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FORORD

I de sidste par år er der i Det økonomiske Råds sekretariat arbejdet 
med problemerne omkring målingen af finanspolitikkens virkninger. 
Nærværende publikation indeholder en redegørelse for beregningsmeto
der og hidtidige resultater samt en beskrivelse af den makroøkonome- 
triske model SMEC II ("Simulation Model of the Economic Council").

Modellen er udviklet specielt med sigte på en kvantificering af finans 
politikkens virkninger, men anvendes også i sekretariatets løbende kon 
junkturbedømmelse.

Arbejdet har løbende været diskuteret med formandskabet og kolleger 
i sekretariatet, så selvom redegørelsen naturligvis fremstår på for
fatternes ansvar, er der grund til at understrege, at udarbejdelsen 
i høj grad er baseret på bistand fra formandskab og sekretariat.

Det samfundsvidenskabelige Forskningsråd har ydet støtte til model
arbejdet. Det datamatiske arbejde er udført på regnecentret RECKU, 
bl.a. under anvendelse af programsystemet SIMULATE II fra Social 
System Research Institute, University of Wisconsin.

København, maj 197^

Jørgen Rosted Alexander Schaumann Christen Sørensen



INDHOLD

KAPITEL I. INDLEDNING --- ..... 9

KAPITEL II. ALTERNATIVE METODER TIL MALING AF 
FINANSPOLITIKKENS VIRKNINGER --- ..... 13

1 . Finanseffekt . . . ...... 15
1 .1 Basismodel, ligevægtsløsning 

og multiplikatorer
1 .2 Finanseffekten og den finans

politiske styring
1.3 Betydningen af satser
2 . Budgetoverskud som indikator .... ..... 19
2 .1 Vægtningsproblemer
2 .2 Diskretionære og automatiske 

budgetændringer
3. The Full-employment Surplus .... ..... 21
3.1 Beregningsmetode
3.2 Anvendeligheden af Full-employment 

Surplus
4. The weighted budget . . . •..... 22
4.1 First round effects
4.2 Fiscal leverage og weighted 

initial surplus
4.3 Kritik af weighted budget
5. Diskretionære og totale budget- 

effekter • * • •..... 26
5.1 Diskretionære budgeteffekter
5.2 Totale budgeteffekter
5.3 Kritik af totale budgeteffekter



6
KAPITEL III. DET FINANSPOLITISKE BESLUTNINGS

GRUNDLAG I UDVALGTE LANDE   31
1. Holland   31
1.1 De hollandske årsmodeller
1.2 CS-modellen
1.3 Det langsigtede prognosearbejde
1.4 Det kortsigtede prognosearbejde
1.5 Budgetmargin og budgetimpuls
2. Norge   37
2.1 MODIS III
2.2 Fire-årige langtidsprogrammer
2.3 Nationalbudgettet
3. Sverige   4l
3.1 Det langsigtede prognosearbejde
3.2 Det kortsigtede prognosearbejde
4. Finland   43
5. England   43
6. Tyskland   45
6.1 De finans- og pengepolitiske 

myndigheder
6.2 Nyt mål for finanspolitikkens 

virkninger

KAPITEL IV. MAKROSKATTEFUNKTIONEN - OPSTILLING AF
INSTITIONELT BESTEMTE FUNKTIONER   49.

1. Formelt grundlag   50
2. Indkomstskattefunktionerne i SMEC II ........... 55

KAPITEL V. DEN FINANSPOLITISKE MODEL   67
1. Modellens grundlag og struktur   67
1.1 En varemarkedsmodel med 3 sektorer
1.2 Tilpasningsmekanismer og ressource

fordeling
1.3 Mangler og udbygningsmuligheder
2. Forbrugsfunktion   72
2.1 Begrundelse for valg af venstre-side 

variabel og ikke-linearitet
2.2 Sammenhængen mellem ændringer i 

forbrugskvote og indkomst



7

2.3 Sammenhængen mellem forbrugskvote 
og skattetryk

2.4 Alternative specifikationer
3. Investeringsfunktion ......... 83
3.1 Teori og empiri
3.2 Udledning af kapitaltilpasningsteorien
3.3 Bestemmelsen af det ønskede kapital

apparat
3.4 Varianter af kapitaltilpasningsteorien
3.5 Investorernes reaktionsmønster
3.6 Simulation med investeringsfunktionen
4. Importfunktion .........  99
4.1 Nogle forhåndsovervejelser om import

funktionen
4.2 Valg af efterspørgselsudtryk
4.3 Importkvote for offentligt varekøb
4.4 Inddragelse af relative priser og 

kapacitetsudtryk
4.5 Valg af importfunktion. Beregning af 

importkvoter m.v.
4.6 Undervurdering af importkvoten?
5. Eksportfunktion ......... 109
5.1 Kun industrieksporten er endogent 

bestemt i modellen
5.2 Forklarende variable. Bestemmelse af 

lag for det indenlandske efterspørgsels
pres

5.3 Forsøg på at inddrage kapacitetsudnyt
telsen som forklaringsfaktor

6. Forbrugsprisrelation ......... 113
6.1 Manglende pristeoretisk grundlag
6.2 Omkostningsbestemte prisstigninger
6.3 Efterspørgselsbestemte prisstigninger
6.4 Markedsprisen på privat forbrug

KAPITEL VI.
1.
1.1
1.2

BEREGNINGSMETODER 
Dynamisk sammenhæng 
Laggede variable 
Flerårsmultiplikatorer

121
121



8
2. Simuleringen  126
2.1 Beregning af finanseffekt, påvirkningen 

fra ukontrollable variable og dynamisk 
effekt

2.2 Beregning af multiplikatorer

KAPITEL VII. BEREGNINGSRESULTATER  135
1. Enkeltinstrumenternes multiplikatorer ......... 136
1.1 Valg af finanspolitiske instrumenter
1.2 Et-årsmultiplikatorer for 1974
1.3 Et-årsmultiplikatorer for perioden 1960- 

1974
1.4 Fem-årsmultiplikatorer
2. Dynamisk effekt, ukontrollable variables

effekt og finanseffekt  149
2.1 Beregningsresultater for 1960-1973
2.2 Instrumentafgrænsningens betydning for 

finanseffekten
2.3 Finanspolitikkens hensigtsmæssighed

APPENDIX. PROGRAMMERNE OMKRING SMEC II
(af Jan Fabritius)  155

1. Indledning og afgrænsning  155
2. De enkelte arbejdsfaser  156
2.1 Dataopstilling
2.2 Estimering
2.3 Simulering
3. De indvundne erfaringer. Konklusion  165

BILAG I. SMEC II. MODEL OG SYMBOLLISTE  167
BILAG II. FIGURER OVER ADFÆRDSRELATIONER  177
BILAG III. TREKANTTABELLER  187
BILAG IV. SMEC II - DATABANK  197



KAPITEL I 
INDLEDNING

1. Udgangspunktet for bestræbelserne på at analysere og kvantificere 
finanspolitikkens virkninger har været den betragtning, at man ikke 
vedvarende fra teoretisk-økonomisk hold kunne kritisere budgetsaldi - 
eksempelvis kasseoverskuddet - som indikator for finanspolitikkens 
virkninger uden at pådrage sig en vis forpligtelse til at anvise et 
bedre alternativ.

De første resultater af et sådant arbejde hen imod et bedre finanspo
litisk beslutnings- og vurderingsgrundlag er offentliggjort i "Dansk 
økonomi, foråret 1973" og "Dansk økonomi, efteråret 1973", Det økono
miske Råds formandskab, København 1973-

Nærværende publikation er en mere udførlig teknisk redegørelse for 
dette arbejde med beskrivelse af metoderne til måling af finanspoli
tikkens virkninger, den anvendte makroøkonometriske model, beregnings
resultaterne m.v.

Der kan være grund til at nævne, at modelarbejde er en stadig fortlø
bende proces. Den modelversion, der omtales i nærværende redegørelse, 
og som også ligger til grund for de i efterårsrapporten offentliggjorte 
resultater, er således ikke identisk med den i ovennævnte forårsrapport 
publicerede model, selvom den grundlæggende struktur er uændret.
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2. I det følgende gives en oversigt over redegøreisens indhold med 
fremhævelse af de mest centrale punkter i de enkelte kapitler.

Kapitel II indeholder en kort gennemgang og kritik af de forskellige 
hovedtyper af metoder til måling af finanspolitikkens virkninger, som 
er foreslået og anvendt i den finanspolitiske litteratur. Fremstil
lingen er bygget op omkring nogle få centrale argumenter. Således må 
det helt grundlæggende slås fast, at den finanspolitiske styring må 
foregå via ændringer i de instrumenter, der står til rådighed for de 
finanspolitiske myndigheder. Som grundlag for styringen er det natur
ligvis nødvendigt at skønne over, hvordan økonomien vil udvikle sig 
uden finanspolitiske indgreb (dvs. uden instrumentændringer). Men her
udover er det for at tilrettelægge den finanspolitiske styring i over
ensstemmelse med de økonomisk-politiske målsætninger kun nødvendigt at 
kvantificere de finanspolitiske indgrebs effekt. Kun finanseffekten 
(den diskretionære budgeteffekt) er operationel ud fra et styringshen
syn. Dette er en af kapitlets hovedkonklusioner.

Hertil kommer, at de enkelte finanspolitiske instrumenters forskellige 
virkning på økonomien (udtrykt ved multiplikatorer) - såvel med hensyn 
til størrelse som tidsforløb - i praksis kun kan bestemmes i en makro- 
økonometrisk model. Også kvantificeringen af det hypotetiske økonomi
ske forløb uden finanspolitiske indgreb lettes selvsagt ved explicit 
anvendelse af en model. Behovet for en model er således den anden af 
kapitlets konklusioner, der skal fremhæves her.

3. Emnet for kapitel III er de i praksis løbende anvendte metoder til 
måling af finanspolitikkens virkninger i nogle få udvalgte lande. Det 
fremgår af denne oversigt, at økonometriske modeller kun indgår som 
integreret led i den økonomisk-politiske beslutningsproces i få lande 
(Holland, Norge). På den anden side hører det til undtagelserne - 
i hvert fald blandt de lande, som det er nærliggende at foretage en 
sammenligning med - at de finanspolitiske myndigheder som i Danmark 
kun offentliggør budgetsaldi som mål for budgettets aktivitetsvirknin
ger.



INDLEDNING 11

4. De følgende to kapitler omhandler begge den finanspolitiske model 
SMEC II. Kapitel IV er alene forbeholdt en gennemgang af det teoreti
ske grundlag for og den praktiske udformning af indkomstskattefunktio
nen i SMEC II, idet denne repræsenterer en gennemførelse af det helt 
centrale princip om at lade de faktiske finanspolitiske instrumenter 
indgå som økonomisk-politiske handlingsparametre i modellen. Skatte
funktionen beskriver den rent tekniske sammenhæng (fra 1970) mellem 
skalaindkomst, skattepolitiske instrumenter (udskrivningsprocenter 
m.v.) og kildeskatteprovenu.

Kapitel V giver foruden en indledende, generel karakteristik af model
len en gennemgang af modellens 5 adfærdsrelationer med en nærmere rede 
gørelse for en række af de hypoteser og estimationsforsøg, der ligger 
til grund for den valgte specifikation. Også en del åbenlyse mangler 
ved modellen og disses mulige konsekvens for beregningsresultaterne 
berøres her og følges i øvrigt op i kommentarerne til beregningsresul
taterne .

Specielt kan der være grund til at understrege de begrænsninger, der 
følger af, at hverken den finansielle sektor eller arbejdsmarkedet 
er inddraget i modellen. Som følge heraf kan modellen f.eks. ikke 
belyse virkningerne af pengepolitiske indgreb, ligesom beskæftigel
sesvirkninger ikke kan inddrages explicit i analysen. Det er da også 
hensigten at centrere det fremtidige modelarbejde om en afhjælpning 
af disse mangler ved modellen.

5. I kapitel VI tages tråden op fra det teoretiske afsnit (kap. II) 
om målingen af finanspolitikkens virkninger. Først redegøres for 
konsekvenserne af at anvende et dynamisk oplæg som i SMEC II, hvilket 
eksempelvis betyder, at finanspolitiske virkninger ikke kun udspiller 
sig inden for den enkelte periode (året). Dette medfører, at en be
regning af flerårsmultiplikatorer bliver relevant.

Herudover behandles en række metodeproblemer af såvel praktisk som 
teoretisk karakter, og der gives en beskrivelse af, hvordan modellen 
ved simulationsforsøg anvendes til kvantificering af de forskellige
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effekter: Virkningen af finanspolitiske indgreb - hvad enten det
drejer sig om ændring i et enkelt instrument (multiplikatorer) eller 
den faktiske ændring i samtlige instrumenter (finanseffekt) - virk
ningen af ændringer i variable, der er udenfor finanspolitisk kontrol, 
og de såkaldte dynamiske virkninger.

6. Afslutningsvis gengives en række beregningsresultater. Således 
præsenteres et-års og fler-års multiplikatorer for de enkelte finans
politiske instrumenter, og kapitlet indeholder desuden en opsplitning 
af den faktiske ændring i indkomsten i hvert af årene 1960-73 i de 
dele, der skyldes samme års finanspolitiske indgreb, samtidige udefra 
kommende påvirkninger og de samlede virkninger fra tidligere år (dyna
misk effekt).

Ved vurderingen af beregningsresultaterne er der specielt grund til 
at fremhæve, at mangelen af en finansiel sektor i den anvendte model
version kan have betydning for kvantificeringen af finanspolitikkens 
virkninger.

Selv med dette forbehold er der dog ingen tvivl om, at de her fremlag
te mål for finanspolitikkens virkninger repræsenterer et bedre beslut
nings- og vurderingsgrundlag end de sædvanligt anvendte indikatorer.

7. Bilagene indeholder foruden en samlet opstilling af modellen med 
tilhørende symbolforklaring en grafisk præsentation af de enkelte ad
færdsrelationers evne til at bestemme det faktiske forløb samt tabel
ler over den samlede models evne til at beskrive den historiske udvik
ling 1960-1972. Også den til modellen hørende databank gengives som 
bilag. Endelig redegøres i et appendix for det anvendte programmel.



KAPITEL II

ALTERNATIVE METODER TIL MALING AF 
FINANSPOLITIKKENS VIRKNINGER

Ved bedømmelsen af den indflydelse, som den offentlige sektor har 
på den økonomiske udvikling, må der skelnes mellem virkningerne af 
finanspolitiske indgreb og betydningen af de automatiske stabilisa
torer.

Ved opgørelsen af virkningerne af finanspolitiske indgreb (finans- 
effekten) er det vigtigt, at der tages hensyn til, at de enkelte 
finanspolitiske instrumenter (skattesatser, afgiftssatser, transfe
reringer, offentligt varekøb etc) har forskellig effekt (multipli
kator). Kendskab til de finanspolitiske instrumenters effekt er 
imidlertid ikke tilstrækkeligt til at foretage en hensigtsmæssig 
finanspolitisk styring. Økonomien er udsat for en række påvirknin
ger, som er udenfor de finanspolitiske myndigheders kontrol, og om
fanget af disse påvirkninger må kvantificeres før de nødvendige fi
nanspolitiske indgreb kan bestemmes.

De automatiske stabilisatorer har såvel betydning for effekten af 
de finanspolitiske instrumenter som for effekten af de udefra kom
mende påvirkninger. Jo større stabilisatorerne er, dvs. jo flere 
og højere satser der findes, des mindre bliver effekten af instru
menterne og de udefra kommende påvirkninger.

Det skal imidlertid understreges, at en beregning af stabilisatorer
nes størrelse ikke er nødvendig som grundlag for den finanspolitiske
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styring. Kendes effekten af instrumenter og de udefra kommende på
virkninger, har man det nødvendige udgangspunkt for at fastlægge 
den finanspolitiske styring,og man har mulighed for efterfølgende 
at bedømme om den førte finanspolitik har været hensigtsmæssig i 
relation til de økonomisk-politiske målsætninger.

På trods heraf er der fra flere sider vist interesse for en selv
stændig opgørelse af de automatiske stabilisatorers indflydelse.
Der findes imidlertid ingen entydig måde at opgøre denne indflydel
se på.

Men hertil kommer - og det er naturligvis det vigtigste - at en 
samlet opgørelse af de finanspolitiske indgrebs virkninger og sta
bilisatorernes indflydelse ikke kan anvendes som udgangspunkt for 
den finanspolitiske styring, og man kan ikke efterfølgende bedømme 
om den førte finanspolitik har været hensigtsmæssig i relation til 
målsætningerne.

Det er alene opgørelsen af finanseffekten, der giver denne mulighed.

Som nævnt forudsætter beregningen af finanseffekten, at virkningen 
af de enkelte instrumenter kvantificeres, hvilket kun kan ske med 
udgangspunkt i en makroøkometrisk model.

Da opstillingen og især anvendelsen af sådanne modeller først i de 
seneste år er blevet almindeligt udbredt, har man anvendt en række 
simplere mål som indikator for finanspolitikkens virkninger.

