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Reestimation af lagerrelationer

Resumé: Lagerinvesteringsrelationerne er re-estimeret sa 2005 inddrages. Vi prgver
ogsa en formulering af lagerrelationen, som inddrager et konstantled.

Nggleord: Lagerinvesteringer, reestimation.

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

Vi reestimerer lagerinvesteringsrelationerne med proceduren beskrevet i Tanjas papir
ttq10408. Vi udvider samplet til at omfatte 2005, som p.t. er seneste endelige ar i
nationalregnskabet. Ved en aggregering af ADAM’s sektorer og importkomponenter skal
lagerprogrammet tilpasses den nye aggregering og kgres igen.

Resultatet minder om Tanjas. Summen af de estimerede lagerinvesteringer svinger tydeligt
mindre end nationalregnskabets lagerinvesteringer, men sammenvejes de fittede
lagerinvesteringskomponenter med forholdet mellem egen pris og kadeprisen pa de samlede
lagerinvesteringer, opnar man et bedre ’fit’ med de samlede lagerinvesteringer. Denne
sammenvejning er kun et spgrgsmal om at sammenligne de estimerede lagerinvesteringer med
nationalregnskabets. Det er ikke ngdvendigt at revurdere sammenvejningen i modellen. 1
forlaengelse af reestimationen testes pa konstantled, og for nm-sektoren testes en lagerrelation
med beholdning.

I det folgende afsnit 2 prasenteres reestimationen, i afsnit 3 sammenlignes med
nationalregnskabets lagerinvesteringer, i afsnit 4 testes om relationerne mangler konstantled,
og i afsnit 5 eksemplificeres en alternativ relationstype, som inddrager et skgn pa
lagerbeholdningen.

2. Reestimation

Estimationen af underkomponenterne fglger proceduren fra ttq10408 med 2005 tilfgjet.
Forskellene mellem ttq10408 (indsat i paranteserne) og vores estimation kan findes i tabel 1.
Tilpasningshastigheden bestemmes ved i den fglgende relation (svarende til ligning (5) 1
ttq10408), at estimere parameteren « .

Afil = oo kA (BfA+(1-P)fA,) - fil_, | (1)
fil Lagerinvesteringer
JA Afs@tning (Produktionsverdi fratrukket lagerinvesteringer)
a Tilpasningsparameter
K Marginal lagerkvote
Jii Vagtningsparameter i forventet afs@tning

Flere B’er er @ndret i forhold til den tidligere estimation. Alle o’er er stadig lig 1, svarende til
gjeblikkelig tilpasning til det gnskede lager. Bemeark, at for landbrug indgar endnu et led
(hostkor), der tager hgjde for udsving i hgst udbyttet.

Tabel 1 Oversigt over lagerinvesteringsrelationer med nuvzarende sektor og importopdeling i ADAM

Lager hidrgrende fra Variabel Lagerkvote Tilpasning | Forventning
6 Y 3
Landbrug flla 0.22042 1,00 0,75
(0.20394) (1.00) (0.75)
Energiudvinding flle 0.05112 1,00 0,75
(0,05217) (1,00) (0,75)
Olieraffinaderier fling Eksogen
(Eksogen)




El, gas og fjernvarme fllne 0.03792 1,00 0,00
(0,03845) (1,00) (0,00
Neringsmiddelindustri flinf Eksogen
(Eksogen)
Nydelsesmiddelindustri flinn 0.12139 1,00 0,50
(0,37875) (1,00) (0,75)
Leverandgrer til byggeri fIlnb 0.15883 1,00 0.75
(0,19120) (1,00) (0,75)
Jern- og metalindustri fllnm 0.18534 1,00 ?(’)O(g)())
(0,18587) (1,00) ’
Transportmiddelindustri flint Eksogen
(Eksogen)
Kemisk industri fllnk 0.15979 1,00 0,50
(0,14686) (1,00) (0,25)
Anden fremstillings- fllng 0.15106 1,00 0,50
virksomhed (0,14348) (1,00) (0,50)
Handel fllgh 0.03155 1,00 1,00
(0,01967) (1,00) (0,50)
Andre tjenester fllgq 0.00811 1,00 0,50
(0,00920) (1.00) (0.50)
Import af neringsmidler fIlm0 (()0006 542175 6) 1,00 1,00
’ (1,00) (1,00)
Import af nydelsesmidler fllml Eksogen
(Eksogen)
Import af ubearbejdede fllm2 0,07830 1,00 0,00
varer (0,06441) (1,00) (0,00)
Import af kul og koks fllm3k 0,39852 1,00 0,00
(0,41176) (1,00) (0,00)
Import af raolie fllm3r 0,05382 1,00 0,00
(0,05948) (1,00) (0,00)
Import af olieprodukter, el fllm3q 0,30000 1,00 0,00
0g gas (0,16938) (1,00) (0,00)
Import af kemikalier fllm5 0,14958 1,00 0,50
(0,13059) (1,00) (0,50)
Import af jern og metal fllmébm 0,26038 1,00 1,00
(0,26917) (1,00) (0,75
Import af andre bearbejdede | fllm6q 0,12937 1,00 1,00
varer (0,13061) (1,00) (1,00)
Import af biler fllm7b 0,29381 1,00 0,25
(0,19654) (1,00) (0,25)
Import af skibe, fly og flim7y 0,01627 1,00 1,00
boreplatforme (0,00848) (1,00) (1,00)
Import af maskiner mm. fllm7q 0,09385 1,00 1,00
(0,10938) (1,00) (1,00)
Import af andre ferdigvarer | fllm8 0,14264 1,00 1,00
(0,11208) (1,00) (0,75)




