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Dynamiske identiteter med kaedeindeks

Resumé:

| den nye modelversion er vi gaet fra fastbase over til keadeprisstarrelser. Det betyder, at de
gamle ligninger for de dynamiske identiteter ikke holder, da sterrelserne ikke laangere er
additive. | dette papir udledes formler for nye dynamiske identiteter. Resultatet er, at de
dynamiske identiteter for kaedeprisstarrelser kan opskrives som for fastbasepriser blot med en
simpel korrektionsfaktor, som kan udregnes alene ved hjadp af aggregerede prisindeks.
Dynamiske identiteter i |gbende priser kan opskrives som den dynamiske identitet i
fastbasepriser med et led for nominelle omvurderinger. Der opstilles relationer for
bruttoinvesteringerne pa baggrund af den dynamiske identitet i fastksedepriser, og for
nettokapital apparatet pa baggrund af den dynamiske identitet i |gbende priser. Endvidere er
det nadvendigt at definere nye afskrivnings- og afgangsrater og usercost udtrykket har ogsa
aandret sig om end kun i mindre grad. Alle de nye ligninger er i hovedtrak beskrevet i dette
papir, og fortolkning og rad mht. fremskrivninger gives. Dog er de konstrueret, sa benchmark
er, at k-faktorer kan fremskrives konstant, mens J-led kan sadtes lig nul.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der dragesi papirerne, er ikke endelige og
kan vFre Fndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
model gruppepapirerne efter aftale med Danmarks Satistik.



1. Indledning

Dette papir er sat sammen af en del komponenter og skal ikke nadvendigvis
laeses fraende til anden.

Det farste afsnit — dvs. afsnit 2 — giver en introduktion til keedestarrelser. Bade
om deres baggrund, definition, sasmmenhaang med foregdende ars priser og
problemet med kvoter ift. andele diskuteres. Er man allerede godt inde i
kaadeproblematikken kan dette afsnit uden problemer springes over. Dog
introduceres meget af notationen i dette afsnit.

Afsnit 3 er et meget teknisk afsnit og her bliver den dynamiske identitet for
kaadeprisstarrelser udledt. Det er medtaget dels som dokumentation for
udledninger, men der benyttes nogle tricks med additivitet i forgdende og
lgbende priser, sa det kan vage lagerigt at lase for personer, som ikke har
beskadtiget sig indgadende med kasdestarrelser tidligere.

Afsnit 4 er et kort hjadpe-afsnit, hvor afskrivnings- og afgangsraterne i
primopriser defineres. Endvidere defineres diskripansen, som er forskellen pa
nettokapital apparatet givet af nationalregnskabet og det udregnet pa baggrund
af den dynamiske identitet. P& grund af uhensigtsmeessigheder i
opgerel sesmetoden fra Nationalregnskabet side stemmer disse to ikke overens.

Afsnit 5 e e af de mest essentielle afsnit. Fremgangsmaden ved
fremskrivninger forklares pa en simpel made. Samtidig angives specifikke
formler for k-faktorer og J-led, sd man kan fa et indblik i, hvornar de afviger
historisk. J-leddene er skabt til at kunne sadtes lig nul i fremskrivningerne,
mens Kk-faktorerne er skabt til at kunne fremskrives usandret. Det beskrives
ogsa her, hvilke forudsagtninger der ligger bag dette, og hvornédr de kan afvige.

Afsnit 6 beskriver, hvordan usercost er skrevet op i den nye modelversion.
Dette adskiller sig lidt fra den gamle version. Den starste forskel er, at i hgjere
grad er synliggjort, at usercost er en udgift pr. enhed bruttokapital .

Endelig giver afsnit 7 en konklusion.

2. Fastbase og L aspeyres aggregater, andele og kvoter

Fastbaseaggregater er simpelthen mamngder malt i de priser de enkelte
mikrokomponenter havde i et bestemt & — f.eks. ar 2000. | faste priser er de
aggregerede  bruttoinvesteringer altsa blot, hvor meget de samlede
bruttoinvesteringer havde vaaet vaad i & 2000. Dette er en simpel sum af,
hvad de enkelte komponenter ville have vaget vaad i & 2000. Altsa er
fastbaseaggregatet additivt:

fl,=>"fl, (2.2)
hvor fl,, er de enkelte underkomponenter af bruttoinvesteringerne mélt i
2000-priser, og fl, er de aggregerede bruttoinvesteringer. Helt generelt vil



gadde, at | er bruttoinvesteringer, f foran en variabel betyder variablen malt i
2000-priser’, fodtegn t betyder malt til tidspunkt t, og fodtegn it betyder, at det
er en mikrostarrelse malt til tidspunkt t.