Naturligvis kan disse mål ikke blive korrekte. Ganske vist kan 
heller ikke finanseffekten blive korrekt, den vil afhænge af model
lens pålidelighed, men de simplere indikatorer lider alle af væsent
lige principielle mangler. Enten tages der ikke hensyn til, at de 
enkelte instrumenter har forskellig effekt, eller også sammenblan4 
des virkningen af de finanspolitiske indgreb med stabilisatorernes 
indflydelse.

Beklageligvis lider de mest anvendte indikatorer - budgetoverskuds
begreberne - af begge mangler.
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I det følgende er de finanspolitiske målingsproblemer behandlet 
med udgangspunkt i en simpel indkomstdannelsesmodel uden monetær 
sektor, hvorfor de pengepolitiske aspekter af den økonomiske poli
tik ikke omtales1*.

1. Finanseffekt
1.1 Basismodel, ligevægtsløsning og multiplikatorer 
Problemerne i forbindelse med målingen af finanspolitikkens virk
ninger kan illustreres med udgangspunkt i en simpel statisk ind
komstdannelsesmodel :

(1.1) C = CQ + c(Y-T)
(1.2) T = T + tYo
(1.3) Y = C + I + G

De endogene variable, der bestemmes i modellen, er:

Y: bruttonationalindkomsten
C: privat forbrug
T: direkte skatter, ialt

De endogene variable påvirkes ved ændringer i de finanspolitiske 
instrumenter:

Tq: exogene direkte skatter
t: skattesats
G: offentligt vare- og tjenestekøb
og ved ændringer i ukontrollable variable:
I: private investeringer

1) En tilsvarende teoretisk analyse af den økonomiske politiks virkninger, hvor 
også pengepolitikken er inddraget, findes hos Erik Gørtz: "Measures of 
economic policy", Odense Universitetsforlag 1973.
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For givne parametre og exogene variable bliver ligevægtsløsningen 
for Y:

Y * — c(l-t) <°o - oTo + I + °)
Af (1.4) kan indkomstmultiplikatorerne for de exogene variable ud
ledes :

1
l-c(l-t)

l-c(l-t)

'(i-c(l-t)P (Co - cTo + I + G)
1

l-c(l-t)

og den samlede ændring i Y som følge af ændringen i de exogene va
riable er:

(1.5)

(1 .6)

(1.7)

(1.8)

6Y 
6G
ål6Tc

ål6t
ål61

(1.9) AY = §AG ♦ ||ATo ♦ ||it ♦ ffAI
O

1.2 Finanseffekten og den finanspolitiske styring
Finanseffekten defineres som indkomstvirkningen1^af en ændring i 
de finanspolitiske instrumenter:

= I I 40 + f f ATo + f l A to
Som udgangspunkt for en finanspolitisk styring må det søges belyst 
hvordan økonomien vil udvikle sig, hvis de finanspolitiske instru- 
manter er uændrede. I den simple model (1.1) - (1.3) er den æn
dring i Y, som skyldes en ændring i den ukontrollable variabel I:

(1.11) AYu
1

l-c(l-t) AI

1) I mere realistiske modeller beregnes finanseffekten for samtlige målvariable 
Foruden indkomsten eksempelvis: Indenlandsk efterspørgsel, beskæftigelsen,
betalingsbalancen.
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Er den ændring i Y, som er udenfor de finanspolitiske myndigheders 
kontrol, fastlagt, kan man bestemme den finanseffekt der er nødven
dig for at opnå en given målsætning. Kaldes den ønskede ændring i 
indkomsten for AY^, er finanspolitikken hensigtsmæssig, hvis de fi
nanspolitiske instrumenter fastsættes således, at finanseffekten 
bliver:

(1.12) AY„ = AY^ - AY F u

1.3 Betydningen af satser
Eksistensen af automatiske stabilisatorer, dvs. skatte- og afgifts
satser, transfereringssatser m.v., formindsker multiplikatorerne 
(jvfr. (1.5) ~ (1.. 8)) og betyder således en stabilisering af den 
økonomiske udvikling, idet effekten af udefra kommende påvirkninger 
afdæmpes.

Forskellen mellem multiplikatorerne med og uden satser kan kaldes 
for stabiliseringsfaktorer, og kan beregnes for hver enkelt exogen 
variabel, bortset fra skattesatsen. På modellen (1.1) - (1.3) kan 
der følgelig beregnes tre stabiliseringsfaktorer:

(1..13) SFj:

(1..14) SF_: G
1—1 .15) 00 •-3 0

-et
(1-c)(l-c(l-t))
____-et
(l-c)(l-c(l-t))

c 21
(l-c)U-c(l-t))

Den stabiliserende indflydelse på økonomien, som skyldes de auto
matiske stabilisatorer, kan beregnes som produktet af stabilise
ringsfaktoren og ændringen i den tilhørende exogene variabel:

(1.16) SI -ct
I* (l-c)U-c(l-t))■AI

(1.17) SV  TI=5ré&-(l-t»*°

SITo:(l-c)(l-c(l-t))ATo(1.18)
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Summen af (1.16) til (1.18) giver den samlede stabiliserende ind
flydelse som skyldes eksistensen af skattesatsen. Den stabilise
rende indflydelse vil således afhænge af ændringen i de exogene 
variable, og det kan ikke a priori afgøres om den stabiliserende 
indflydelse er ønskelig, dvs. om den trækker i samme retning som 
den ønskede ændring i målvariablen, og dermed om den stabiliseren
de indflydelse har samme fortegn som den optimale finanseffekt.

Bestemmelsen af stabiliseringsfaktorerne er et vigtigt element ved 
beskrivelsen af den betydning, som eksistensen af den offentlige 
sektor har for den økonomiske udvikling. Går stabilisatorernes 
indflydelse i den ønskede retning, mindskes behovet for finanspoli
tiske indgreb, det vil sige størrelsen af den finanseffekt der er 
nødvendig for at opnå en given målsætning formindskes. Men som vist 
i punkt 1.2 foran er bestemmelsen af stabilisatorernes indflydelse 
overflødig som led i den finanspolitiske styring. Er den ønskede 
ændring i målvariablene fastlagt, og de ukontrollable variables på
virkning af målvariablene beregnet har man samtidig den optimale 
finanseffekt.

Beregning af finanseffekten forudsætter imidlertid, at de enkelte 
finanspolitiske instrumenters påvirkning af det økonomiske forløb 
kvantificeres. En kvantificering kan kun ske på grundlag af en 
makroøkonometrisk model, der på tilfredsstillende måde beskriver 
samspillet mellem finanspolitiske instrumenter og øvrige økonomiske 
variable.

Manglende kendskab til de finanspolitiske instrumenters multiplika
torer har gjort det nødvendigt at anvende simplere mål for finans
politikkens virkninger.

Den simpleste, men oftest anvendte indikator er overskuddet på de 
offentlige budgetter.
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2. Budgetoverskud som indikator
2.1 Vægtningsproblernet
At sætte lighedstegn mellem ændringer i budgetoverskuddet og finans
politikkens indkomstvirkninger er det samme som at hævde, at 
6Y/6(T-G) skulle være lig med én. Som det fremgår af (1.7) - (1.9) 
er multiplikatorerne for de enkelte finanspolitiske instrumenter 
forskellige. Størrelsen af 6Y/6(T-G) vil derfor afhænge af, hvor
dan ændringen i budgetoverskuddet er fremkommet, og 6Y/6(T-G) vil 
således variere fra periode til periode.

Det forhold, at ændringer i budgetoverskuddet ikke tager hensyn 
til den forskellige effekt af de enkelte finanspolitiske instru
menter, kaldes undertiden for vægtningsproblemet.

2.2 Diskretionære og automatiske budgetændringer
Ændringer i budgetoverskuddet kan fremkomme dels ved en ændring i 
de finanspolitiske instrumenter (diskretionær budgetændring) og 
dels ved en ændring i de ukontrollable variable (automatisk budget
ændring). Budgetoverskuddet er således endogent bestemt.

Den indkomstvirkning der modsvarer den diskretionære budgetændring 
er tidligere defineret som finanseffekten og altså udtryk for ind
komstvirkninger af de finanspolitiske indgreb.

De automatiske budgetændringer kan derimod opfattes som en indika
tor for de automatiske stabilisatorers indflydelse.

Med udgangspunkt i den simple model (1.1) - (1.3) er ovenstående 
sammenhænge søgt illustreret i figur II.1.
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Figur 1. Illustration af finanspolitikkens virkninger 

Effekt på det Ændring af de

Der kan således anføres to årsager til, at ændringer i budgetover
skuddet er en misvisende indikator for virkningerne af finanspoli
tiske indgreb. Dels tages der ikke hensyn til at de enkelte instru
menter har forskellig effekt og dels er ændringerne i budgettet en 
sammenblanding af virkningerne af finanspolitiske indgreb (instru
mentændringer) og betydningen af automatiske stabilisatorer.

I de senere år er der udviklet flere metoder til beskrivelse af fi
nanspolitikkens virkninger; om næsten dem alle gælder det imidlertid, 
at enten er vægtningsproblemet utilfredsstillende løst, eller også 
sondres der ikke mellem virkningen af finanspolitiske indgreb og 
betydningen af de automatiske stabilisatorer.
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3. The Full-employment Surplus
3.1 Beregningsmetode
FES er det tidligste forsøg på at korrigere budgetoverskuddet i 
retning af en mere anvendelig indikator for virkningerne af finans
politiske indgreb"*^. Der er anvendt forskellige metoder til bereg 

2) . . .ning af FES , her skal imidlertid kun gives en kort omtale af de 
principielle sider af metoden.

Beregningen af FES tager sigte på at eliminere de automatiske bud
getændringer. Først beregnes BNP ved fuld beskæftigelse, dernæst 
beregnes skatteindtægterne, på grundlag af de eksisterende skatte
satser, ved fuld beskæftigelse og på tilsvarende måde beregnes de 
offentlige udgifter ved fuld beskæftigelse. FES kan derfor kun 
ændres ved ændring i de finanspolitiske parametre og eliminerer 
således de automatiske budgetændringer.

3.2 Anvendeligheden af Full-employment Surplus
Der kan imidlertid rejses to hovedindvendinger mod FES.

For det første tages der ikke hensyn til, at de finanspolitiske
instrumenter har forskellig multiplikatorvirkning, dvs. vægtnings-3)problemet er ikke løst .

For det andet er FES-målet sårbart overfor ændringer i skatteska-4)laen . En ændring af skalaen - f.eks. i progressiv retning - der 
øger den gennemsnitlige beskatningsprocent ved fuld beskæftigelses

1) Michael E. Levy: "Fiscal policy, Cycles and Growth"} Studies in Business 
Economics No 81, National Industrial Conference Board, Inc., 1963.
Nancy H. Teeters: "Estimates of the Full Employment Surplus", Review of 
Economics and Statistics, Vol.XLVII, August 1965, Number 3, pp. 309-315.

2) En oversigt findes hos Jørgen Lotz: "Techniques of Measuring the Effects of 
Fiscal Policy" i OECD Economic Outlook: Qccasional Studies. (Paris, 1969) 
pp. 13-14 og 17-20.

3) Et forsøg på en simpel vægtning af FES se: E.M. Gramlich: "The Behavior and 
adequacy of the United States Budget 1952-64", Yale Economic Essays. (Spring 
1966), pp. 99-159

4) William H. Oakland: "Budgetary Measures of Fiscal performance", Southern 
Economic Journal, April 1969, pp. 347-358
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indkomst, men mindsker den ved det aktuelle indkomstniveau, vil 
give en stigning i FES, mens ændringen i skalaen var et konjunktur
stimulerende indgreb, idet den gennemsnitlige skattesats blev ned
sat. Den kvantitative betydning af denne sidste indvending er dog 
formentlig ringe.

FES er således uegnet til at måle virkningerne af finanspolitiske 
indgreb, men der er blevet argumenteret for, at FES er "useful for 
governments hesitating to use a more active fiscal policy"'1'^. Er 
budgetsaldoen negativ kan der muligvis argumenteres beroligende med, 
at budgetsaldoen svarende til fuld beskæftigelse vil være positiv.

En anden,mere økonomisk argumentation går direkte på den finanspo- 
litiske styring . Summen af opsparingsoverskuddet (positivt el
ler negativt) i den private sektor ved fuld beskæftigelse og FES 
skal være nul for samtidig at opnå fuld beskæftigelse og ligevægt 
på betalingsbalancen. Udsagnet er dog af tvivlsom værdi, hvis man 
ikke tager hensyn til afhængigheden mellem FES (eller rettere de 
finanspolitiske indgreb for at opnå et givet FES) og den private 
sektors adfærd.

4. The weighted budget
4.1 First round effects
The weighted budget er et forsøg på at tage hensyn til de finanspo
litiske instrumenters forskellige effekt, hvilket i det foregående 
er kaldt vægtningsproblemet. Det vejede budget ses både beregnet 
svarende til full employment indkomsten (vejet FES) og det aktuelle 
indkomstniveau. Kun sidstnævnte tilfælde tages op i det følgende^.

Et fælles træk ved de forskellige forsøg på at konstruere en indi
kator for finanspolitikkens virkninger ved at vægte budgettet er

1) Jørgen Lotz: op.cit. p.3.
2) Robert Salomon, "A note on the Full Employment Budget Surplus", Review of 

Economics and Statistics, February 1964, pp 105-108.
3) For en nærmere beskrivelse se Lotz, op.cit.
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en opdeling i "first round effects" og afledede virkninger. First 
round effects (FR) bestemmes som summen af de vægtede ændringer i 
de forskellige budgetposter, der oftest antages eksogene^. I oven
stående simple basismodel, hvor yderligere hele skatteprovenuet er 
eksogent, bliver vægtene til instrumenterne G og T henholdsvis 1 
og c (forbrugskvote af disponibel indkomst):

(4.1) FR = AG - cAT

De afledede virkninger fremkommer ved multiplikation med en fælles, 
konstant multiplikator. Finanspolitikkens samlede virkninger 
(EFP = effects of fiscal policy) bliver derfor i den simple model 
med eksogene skatter:

(4.2) EFP = ji^(AG - cAT)

Opdelingen i first round og aflede virkninger kan også illustreres 
i et sædvanligt indkomstdannelsesdiagram svarende til den ovenfor 
anvendte statiske basismodel, jvfr. figur II.2.

1) Vægtningsproceduren kan naturligvis også anvendes med skattesatser m.v. som
instrumenter. Se f.eks. Oakland, op.cit., og J.G.Borpujari og T. Ter-Minassien 
"The Weighted Budget Balance Approach to Fiscal Analysis: A Methodology and some 
case studies", IMF Staff Papers, nov.1973.
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4.2 Fiscal leverage og weighted initial surplus
Det af Musgrave1  ̂ foreslåede mål fiscal leverage (L) beregnes som 
summen af de vejede budgetposters niveau (multiplikanden) gange en 
fælles multiplikator. I den simple model med eksogene skatter er 
fiscal leverage således

(4.3) L = ^(G-cT)

Imidlertid vurderes finanspolitikkens konjunkturvirkning i en given 
periode ved ændringen i fiscal leverage som - da der såvel i den 
simple relation (4.3) som i musgraves tilsvarende definition af L 
er en lineær sammenhæng mellem L og budgetposterne - er identisk 
med (4.2) ovenfor.

2)Oakland definerer i lighed med Musgrave sit begreb weighted 
initial surplus (WIS) ud fra budgetposternes niveau, men henregner 
til finanspolitikkens virkninger - målt ved ændringen i WIS - kun 
de diskretionære budgetændringer. I den simple model, som nu nød
vendigvis atter har endogene skatter, bliver Oaklands indeks for 
finanspolitikkens virkninger:

(4.4) AWIS = AG - cYxAt

hvor Yx er initialindkomsten, og YxAt dermed den diskretionære
skatteændring og indkomstvirkningen af de diskretionære budgetæn- 

3)dringer^'

(4.5) YDIS = 1-c
1
(1-t)AWIS

4.3 Kritik af weighted budget
Hensigten med konstruktionen af de mål for finanspolitikkens virk-

1) R.A. Musgrave: "On Measuring Fiscal Performance" Review of Economics and 
Statistics, 1964 pp. 213.

2) Oakland/ op.cit.
3) At den fælles multiplikator ikke er konstant men afhænger af de finanspoli

tiske indgreb kommer allerede frem i den her anvendte simple basismodel. Det 
er formentlig en af grundene til at Oakland kun anvender AWIS som indikator 
for finanspolitikken.
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ninger, der her er samlet under betegnelsen the weighted budget, 
er at opfange de finanspolitiske instrumenters forskellige (multi
plikator )effekt ved relativt simple beregninger direkte ud fra de 
kendte budgettal. Imidlertid rejser beregningen af det vejede bud
get en række problemer, f.eks. vedrørende bestemmelsen af
a) tidsperioder for "first round" og efterfølgende "spending 

rounds"
b) lags i økonomien"^
c) multiplikatorernes ændring over tiden og afhængighed af de fi

nanspolitiske instrumenter 2)

Det er givet, at det vejede budget med faste vægte og konstant fæl
les multiplikator ikke er nogen pålidelig indikator for finanspoli
tikken. En stigende grad af realisme (jvfr. ovennævnte 3 punkter) 
ved beregningen af det vejede budget vil øge pålideligheden, men 
samtidig komplicere beregningen, hvorved den oprindelige hensigt 
fortaber sig og springet til explicit anvendelse af en makroøkono
misk model formindskes.