3. Forklaringen af samlet lagerinvestering

Udgangspunktet for reestimationen var, at lagerinvesteringsrelationernes samlede
forklaringsevne sa darlig ud efter overgangen til keedeindeks, jf. fglgende figur, som er en
gengivelse af figur 1 i ttq10408. Beregnet lagerinvestering er her en simpel sum af de
beregnede lagerinvesteringer. De eksogene lagerinvesteringer er sat til nul.

Figur 1 Tidligere beregnet laggerinvesteringsrelation
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Umiddelbart ser det ud til, at lagerinvesteringsrelationerne har svart ved at fange de
observerede lagerinvesteringer. Problemet er, at den observerede samlede lagerinvestering er i
kadeindeks. Lagerinvesteringer i keedeindeks er en ret speciel stgrrelse, jf. nedenstaende figur
2, hvor de samlede lagerinvesteringer som kvote af samlet produktion er opgjort med
kadeindeks og med Igbende priser, dels samme og dels foregaende ars priser.



Figur 2 Lagerinvesteringer som kvote af samlet produktion
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Lagerkvoten med stgrrelserne som kadeindeks er heteroskedastisk og vanskelig at tolke.
Lagerkvoterne i Igbende priser har en mere ensartet volatilitet, og der er ikke stor forskel pa,
om de lgbende priser er samme eller foregaende ars. Fordelen ved lgbende priser er, at
produktion og lagerinvestering er additive, som lagerrelationens teoretiske forleg antager,
mens de er endog meget langt fra at vere additive i faste priser med kadeindeks.

Det er ikke overraskende, hvis det er svart at fa de sedvanlige lagerrelationer til at fitte en
us@dvanlig markelig lagerkvote. Der er ikke meget kaedeindeks over ADAM’s
lagerinvesteringskomponenter, hvis deflatorer svarer til hhv. produktionens og importens
deflatorer. Denne konstruktion af ADAMs lagerinvesteringskomponenter, ggr dem lettere at
modellere, og der er ikke grund til at kedekorrigere i de mange estimerede enkeltrelationer,
men der er grund til at sammenregne de fittede lagerinvesteringskomponenter med en
kadeformel, nar der sammenlignes med den samlede lagerinvestering fra det officielle
nationalregnskab.

Det svarer reelt til at vurdere fittet i lgbende priser frem for faste. Den anvendte formel er
anfgrt i (2). Fittet veerdi af endogene lagerinvesteringer er betegnet med *, mens der ikke er
stjerne pa de eksogene komponenter, som sattes lig estimationsperiodens middelveerdi (de
eksogene komponenter er ng, nf, nt og m1).

fil*=(pila, flla*+ pile , flle* + pilne_, fllne* + pilng , fling

+ pilnf , flinf + pilnn , flinn* + pilnb , flinb*+ pilnm , fllnm*

+ pilnt , flint + pilnk , flink *+pilng , fling * +pilqh, fllgh*

+pilqq , fllgq * +pilmO,, flim0*+pilml , fliml + pilm2 , fllm2* (2)
+pilm3r, flim3r *+pilm3k , flim3k *+pilm3q , flim3q *+pilm5_, fllm5*
+pilmbém , flim6m* +pilm6q , flim6q * +pilm7b_, fllm7b* +

pilm7q , fllm7q*+pilm7y , flim7y *+pilm8. , fllm8* )/pil ,



Eneste stgrrelser 1 kaedeindeks er pris og ma&ngde for samlede lagerinvesteringer, pil og fil *.
Komponenternes deflator svarer til en produktions- eller en importdeflator, pila svarer
til pxa, pilmOtil pmOosv. Komponenterne i mengder er lgbende verdi divideret med den

valgte deflator. Bemark at kadeformlen i (2) ikke skal bruges i ADAM. Vi bruger den her for
at sammenligne de estimerede komponenter med den officielle lagerinvestering i alt.