En anden egenskab ved fastbasestarrelser er, at forholdet mellem en
mikrokomponent og en aggregeret starrelse kan tolkes som andele. For
eksempel er andelen af de samlede bruttoinvesteringer i kapitalgode i givet
ved:

i, (2.2)

t

bfl =
M|

Pa grund af additivitet fas:

Zbﬂm:zh:—z Mg (2.3)

fl, fl,
Altsd kan en residualt defineret delmasngdes andel findes ved:
bfl ;, =1- Y bfl,, (2.4)

i¢]

En ulempe ved fastbaseaggregater er, at de ikke pa betryggende vis tager hand
om meget asymmetrisk prisudvikling. Tag computere som eksempel. | dag kan
man kebe en ny PC med tilbeher for omkring 5.000,-. Alternativt kan man
kebe en "state of the art” til 20.000,-. Forskellen bestdr i processorhastighed,
RAM, diskplads osv. Sagen er bare den, at den computer, som i dag koster
5.000,-, var "state of the art” og kostede 20.000,- for en 2-3 ar siden. | & 2000
var det ikke muligt at kabe en computer med disse karakteristika, men skulle
en 2000-pris for en computer til 5.000,- i dag findes, sa ville den langt
overstige 50.000,-.

| & 2000 bestod 31 pct. af alle investeringer i maskiner og inventar af
computer hardware mm. | Igbende priser var dette 32 pct. i 2003, mens det |
2000-priser var 35 pct. Denne forskel skyldes, at der hovedsagligt investeres i
standardcomputere, og at prisen pa standardcomputere nogenlunde har fulgt
den normale prisudvikling, samt at andelen af standard computerudstyr ift.
andet har ligget stabilt. Den hgjere udvikling i andelen i 2000-priser skyldes
den store prisudvikling pa computere. Nu forelaagger der ikke tal frem i tiden,
men denne forskydning vil blive sterre, jo laagere vak fra basisdret man
kommer. Hermed vil andelen af hardware mm af maskiner og inventar
eksplodere i fremtiden og naesten forsvinde tilbage i tiden. For eksempel var i
1990 33 pct. af maskin og inventar investeringer i hardware mm. i lgbende
priser, mens det kun var 21 pct. i 2000-priser.

Ovenstdende er blevet brugt som begrundelse for at skifte fra fastbase til
kasdepriser. ldet kaedepriser skulle vaare mere robuste overfor udviklingen i
netop sddanne komponenter. Er malet at finde let fortolkelige andele, sd er man
dog ikke kommet sa meget videre, hvilket jeg vil argumentere for senere.

Grundlaget for kaadeprisstarrelser er, at udviklingen i en kaadeprismaangde skal
vage udviklingen i serien malt i forgaende ars kaadepriser:

! En variabel uden fortegn er i lgbende priser — altsa helt normal ADAM -notation.



fol,  pai,fql, 1, >l D il 25)
fale,  poicafal T Dl D Piafli
hvor fq foran en variabel betyder, at det er et keedeprisaggregat?, mens ff foran
en variabel betyder, at den bliver malt i foregaende ar kasdede priser. Niveauet
findes herefter ved at ssdte fQl,p, = 1,000, 09 priserne kan findes ved

pai, =1,/ fql,.

En ulempe ved kaedeprisstarrelserne er, at de ikke er additive:

fal, > fol,, (2.6)
Dette giver anledning til mange besvaaligheder. En stor hjadp kan dog vaare at
huske pa, at de dog er additive i bade indevaarende &rs priser:

pqit fqlt =1, = z Ii,t :z pii,t ﬂi,t (27)
og i foregaende ars priser:
pai_, fal, = ffl, ="l => pi,fl;, (2.8)

Det bar dog ogsa naevnes, at det ikke er ngdvendigt at addere alle starrelserne
pamikroniveauet. Det kan lige sA nemt klares pa et mellemniveau:

pqit fqlt =1, = z I it :z pqij,t fql it (2.9
0g
pai_, fal, = fl, =D ffl, => pai, , fal;, (2.10)
hvor j bestér af flere underkomponenter. Generelt vil fodtegn j betyde et niveau
over mikroniveau og fodtegn i, at det er mikroniveauet.