Det vejede budget kan under ingen omstændigheder tage hensyn til 
en forskellig tidsprofil for de enkelte instrumenters multiplika
torvirkninger.

Anvendelsen af faste vægte og konstant fælles multiplikator er spe
cielt urimelig i de versioner af det vejede budget, hvor hele skat-

3)teprovenuet indgår eksogent . Herved sammenblandes som nævnt oven 
for under 4.2 virkningen af finanspolitiske indgreb og betydningen 
af automatiske stabilisatorer. I princippet skulle man ændre væg
tene til skatteprovenuet afhængig af hvordan dette provenu var frem 
kommet, men da er man i virkeligheden ovre i det diskretionære mål.

En traditionel indvending mod det vejede budget er den manglende 
sammenlignelighed over tiden, fordi det vejede budget afhænger af

1) I konkrete anvendelser af metoden er budgetvægtene typisk udledt af en sta
tisk model.

2) At forbrugskvoten varierer er (nu) en generel erfaring. Alene af den grund 
er antagelsen om en konstant fællesmultiplikator urealistisk.

3) Multiplikatoren - i det vejede budget kombinationen af vægt og den fælles 
multiplikator - til skatteprovenuet er en såkaldt pseudomultiplikator, som 
må antages at udvise betydelige variationer.
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størrelsen af det (aktuelle) indkomstniveau, for hvilket beregnin
gen foretages. En sådan sammenligning mellem forskellige perioders 
budgetter er imidlertid irrelevant. Det relevante spørgsmål er 
budgettets effekt i en given periode sat i relation til de finans
politiske målsætninger.

5. Diskretionære og totale budgeteffekter
5.1 Diskretionære budgeteffekter
I Bent Hansens1  ̂ mål for den finanspolitiske virkning, de diskre
tionære budgeteffekter, vægtes ændringen i det enkelte finanspoli
tiske instrument, herunder satser, med instrumentets multiplika-

(5.1) *yf = HiG + £ p*to +
Med denne multiplikatoranalyse er der taget eksplicit hensyn til 
de to hovedproblemer, som målingen af finanspolitikkens virkninger 
rej ser.

Formålet med at måle de diskretionære budgeteffekter, er som tid
ligere beskrevet at skabe et redskab, der kan anvendes ved tilret
telæggelsen af en i relation til de ønskede mål hensigtsmæssig fi
nanspolitik. Er målsætningerne fastlagt, kan den virkning, som 
skal fremkaldes ved en ændring af instrumenterne, direkte beregnes. 
De diskretionære budgeteffekter har således et klart defineret ope
rationelt indhold.

Er det eneste formål med en finanspolitisk analyse at kunne bestem
me instrumentændringernes optimale størrelse, eller efterfølgende 
at vurdere, om indgrebene har været tilstrækkelige, er der således 
kun grund til at operere med de diskretionære budgeteffekter.

1) Bent Hansen: "Flscal Policy in Seven Countries, 1955-65", OECD (Paris 1969),
2) De diskretionære budgeteffekter er lig finanseffekten, jvfr. (1.10).
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5.2 Totale budgeteffekter
Foruden de diskretionære budgeteffekter beregner Bent Hansen imid
lertid også de totale budgeteffekter, der defineres som forskellen 
mellem den faktiske ændring i Y, se (1.9), og den ændring i I, som 
ville blive resultatet, hvis samtlige budgetposter var uændrede.

Hvis samtlige budgetposter skal være uændrede, må skatterne forud
sættes eksogene. Bent Hansen opstiller da også en alternativ-øko- 
nomi uden skattesats:

(5.2)' C = CQ + c (Y-T1)

(5-3) Y = C + I + G

Det eksogene skatteprovenu T^ antages at være lig skatteprovenuet 
T bestemt af (1.2) i udgangssituationen. Med denne antagelse bli
ver samtlige provenu-variable i de to økonomier ens i udgangssitua 
tionen.

Herefter kan de totale budgeteffekter beregnes:

(5.4) AYT = AY - (^AI)

Udtrykket i parantesen er netop indkomstvirkningen i alternativ
økonomien, når de eksogene variable, bortset fra budgetposterne, 
ændres.

De automatiske budgeteffekter, der skal afspejle betydningen af 
eksistensen af satser, defineres herefter som forskellen mellem 
de totale og diskretionære effekter:

(5.5) AYa = AYt - AYp -ct -AI(l-c)(l-c(l-tj)i 

af den stabilii
en ændring af samtlige eksogene variable bortset fra de finans-
AY^ er således lig summen af den stabiliserende indflydelse ved
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politiske instrumenter - i denne simple model kun den stabiliseren
de indflydelse for investeringsændringer'*'^.

5.3 Kritik af totale budgeteffekter
Bent Hansens definition af de automatiske budgeteffekter er ikke 
den eneste mulighed. Da eksistensen af satser naturligvis også 
formindsker de finanspolitiske parametres multiplikatorer, kunne 
man alternativt definere de automatiske budgeteffekter, så de også 
inkluderer den stabiliserende indflydelse ved en ændring af de fi
nanspolitiske instrumenter (bortset fra skattesatsen), jvfr. pkt.
1.3 ovenfor.

De diskretionære og automatiske budgeteffekter - uanset den nærmere 
definition af de automatiske - adskiller sig principielt ved at måle 
to forskellige forhold: dels virkningen af finanspolitiske indgreb 
og dels betydningen af eksistensen af satser. Derfor har de totale 
budgeteffekter opgjort som summen af de diskretionære og automatiske 
ikke noget operationelt indhold. Ved ex-ante beregning af de totale 
budgeteffekter vil fejlskøn på ukontrollable variable medføre fejl 
i opgørelsen af de totale budgeteffekter. Realiseres de økonomisk
politiske målsætninger ikke, er det derfor umuligt alene ud fra de 
totale budgeteffekter at afgøre, om det skyldes utilstrækkelige finans
politiske indgreb og/eller en uforudselig udvikling i de variable,

1) Alternativt kunne Bent Hansens mål for de automatiske budgeteffekter udle
des direkte som forskellen mellem indkomstudviklingen i satsøkonomien og 
økonomien uden satser under forudsætning af samme diskretionære budgeteffekt 
i de to økonomier.

Ay . = (AY„ +A P r-c(i-t)ai) - (Aye +
hvor: Ay^ er den diskretionære budgeteffekt i satsøkonomien 

AYe er budgeteffekten i økonomien uden satser
Hvis de diskretionære budgeteffekter er ens i de to økonomier (Ay = Ay ) 
fås netop Bent Hansens mål for de automatiske budgeteffekter. F E 
Heraf ses det også, hvorfor Bent Hansens mål for de automatiske budgeteffek
ter ikke inkluderer den stabiliserende indflydelse, der følger af en ændring 
i de finanspolitiske variable, men kun fra en ændring i de ukontrollable 
variable.
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som er udenfor de finanspolitiske myndigheders kontrol. Alene de 
diskretionære budgeteffekter giver denne mulighed. En sådan samhø
rende ex-ante og ex-post vurdering af finanspolitikkens hensigtsmæs 
sighed kan kun tilvejebringes ved et skøn over den økonomiske udvik 
ling, som den ville forme sig uden indgreb, sammenholdt med de dis
kretionære budgeteffekter (finanseffekten).

På trods heraf er der flere, der anvender de totale budgeteffekter 
ved beskrivelsen og vurderingen af finanspolitikkens virkninger1 .̂

1) Se f.eks. OECD: "Economic Surveys, Germany", Paris May 1973. pp. 59-64. 
j.G. Borpujari and T. Ter-Minassian: "The Weighted Budget Balance Approach 
to Fiscal Analysis: A Methodology and Some Case Studies", IMF Staff Papers, 
nov.1973. pp. 801-832.
Wayne W. Snyder: "Measuring Economic Stabilization: 1955-65", The American 
Economic Review, Dec. 1970 pp. 924-933.





KAPITEL III

DET FINANSPOLITISKE BESLUTNINGSGRUNDLAG 
I UDVALGTE LANDE

I dette kapitel gives en oversigt over det finanspolitiske beslut
ningsgrundlag i udvalgte nabolande. Formålet er at give en redegø
relse for de metoder til vurdering af budgettets aktivitetsvirknin
ger, som løbende anvendes og offentliggøres af de finanspolitiske 
myndigheder og andre institutioner, hvis vurderinger spiller en rolle 
i den økonomisk-politiske beslutningsproces. Mere enkeltstående 
forskningsprægede bidrag og metodeforslag er derimod som hovedregel 
udeladt af fremstillingen.

Oversigten er foruden de anførte kilder baseret på direkte kontakt 
i begyndelsen af 197^ med de pågældende myndigheder og institutioner.

Det fremgår af oversigten, at økonometriske modeller kun indgår som 
integreret led i den økonomisk-politiske beslutningsproces i Holland 
og Norge. Blandt de øvrige her udvalgte lande anvender myndighederne 
i UK, Sverige og Finland mere ad-hoc prægede vægtningsmetoder til 
vurdering af finanspolitikkens virkninger. Kun i Tyskland præsenterer 
myndighederne stadig kun ændringen i budgetsaldoen, men her synes - i 
modsætning til Danmark - en snarlig ændring på vej.

1. Holland
Siden begyndelsen af 50'erne har man i Holland anvendt en makroøkono- 
metrisk model ved udformningen af den økonomiske stabiliseringspolitik.
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Modelarbejdet forestås af Centraal Plan Bureau.

1.1 De hollandske årsmodeller.
Indtil 1958 anvendtes en statisk model, hvor hovedparten af koeffici
enterne i adfærdsrelationerne var fastsat a priori. Først fra 1958 
anvendtes en dynamisk version med estimerede koefficienter. I 1961 
og 1969 gennemførtes større omspecifikationer. Det er karakteristisk, 
at de anvendte modelversioner ikke er helt identiske fra år til år.

Siden 1961 har en grundstruktur kendetegnet ved adfærdsrelationer for 
de samme 13 variable dog ligget fast. En så uforandret grundstruktur 
findes ikke i andre lande med en lang modeltradition.

Modellerne kan karakteriseres som Keynes-modeller med produktionen 
bestemt fra efterspørgselssiden. En stærkt ikke-lineær transformation 
af arbejdsløshedsprocenten, som tilsigter at afspejle kapacitetsudnyt
telsen, spiller dog en stor rolle i modellen; således indgår udtrykket 
i 8 adfærdsrelationer.

Estimationsperioden for 1969-versionen"^, der som de tidligere model
ler er årsmodeller, er 1923*38 og 1948-66. Observationerne i perioden 
1948-66 tillægges en vægt, der er 50$ større end observationerne i pe
rioden 1923-38. Typisk estimeres i relative ændringer.

Det beskedne antal adfærdsrelationer afspejler, at modellen er opstil
let på et meget aggregeret niveau. Foruden efterspørgselskomponenter
ne bestemmes efterspørgselen efter arbejdskraft, arbejdsløshedsprocen
ten, lønninger, priser og likviditet i adfærdsrelationer. Forbrugs-,
investerings- og lagerinvesteringsfunktionen er i løbende priser, mens

2 )import- og eksportfunktionen er 1 faste priser .

I modellen indgår direkte skatter på betalingsbasis, indirekte skat
ter minus subsidier samt arbejdsløshedsunderstøttelse formelt som ek-

1) Central Planning Bureau: "Central Economlc Plan 1971", Appendix A,'s-Gravenhage 
1971.

2) Eksport- og beskæftigelsesfunktionen er estimeret ved "two stages least squares", 
mens de øvrige adfærdsrelationer estimeres ved "limited information maximum 
likelihood".
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sogene variable, skønt der er udviklet funktioner for disse variable. 
Ved iterationer opnås imidlertid at de formelt set eksogene variable 
gøres endogene"^. Offentligt forbrug og investering indgår sammen 
med boligbyggeriet i en enkelt variabel.

Selvom adfærdsrelationerne i den ovenfor omtalte model afspejler, at 
udbudsmulighederne er begrænsede, er det specielt på lidt længere 
sigt utilfredsstillende, at begrænsningerne i udbudsmulighederne ikke 
er eksplicit beskrevet. Modellen anvendes da også hovedsagelig ved 
udformningen af den kortsigtede stabiliseringspolitik.

1.2 CS^-modellen
I 1970 forelå fra Centraal Plan Bureau en første version af CS-model- 
l e n ^ . Modellen beskriver bl.a. udviklingen i produktionskapaciteten 
Bortset herfra afviger CS-modellen ikke radikalt fra årsmodellerne.
De finansielle transaktioner spiller dog en større rolle for konjunk
turforløbet .

CS-modellen søger at give en integreret beskrivelse af konjunktur- 
og vækstelementer. Det er hensigten at anvende CS-modellen ved ud
formningen af den økonomiske politik på mellemlangt sigt, dvs. med 
en tidshorisont på 3-5 år', når modellen er udviklet til en operatio
nel form. CS-modellen er en årsmodel med 21-adfærdsrelationer, esti- 
mationsperioden omfatter kun efterkrigsår. Typisk estimeres i abso
lutte størrelser, relationer i absolutte og relative ændringer indgår 
imidlertid også, ligesom der estimeres efterspørgselsfunktioner i både 
løbende og faste priser

En omarbejdet og operationel CS-model forventes at foreligge i 1975-

1) Ovennævnte funktioner er siden indbygget i den årlige modelversion.
2) Cyclical and Structural Model.
3) Central Planning Bureau: "A Macro Model for the Dutch Economy", 's-Gravenhage, 

1970.
4) "Ordinary least squares" estimation er hidtil anvendt.
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1.3 Det langsigtede prognosearbejde
CS-modellen skal supplere det allerede eksisterende modelgrundlag 
for udformningen af den økonomiske politik på mellemlang sigt - op 
til 5 år. I 1963 tog regeringen initiativ til at få udarbejdet prog
noser på mellemlang sigt for hele økonomien og for enkelte sektorer1 .̂ 
Centraal Plan.Bureau forestår modeludviklingen og udarbejder progno
serne i et samarbejde med sektorrepræsentanter.

Det hidtidige modelgrundlag har været en input-output model med 23 
sektorer. De tekniske koefficienter er baseret på marginale fremfor 
gennemsnitsværdier. Bortset fra arbejdskraft- og kapitalkoefficien
terne er de tekniske koefficienter forudsat at være uafhængig af pris
udviklingen. Kapital-koefficienterne og dermed investerings-koeffici
enterne varierer med vækstraten.

Prisernes betydning i modellen kommer især til udtryk på anvendelses
siden. Eksportforløbet, fordelingen mellem indenlandsk produktion og 
import samt konsummønsteret afhænger af de relative priser. Løn-, 
produktivitets-, importprisudvikling samt nogle eksogene komponenter 
er de vigtigste forklaringsfaktorer for prisudviklingen. Priser og 
mængder bestemmes således simultant.

Af efterspørgselskomponenterne fastsættes hovedparten endnu eksogent. 
Af endogene komponenter kan nævnes det private forbrug. CS-modellens 
forestående tilkobling på input-output modellen tilsigter netop at 
endogenisere anvendelsessiden.

Den første prognose frem til 1970 kom i 1966. Prognoserne produceres 
rullende for fem-årsperioder. Det er hensigten, at producere de næste 
fem-årsprognoser på sektorniveau med en ny input-output model, hvorpå 
den reviderede CS-model tænkes tilkoblet.

Samarbejdet med sektorrepræsentanter sker i en række komiteer. Gen
nem 20 komiteer dækkes 150 brancher. Komiteernes formål er at ind
drage de forskellige sektorrepræsentanters viden og ideer i modelar
bejdet. Komiteerne opstiller således en alternativ prognose, der af
stemmes på input-output modellen. På basis af denne prognose og

1) United Nations: "Multi-Level Planning and Decision-Making", New York, 1970.
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Centraal Plan Bureaus prognose udarbejdes den endelige prognose. Hoved
formålet med komiteerne er dog nok at kanalisere prognoseresultaterne 
frem til brancher og sektorer og dermed muliggøre en bedre afstemt 
mikro-og makroplanlægning.

1.4 Det kortsigtede prognosearbejde
Som eksempel på beslutningsprocessen i Holland beskrives budgetudar
bejdelsen og -vedtagelsen.

I maj-juni udarbejdes en prognose over det økonomiske forløb for inde
værende og for det kommende år under forudsætning af uændret økonomisk 
politik.

Prognosen danner udgangspunkt for regeringens overvejelser om budget
tets udformning. Maj-juni prognosen offentliggøres ikke.

I september forelægger regeringen parlamentet sit budgetforslag og en 
ny prognose, hvori det reviderede budget er indarbejdet. September 
prognosen afspejler regeringens økonomiske politik: hvilke instrumen
ter, der anvendes, timingen samt doseringen.