Fglger man denne procedure, finder man, at de samlede fitfrede lagerinvesteringer passer

nogenlunde med de faktiske. Se figur 3.
Figur 3 Nye beregnede kaedevaerdier
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I stedet for at omsatte de fittede lagerinvesteringer til noget, der er sammenligneligt med de
officielle observerede lagerinvesteringer, kan man ogsa ga den anden vej og sammenligne den
simple sum af de fittede lagerinvesteringer med den simple differens mellem de officielle
samlede investeringer og de officielle faste investeringer. Sammenligningen er gjort i figur 4,
som viser, at summen af de fittede lagerinvesteringer er forholdsvis tettere pa den simple
differens mellem samlede og faste investeringer.



Figur 4 Sammenligning af lagerinvestering
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Nogle modelmagere bruger eksplicit den simple differens mellem samlet og fast investering
som lagerinvestering. Vi ggr implicit noget i samme retning.

Som det kan ses af bade figur 3 og 4, er lagerinvesteringernes fit reelt bedre, end man skulle
tro ud fra figur 1, hvor der ikke er taget hensyn til keedeformlen. Der er dog stadig et abenlyst
problem med residualerne. Den estimerede lagerkvote undervurderer systematisk
lagerinvesteringerne. Dette h&nger sammen med, at konstantleddet er udeladt 1 relationen.
Konstantleddet er udeladt med vilje for at undga trend i modellens lagerkvoter. I det fglgende
afsnit ser vi pa hvilke lagerrelationer, der mangler en konstant.

4. Forsgg med konstantled

Det kan i bilag A ses, at der is@r i landbrugserhvervet (adamerhverv a) og anden
fremstillingsvirksomhed (adamerhverv nq) ser ud til at vere en systematik i fortegnet pa
residualerne. Det ser ud til, at relationerne is@r mangler et konstantled, da bevagelserne
(endringerne) i de beregnede og de faktiske serier fglger hinanden rimeligt godt.

At indfgre et konstantled svarer reelt til at inkludere en trend i udtrykket for den gnskede
lagerbeholdning. En negativ konstant giver en negativ trend, der kunne udtrykke en bedre
styring og registrering af lagrene gennem bedre teknologi. En positiv konstant og dermed en
positiv trend i lagerkvoten kunne udtrykke, at produktudviklingen har gjort det til en
ngdvendighed eller en fordel at lagerkvoten vokser. Man kan godt forestille sig en sadan
udvikling i produkter og muligheder, men internationalt er udviklingen vist i almindelighed
gaet i retning af at nedbringe lagerbehovet, jf. fx en note om sakaldt ny gkonomi "Ny
gkonomi: Hvad er det og hvad er dets konsekvenser for pengepolitikken™.! Det er derfor lidt

1
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overraskende, hvis vi far en positiv trend i modellens lagerkvote. I en fremskrivning ville man
formentlig sla trenden ihjel med et justeringsled.

At indfgre en trend i udtrykket for den gnskede lagerbeholdning kunne ggres med fglgende
formulering:

K? = KfA° +n trend (0.1)

JAC Forventet afs@tning (vaegtet gennemsnit af denne og forrige periodes afsatning)

Vi indlegger en liner trend, fordi det passer til ADAMs forleg. Ved brug af
reesonnementskaden pa side 70-72 i ADAM-bogen finder man sa frem til fglgende udtryk for
lagertilpasningen, som skal estimeres:

fil=x+AD(BfA+(1-B) A )+ il 0.2)
X = an (konstantled)
A = oK
) =l-«a

Ligningen svarer til (1) med konstant.

Estimation af denne ligning viser, at man far et signifikant positivt konstantled for anden
fremstilling, hvorimod der for det meste er tale om insignifikante konstanter for de resterende
erhverv. Med hensyn til landbrugserhvervet gor et konstantled den estimerede lagerkvote
negativ, sa der skal i hvert fald ikke vere en estimeret konstant i denne relation.

Tabel 2 viser estimationsresultaterne. I paranteserne er anfgrt de respektive t-vardier.

Desuden er vi sprunget direkte til estimation af de endelige ligninger, dvs. vi antager at
vagtene i den forventede afs@tning er som i tabel 1, og at tilpasningen sker gjeblikkeligt.