Definer en kvote som:

fal;,
fql,
Denne kvote kan ikke tolkes som en andel. Baggrunden er, at summen af
kvoterneikke er lig en:

fgl. fal.
> bfgl, =" T :Z T g (2.12)
’ fal,  fal,
Noget der summer til en er fql,, /Z fql;, . Fortolkningen af denne starrelse

e andelen af kaadeprisinvesteringerne i gruppe j ud af summen af
kaedeprisinvesteringer, hvor det sidste er udenfor fortolkning og afhaengigt af
hvorledes grupperne bestemmes. Sa dette er heller ikke en farbar ve.

bfgl;, =

(2.11)

Konklusionen ma vage, at andele i kasdeprisstarrelser ikke giver mening.
Derimod giver de god mening, hvis de médles i lgbende eller foregdende ars
priser.

Hermed har indfering af kaadeprisstarrelser ikke givet en universal méde at
beregne andele, som er robuste overfor asymmetrisk prisudvikling pa

2| dette papir benyttes kesdeprisaggregat og L aspeyreskaaleaggregat synonymt, eftersom vi
kun beskadtiger os med Laspeyres kaaer.



computere. Til gengadd tvinger den en til eksplicit af vadge prisgrundlaget for
andelenei f.eks. labende priser eller foregdende ars.

3. Den dynamiske identitet for fastbase og L aspeyr esaggr egater

Tag udgangspunkt i mikroniveauet. Her mafalgende gadde:
Kni,t _ Kni,’(—1 + Ii,t _ Invi,t

(3.1)

Piios  Pligos Pl Py
hvor Kn, er nettokapitalapparatet ultimo periode t, Kn ., er primo, |, er
investeringerne,  Inv,

maangdemaessige andringer — alle starrelser opgjort i lgbende priser. pai o5

er afskrivningerne, og der ses bort fra andre

er prisen ultimo, pai;, o5 €r prisen primo, og paji;, er den gennemsnitlige pris
over aret —omtrent lig og ogsa kal det medio-prisen.

Det eneste ligningen fortadler er, at beholdningen af kapitalgode i er lig
beholdningen i sidste periode plus bruttoinvesteringer minus afskrivninger.
Altsa en simpel bogholderimaessig identitet. Da pkn , = pi, .o fés:

fKn = fKn , + fl, = flnv,, (3.2
og daalleled er additive fas:
fKn, = fKn_, + fl, — flny, (3.3

hvilket er den dynamiske identitet for fastbaseaggregater. Definitionen
pkn , = pi; .05 Sammen med indekseringen pi; ,,, =1 medfarer, at prisen pa
nettokapital ikke er 1 ultimo 2000, men derimod medio 2000, og hermed er
PKN 5000 1,09 TKN, 5000 # KN 000 -

For keedestarrelser er det dog valgt at definere pokn, ., =1 for dle
kaadeaggregater®. Dette betyder, at POKN, 105 =1 P& mikroniveau, og hermed er
pakn , = pkn, / pkn 100, 09 fOKN = pkn .40, fKn . For investeringerne og
afskrivningerne er intet aandret —dvs. fql, = fl,, og fqlnv, = finv,,. Hermed

kan den dynamiske identitet omskrivestil:
fgK fgkn
e e | fql,, — falnv, (3.4)
pkni ,1999 pkni ,1999
og der kan ganges primo-nettokapital priser pa begge sider:

fgKn, fgkn,
kn, . —— " =pkn. . — 2+ pkn, . fgl.. — fglnv 35
pkn ., T pkn oK) o pkn ., fal,, — pkn ., falnv,, (3.5

Det udnyttes nu, at ultimokapitalprisen pa mikroniveau er givet ved
pkn,, =%2pi; +%2pi; ., SaMt at pai;, = pi;, 09 pai;, = painy,  :
pakn, ., fakn, = pakn, ., fakn, ., +(¥2pai, ., +%2pdi;, ) fal,,
—(Y2painy,

) (36)
wHvepdinv ) fainv,

® Det kan virke lidt mazkeligt, at 1999 er valgt som indeksdr. Baggrunden er, at
nationalregnskabet benytter primotal, mens vi her benytter ultimotal.



hvilket kan omskrivestil:
ffkKn , =Kn _, +%ffl, +%l, —Yafflnv  —Yalnv, (3.7)

hvor det huskes p3, at ff foran en variabel betyder at den méalesi foregéende ars
kaedepriser.