Det af parlamentet vedtagne budget indarbejdes endelig i en prognose 
(Den centrale økonomiske Plan), der fremlægges i januar-februar det 
følgende år, sammen med en række alternative prognoser af det økono
miske forløb, som det ville forme sig, hvis nogle af de (endnu) ikke 
vedtagne forslag blev gennemført.

Den makroøkonomiske årsmodel, beskrevet i (1.1) anvendes ved udarbej
delsen af samtlige prognoser. Da modellen bestemmer og dermed prog
nosticerer udviklingen i en række centrale målvariable for den økono
miske politik, kan de økonomisk-politiske beslutningstagere afgøre, 
om den foreslåede politik er tilfredsstillende.

Virkningen af mulige indgreb på en række målvariable udtrykt ved mul
tiplikatorer offentliggøres endvidere i den Centrale økonomiske Plan. 
Beslutningstagere, som ikke kan trække direkte på administrationen, 
har herigennem mulighed for at fremlægge en alternativ politik med 
kvantificerede konsekvensberegninger.
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1.5 Budget-margin og budget-impuls
I den offentlige finanspolitiske debat i Holland spiller begreberne 
budget-margin og budget-impuls, som finansministeriet beregner, en 
betydelig rolle1 .̂

Budget-margin begrebet tilsigter at fremhæve en fiskal diciplin, og 
er således et normativt (politisk) begreb.

Budget-marginen defineres som produktet af væksten i produktionskapa
citeten og elasticiteten i de offentlige indtægter^Ved diskretio
nære skatteforhøjelser kan marginen forøges, ligesom diskretionære 
skattenedsættelser reducerer marginen. Den fiskale diciplin kommer 
til udtryk ved, at stigningsprocenten for de offentlige udgifter 
regnet realt ikke må overstige budgetmarginen. Herfra er der dog en 
nok så interessant' undtagelse. Finanspolitiske indgreb begrundet i 
stabiliseringsmæssige hensyn indregnes ikke i marginen. Begrebets 
normative karakter fremgår med al ønskelig tydelighed af denne undta
gelse .

Budgetimpulsen defineres som forskellen mellem ændringen i offentlige 
udgifter og diskretionære offentlige indtægter. Der ses således bort 
fra, at de enkelte instrumenter har forskellig effekt. Diskretionære 
offentlige indtægter defineres endvidere som det provenu, der indkom
mer i kraft af, at indtægtselasticiteten overstiger 1. Denne afgræns
ning afviger fundamentalt fra den gængse. Budgetimpulsbegrebet spil
ler dog i modsætning til budget-margin begrebet en mindre rolle i den 
politiske debat.

1) En detailleret gennemgang af budget-margin og budget-impuls begrebene findes i: 
Daryl A. Dixon: "Techniques of Fiscal Analysis in the Netherlands", International 
Monetary Fund Staff Papers, pp. 615-646, 1972.

2) I perioden 1968-71 hhv. 4.8 pct. og 1.25 pct, eller en budgetmargin på 6 pct. 
Stigningen i skatteprogressionen, der skyldes rene prisstigninger, medregnes 
ikke i elasticiteten. Når priser og lønninger ændres opstår en række bereg
ningsmæssige problemer, som imidlertid ikke skal gennemgås her.
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2. Norge
Ved tilrettelæggelsen af den økonomiske politik i Norge har man siden 
1961 anvendt den makroøkonomiske planlægningsmodel MODIS som et inte
grerende led. Både de etårige konjunkturforudsigelser - nationalbud
gettet - og de fireårige langtidsprogrammer udarbejdes ved anvendelse 
af MODIS1K

2.1 MODIS III
MODIS III er, ligesom MODIS I og II, udviklet af Statistisk Central
bureau, som også har ansvaret for den praktiske anvendelse af model
len2 .̂

Den økonomiske struktur er ens i de tre modeller, der alle er bygget
3)op omkring en input-output tabel og en makroforbrugsfunktion . Men 

mens MODIS I kun beskrev mængdemæssige sammenhænge inkluderer MODIS II 
og III også prisdannelsen.

Forskellen mellem MODIS II og III er hovedsagelig af beregningsteknisk 
karakter.

Den input-output tabel, der er hjørnestenen i MODIS III består på til
gangssiden af 142 indenlandske produktionssektorer og 153 importkompo
nenter og på anvendelsessiden af 436 efterspørgselskomponenter, hvoraf 
de 142 udgøres af lagerændringer i de respektive produktionssektorer.

Af efterspørgselskomponenterne er det kun det private forbrug, der er 
adfærdsbestemt, mens de øvrige efterspørgselskomponenter fastlægges 
exogent.

1) En detaljeret omtale af tilrettelæggelsen af den økonomiske politik i Norge
findes hos Torben Gjede: Det makroøkonomiske prognosearbejde i Sverige og
Norge. Arbejdsnotat nr. 1. Danmarks Statistik, København 1970.

2) Olav Bjeskholt: A Precise Description of the System of Equations of the Economic 
Model Modis III. Artikler 24, Statistisk Sentralbyrå, Oslo 1968.

3) Det samme gælder MODIS IV, der er tilpasset det reviderede nationalregnskab 
(Ny-SNA), men ikke i økonomisk henseende adskiller sig fra MODIS III. MODIS IV 
er endnu ikke taget i anvendelse.
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Det samlede reale private forbrug bestemmes i en traditionel makro- 
forbrugsfunktion, hvor de forklarende variable er lønmodtagernes og 
de selvstændiges disponible realindkomst. Det samlede reale private 
forbrug opdeles på 47 enkeltkomponenter på grundlag af udviklingen 
i relative priser og forbrugselasticiteter, der viser den enkelte 
forbrugskomponents afhængighed af det samlede forbrug. Forbrugselas- 
ticiteterne bestemmes primært på grundlag af tværsnitsdata fra for
brugsundersøgelser, mens koefficienterne til de relative priser esti
meres på grundlag af tidsseriedata.

De øvrige efterspørgselskomponenter er som nævnt exogene. Lagerin
vesteringer og faste investeringer bestemmes eksempelvis ved ret om
fattende interviewundersøgelser af virksomhedernes investeringspla
ner .

Meget forenklet1  ̂ kan man sige, at modellen kører rundt på den måde, 
at med fastlagt endelig efterspørgsel bestemmer input-output koeffi
cienterne produktion og import i faste priser. Idet lønstigninger, 
produktivitetsudvikling og im- og eksportpriser fastlægges exogent, 
kan man herefter via input-output koefficienter bestemme indkomsten 
i løbende priser.

De indirekte afgifter bestemmes ligeledes gennem input-output tabel
len, mens de direkte skatter bestemmes i en skattefunktion med tre 
instrumenter: gennemsnitlige marginale skattesats, gennemsnitlige
proportionale skattesats og et exogent skatteelement. Input-output 
oplægget giver mulighed for en betydelig disaggregering af det exogene 
offentlige varekøb.

Styrken ved den norske MODIS-model er givetvis, at der med gode gæt 
på de exogene variable opnås tilfredsstillende forecast på et meget 
disaggregeret niveau '. Svagheden er selvsagt den relativt store 
grad af exogenitet, hvilke bl.a. (også) bevirker, at modellerne er 
mindre velegnet til at belyse virkningerne af alternative økonomiske 
indgreb.
1) Da samme periodes disponible indkomst indgår som forklarende variabel i forbrugs

funktionen sker bestemmelsen af forbrug, indkomst, import m.v. simultant.
2) Det er i denne forbindelse afgørende af den tilgrundliggende input-output tabel 

revideres hvert år.
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2.2 Fire-årige langtidsprogrammer
Langtidsprogrammerne udarbejdes af finansdepartementet i samarbejde 
med de øvrige departementer og fremlægges af regeringen før hvert 
Störtingsvalg. Der er således ikke tale om rullende langtidsprogram
mer, men om et nyt program hvert fjerde år. Et væsentligt element 
i langtidsprogrammerne er de fire-årige statsbudgetter, der ligeledes 
udarbejdes af de enkelte departementer, men koordineres af finansde
partementet. I modsætning til langtidsprogrammet revideres de fire
årige statsbudgetter hvert år"^ .

Langtidsprogrammerne udarbejdes ved hjælp af MODIS, men offentlig
gøres ikke med den disaggregeringsgrad, som modellen åbner mulighed 
for.

2.3 Nationalbudgettet
Umiddelbart efter åbningen af stortingssæsonen i oktober fremlægger 
regeringen statsbudgettet (finanslovforslaget) og et hermed afstemt 
nationalbudget, der viser den udvikling i de vigtigste makroøkono
miske størrelser som den foreslåede økonomiske politik vil indebære. 
Oktober-nationalbudgettet sammenlignes endvidere med den udvikling 
der blev opstillet i det fire-årige langtidsprogram.

Nationalbudgettet udarbejdes på grundlag af MODIS og i samarbejde 
mellem finansdepartementet og Statistisk Centralbureau.

Ved fastlæggelsen af flere af modellens exogene variable trækkes 
der imidlertid på ekspertise i de enkelte fagdepartementer, der så
ledes samtidig skal levere bidrag til både stats- og nationalbudget
tet .

Stats- og nationalbudgettet danner udgangspunkt for Stortingets 
generelle økonomiske debatter og de efterfølgende korrektioner af 
statsbudgettet.

Stortingets behandling af stats- og nationalbudgettet koordineres 
af en særlig finanskomite, hvis indstilling om budgettet ifølge
1) Der er imidlertid truffet beslutning om at udarbejde rullende langtidsprogram

mer.
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Stortingets forretningsordens § 19 skal indeholde:
a. "merknader om de retningslinjer for ivaretakelse af de offent
lige oppgaver som Regjeringen trekker opp i dokumentene om nasjonal- 
budsjettet og statsbudsjettet;
b. merknader om de virkemidler - budsjettpolitikk, kredittpolitikk 
m.v. - som Regjeringen akter å bruke;
c. merknader om statsbudsjettforslaget om hvorledes det tilfreds
stiller fellesbehovene, hvorledes det vil påvirke den private inn- 
tektsfordeling, hvorledes det må antas å påvirke den økonomiske og 
sosiale utvikling, herunder den økonomiske vekst og i hvilken ut- 
strekning det bidrar til å skape balanse mellom den totale etter- 
spørgsel og det totale tilbud".

Et revideret nationalbudget baseret på bl.a. det endelige statsbudget 
bliver fremlagt i april måned, hvor der samtidig foreligger national
regnskabstal for det foregående år. I det reviderede nationalbudget, 
der udarbejdes efter samme mønster som nationalbudgettet, giver rege
ringen en ny vurdering af den økonomiske udvikling og fremkommer 
eventuelt med forslag til ændringer i den økonomiske politik. Samti
dig med fremlæggelsen af et nyt nationalbudget i oktober gives der 
en sidste vurdering af den økonomiske udvikling i det år der næsten 
er gået. Por hvert år bliver der således 3 gange udarbejdet fuld
stændige nationalbudgettal som grundlag for en vurdering af den øko
nomiske situation og politik, og hver gang sker udarbejdelsen på 
grundlag af en makroøkonometrisk model.

I Norge offentliggøres ikke særskilte beregninger over virkningerne 
af finanspolitiske indgreb, hverken for de samlede finanspolitiske 
ændringer (finanseffekten) eller for de enkelte indgreb (multiplika
torer), hvilket formentlig betyder en svækkelse af Finanskomiteens 
arbejde med stats- og nationalbudgettet^. Ved fremlæggelsen i ok
tober er det som nævnt bl.a. ved hjælp af MODIS sikret, at virknin
gerne af det foreslåede statsbudget er indarbejdet i den økonomiske 
prognose (nationalbudgettet), der samtidig fremlægges. Men ved Stor
tingets behandling og eventuelle revision af statsbudgettet er det 
ikke muligt at trække på beregninger over virkningerne af alternative

1) Se f.eks. Håvard Alstadbeim:"Nasjonalbudsjette, statsbudsjett og langtidsprogram 
i den økonomiske politikk" Sosialøkonomien, nr. 3, 1974, side 6.
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økonomiske indgreb. Som det allerede er nævnt ved omtalen af MODIS 
hænger dette formentlig sammen med, at MODIS ikke umiddelbart er 
velegnet til sådanne beregninger, idet vigtige efterspørgselskompo
nenter som faste investeringer, lagerinvesteringer og eksporten er 
eksogent fastlagt.

3. Sverige
Hverken i forbindelse med det langsigtede eller det kortsigtede prog
nosearbejde i Sverige anvendes makroøkonometriske modeller. Indenfor 
begge områder er der imidlertid et udviklingsarbejde igang.

3.1 Det langsigtede prognosearbejde
Prognoserne har været udarbejdet regelmæssigt i de sidste 25 år, og 
har dækket en periode på fem år. Prognoserne er ikke rullende og 
er ikke koordineret med det kortsigtede prognosearbejde. Udarbejdel
sen varetages af ad-hoc nedsatte ekspertkomiteer.

Bortset fra at prognoseperioden er indskrænket til fem år, svarer 
den fremgangsmåde, der anvendes ved udarbejdelsen af de svenske lang
tidsanalyser, stort set til det danske arbejde med perspektivplan- 
redegørelse nr. 2.

3.2 Det kortsigtede prognosearbejde
To gange om året - oktober og april - udarbejder det svenske konjunk
turinstitut et-årige prognoser over den økonomiske udvikling for in
deværende og kommende år.

Selvom forudsigelserne angives på kvantificeret form og temmelig dis- 
aggregeret, anvendes der som nævnt endnu ikke en samlet makroøkonome- 
trisk model1 .̂ Prognoserne bygger derimod i væsentlig grad på meget 
omfattende enquete undersøgelser af virksomhedernes investeringspla-

1) En redegørelse for den model der arbejdes med i konjunkturinstituttet findes 
hos: Lars Jacobsen: An econometric model of Sweden, Beckmans, Stockholm 1972.
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ner, både faste- og lagerinvesteringer, ligesom den ventede eksport
udvikling søges afdækket gennem interviewundersøgelser.

Uden anvendelse af en makroøkonometrisk model er det ikke muligt at 
foretage en mere præcis angivelse af årsagerne til ændringer i den 
økonomiske udvikling, herunder en udskillelse af den finanspolitiske 
påvirkning.

I perioden fra 1969 til 1973 har konjunkturinstituttet dog offentlig
gjort nogle meget simple beregninger af de totale budgeteffekter.
Det blev således forudsat, at multiplikatoren for alle skatteindtægter 
og transfereringsudgifter var en, og for alle øvrige udgifter to.

I finansdepartementets økonomiafdeling arbejdes der på at forfine 
denne beregningsmetode. Nogle foreløbige beregninger er offentliggjort 
i konjunkturinstituttets seneste rapport1 .̂ Beregningerne bygger på 
en makroøkonomisk model. Parametrene er imidlertid ikke estimeret, 
men derimod fastlagt mere eller mindre skønsmæssigt, under hensynta
gen til konjunktursituationen i de enkelte år. Modellen er i princip
pet statisk, men der er til en vis grad taget hensyn til dynamikken, 
idet husholdningernes marginale forbrugstilbøjeligheder er fastlagt 
således, at der kun tages hensyn til den forbrugsstigning, der finder 
sted inden for prognoseåret. Endvidere er det antaget, at virksomhe
dernes efterspørgsel er upåvirket af finanspolitiske påvirkninger, 
eller rettere at påvirkningen først viser sig i de følgende år.

For 1974 er anvendt følgende et-års multiplikatorer med hensyn til
BNP:
Offentlige investeringer:

bygningsinvesteringer 1.5
maskininvesteringer 1.2

Offentlig konsum:
ansatte 1.7
øvrige konsum 1.4

Transfereringer 0.9
Skatter på husholdningernes 
faktorindkomst -0.8

1) Konjunkturinstituttet: "Konjunkturlåget, Nationalbudget, 1974" side 158-162.
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Afgrænsningen af den offentlige sektor adskiller sig fra tilsvarende 
beregninger fra andre lande, ved at det totale boligbyggeri henreg
nes til de offentlige bygningsinvesteringer.

4. Finland
Udarbejdelsen af de langsigtede prognoser i Finland har siden slut
ningen af 1950'erne bygget på makroøkonometriske modeller, mens det 
kortsigtede prognosearbejde ikke adskiller sig væsentligt fra de 
svenske korttidsprognoser.

Ved udarbejdelsen af forudsigelserne for perioden 1963-67 blev der 
for første gang taget en input-output model i anvendelse. Ligesom 
den første norske model MODIS I var det en fastpris model.

De følgende fireårsprogrammer er alle opstillet ved hjælp af en sta
dig mere udbygget og avanceret input-output model1^.

De et-årige forudsigelser udarbejdes af finansministeriet og fremlæg
ges i september som et supplement til finanslovforslaget. I antallet 
af kvantificeringer og i disaggregeringsgraden er der ikke stor for
skel på de svenske og finske korttidsprognoser. De finske analyser 
indeholder ligeledes en simpel beregning af budgeteffekten, men mod
sat Sverige, angiver det finske finansministerium både den totale 
budgeteffekt samt udskiller den del heraf, der kan henføres til æn
dringer i skattesatserne.

