringer
Inv afskrivninger
2. Brug af nettoinvesteringer
Ud fra ligning (1) kan man finde foregaende periodes pris pa beholdningen:

pkn_; = (Kn_; + pi_q * fl — pinv_; * fInv)/fKn 3)

Foregaende periodes verdi i lgbende priser findes ud fra ligning (2):

K Kn — I + Inv) « 2201 (4)
= —_ *
n_; = (Kn nv) -
Ved indsattelse af (4) i (3) fas et udtryk for udviklingen i prisen pa
beholdningen.'
pkn/pkn_y = (I — Inv)/(pi_y * f1 — pinv_y * fInv) (3a)

Prisen pa kapitalbeholdning (pknb) fglger saledes prisen pa
nettoinvesteringerne. Det er nettoinvesteringerne som opbygger kapitalen og
driver prisen pa denne. Prisen pa beholdningerne er dermed lig
genanskaffelsesprisen pa nettoinvesteringerne.

Det er nemmere at handtere de positive stgrrelser bruttoinvesteringer og
bruttoafskrivninger i keedeindeks, end at handtere nettoinvesteringerne.
Nettoinvesteringernes egenskaber pa kaeedevardier kan sammenlignes med
lagerinvesteringer pa kaedede verdier. Der kan opsta problemer i de ar
investeringerne er O eller skifter fortegn. Sammenholdes prisvaksten for
nettoinvesteringerne med vakstraten for de offentliggjorte priser pa
beholdningerne ses store arlige udsving i prisen pa nettoinvesteringerne, uden
at dette gar igen i de offentliggjorte priser pa kapitalbeholdningerne. Hvis

' Se bilag for udregning



prisen pa nettoinvesteringerne svinger meget, undlader man abenbart at fglge
identiteten i (3a) og dermed afviger man ogsa fra identiteterne i (1) og (2), jf.
figur 2.

Figur 2 Fremstilling, nz
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Det noteres at der i perioden 1995-2012 ikke er fuldstendig overensstemmelse
mellem udviklingen i prisen pa nettoinvesteringerne og udviklingen i prisen pa
kapitalbeholdningen. I arene med afvigelser stemmer identiteten ikke eksakt.

Ses naermere pa serien for nettoinvesteringerne, skiller arene 1993 og 1983 sig
seerligt ud fordi prisen stiger kraftigt i begge ar.

11993 ses et fald i nettoinvesteringerne i bade faste og lgbende priser. Faldet i
fastprisstgrrelsen er dog vasentligt kraftigere (77 pct.) end faldet i Igbende
priser (50 pct.). Denne forskel mellem vakstraterne giver en stigning i prisen
pa godt 114 pct.

I 1983 stiger nettoinvesteringer bade i faste priser (knap 300 pct) og lgbende
priser (ca. 430 pct.). Stigningen er kraftigere i1 lgbende priser hvilket giver en
kraftig stigning i prisen. 1983 var et sarligt ar, som efterfulgte et ar med
negative nettoinvesteringer.

Prisstigninger pa bygninger pa op over 100 pct. pa et enkelt ar virker ikke
trovaerdigt, iser ikke hvis prisen tolkes som et udtryk for markedsudviklingen.
Det er svert at forestille sig at prisen pa bygninger i disse ar er steget sa meget
som prisen pa nettoinvesteringerne indikerer. Desuden er der ingen
sammenhang mellem prisstigningerne i nettoinvesteringerne pa tvars af
brancherne — pa trods af at man skulle mene at der principielt er tale om samme
aktiv.

3. Brug af pris pa bruttoinvesteringer

De offentliggjorte priser pa beholdningerne fglger i hgj grad priserne pa de
tilhgrende bruttoinvesteringer. I det fglgende holder vi fast i de offentliggjorte
priser og beregner beholdningerne i lgbende priser ud fra ligning (2). Herefter
beregnes beholdningen i faste priser residualt. Metoden giver et jevnt forlgb
for beholdningen i bade pris og mangde. Man undgar herved de store udsving i



priserne som brugen af nettopriserne medfgrer. Vakstraten for de
genberegnede beholdningers fastprisstgrrelser ligner ofte til forveksling
beholdningerne i ultimo priser som de sa ud fgr hovedrevisionen, jf. figur 3
med fremstillingsbranchen som eksempel.

Figur 3 Fremstilling, nz
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Prisen pa afskrivninger (pinv) beregnes ud fra ligning (1) og felger derved
udviklingen i prisen pa bruttoinvesteringerne (pim). Afskrivningerne i faste
priser (fInv) bestemmes residualt. Fremgangsmaden giver afskrivningsraten et
hgjere niveau i starten af perioden og den lader ligeledes til at have faet stgrre
ar-til-ar variation nar man sammenligner med den offentliggjorte
afskrivningsrate, jf. figur 4.

Figur 4 Fremstilling, nz
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Det er svert at forklare store ar-til-ar endringer i bygningskapitalens
afskrivningsrate, da en stor &ndring ogsa ma betyde en stor &ndring i
sammensatningen. Bade den offentliggjorte serie, og den genberegnede
afskrivningsrate er meget ujevn.

Til estimationsbrug er man interesseret i afskrivningsraten, da den indgar i
beregningen af kapitalens usercost. Med en hgjere afskrivningsrate, vil man alt
andet lige ogsa se en hgjere usercost. Det ses ogsa i dette tilfaelde, men
@ndringen er af beskeden karakter, og der vil ikke vere stor forskel pa hvilken



af de to afskrivningsrater man benytter. I bilaget kan man se @ndringer i
usercost og afskrivningsrater for samtlige ADAM-brancher.

Figur 5
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4. Konklusion

Der er fremsat et bud pa en genberegning af kapitalbeholdningerne for bygge-
og anlegskapital. Udgangspunktet har veret de dynamiske identiteter for
akkumulationen af kapitalbeholdningen. De beregnede tal adskiller sig markant
fra de offentliggjorte efter NR2014, men ligner til forveksling
kapitalbeholdningerne som de sa ud fgr hovedrevisionen. Afskrivningsraten er
@ndret markant i starten af perioden, men betydningen for kapitalens usercost
lader til at vaere begraenset.



Bilag

Udregning af pris pa beholdninger, jf. ligning (3a) — andre mangdemassige
@ndringer er udeladt

pkn_i x fkn=Kn_; +pi_; *x fl —pinv_; * fInv | (1)
K Kn — 1 + Inv) » Pn= )
= —_ *
n_; = (Kn nv) -
B pkn_, ) Indsattelse af

—pinv_q * fInv

pkn_, Ganger pkn(-

pkn_, * fKkn = fKn x pkn_q + (—I + Inv) *

+pi_q * fl —pinv_q * fInv
kn_ Red
(I —Inv) * P _ pi_q * fl —pinv_y * fInv eaucerer
pkn . ) Isolerer
o~ = (I — Inv)/(pi_1 * fI — pinv_; * fInv) prisendringen

Afskrivningsrater, efterstillet ’x3” er beregnet serie
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Usercost, efterstillet *x3’ er beregnet serie med brug af beregnede

afskrivningsrater
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Beholdninger, faste priser, kedede verdier, efterstillet *x3’ er beregnet serie
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