Alleledi denneligning er additive. Altsafas tilsvarende for aggregaterne:
ffKn, = Kn_, +%2ffl, +%2l, Y2 fflnv, —Y2Iny, (3.8
hvilket kan omskrivestil:
pakn,_, fgKn, = pakn,_, fgKn,_, +¥2pdi, , fal, +¥2pdi, fql,

. . (3.9
—Y2painv,_, fglnv, —%2painv, fginy,
divideresigennem med ultimokapital prisen for aggregatet fas:
1 i 1 i 1 I 1 I
fgKn, = fqKn , + 2pql,_, +Y2pal, fql, - 2pqginv,_, +¥2painy, fginv, (3.10)

pakn,_, pakn,_,

Ovenstaende gadder ogsa for bruttokapitalapparatet K og de tilhgrende af gange
AV

1 i 1 i 1 I 1 i
K, = foK_, + /2 pq,_, +Y2pdl, fql, - 201V, , +Y2paiV, i, (3.11)

Pak,_, pak, ,

4. Afgangs- og afskrivningsrater i primopriser og diskripans

Der offentliggares ikke tal for afgange og hermed offentliggeres deres priser
heller ikke. Saledes er det ikke muligt at finde fqlv, residuat pa baggrund af

ligning (3.11). Dette umuligger en beregning af afgangskvoten, falv,/ foK, ;.
Det er dog muligt at finde afgangsraten i primopriser:

1 1 1 i 1 i
biv, = fflv +¥2lv, _ ¥2paiv, +¥2paiv, _faly, (4.1)
Kia PaK 1 faK .,

Rent datamaessigt konstrueres afgangsraten som:
K, +%2ffl, +%l, — fiK,

biv, = 4.2
t < (4.2)
hvilket beregnes residualt ud fraligning (3.8).
Afskrivningsraten i primo priser defineres patilsvarende made:
1 1 1 i 1 i
biny, = Zffinv +%2lnv, _ Y2pginv,, +%2pqginy, falny, 43)

Kn., Pak., fak,,
Her haves data dog direkte til at bestemme relationen.

Pa grund af opgarelsesmetoden fra Nationalregnskabet stemmer hgjre og
venstresiden ikke overens for den dynamiske identitet. Diskripansen er
defineret ved:

1 i 1 i
fqDiskr, = fgKn —((1— binv,) fgKn, , + /zpq'”k+ 2P fqltj (4.4)
PaKN,_;



Datamasssigt i ADAM-banken er der ingen diskripans i de dynamiske
identiteter for bruttokapitalapparatet, da afgangsraterne er beregnet residualt.
Til gengadd adskiller de beregnede afgangsrater sig fra hvad de havde vazet,
hvis de var blevet beregnet direkte pa baggrund af de bagvedliggende tal fra
National regnskabet.

5. Fremskrivningerne

Bruttokapitalapparaterne bestemmes af efterspergsien, som fastsadtes ud fra
adfaadsrelationer, der ikke er blevet aendret vassentligt i denne omgang. Den
eneste vassentlige andring er at usercostbegrebet er gjort mere stramlinet.
Dette aandrer dog ikke modellens egenskaber, og kun i mindre grad tallenes
starrelse.

Nar farst bruttokapitalapparatet haves, sa findes bruttoinvesteringerne ud fra
den dynamiske identitet:

fal, = kfaji, ( fqK, — faK_, +biv, fgK,_,) (5.1)
hvor
kfqi, = - .qu‘j : (5.2)
/2P, , +¥2pai
0g

_Yepaiv, +%2pqiv, fqly,

biv,
pak,_, faK

(5.3)

Investeringspriserne bliver fremskrevet i en anden del af modellen og tages her
for givne i fremskrivninger, selvom de er endogene i den overordnede model.
Der er ikke eksplicit priser pa bruttokapital, nettokapital og afskrivningerne
med i modellen. Til gengadd er der en k-faktor, som skal repraesentere de
relatve primo-priser. At fremskrive med en konstant k-faktor svarer til en
antagelse om ens prisudvikling i prisen pa bruttokapital og investeringer,
hvilket vil vaare et naturligt benchmark.