5. England
De finanspolitiske myndigheder i UK har fra 1972 offentliggjort skøn 
over de offentlige udgifters aktivitetsvirkning i de årligt publice-

1) Den seneste version er beskrevet i: Economic Planning Centre: The Medium Term 
Planning Model for the Finnish Economi (MEPLAMO), Helsinki 1970.
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rede femårsbudgetter1^. Tilsvarende skøn publiceres ikke for skat
ternes vedkommende.

Udgifternes ressourcevirkning (virkning på BNP) beregnes ved at til
dele de forskellige budgetposter vægte, som korrigerer for forskelle
i skatte- og opsparingsreaktion. Som eksempler på de anvendte vægte

2)kan anføres :

Udgifter med direkte ressourcevirkning: Vægt i pct.
Off. forbrug: løn 100

andre udg. til varer og tjenester 90
Off. investeringer: faste nyinvesteringer 93

Udgifter med indirekte ressourcevirkning:
Transfereringer til personer 80

" private institutioner 96
" udland 100

Vægtene anvendes på udgiftsposternes niveau, regnet i faste priser, 
og det præciseres, at man med det vejede udgiftsbudget tilsigter et 
udtryk for ressourceomkostningerne ved offentlige udgifter for et 
givet policy-bestemt niveau for den samlede efterspørgsel. Dette er 
begrundelsen for, at der ikke tages hensyn til de afledede multipli
katoreffekter (jvfr. f.eks. Musgraves vejede budget, som er omtalt 
i kapitel II) med henblik på at bestemme efterspørgsels- eller ind- 
komstvirkningen af en ændring i de offentlige udgifter.

National Institute of Economic and Social Research, hvis rapporter 
spiller en betydelig rolle i den økonomisk-politiske debat, benytter 
derimod ændringen i et vejet budget som kvantitativt mål for finans
politikkens indkomstvirkninger-^ . National Institute vægter såvel 
udgifter som skatteprovenuer med en ret detaljeret opdeling på ud
giftsarter og skattetyper. Budgetændringen opgjort i løbende faktor
priser eller ændringen i forholdet mellem det vejede budget og BFI
1) Senest i "Public Expenditure to 1977-78", CMND.5519, HMSO, I/andon, dec. 1973.
2) En kort redegørelse for metoden og de anvendte vægte findes i "Public Expenditure 

White Papers, Handbook on Methodology" HMSO, London 1972.
3) Se National Institute Economic Review, feb. 1972, pp. 34-37, feb. 1973, pp.

12-14 og feb. 1974, p. 32. En forløber for disse beregninger samt en interes
sant beregning af effekten af diskretionære skatteændringer findes i M.J.
Artis: "Labour Government's Economic Record 1964-70", Duckworth 1972.
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benyttes som kvantitativ indikator under den forudsætning, at multi
plikatorvirkningerne udspiller sig fuldt ud inden for et år.

De anvendte vægte offentliggøres ikke, men det kan afsluttende nævnes, 
at de bl.a. er baseret på et økonometrisk modelarbejde, som foregår 
løbende på National Institute, og som også indgår som en del af grund
laget for instituttets konjunkturbedømmeIse og -forudsigelse1 .̂

6. Tyskland
6.1 De finans- og pengepolitiske myndigheder
Kravet om balance på de offentlige budgetter har overlevet meget længe 
i Tyskland. Først i løbet af 1960*erne kom en bredere accept af en 
mere aktiv anvendelse af finanspolitikken i stabiliseringsøjemed. Det
te blev markeret ved lovændringer i 1967, som dels pålagde Bund og 
Länder ansvar for konjunkturudviklingen (prisstabilitet, høj beskæfti
gelse og extern balance), dels forsynede forbundsregeringen med en 
række stabiliseringspolitiske midler samt mulighed for at gennemføre
love, som etablerer principperne for en konjunkturafstemt (("konjunktur-

. . 2 )gerecht") finanspolitik .

Som mål for finanspolitikkens konjunkturvirkninger har finansministe
riet hidtil kun benyttet ændringen i budgetsaldoen (”Finanzierungs- 
saldo”)̂  .

Bundesbank benytter ligeledes budgetsaldoen - i øvrigt opgjort på be
talingsbasis til forskel fra nationalregnskabets transaktionsbasis - 
men har fornylig introduceret et modificeret saldobegreb under beteg- 
nelsen "kunjunkturbereinigter Finanzierungssaldo" . Der er tale 
om en enkel version af "full employment surplus”, idet skatteprovenuet

1) Se M.J.C. Surrey: "The Analysis and Forecasting of the British Economy", 
National Institute, Cambridge University Press, 1971.

2) Se f.eks. Dieter Biehl m.fl.: "Measuring the Demand Effects of Fiscal Policy" i 
H. Giersch: "Fiscal Policy and Demand Management", Tiibingen 1973.

3) Offentliggøres i finansministeriets årlige "Finanzberichte" og i "Jahres- 
wirtschaftsberichte der Bundesregierung".

4) Se "Monatsberichte der Deutschen Bundesbank", nov. 1973, p.21.
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korrigeres ved at anvende det faktiske skattetryk (skatteprovenu i 
forhold til faktisk nominelt BNP) på det BNP, som - ved samme pris
stigningsrate som den faktiske - svarer til den langsigtede, gennem
snitlige (dvs. normale) kapacitetsudnyttelse.

Den manglende korrektion for priseffekter, der følger af svingende 
kapacitetsudnyttelse, begrundes med, at også udgiftssiden påvirkes 
af sådanne endogene prisændringer, og derfor også i givet fald bør 
korrigeres, og at en eventuel priskorrektion derfor kun vil føre til 
et bedre mål for budgeteffekterne under den (underforstået næppe rea
listiske) forudsætning, at der er tale om en særlig kraftig konjunk
turbetinget prisreaktion for det offentliges køb af varer og tjenester.

6.2 Nyt mål for finanspolitikkens virkninger
En forskergruppe ved Kiels Universitet er netop ved at afslutte et 
i 1970 påbegyndt projekt om måling af finanspolitikkens virkninger.
Når dette projekt påkalder sig særlig interesse i denne sammenhæng 
skyldes det, at det blev iværksat (og finansieret) af finansministe
riet, hvorfor resultaterne må forventes at få betydelig indflydelse 
på de finanspolitiske myndigheders stillingtagen og eventuelle over
gang til et mere tilfredsstillende aktivitetsmål end budgetsaldoen.

Ifølge det hidtil offentliggjorte materiale1  ̂ foreslår gruppen et
sæt af mål og neutralitetskriterier, som er en videreudvikling af
begrebet "konjunkturneutraler Haushalt", der er udviklet og anvendt

2 )gennem flere år af det tyske Sachverständigenrat '.

Et konjunkturneutralt budget defineres som et budget, hvor udgiftsæn
dringen svarer til den årlige vækstrate i potentiel produktion (BNP), 
og skatteprovenuændringen svarer til vækstraten i den faktiske produk
tion. Som basisår for beregningen vælges et år, hvor budgettet kan

1) Biehl, Hagemann, Juttemeier, Legler: "Zu den konjunkturellen Wirkungen der Haus- 
haltpolitik in der Bundesrepublik Deutchland 1960-70", Die Weltwirtschaft 2/71, 
samt Biehl m.fl. "Measuring ..." op.cit.

2) Begrebet og den underliggende ide er mest udførligt beskrevet i rådets rapport 
fra 1970: "Konjunktur in Umbruck-Risiken und Chancen", Jahresgutachten 1970/71 
pp. 322-358. For en kritik af begrebet se f.eks. Norbert Andel: "Das Konzept des 
konjunkturneutralen Haushalts", Finanzarchiv, 1/1973.



BESLUTNINGSGRUNDLAG I UDVALGTE LANDE 47

anses for konjunkturneutralt, og som i øvrigt er karakteriseret ved 
''normal" kapacitetsudnyttelse og inflationsrate. Valg af basisår 
har betydelig indflydelse på beregningsresultatet. Begrebsapparatet 
omfatter herudover bl.a. konjunkturneutrale prisændringer, der anven
des ved beregning af det potentielle BNP, som ligger til grund for 
bestemmelsen af konjunkturneutrale udgifter. Dette skulle indebære, 
at kun de prisændringer, der kan tilskrives en konjunkturpåvirkende 
(ikke-neutral) udgiftspolitik, bliver regnet som en finanspolitisk 
effekt.

Ved beregningen af budgettets aktivitetsvirkninger som forskellen mel
lem det faktiske og det konjunkturneutrale budget anvender forsker
gruppen både multiplikandanalyse, hvor provenustørrelserne benyttes 
som mål for BNP-virkningen, og multiplikatoranalyse.

Multiplikatorerne er beregnet i en efterspørgselsmodel på kvartalsdata 
med syv adfærdsrelationer, heriblandt to estimerede relationer til be
stemmelse af hhv. direkte og indirekte skatter1 .̂ Da det kan have in
teresse at sammenligne multiplikatorerne med de for Danmark bestemte 
multiplikatorstørrelser (jvfr. kap. VII), skal første-års og langtids
multiplikatorerne med hensyn til BNP gengives nedenfor.

Tabel III.1 BNP-multiplikatorer for Tyskland

1-års multiplikatorer Langtidsmultipli-
katorergnst. af 

4 kvartaler
efter

4 kvartaler

Off. køb af varer og tjenester +1.4 +1.6 +1.7
Transfereringer +0.5 +0.8 +0.9
Subsidier +0.6 +1.0 +1.1
Direkte skatter -0.5 -0.8 -0.9
Indirekte skatter -0.6 -1.0 -1.1

Forskergruppen går det skridt videre at opstille et mål for en hen
sigtsmæssig ("konjunkturgerecht") finanspolitik ved at relatere bud-

1) Se Biehl m.fl.: Die Weltwirtschaft 2/1971, pp. 133-135, op.cit.
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gettets konjunktureffekt vurderet ved hjælp af multiplikatorerne til 
forskellem mellem et beregnet full employment-BNP og det faktiske BNP.

Det er imidlertid værd at bemærke, at den mest tilfredsstillende - men 
også meget tidkrævende - løsning efter gruppens opfattelse ville være 
at opstille en så omfattende model for økonomien, at det er muligt 
ved simulering med modellen at bestemme effekterne af forskellige fi
nanspolitiske instrumentændringer med hensyn til samtlige centrale øko- 
nomisk-politiske målvariable.



KAPITEL IV

MAKROSKATTEFUNKTIONEN
OPSTILLING AP INSTITUTIONELT BESTEMTE FUNKTIONER

Fremgangsmåden, der ligger til grund for opstilling af makroskat- 
tefunktionen, kan generelt anvendes ved opstilling af en række tek 
nisk eller institutionelt bestemte funktioner1 .̂

På denne baggrund er der med udgangspunkt i indkomstskattesyste
met medtaget et afsnit om det formelle grundlag for sådanne opstil 
linger.

Afsnittet om det formelle grundlag tjener endvidere til - mere 
præcist end det ellers var muligt - at fremhæve, på hvilke punkter 
den anvendte specifikation af makroskattefunktionen er mangelfuld. 
Den konkrete udformning af makroskattefunktionen afslutter kapit
let .

I en model, der skal anvendes til at belyse virkninger af finans
politiske indgreb, må instrumenterne i indkomstskattepolitikken 
indgå i indkomstskattefunktionerne. Instrumenterne i indkomst
skattepolitikken er dels udskrivningsreglerne og dels lignings
reglerne. Udskrivningsreglerne, forstået som de instrumenter, der 
ved givet skalaindkomst bestemmer skatteprovenuet, indgår som pa-

1) Udgifter til folkepension, invalidepension, arbejdsløshedsunderstøttelse 
og boligsikring, indtægter fra formueskat samt værdien af egen bolig og 
størrelsen af de ligningsmæssige fradrag er eksempler på variable, som kan 
beskrives med funktioner udviklet på tilsvarende måde som makroskattefunk
tionen .
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rametre i den relation i SMEC II, der beskriver sammenhængen mel
lem skalaindkomst og skatteprovenu.

Derimod er det endnu ikke forsøgt at udforme fradragsfunktioner 
til bestemmelse af de beregningsmæssige og ligningsmæssige fradrag 
De beregningsmæssige og ligningsmæssige fradrag indgår derfor ek
sogent i den relation i SMEC II, hvori overgangen fra privat net
toindkomst til skalaindkomst fastlægges.

Mens de beregningsmæssige fradrag med god tilnærmelse kan antages 
at være uafhængige af konjunkturudviklingen i et givet år, er de 
ligningsmæssige fradrag noget konjunkturafhængige. En tilfreds
stillende bestemmelse af ligningsfradragene forudsætter på grund 
af denne afhængighed, at der specificeres funktioner, hvori lig
ningsreglerne indgår i bestemmelsen af parametrene'*'^.

1. Formelt grundlag
1.1 Indkomstskattefunktioners udformning kan opdeles i tre trin: 
udregningen af indkomstskatten for en vilkårlig skatteyder, bereg
ningen af indkomstskatterne for samtlige skatteydere og endelig 
simuleringen af de samlede indkomstskatter ved alternative ind
komstfordelinger og -niveauer.

Parametrene i skattefunktioner må beregnes for hver periode. Her
ved adskiller skattefunktioner sig fra adfærdsrelationer, der byg
ger på en forudsætning om uændret adfærd gennem estimationsperio- 
den, hvorfor parametrene i adfærdsrelationer også har samme værdi 
gennem denne periode. Årsagen til forskellen er naturligvis, at 
skattefunktionerne er institutionelt bestemt.

1) At der kan opnås en bedre bestemmelse af fradragene alene ved at gøre disse 
indkomstafhængige er udnyttet af: Ulf Jakobsson & Göran Normann: "A Model
of the Swedish System for Personal Income Taxation", European Economic 
Review, pp. 451-467, 1972.
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1.2 Personskatten for en vilkårlig skatteyder til en bestemt ud
skrivningsmyndighed beregnes ved at anvende udskrivningsreglerne 
på udskrivningsgrundlaget (skalaindkomsten), der fremkommer, når 
bruttoindkomsten reduceres med de forskellige fradrag (lignings- 
og beregningsmæssige fradrag).

Instrumenterne i indkomstskattepolitikken er dels udskrivningsreg
lerne og dels ligningsreglerne; samtlige instrumenter i skattepo
litikken indgår således i dette trin.

Opgørelsen af udskrivningsgrundlaget for en vilkårlig skatteyder 
forudsætter foruden de generelle ligningsregler, at der forelig
ger en række individuelle ligningsoplysninger om skatteyderen^.

I figur IV.1 er første trin illustreret:

Figur IV.1 Beregning af indkomstskat

Indkomstskatten til en given myndighed for en vilkårlig skatteyder
o 2 )kan saledes generelt udtrykkes ved følgende funktion :

(1.1) t = f (x,t,y ) 
hvor:
t indkomstskatten 
x ligningsoplysninger (en vektor) 
t ligningsregler (en vektor)
Y udskrivningsregler (en vektor)

1) Bruttoindkomst og fradragsoplysninger, som f.eks. er: renteudgifter, lønind
komst, socioøkonomisk stilling m.v.

2) Funktionerne (1.1) - (1.11) må i princippet specificeres for hver enkelt ud
skrivningsmyndighed, eks: stat, amtskommuner og kommuner.
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1.3 Funktionen (1.1) kan opspaltes i to funktioner svarende til 
de to instrumentvektorer. Opspaltningen er gennemført, fordi den 
konkrete udformning af skattefunktionerne er foretaget på denne 
måde.

For hver af de j fradragstyper, såvel beregnings- som lignings
mæssige, må der udformes en fradragsfunktion:

(1.2) gk = gk (x,t ) k = 1,...,j

Betegner z bruttoindkomsten bliver udskrivningsgrundlaget, idet 
bruttoindkomst og fradragene her tænkes således afgrænset, at æn
drede ligningsregler kun får betydning for opgørelsen af fradra
gene og ikke bruttoindkomsten:

j(1.3) y = z - I g. (x ,t )k=l K

Beregningen af indkomstskatten kan formaliseres i:

(1.4) t = h (y,y)

Indsættes (1.3) i (1.4) fås en funktionssammenhæng som i (1.1).

1.4 Næste trin i beregningerne består i at transformere mikro
funktionerne til makrofunktioner, som angiver sammenhængen mellem 
skattebeløb, ligningsoplysninger, ligningsregler og udskrivnings
regler for alle skatteydere under et. Transformationen kan beteg 
nes som en aggregering.

Et hovedformål med at opstille en makromodel er at simulere konse 
kvenserne af ændringer i instrumentsættet. Skal dette formål til 
godeses, må aggregeringen ske over hvert element i ligningsoplys
ningsvektoren. En simpel aggregering ved blot en summation over 
skatteyderne vil forskertse dette formål.
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Betegner iKx) hyppighedsfordelingen1  ̂ af skatteyderne med hensyn 
til ligningsoplysningerne x, kan der etableres en makrosammenhæng 
mellem skat og f.eks. bruttoindkomsten eller beskatningsgrundla
get ved:

(1-5) T = B-Z U(x) • f (x ,t ,y ) ) 

hvor B er antallet af skatteydere.