Tabel 2 Estimering af lagerrelation med konstant

Lager hidrgrende fra Variabel Konstant, Lagerkvote
K
Landbrug flla - 0.13404
(-) (1.2240)
Energiudvinding flle -22,3920 0.05825
(0,2845) (1,7479)
Olieraffinaderier fling Eksogen Eksogen
(Eksogen) (Eksogen)
El, gas og fjernvarme fline -6,3574 0.03986
(0,19449) (2,2455)
Neringsmiddelindustri flinf Eksogen Eksogen
(Eksogen) (Eksogen)
Nydelsesmiddelindustri flinn 59,0925 0,2209
(0,7823) (0,9299)
Leverandgrer til byggeri fIlnb -8,2328 0,1612
(0,0855) (2,0125)




Jern- og metalindustri fllnm 326,5650 0,1544
(0,7623) (2,2991)
Transportmiddelindustri flint Eksogen Eksogen
(Eksogen) (Eksogen)
Kemisk industri fllnk 78,0093 0,1401
(0,2329) (1,2754)
Anden fremstillings- fllng 308,5570 0,1888
virksomhed (4,9108) (5,9950)
Handel fligh -10,9236 0,03155
(0,08271) (1,8464)
Andre tjenester fllgq 71,6125 0.00866
(0,1080) (1,4887)
. . 13,1601 0.0577
Import af neringsmidler fllmO (0.0731) (0.5588)
Import af nydelsesmidler fliml Eksogen Eksogen
(Eksogen) (Eksogen)
Import af ubearbejdede fllm2 4,2473 0,0749
varer (0,0558) (0,6861)
Import af kul og koks fllm3k 39,1312 0,3890
(0,4790) (2,6750)
Import af raolie fllm3r 98,5755 0,0602
(1,4469) (0,7134)
Import af olieprodukter, el flim3q 367,6610 0,30000
0g gas (2,1544) -
Import af kemikalier fllm5 188,1050 0,0425
(0,7405) (0,2653)
Import af jern og metal flimbm -35,0579 0,2098
(0,3244) (2,8799)
Import af andre bearbejdede | fllm6qg 30,2980 0,1185
varer (0,7423) (4,1130)
Import af biler fllm7b 30,8987 0,2940
(0,1193) (1,5026)
Import af skibe, fly og flim7y 121,8730 0,01620
boreplatforme (1,0061) (0,3447)
Import af maskiner mm. fllm7q 24,8918 0,09557
(0,0621) (2,5046)
Import af andre ferdigvarer | fllm8 102,006 0,1193
(0,5370) (2,0070)

Det nye fit med de samlede lagerrelationer er ikke stort bedre end det gamle. Summen af
estimationsperiodens residualer er kommet tettere pa nul, men der er stadig problemer med
systematik, is@r sidst i perioden lader det til, at den beregnede serie konsekvent undervurderer
de reelle investeringer. Se figur 5. Sammenfattende far man ikke meget ud af at indsztte et
konstantled.
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6. Konklusion

Forelgbig er ADAM’s lagerrelationer reestimeret til 2005, samme type relation kan
formentlig reestimeres pa de nye aggregater uden stgrre problemer.

Man kan ogsa formulere lagerinvesteringerne med en anden type relation, og resultatet for
maskinfremstilling tydede pa, at det kunne vare en fordel.

Vi foreslar, at den nuverende type lagerrelation reestimeres til den forenklede version
december 2009.



Bilag A

Lagerrelation: FILA, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILNQ, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM1, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM2, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM3K, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM3Q, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM6M, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM3R, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILMS, forklaringsevne
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Lagerrelation: FILM6Q, forklaringsevne
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400 r 3000
300 1 . [ 2000
200 1 S 1000
100 7 0
0 I," r-1000
-100 1 -2000
-200 1 r-3000
B T T T T T T -4000
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

—— Observeret ---- Beregnet 1 Residual
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Lagerrelation: FILM7B, forklaringsevne

2000-priser keedede veardier
1500 r 4000
1000 1 13000
r 2000
30071 I~ k1000
0 VT \—w‘ = s 0
5001 r-1000
I -2000
-1000 L 3000
-1500 T T T T T T -4000
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
—— Observeret ---- Beregnet =3 Residual
Lagerrelation: FILM7Q, forklaringsevne
2000-priser keedede veardier
5000 1 r 4000
4000 [ 3000
30001 | 2000
r 1000
2000
0
1000
r-1000
01 F-2000
-1000 1 t-3000
-2000 -4000

1992 1994 1996 1998 2000
—— Observeret ---- Beregnet 1 Residual

2002 2004

Lagerrelation: FILM7Y, forklaringsevne
2000-priser keedede veaerdier
2000 1

1500 1

1000 1

r 4000
r 3000
r 2000
r 1000

5007

0

r-1000
r-2000
-3000

T

0 T T T
1992 1994 1996 1998
—— Observeret ---- Beregnet 3 Residual

Lagerrelation: FILM8, forklaringsevne
2000-priser keedede verdier
2000 1

1500 1

1000 1

2000 2002 2004

-4000

1

4000
3000
r 2000
1000

T

T

5007

0

r-1000
r-2000
r-3000

0 T T T T T T
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
— Observeret ---- Beregnet =3 Residual

-4000