Et naturligt benchmark er ogsa at fremskrive med en konstant afgangsrate.
Dette svarer til en antagelse dels om ens prisudvikling for afgange og
bruttokapital og dels om konstante afgangsrater i faste priser. Dog males
afgangsraten rent datameessigt med stor ungjagtighed, sd det er ikke
nadvendigvis klogt blot at sadte denne konstant lig det for det sidste historiske
ar.

Afskrivninger i |gbende priser udledesi bilag A og er givet ved:

. pai, / pqi,_ .
Inv, = (1+ JRinv, ) ey ;)qit ; ItO(lIIit,l binv,Kn,_, (5.4)

hvor

] B l ﬂ_tlnv _”tl
M= (1+7 ) (1+%em™) 59




Sadtes JR-leddet lig nul svarer det til en antagelse om ens prisudvikling for
henholdsvis afskrivningerne og bruttoinvesteringerne, hvilket virker som en
rimelig benchmark.

Nettokapital apparatet i |abende priser kan skrives ved faglgende relation:

Kn =Kn_, +1,—Inv, + Okn (5.6)
hvor omvurderingerne faglger af dem udledt i bilag B og givet ved:
Okn, = (1+ JRokn, ) 77} (Kn_; +%2(1, - Iny,)) (5.7)
hvor:
T, 7, l+m JKn_,+%(l,—Inv,)

(5.8)

REANE STy Yalny,

7, l+x™ m )Kn_ +%(l,—Inv,)
Sadtes JR-leddet lig nul, svarer det til en antagelse om ens udvikling for
nettokapital priserne ultimo, afskrivningspriserne medio og investeringspriserne
medio. Hvis prisudviklingen er stabil, sd vil det svare til en antagelse om
symmetrisk  prisudvikling 1 underkomponenter, men amndringer i
inflationstakten vil pavirke JR-leddet, hvorfor det historisk har en vis starrelse.

6. User cost

Usercost er aandret en lille smule i forhold til den tidligere modelversion.
Tidligere var det approksimativt den forventede udgift pr. enhed ultimo-
bruttokapitalapparat for bygninger og maskiner og pr. enhed primo-
bruttokapitalapparat for boliger og biler. Nu er det et mal for den forventede
udgift pr. enhed medio-bruttokapital apparat:

ui, = Y& (6.2)
YafoK, , +¥2foK,

Baggrunden for amdringen er for det forste at fa ensrettet opbygningen af
usercost for biler og boliger pa den ene side og bygninger og maskiner pa den
anden. Endvidere er usercost en flowsterrelse, som hadter sig til maengden af
bruttokapital, der var til radighed gennem perioden, hvorfor medio er en bedre
approksimation end hverken primo eller ultimo.

Det usercostudtryk som normalt findes i laarebgger er pr. enhed nettokapital,
hvorfor der i den tidligere modelversion blev ganget en korrektionsfaktor for
bruttokapital over nettokapital pa. | denne version er det valgt at beregne den
samlede udgift til kapital i en relation og sa finde usercost ved at dividere med
den samlede bruttobeholdning medio. En sadan opsplitning blev alerede gjort
for boliger i den sidste modelversion, men gadder nu generelt.

Ses der bort fra skatter og afgifter med videre, si er de samlede forventede
udgifter ved at gje kapital givet ved:
yG = Inv, +[ Kn_, +%(1, - Iny, ) [ iwlg - (1- &) rpie (6.2)



hvor iwlo, er renten og rpie er inflationsforventningerne til netop det valgte
kapitalgode.

Man kan tamke pa det som om, at virksomhederne Igjer kapitalapparatet og
forst betaler det tilbage, nar det afskrives. Hermed skal de hver periode betale
afskrivningerne. Endvidere skal de betale rente udgifter af kapitalapparatet som
I gennemsnit over perioden er primostocken plus havdelen af
nettoinvesteringerne. De far til gengadd en kapitalgevinst pa den del af
kapitalapparatet der ikke er afskrevet, hvis priserne er steget igennem perioden.