1.5 Makrosammenhængen (1.5) gælder for en given fordeling ^(x).
Da fordelingen ip(x) f.eks. med hensyn til x-elementet bruttoind
komst er en fordeling af skatteyderne på absolutte indkomstbeløb 
(og eksempelvis ikke en relativ indkomstfordeling), vil indkomst
ændringer indebære, at ip(x) ændres. Derimod vil funktionen 
f(x,T,y), der udtrykker skattereglerne, naturligvis være upåvir
ket af ændringer i f.eks. ligningsoplysningsvektoren x.

Ved at variere på ^(x) kan der ud fra sammenhængen i (1.5) etable
res en makrorelation mellem de samlede indkomstsskatter og et el- 
ler flere elementer i x, f.eks. bruttoindkomstelementet .

(1.6) T = F(Z)

hvor Z betegner den samlede bruttoindkomst.

1.6 F funktionen kan opdeles i to funktioner på tilsvarende måde 
som (1.1)

1) Summationen af ^(x^) over samtlige ligningsoplysninger x^, dvs. de j fra
dragstyper samt bruttoindkomsten, er lig 1. x betegner det k' element i x. k t

2) Sammenhængen (1.6) gælder kun for den betragtede variation af i p ( x ). Til
svarende forbehold gælder for (1.8) og (1.10).



54 SMEC I I  KAPITEL IV

Makro s amme nhænge n mellem indkomstskat og beskatningsgrundlag fas 
af:

(1.7) T = B Z(#(y) ’h(y,y))
y

hvor <f>(y) er den marginale hyppighedsfordeling på beskatningsgrund
laget. Ved at variere på <f>(y) fås:

(1.8) T = H(Y)

hvor Y betegner det samlede beskatningsgrundlag. (1.8) er en ma
krofunktion svarende til mikrofunktionen (1.4).

Makrosammenhængen svarende til (1.3) bliver:
j(1.9) Y = B E (z • k (z ))- Z(X(x)*(E gk(x,x)))

z x k=l
hvor:

x en ægte delmængde af ligningsoplysningerne (en vektor)
k (z ) den marginale fordeling af skatteyderne efter bruttoindkomst 
X(x) hyppighedsfordelingen af skatteyderne med hensyn til en del

mængde af ligningsoplysningerne1^

Ved at variere på k (z ) og X(x) fås en makrofunktion:

(1.10) Y = Z - G(X)

Mens k (z ) og X(x)-fordelingerne kan udledes af i|;(x)-fordelingen, 
er det omvendte ikke muligt. Fordelingerne k (z ) og X(x) giver 
ikke information om den samtidige fordeling af skatteyderne på 
samtlige ligningsoplysninger. Da denne sammenhæng er af afgøren
de betydning for indkomstskattens beregning, foretages opdelingen 
af (1.6) i (1.8) og (1.10) kun, når i|;(x)-fordelingen ikke kendes.

1) Hvis fordelingen 'l' (x) af skatteyderne efter samtlige ligningsoplysninger 
var kendt, ville simplificeringen i (1.9)-funktionen ikke være nødvendig.
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1.7 Skattefunktioner som (1.6) eller (1.8) og (1.10) kan umiddel
bart indføjes i makromodeller, idet der blot må suppleres med rela
tioner, der etablerer sammenhængen mellem modellens øvrige endogene 
variable E og makro-ligningsoplysningerne X:

(1.11) X = K(E)

Relationen (1.11) endogeniseres evt. kun for nogle af variablene 
i X og E1^.

2. Indkomstskattefunktionerne i SMEC II
2.1 Af relationen (1.11) mellem makro-ligningsoplysningerne og mo
dellens øvrige endogene variable er det kun sammenhængen mellem ind 
komsten i skattestatistikken (et element i X) og indkomsten i natio 
nalregnskabsstatistikken (et element i E), som er endogeniseret. 
Makrorelationen (1.6) mellem skatteprovenu og makro-ligningsoplys
ningerne kan først udnyttes fuldt ud, når (1.ll)-relationen yderli
gere specificeres. De skattefunktioner, der er endogeniseret i 
SMEC II, beskriver derfor kun sammenhængen mellem indkomstskatte
provenu og skalaindkomst samt mellem skalaindkomst og privat netto
indkomst. Disse sammenhænge og grundlaget herfor er ovenfor forma
liseret i (1.4), (1.7) og (1.8)-funktionerne samt i (l.ll)-funktio- 
nen.

Beskrivelsen i pkt. 2.2 - 2.6 vedrører kun perioden efter 1969 med 
samtidighedsskat. Skattefunktionerne i den foregående periode gen
nemgås i pkt. 2.7.

2.2 (1.4)-funktionen, der bestemmer skatten for en vilkårlig skat
teyder, kan specificeres som en slutskatte- eller en forskudsskat- 
--------
1) F.eks. kræver en endogenisering af skatteydernes fordeling på socioøkonomisk 

stilling, at denne fordeling bestemmes endogent i makromodellen.



56 SMEC II KAPITEL IV

tefunktion. I nogle sammenhænge kan slutskatten være relevant, 
f.eks. i forbrugsfunktioner, mens forskudsskatten er det relevante 
begreb i andre sammenhænge, f.eks. ved beregningen af likviditets
virkningen fra de offentlige finanser.

Instrumenterne i slutskattefunktionen - fordelt efter udskrivende 
myndighed - er anført i figur IV.2.

Figur IV.2 - Slutskatteinstrumenter

Staten"^
Indkomstgrænser for progressionsintervallerne 
Basisudskrivningsprocenterne i progressions
intervallerne 
Udskrivningsprocent 
Alm. folkepensionsbidrag 
Særligt folkepensionsbidrag 
Dagpengebidrag

Kommuner Udskrivningsprocent 
Kirkeskatteprocent 2)

Amtskommuner Udskrivningsprocent

1) Basisudskrivningsprocenterne stiger trinvis ved indkomstgrænserne. 
Den statslige indkomstskat er derfor progressiv på beskatningsgrund
laget. Herudover reguleres indkomstskatten til staten proportionalt 
ved udskrivningsprocenten.
Foruden den progressive indkomstskat udskriver staten som proportio
nalskatter alm. folkepensionsbidrag, særligt folkepensionsbidrag og 
dagpengebidrag. Særligt folkepensionsbidrag ophører for skatteydere, 
som ved indkomstårets begyndelse er fyldt 67 år.
Der er taget hensyn til dette forhold ved at reducere satsen, så pro
venuet af det særlige folkepensionsbidrag bliver lig produktet af 
denne korrigerede sats og udskrivningsgrundlaget.
2) Kirkeskat udredes kun af folkekirkens medlemmer, pt.ca. 95 pct. 
af de skattepligtige. Der er taget hensyn til dette forhold ved at 
reducere kirkeskatteprocenterne tilsvarende, så det kommunale ud
skrivningsgrundlag kan benyttes. Betydningen af denne korrektion
er imidlertid minimal, da den gennemsnitlige kirkeskatteprocent lig
ger under en.

Grundlaget for beregningen af forskudsskatten er foruden slutskat
teinstrumenterne et af skattemyndighederne og/eller skatteyderen 
udøvet skøn over den forventede bruttoindkomst og de forventede 
fradrag. Udskrivningsgrundlaget eller skalaindkomsten, der er de
fineret som bruttoindkomsten minus fradragene, ansættes således
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For lønmodtagere (A-skatteydere) opkræves forskudsskatten som en 
proportional skat. Satsen eller trækprocenten bestemmes som for
holdet mellem beregnet slutskat og den hertil hørende skønnede ska
laindkomst. Trækprocenten afrundes dog^.

Fejlvurderes bruttoindkomsten bliver forskudsskatten ikke lig slut
skatten. Forskellen, nettorestskatten, fremkommer for A-skattey
dere ved, at indkomstforskellen beskattes med trækprocenten i stedet 
for med marginalskatteprocenten. Denne forskel svarer til A i figur 
IV. 3» hvor bruttoindkomsten er undervurderet med C. Hvis fradragene 
i stedet fejlvurderes, bliver den forskudsbeskattede skalaindkomst 
forskellig fra den slutbeskattede skalaindkomst. Hvis fradragene 
eksempelvis også overvurderes svarende til C i figur IV.3, bliver 
restskatterne lig B. Fejlvurderingen af fradragene er for A-skat
teydere den væsentligste årsag til restskatter, hvilket også antydes 
af figur IV.3•2^

Figur IV.3 Restskat for en A-skatteyder

1) For 1974: Trækprocenten oprundes til et helt tal og forhøjes med 1.
2) Ved tegningen af figur IV.3 er der ikke taget hensyn til oprundingen af 

trækprocenten.
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For selvstændige (B-skatteydere) er forskudsskatten uafhængig af 
den faktiske skalaindkomst, hvilket er illustreret i figur IV.4. 
Muligheden af betydelige nettorestskatter er derfor større for B- 
skatteydere end for A-skatteydere, da afvigelsen mellem faktisk 
og skønnet B-indkomst ikke forskudsbeskattes. En fejlvurdering 
af bruttoindkomsten eller fradragene med samme beløb giver for B- 
skatteydere restskatter af samme størrelse i modsætning til A-skat 
teydere.

Figur IV.4 Restskat for en B-skatteyder

Beregningen af (1.4)-funktionen sker i en algoritme, dvs. i en be
regningsprocedure, hvor skønnet eller faktisk skalaindkomst, ud
skrivningsregler og afrundingsregler indgår. Algoritmen er illu
streret i figur IV.5«

2.3 Ved beregningen af (1.7),skatterne for en given skalaindkomst 
aggregeres (1.4)-funktionen over skatteyderne fordelt efter skala
indkomstens størrelse. Aggregeringen må endvidere i en makromodel 
med variable defineret på landsbasis foretages ud fra en antaget 
fordeling af skalaindkomsten på lokale udskrivningsmyndigheder.

Fordelingen af skalaindkomsten på hhv. kommuner og amtskommuner 
forudsættes at blive som skønnet af de kommunale udskrivningsmyn-
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Figur IV.5 Beregning af indkomstskat
Beregning af slutskat og forskudsskat for en vilkårlig skatteyder 
med en given skalaindkomst.

Tj

tp

slutskatten til stat, kommune og amtskommune 
antal progressionsintervaller. k=4 i 1973
j=l,..., k-1 progressionsintervallerne i den statslige udskrivningsskala 
i 1973: z 1  =  19800, z2 = 15100 og z3 = 46600 (svarende til progressions
grænserne 19800, 34900 og 81500). z^ = 
slutskatten i interval j
slutskatteinstrum enterne i  in te rv a l j :  y^ er slutsjca|teinstrum enterne, 
der anvendes på den skalaindkomst, der ov e rs tig e r  E z
trækprocent, tp = (100't/y*)^. lxl (jheltalsdivisor? -i J-
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digheder ved budgetudarbejdelsen. Da de kommunale indkomstskatter 
udskrives proportionalt, kan kommune- og amtskommuneskatteprovenuet 
bestemmes ved at anvende en med den således skønnede fordeling ve
jede udskrivningsprocent for kommunerne og amtskommunerne på hhv. 
det samlede kommunale og amtskommunale udskrivningsgrundlag"^.

Den endelige udskrivningsprocent for hhv. kommuner og amtskommuner 
beregnes som forholdet mellem skatteprovenu og udskrivningsgrund
lag, når de faktiske tal foreligger.

I tilfælde, hvor der endnu ikke foreligger en fordeling af skatte
yderne efter skalaindkomstens størrelse, forudsættes, at alle skat-2)teydere opnår samme relative stigning i skalaindkomsten . Anta
gelsen om indkomstfordelingen har kun betydning for beregningen af 
den progressive statsindkomstskat, idet de øvrige indkomstskatter 
og -bidrag udskrives proportionalt.

2.4 Ved at ændre på skalaindkomsterne for de enkelte skatteydere 
og dermed de samlede skalaindkomster kan makrofunktionen (1.8) 
mellem skatteprovenu og skalaindkomst for samtlige udskrivende 
myndigheder endelig simuleres. Ændringen i skalaindkomsterne er 
foretaget under forudsætning af, at fordelingen af skalaindkomsten 
på kommuner og amtskommuner er uændret, samt at den relative skala
indkomstfordeling på skatteydere er konstant. Denne forudsætning 
kan uden videre erstattes af et andet alternativ. Problemet er 
blot at specificere alternativet.

1) Kommuner, amtskommuner og stat anvender samme regler ved opgørelsen af ud
skrivningsgrundlag bortset fra, at de mindre kommuner i årene 1970-1972 kun
ne indrømme et mindre personfradrag. Herved ses dog bort fra forskelle i 
administrativ praksis.
Skalaindkomsten til kommunerne var i årene 1970-1972 hhv. 785, 325 og 50 mio. 
kr. eller 1.4, 0.5 og 0.1 pct. større end til staten.

2) Skalaindkomstfordelingen er udtaget af "Minipopulationsregistret" i Danmarks 
Statistik. Minipopulationsregistret omfatter i denne sammenhæng skatteydere 
født den 15'te i hver måned eller ca. 130.000 skatteydere.
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Hvis aggregeringen (1.7) og simuleringen (1.8) foretages over (1.4) 
specificeret som en slutskattefunktion med en slut-skalaindkomstfor- 
deling bliver (1.7) og (1.8) også slutskattefunktioner. Tages der 
modsat udgangspunkt i (1.4) specificeret som en forskudsskattefunk
tion bliver (1.7) og (1.8) tilsvarende forskudsskattefunktioner.

2.5 Skattevariable indgår kun i én adfærdsrelation i varemarkeds
modellen SMEC II, nemlig forbrugsfunktionen. Om det er slutskatten 
eller forskudsskatten, der skal indgå i en forbrugsfunktion er imid
lertid et uafklaret spørgsmål. Hvilket skattebegreb eller kombina
tion af skattebegreber, der skal anvendes, afhænger principielt af, 
hvilket skattebegreb forbrugeren går ud fra ved bestemmelsen af for
bruget .

Da hele den disponible indkomst, som den opgøres i nationalregnskabs
statistikken, ikke er til fri rådighed, det kan især være tilfældet 
for selvstændige erhvervsdrivende, kunne der ud fra en analogi hæv
des, at det i hvert fald for B-skatteydere er slutskatten, der er 
det relevante begreb. På den anden side er der givet mange skatte
ydere, som i deres forbrugsadfærd kun reagerer på det løbende skat
tetræk .

Hertil kommer imidlertid, at der endnu ikke foreligger tilstrække
lige oplysninger om omfanget af ændringer i forskudsregistreringen, 
som den enkelte skatteyder tager initiativ til, hvorfor specifika
tion af en forskudsskattefunktion vil være forbundet med en yderli
gere usikkerhed. Skattefunktionerne er derfor specificeret som 
slutskattefunktioner i SMEC II.
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2.6 Slutskattefunktionen i SMEC II svarende til (1.8) kan speci
ficeres som1 :̂

( 2 . 1 ) TK = STKK’(YS + BFK) + (STKA 
UP*(0.18-A1 + 0.30-A2 +

+ STKS)•YS +
0.40-A3 + 0.45-A4)-YS

hvor:

TK provenuet af de skatter og bidrag, som udskrives på skalaind
komsten

YS skalaindkomsten
BFK forskellen mellem skalaindkomsten til primærkommunerne og sta

ten, begrundet i de mindre kommuners adgang til i årene 1970- 
1972 at indrømme et mindre personfradrag end staten. YS + BFK 
er skalaindkomsten til primærkommunerne

STKK den vejede kommunale udskrivningsprocent for indkomstskat og 
kirkeskat

STKA den vejede amtskommunale udskrivningsprocent for indkomstskat.
STKS sats for alm. og særligt folkepensionsbidrag samt dagpenge

bidrag til staten.
UP udskrivningsprocenten for den progressive statsindkomstskat.
AX den andel af skalaindkomsten YS, der ligger i det X'te pro- 

^ressionsinterval. X = 1,2,3*4. Pr. definition er
S AX = 1.
X=1Basisudskrivningsprocenterne har i alle kildeskatteårene været 
hhv. 0.18, 0.30, 0.40 og 0.45.

AX-andelene er funktioner af progressionsgrænserne i den statslige 
udskrivningsskala og skalaindkomstfordelingen. Progressionsgrænser
ne ligger i henhold til udskrivningsloven fast ved indkomstårets be
gyndelse, mens skalaindkomstfordelingen afhænger af konjunkturudvik
lingen. Konjunkturafhængigheden betyder, at AX-andelene er endoge- 

.2 )niseret . .