Eftersom virksomhederne ikke omkostningsfrit kan redisere deres
kapitalgevinster, er det historisk valgt at ssdte 6=0.5, hvilket giver det
paaneste fit. Det e vagt stadig a benytte denne konstant.
Inflationsforventningerne er knyttet til nettokapital apparatet, men det er meget
usikkert om virksomhederne kan skelne mellem investerings- og kapital prisen.
Endvidere er kun investerings og ikke kapitalprisen med i modellen. Derfor
vedges det at definere inflationsforventningerne pa baggrund  af
Investeringspriserne:

rpie :()(wﬂl—w)rpiq_l (6.3)

pi,_

7. Konklusion

| dette papir er opbygningen af kapital- og investeringsligninger i den nye
modelversion forklaret. Ligningerne er blevet formelt udledt, og er formuleret
sdledes at Jled og k-faktorer kan saetes som normalt ved fremskrivninger.
Endvidere er det valgt ikke at inkudere priser for kapital og afskrivninger
direkte i modellen. Specifikt e det kun ngdvendigt a benytte
nettokapitalapparat og afskrivninger i Igbende priser og bruttokapital apparatet i
fastkaedepriser.



10

8. Bilag

Bilag A:

Afskrivningernei |gbende priser kan pa baggrund af ligning (4.3) findes som:

1
- Yapqinv, , / painv, +%
hvilket kan omskrivestil:

Iny,

binv,Kn,_,

1+7™ .
Inv, = wbinvKn,,
+ /21,

hvor ;™ = (pqinv, — pginv,_,)/ pginv,_,, hvilket igen kan omskrivestil:

1+7 .
binv K
1+%m ta

Inv, = (1+ JRinv, )

ﬂ.lnv _ﬂ_tl

t

. . . ) 1
hvor 7 = (pai, - pai,)/ pdi,, 0g JRINV, ==

Bilag B:
Den dynamiske identitet inklusiv diskripansled kan skrives som:
%Py +72Pdi g

t

qunt = qunt—l+

pakn,
1 i 1 1
_Z2pdinv, +Y2pding fainv, + fgDiskr,
pakn,_,
hvilket kan omskrivestil:
1 i 1 1
kn =PI 2Pl Y2PGL POk
pakn,_, pakn,_, pa,
1 i 1 1
_Yepqinv,_, +¥2pqiny, qun Inv, + Diskr
pakn,_, painy,
ogigentil:
1 i 1 1
Kn =PIy, POk Yepdi, H2pPA
pakn,_, pakn,_, pali
1 1 1 I
__pgkn, /Zqumvt_l'+ 2pdiny, Inv, + Diskr
pakn,_, painv,
og igentil:
kn =PI P (1_ 1 pai - pqnlj,t
pakn,_, pakn_, {2 pai,
__pakn, {1_ 1 painy, — poj nvt_lj Iy, + Diskr
pakn_,\ 2 painy,

hvilket igen kan omskrivesttil:

2(1+ 7 )(1+%em™)

(8.1)

(8.2)

(8.3)

(8.4)

(8.5)

(8.6)

(8.7)
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. . 11+ 7"
Kn, = (1+7")Kn_, +(1+7") > 1+7;t| AR
11+ 7 (88)
—(1+ 7 ) Inv, += T 7™ iny, + Diskr,

+ 7T,

da

- - - 71
Pal, — P, =1— pq_lt =1- (1+ P )_l =]1- 1 = d (8.9)
paj, pgi,_, ! 1+7  1+nx

Altsa er kapital apparatet givet ved:
Kn =Kn_, +1,—Inv, + Okn (8.10)
hvor omvurderingerne er givet ved:

1 1+ 7"
Okn =7z (Kn_, +%(1, —Inv))+=| 7" —-—_7' |l
n t ( n_, 2(t t)) Z(ﬂ-t 1+7[t| ﬂ-tJt
.« (8.112)
1 ﬁtK”—lJr”ﬁn ™ |Inv, + Diskr,
2 1+
Dette kan igen omskrivestil:
Okn, =7 (Kn_, +%(1, - Inv; ) ) + Jokn, (8.12)
hvor
. 1 «, 1+7°
Jokn, :(ﬂ'tK —7rt')(Knt_l+1/z(lt—Invt))+§{fztK - 1+7;t| 7ct'jlt
(8.13)

1 1+ 7"
”tKn _ t

1+ 7™

ﬁt'“vj Inv, + Diskr,