1) Specifikationen af makroskattefunktionen er med (2.1) præsenteret på en mere
gennemskuelig måde end det tidligere har været tilfældet. Den tidligere spe
cifikation var mere generel, mens præsentationen ved (2.1)-funktionen direkte 
bygger på udskrivningsreglerne. Således fremgår samtlige slutskatteinstrumen
ter direkte af (2.1)-funktionen bortset fra progressionsgrænserne, der dog ind
går i bestemmelsen af Al, A2, A3 og A4. (2.1)-specifikationen er foreslået
af sekretariatschef F. Hammerum.

2) Progressionsgrænserne og personfradraget afhænger i henhold til udskrivnings
loven af januar-reguleringspristallet fra det foregående år. Flerårssimula- 
tion fordrer således, at denne sammenhæng også endogeniseres.
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Med forudsætningen om en konstant relativ skalaindkomstfordeling i 
et givet år er AX-andelene simuleret for alternative skalaindkomster. 
Det er valgt at approksimere AX-andelene ved anden grads polynomier^

(2.2) AX = AXO + (AX1 + AX2•DYS)•DYS, X = 1,2,3,4 

hvor:

AXO, AX1 og AX2 er parametre, som beregnes ud fra den simulerede ind
komstfordeling for et givet år, og DYS er givet ved:

(2.3) DYS = (YS/EYS - 1)*100 

hvor:

EYS er den forventede skalaindkomst for et givet år. I år med kendt 
skalaindkomst er EYS = YS.

DYS forskellen mellem faktisk og forventet skalaindkomst i procent af 
forventet skalaindkomst.

Hvis den forventede skalaindkomst netop bliver realiseret, er DYS = 0.
Heraf fremgår, at AXO er den andel af den forventede skalaindkomst,
der ligger i det X'te progressionsinterval. Da Z AX = 1 er parame-X=1trene i (2.2) underkastet følgende restriktioner:

4 4 4
E AXO = 1, E AX1 = 0 og E AX2 = 0.
X=1 X=1 X=1

EYS, som er en eksogen variabel, anvendes alene som udgangspunkt
ved approksimeringen af AX-funktionerne. Betydningen af et helt 
præcist skøn af EYS er derfor ikke særlig stor. Forudsætningen om 
samme relative skalaindkomstfordeling som i den sidst offentliggjor- 
tefordeling må antages at være årsag til større fejl i forudsigelsen 
af skatteprovenuet med skattefunktionen (2.1) end skønnet af EYS.

1) Dette valg kan ikke betragtes som værende endeligt.
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Ved beregningen af skalaindkomstfordelingen i år, hvor skalaindkom
sten og dens fordeling ikke kendes, er det endvidere forudsat, at 
en eventuel tilgang af skatteydere bliver fordelt i indkomstinter
vallerne på samme måde som de øvrige skattepligtige. Den relative 
stigning i den forventede skalaindkomst y s (-n7 ^  står for lagged 
mellem det aktuelle år og det år, hvorfra skalaindkomsten og dens 
fordeling er kendt) er derfor delt op i den gennemsnitlige stigning 
i skalaindkomsten pr. skatteyder s k -YS(-~n7 °® 1 stisnin6en i antal 
skattepligtige. SK er defineret som forholdet mellem det forventede 
antal skattepligtige og antal skattepligtige N-år tidligere.

2.7 Før 1970 blev indkomstskatterne udskrevet på et kendt indkomst
grundlag. Når udskrivningsreglerne var vedtaget, var indkomstskat
teprovenuet bestemt. Indtil 1970 kunne dette provenu derfor opfat
tes som eksogent bestemt og derfor som et finanspolitisk instrument. 
Før 1970 er (1.8)-funktionen således simpelthen1 :̂

(2.4) TD = TE + TKS

hvor

TD indkomstskatter 
TE ejendomsskatter 
TKS eksogene indkomstskatter

2.8 Indkomstskatteprovenuet før og efter kildeskattens indførelse 
bestemmes i SMEC II med en fælles skattefunktion:

(2.5) TD = TE+TKS +
(STKK+STKA+STKS+UP(0.l8-Al+0.30•A2+0.40-A3+0.45-A4))*YS

1) Til og med 1966 kunne betalte skatter fradrages ved opgørelsen af den skatte
pligtige indkomst. Hvis der foretages flerårssimulation før 1967 , må der ta
ges hensyn til dette forhold.
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Før 1970 må samtlige satser opfattes som værende lig nul. Efter 
1969 omfatter TKS alene vægtafgifter, kontingenter til social sik
ring, gebyrer, bøder m.m., formue- og særlig indkomstskat samt led
det STKK-BFK.

Af (l.ll)-relationerne mellem makro-ligningsoplysningerne og model
lens øvrige endogene variable er det kun sammenhængen mellem skala
indkomst og privat nettoindkomst, som er endogeniseret. I denne 
overgang indgår bl.a. de ligningsmæssige og beregningsmæssige fra
drag:

(2.6) YS = YP - TE - LF -  BF - S2 

hvor:

YP privat nettoindkomst 
TE ejendomsskatter
LF ligningsmæssige fradrag minus ejendomsskatter 
BF beregningsmæssige fradrag 
S2 restled
LF er ikke uafhængig af den økonomiske udvikling i et givet år, hvil 
ket med god tilnærmelse er tilfældet for BF og TE. Imidlertid er 
fradragsfunktionerne for de ligningsmæssige fradrag, hvor lignings
reglerne indgår som parametre, endnu ikke specificeret. Påvirknin
gen af LF som følge af en ændring i ligningsreglerne må derfor bereg 
nes udenfor modellen. I de tilfælde, hvor den fradragspost i LF, 
som påvirkes af ændringen, også er afhængig af den økonomiske udvik
ling, kan sådanne beregninger aldrig blive helt tilfredsstillende.





KAPITEL V
DEN FINANSPOLITISKE MODEL

1; Modellens grundlag og struktur
1.1 En varemarkedsmodel med 3 sektorer
SMEC II kan karakteriseres som en varemarkedsmodel i keynesiansk 
tradition med indkomst og produktion bestemt fra efterspørgselssi
den.

En varemarkedsmodel kan disaggregeres på undersektorer og efter
spørgselskomponenter. Et karakteristisk kendetegn ved SMEC II er, 
at der, bortset fra en opdeling i to importfunktioner, kun bestem
mes én adfærdsrelation for hver af de sædvanlige efterspørgselskom' 
ponenter: forbrug, investering og eksport. Af hensyn til model
størrelsen er der på forhånd afstået fra forsøg med en mere disag- 
gregeret beskrivelse.

Modellens karakter af primært en finanspolitisk model, hvis opbyg
ning har været styret af ønsket om at indføje alle væsentlige fi
nanspolitiske instrumenter, gjorde at hovedvægten i stedet blev 
lagt på at belyse samspillet mellem den offentlige og de øvrige 
sektorer, der i SMEC II er opdelt på en inden- og en udenlandsk 
sektor.

Modellens høje grad af simultanitet betyder, at finanspolitiske 
indgreb allerede i første år påvirker samtlige endogene variable 
i modellen.
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Økonomien i SMEC II kommer til udtryk i fem adfærdsrelationer samt 
i en række tekniske sammenhænge.

Foruden adfærdsrelationerne for efterspørgselskomponenterne: for
brug, investering, eksport og import bestemmes faktorpriserne på 
privat konsum i en adfærdsrelation.

Mens investerings-, import- og eksportfunktionerne er specificeret 
i faste priser, er forbrugsfunktionen udtrykt i løbende priser. 
Funktioner, der som investeringsfunktionen er udledt fra efterspørg
selen af produktionsfaktorer, specificeres sædvanligvis i faste pri
ser for at kunne afspejle de produktionstekniske sammenhænge.

Da langt den største del af vareimporten anvendes i produktionspro
cessen, er importfunktionen ligeledes udformet i faste priser. Eks
porten er omverdenens import. Følgelig er fastprisspecifikationen 
også valgt for eksportfunktionen.

Forbrugsefterspørgselen kan ikke i samme grad udledes af tekniske 
sammenhænge. Det mikroøkonomiske grundlag for forbrugsefterspørg
selen giver ikke nogen entydig sammenhæng mellem forbrugsadfærden 
og prisudviklingen. Navnlig er realforbrugets afhængighed af pris
forventningerne et uafklaret problem. I den foreliggende modelver
sion er forbrugsfunktionen som nævnt specificeret i løbende priser.

Samtlige adfærdsrelationer afspejler gennem tidsforskydninger (lags) 
i de indgående forklarende variable, at det tager tid før økonomien 
tilpasser sig ydre påvirkninger.

En nødvendig betingelse for at føre en formålsrettet finanspolitik 
er, at der foreligger oplysninger om den tidsmæssige fordeling af 
påvirkningerne fra påtænkte finanspolitiske indgreb. Ellers risi- 
kerec, at den førte finanspolitik allerede på grund af et for dår
ligt beslutningsgrundlag er i uoverensstemmelse med den opstillede 
målsætning. Ved udformningen af adfærdsrelationerne har der derfor 
været lagt stor vægt på at finde tilpasningsmønsteret.



DEN FINANSPOLITISKE MODEL 69

Bestemmelsen af offentlige budgetstørrelser må primært ske i tek
niske sammenhænge, hvori de faktiske instrumenter, satser, tilde
lingskriterier m.v. indgår. Endnu er sådanne sammenhænge kun spe
cificeret for de direkte og delvis de indirekte skatter. En til
svarende specifikation af udgiftsfunktioner med indbyggede instru
menter er langt mere kompliceret. Da der desuden endnu ikke fore
ligger et tilstrækkeligt datagrundlag, er de offentlige udgifter - 
både pris- og mængdekomponenten - antaget at være eksogene.

Udover ovennævnte sammenhænge kan bestemmelsen af importindholdet 
i offentligt varekøb og overgangen fra personlig nettoindkomst til 
skalaindkomst siges at være udtrykt i "tekniske" relationer.

Resten af modellens ligninger udtrykker definitionsmæssige sammen
hænge. Det store antal definitionsmæssige sammenhænge skyldes, at 
modellen er specificeret i relative ændringer. Den nødvendige ind
bygning af nationalregnskabsidentiteterne kræver derfor, at relati
ve ændringer transformeres til absolutte størrelser.

Modellen er estimeret på årsdata, og som estimationsmetode er an
vendt almindelig mindste kvadraters metode. Estimationsperioden, 
der afviger lidt fra relation til relation, begynder omkring midten 
af 1950'erne og slutter i 1972.

1.2 Tilpasningsmekanismer og ressourcefordeling
En realistisk og teoretisk tilfredsstillende beskrivelse af tilpas
ningsprocessen som følge af uligevægt på makrovaremarkedet, hvor 
alle variable, i første række lagre,^import og indenlandske priser 
giver efter og skaber ex post ligevægt, er et endnu uløst problem 
i empiriske makromodeller. I stedet sikres ex post overensstemmel
sen mellem tilgang og anvendelse ved at undertrykke en adfærdsrela
tion, typisk for produktion, lagerinvesteringer eller import.

I SMEC II er, som det er tilfældet med modeller i traditionel key- 
nesiansk tradition, produktionsadfærden undertrykt. Dette er i øv-
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rigt også tilfældet i Årsmodellen, mens det er lagrene, der under
trykkes i kvartalsmodellen SMEC I1 .̂

Ved specifikationen af adfærdsrelationerne har det imidlertid været 
forsøgt at tage hensyn til udbudssiden ved at inddrage kapacitets
udtryk og priser. Forsøgene er gjort for om muligt at sikre en mere 
tilfredsstillende specifikation af den implicit bestemte udbudsfunk
tion.

Da det kun lykkedes at inddrage kapacitetsudnyttelsen i importfunk
tionen, kommer udbudsbegrænsninger primært til udtryk gennem øget 
import. Stigende efterspørgsel vil dog også via faktorprisfunktio- 
nen udløse•indenlandske prisstigninger, som umiddelbart medfører en 
øget import og et mindrerprivat realforbrug, hvilket er et indirek
te udtryk for, at de indenlandske udbudsmuligheder ikke er ubegræn
sede .

Indkomst og produktion er derfor i realiteten ikke udelukkende be
stemt fra efterspørgselssiden - udbudsbegrænsninger indgår også.

Om der er taget tilstrækkeligt hensyn til udbudsbegrænsningerne vil 
især vise sig ved anvendelsen af modellen til ex ante forudsigelser. 
Hvis det viser sig ikke at være tilfældet, vil finanspolitiske ind
grebs mængdevirkninger blive overvurderet og prisvirkningerne under
vurderet. Fejlvurderingen vil i så fald sandsynligvis være desto 
større, jo nærmere økonomien er ved kapacitetsgrænsen.

Bedømt ud fra erfaringerne i estimationsperioden, således som det 
fremgår af trekanttabellerne i bilag III, der viser den samlede models 
forudsigelsesevne frem til 1972, er der dog ikke nogen klar tendens 
til en sådan fejlvurdering af økonomiens reaktioner nær kapacitets
grænsen.

Finanspolitiske indgreb virker bl.a. ved at påvirke samlet efter
spørgsel og dennes fordeling.

1) Ellen Andersen: "En model for Danmark", stencil. 1973, og M. Paldam og J. 
Hansen: "SMEC - en kvartalsmodel af den danske økonomi", København 1973.
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En omfordeling af efterspørgselen mellem privat og offentlig sektor 
lader ikke ressourcefordeling af arbejdskraft og kapital uforandret. 
En varesektormodel som SMEC II kan ikke eksplicit belyse forskyd
ningerne på arbejdsmarkedet. Finanspolitiske indgreb, som fordrer 
større omallokeringer på arbejdsmarkedet, end det i gennemsnit har 
været tilfældet i estimationsperioden, kan derfor ikke belyses til
fredsstillende uden en eksplicit inddragelse af arbejdsmarkedet.

1.3 Mangler og udbygningsmuligheder
Mangelen på en finansiel sektor i SMEC II betyder, at det ikke er 
muligt at belyse virkningerne af pengepolitiske indgreb, ligesom 
mangelen på et arbejdsmarked udelukker en belysning af finanspoli
tikkens substitutionsvirkninger eller påvirkningen af arbejdsudbud- 
det.

Hertil kommer, at så centrale variable som boliginvesteringer og 
lagerændringer er eksogene. En endogenisering af flere efterspørg
selselementer, inddragelse af en finansiel sektor og et arbejdsmar
ked medfører uden tvivl, at multiplikatorernes niveau ændres en del 
- i hvilken retning er det ikke muligt at afgøre på forhånd. Heraf 
følger imidlertid ikke, at størrelsesforholdet mellem-multiplikato
rerne ændres markant, når modellens realisme forøges.
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2. Forbrugsfunktion
Ændringen i forbrugskvoten er en funktion af væksten i private ind
komster og ændringer i skattetrykket.

APK ="0.00251 DYPV + 0.00655 AST 
(0.00083) (0.00151)
R2 = 0.64
R2 = 0.66 DW = 2*10 1956-72

hvor

AFK : Absolutte ændring i forbrugskvoten, FK, der er defineret som
forholdet mellem private forbrug og private disponible net-

pcctoindkomster, begge i løbende priser, dvs. FK = /Yd
DYPV: DYP - £ (DYP(-l) + DYP(-2)), hvor DYP er den procentvise

stigning i private nettoindkomster i løbende priser
AST : Absolutte ændring i skattetrykket, ST, der er defineret som

forholdet mellem direkte skatter og personlige indkomster, 
begge i løbende priser, dvs. ST = (TD/YP)100

2.1 Begrundelse for valg af venstreside-variabel og ikke-linearitet
Det helt traditionelle udgangspunkt til forklaring af forbrugsad
færden er antagelsen om en vis forsinkelse i forbrugernes reaktion 
på ændringer i indkomsten. Det tager tid før en forstærket ind
komstfremgang fører til en tilsvarende forbrugsfremgang og modsat 
er der en træghed i forbrugernes tilpasning til en lavere indkomst
fremgang.

I konjunkturopgangen vil der følgelig være tendens til fald i den 
gennemsnitlige forbrugskvote og modsat i nedgangsperioder vil der 
være tendens til stigning i den gennemsnitlige forbrugskvote. Denne 
sammenhæng mellem forbrugsadfærden og konjunkturforløbet kan gælde 
såvel realt som nominelt.
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Selvom udgangspunktet er et forsøg på at afprøve antagelsen om, at 
ændringer i forbrugskvoten er konjunkturmodløbende, er det ikke nød
vendigt at specificere forbrugsfunktionen med forbrugskvoten som 
venstreside-variabel.

Ganske vist var dette tilfældet i det første - og vellykkede - for
søg på at verificere denne hypotese"*" ̂ , men i senere empiriske under
søgelser af forbrugsadfærden er der næsten udelukkende anvendt den 
traditionelle lineære forbrugsfunktion, med lagged indkomst eller 
lagged forbrug som yderligere forklarende variabel. En simpel for
brugsfunktion af formen:

(2 .1 ) = ciYt + °2Yt-l
kan omskrives til*

(2 .2 ) _ +

Yt 1 AY,
1 +

"t-1

hvoraf det fremgår, at den gennemsnitlige forbrugskvote vil varie
re konjunkturmodløbende. Men det skal bemærkes, at i lineære for
brugsfunktioner, hvor den marginale forbrugskvote er konstant, vil 
forbrugsadfærden på kort sigt (modellens tidsperiode) være uafhæn
gig af indkomstændringens størrelse.

Skal der åbnes mulighed for at også den kortsigtede forbrugsadfærd 
afhænger af indkomstudviklingen, således at en forstærket indkomst
vækst giver fald i den marginale forbrugskvote, er en af mulighe-2)derne at anvende ikke-lineære forbrugsfunktioner

Et andet vigtigt element i de senere års diskussion om forbrugsfunk
tionen drejer sig om forbrugsadfærden på lang sigt, hvor flere har

1) James S. Duesenberry: "Income/ Employment, and Public Policy" Essays in Honor 
of Alvin H. Hansen, pp. 54-81. W.W. Norton & Company (1948).

2) Hos Ellen Andersen: "En model for Danmark", stencil. 1973, side 4.24-4.34 
er forbruget af varige forbrugsgoder beskrevet ud fra en tilsvarende anta
gelse om forbrugsadfærden. Her er forbrugsfunktionen lineær, og variatio
nen i den marginale forbrugskvote skyldes det investeringsteoretiske (kapi
taltilpasningsprincippet) oplæg.



74 SMEC II KAPITEL V

hævdet og empirisk underbygget, at hvis indkomstvæksten er konstant 
vil også den gennemsnitlige forbrugskvote være konstant, bortset fra 
eventuelle påvirkninger fra formueændringer eller forskydninger i 
forbrugssammensætningen eller i indkomstfordelingen.

De estimationseksperimenter, der skal omtales i det følgende, byg
ger alle på en antagelse om, at forbrugskvoten varierer konjunktur- 
modløbende, men med den yderligere restriktion, at konstant vækst 
medfører konstant forbrugskvote. Alle eksperimenterne bygger på 
ikke-lineære forbrugsfunktioner således at også den marginale for
brugskvote varierer konjunkturmodløbende.

Por på en simpel måde at indbygge disse antagelser ved estimationen 
og samtidig mindske multikollinearitetsproblemet er det fundet hen
sigtsmæssigt at anvende ændringer i forbrugskvoten som venstreside
variabel.

Hertil kommer imidlertid, at ændringer i forbrugskvoten er en meget 
central størrelse både i den konjunkturpolitiske styring og i de 
mere langsigtede økonomiske overvejelser, hvorfor det kan have vis
se pædagogiske fordele at anvende ændringer i forbrugskvoten som 
afhængig variabel i adfærdsrelationen.

2.2 Sammenhængen mellem ændringer i forbrugskvote og indkomst 
Erfaringerne fra hidtidige forsøg på at estimere forbrugsfunktionen 
viser tydeligt, at den indbyrdes afhængighed mellem indkomsten i 
den aktuelle og i tidligere perioder vanskeliggør en pålidelig esti- 
mation af selvstændige koefficienter til den samtidige og den lag- 
gede indkomst. Det er derfor nødvendigt på forhånd at fastlægge 
tidsprofilen for indkomstændringens påvirkning af forbruget. Der 
er naturligvis mulighed for et utal af kombinationer, nedenfor er 
vist de seks lagkombinationer der er forsøgt:

1) F. Modigliani and A. Ånde: "Tests of the Life Cycle Hypotesis of savings: 
Comments and Suggestions", Buli.Qxford Univ. Inst.Statist., May 1957,19, 
pp. 99-124.
M. Friedman: "A theory of the Consumplion Function". Princeton: National 
Bureau of Economic Research, 1957.
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VI : DY - 1/2(DY(-1) + DY(-2))
V2 : DY - 1/3(DY(-1) + DY(-2) + DY(-3))
V3 : DY - 1/4(DY(-1) + DY(-2) + DY(-3) + DY(-4))
V4 : DY - 1/3(2DY(-1) + DY(-2))
V5 : DY - 1/6(3DY(-1) + 2DY(-2) + DY(-3))
V6 : DY - 1/10(4DY(-1) + 3DY(-2) + 2DY(-3) + DY(-4))

Fælles for de seks lagkombinationer er, at en procentvis lige stor 
vækst i hvert af årene medfører at det vægtede udtryk bliver nul, 
hvorfor konstant vækst i alle seks tilfælde lader forbrugskvoten 
upåvirket.

I de første tre kombinationer har de laggede indkomstudtryk samme 
vægt, mens de sidste tre kombinationer har aftagende vægte.

Som indkomstudtryk er i første omgang anvendt de samlede private 
disponible nettoindkomster i løbende priser. Forsøg på at adskille 
virkningerne af henholdsvis pris- og realvækst er omtalt i afsnit 
2 . 4 .

Estimationsresultaterne underbygger hypotesen om, at forbrugskvoten 
varierer konjunkturmodløbende, som følge af en vis træghed i for
brugernes tilpasning til en ændret indkomstudvikling. Koefficien
ten til indkomstudtrykket er negativt, og de bedste resultater op
nås med de laggede indkomstudtryk.

Det forbedrer ikke resultaterne at forøge lagget i indkomstudtryk
ket, og det giver heller ikke nogen markant forbedring at anvende 
aftagende vægte (V4-V6). Estimationseksperimenterne tyder således 
på, at det kun er indkomstudviklingen i det aktuelle og i de to 
foregående år (VI) der er af betydning for forbrugsadfærden, og 
at der lægges lige meget vægt på hvert af årene.

Hypotesen om, at konstant vækst giver uændret forbrugskvote, bliver 
imidlertid ikke bekræftet, idet resultaterne forbedres kendeligt, 
hvis der medtages en konstant. Konstanten er signifikant positiv 
og tyder på en langsigtet stigning i forbrugskvoten, men som det 
fremgår af det følgende afsnit, er denne antagelse næppe holdbar.
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Tabel V.l Sammenhængen mellem ændringer i forbrugskvote^ og private disponible 
nettoindkomster. Estimationsperiode 1958-72^.

Indkomst
udtryk

Koefficient og middelspredning^ Korrelationskoefficient 
(korr.for antal frihedsgra
der og Durbin-Watson værdi 

-2R DW
Konstant Indkoms tudtryk 

(DYDV)

1. DYD • 0.00007
(0.00048)

-0.08 2.22

2. 0.03701
(0.00969)

-0.00366
(0.00103)

0.45 1.73

3. DYDVI * -0.00325
(0.00069)

0.58 1.76

4. 0.00553
(0.00248)

-0.00333
(0.00061)

0.67 2.44

5. DYDV2 * -0.00374
(0.00084)

0.55 1.76

6. 0.00585
(0.00256)

-0.00389
(0.00074)

0.66 2.48

7. DYDV3 * -0.00337
(0.00084)

0.49 1.80

8. 0.00633
(0.00270)

-0.00359
(0.00074)

0.62 2.59

9. DYDV4 * -0.00314
(0.00065)

0.59 1.66

10. 0.00551
(0.00244)

-0.00322
(0.00057)

0.68 2.34

11. DYDV5 * -0.00350
(0.00073)

0.59 1.72

12. 0.00569
(0.00242)

-0.00361
(0.00064)

0.69 2.48

13. DYDV6 * -0.00350
(0.00077)

0.56 1.77

14. 0.00596
(0.00249)

-0.00365
(0.00067)

0.67 2.58

1) Som regressand er anvendt AFK = den absolutte ændring i forbrugskvoten, der 
er defineret som forholdet mellem privat forbrug og private disponible netto
indkomster, begge i løbende priser.

2) Den korte estimationsperiode skyldes de lange lag. (Disponibel indkomst er 
først medtaget i nationalregnskabsstatistikken fra 1953).

3) DYD = Procentvise ændring i private disponible nettoindkomster i løbende 
priser.



DEN FINANSPOLITISKE MODEL 77

2.3 Sammenhængen mellem forbrugskvote og skattetryk
Anvendelse af disponibel indkomst som forklarende variabel indebæ
rer, at forbrugerne antages at reagere ens, hvadenten en ændret ud
vikling i disponibel indkomst skyldes ændring i indkomst eller i 
direkte skatter.

For at undersøge holdbarheden af denne antagelse er de disponible 
indkomster opdelt i private indkomster og direkte skatter, og der 
er estimeret en koefficient til hver af komponenterne.

Den foretagne opdeling på private indkomster og ændringer i direkte 
skattetryk giver bedre resultater end anvendelse af den disponible 
indkomst som forklarende variabel. Opspaltningen af indkomstudtryk
ket medfører endvidere, at konstanten bliver insignifikantj den sig
nifikante konstant i regressionerne med disponibel indkomst, kan 
derfor skyldes en manglende hensyntagen til en asymmetrisk adfærd 
hos forbrugerne,alt efter om ændringen i disponibel indkomst dkyl- 
des ændring i private indkomster eller i direkte skatter. Da skat
tetrykket har været stigende igennem estimationsperioden,vil en 
manglende hensyntagen til asymmetrien give sig udslag i en signifi
kant positiv konstant.

Der er imidlertid ikke stor forskel på estimationsresultaterne om 
man anvender et konstantled samt væksten i den disponible indkomst 
eller man anvender væksten i de private indkomster (før skat) sam
men med skattetrykket. I bilag II, s.l86 er regressionerne med an
vendelse af det korte lag (VI) gengivet. Regressionen med private 
indkomster og skattetryk er vel lidt bedre end regressionen med 
disponibel indkomst, men det skal dog bemærkes, at i de to år med 
kildeskat (1971 og 1972) er regressionen med disponibel indkomst 
bedst. Tal for kun to år, hvor det sidste endda er foreløbigt, er 
dog for lidt til at afgøre, om indførelsen af kildeskat har fjernet 
den asymmetri, der tilsyneladende har været tale om tidligere.

Når regressionen med opdelingen på private indkomster og direkte 
skatter er foretrukket er hovedårsagen, at det herved er muligt at 
opretholde forudsætningen om, at konstant vækstrate giver uændret 
forbrugskvote.
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Tabel V.2 Sammenhængen mellem ændringer i forbrugskvote^, private nettoind
komster og direkte skattetryk. Estimationsperiode 1958-72.

2)Indkomst- Koefficient og middelspredning til Korrelationskoefficient
udtryk og 
skattetryk konstant indkomst

udtryk
skatte
udtryk

- (korrigeret for antal 
frihedsgrader)og Durbin- 
Watson værdi

(DYPV) (AST) — zR DW

1. DYPVI, AST -0.00216
(0.00070)

0.00694
(0.00123)

0.74 2.19

2. -0.00330
(0.00287)

-0.00194
(0.00072)

0.00808
(0.00151)

0.74 2.05

3. DYPV2, AST -0.00220
(0.00088)

0.00730
(0.00132)

0.70 2.11

4. -0.00314
(0.00321)

-0.00189
(0.00092)

0.00835
(0.00170)

0.69 1.98

5. DYPV3, AST -0.00197
(0.00080)

0.00738
(0.00133)

0.69 2.19

6. -0.00231
(0.00355)

-0.00168
(0.00093)

0.00814
(0.00179)

0.67 2.07

7. DYPV4, AST -0.00216
(0.00066)

0.00677
(0.00120)

0.75 2.30

8. -0.00312
(0.00281)

-0.00195
(0.00068)

0.00786
(0.00154)

0.76 2.16

9. DYPV5, AST -0.00226
(0.00076)

0.00702
(0.00124)

0.73 2.21

10. -0.00303
(0.00298)

-0.00201
(0.00079)

0.00806
(0.00161)

0.73 2.06

11. DYPV6, AST -0.00225
(0.00078)

0.00717
(0.00126)

0.72 2.18

12. -0.00275
(0.00311)

-0.00198
(0.00084)

0.00810
(0.00165)

0.72 2.04

1) Som regressand er anvendt AFK = den absolutte ændring i forbrugskvoten, der 
er defineret som forholdet mellem privat forbrug og private disponible netto
indkomster, begge i løbende priser.

2) DYP = Den procentvise stigning i private nettoindkomster i løbende priser.
AST = Absolutte ændring i skattetrykket, der er defineret som forholdet mel

lem direkte skatter og personlige indkomster, begge i løbende priser.
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Hidtil er det antaget at forbrugerne reagerede forholdsvis hurtigt 
på ændringer i skattetrykket, og at det altså kun var ved ændrin
ger i indkomsten der kunne spores en træghed i tilpasningen.

Nedenstående regressioner, hvor ændringer i skattetrykket er lagged 
med henholdsvis en halv og en hel periode, synes at bekræfte denne 
antagelse.

(2.3) AFK = -0.00218DYPV1 + 0.00531AST(- 1/2)(0.00108) (0.00218)
R2= 0.33 DW = 2.62 n: 1958-72

(2.4) AFK = -0.00240DYPV1 + 0.00113AST(-1)
(0.00129) (0.00232)
R2= 0.11 DW = 2.20 n: 1958-72

Alene det forhold, at de bedste resultater opnås, når ændringer i 
skattetrykket indgår uden lag, mens ændringer i indkomsten indgår 
lagged, viser at forbrugernes adfærd er forskellig, alt efter om 
ændringen i den disponible indkomst skyldes indkomst- eller skatte
ændring.

For at vurdere rimeligheden af de estimerede koefficienter ville 
det imidlertid være ønskeligt at beregne den marginale forbrugskvo
te og indkomstelasticiteten ved alternative ændringer i den dispo
nible indkomst som følge af en ændring i dels de private indkomster 
og dels de direkte skatter. Når der må beregnes forbrugskvote og 
elasticitet til alternative indkomstændringer skyldes det, som nævnt 
i punkt 2.1, at den valgte ikke-lineære specifikation betyder,at den 
marginale forbrugskvote afhænger af størrelsesordenen af ændringer i 
indkomstudviklingen.

I tabel V.3 er vist resultatet af en ændring på henholdsvis 1 mia 
og 10 mia. Beregningerne er foretaget med udgangspunkt i de vari
ables værdier i 1972, under den antagelse at væksten i de to fore
gående år var den samme.
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Tabel V.3 Marginale forbrugskvote, indkomstelasticitet og ændring i gennem
snitlige forbrugskvote ved alternative ændring i henholdsvis person-
lige indkomster og direkte skatter

Marginale for
brug skvote:

ÅPCC 
A YD

Indkomstela
sticitet:
APCC /
PCC / Ay d 

/  YD

Ændring i gen
nemsnitlige 
forbrug skvote

Ar£2£YD

Ændring på 1 mia i dis
ponibel indkomst ved 
ændring i:

Private indk.: YP 
Direkte skatter: TD

0.64
0.53

0.66
0.55

0.0038
0.0050

Ændring på 10 mia i dis
ponibel indkomst ved 
ændring i:

Private indk.: YP 
Direkte skatter: TD

0.61
0.48

0.63
0.50

0.0367
0.0502

1) I udgangsåret for beregningerne 1972 var den gennemsnitlige forbrugskvote 
0.9703

Den marginale forbrugskvote er mindst,når ændringen i disponibel 
indkomst skyldes en ændring i de direkte skatter. Beregningerne 
skulle således indicere, at en ændring i de disponible indkomster, 
fremkommet gennem en ændring i de direkte skatter, fører til en 
noget mindre forbrugsændring og følgelig en kraftigere opsparings
reaktion end tilfældet er, når påvirkningen går over de private 
indkomster.

De beregnede marginale forbrugskvoter kan måske forekomme overras
kende lave. Men det må for det første erindres, at det kun er 
første-års virkningen af en ændring i dels direkte skatter og dels 
væksten i private indkomster,der er tale om. Som omtalt tidligere 
er forbrugsfunktionen specificeret således, at i en guldaldervækst, 
hvor skattetrykket og væksten i private indkomster er konstant, vil 
den marginale forbrugskvote være lig den gennemsnitlige forbrugs
kvote.
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For det andet må det fremhæves, at i det mest realistiske eksem
pel, hvor ændringen er på 10 milliarder, er den resulterende æn
dring i den gennemsnitlige forbrugskvote på 0.04 - 0.05» hvilket 
svarer ganske godt til de faktisk observerede ændringer i forbrugs
kvoten.

I ovenstående eksercits er det indirekte forudsat, at såvel priva
te indkomster som direkte skatter kan opfattes som exogene variable 
og dermed som indbyrdes uafhængige, hvilket naturligvis er urealis
tisk. En ændring af indkomstskattesatsen vil påvirke såvel de di
rekte skatter som de private indkomster, og på samme måde vil en 
eksogent fremkaldt ændring i de private indkomster samtidig påvirke 
de direkte skatter.

Det har imidlertid været nødvendigt at se bort fra simultaniteten 
for at afdække den forskellige forbrugsadfærd overfor henholdsvis 
ændringer i private indkomster og i direkte skatter.

At den marginale forbrugskvote er væsentligt mindre end den gennem
snitlige i de tilfælde, hvor der sker en ændring i vækstraten, er 
naturligvis blot en anden måde at udtrykke trægheden i forbrugstil
pasningen på.

I teorier, hvor det betvivles eller ligefrem afvises, at finanspoli
tikken kan påvirke det realøkonomiske forløb, er et af de væsentlige 
argumenter, at det er permanent income eller wealth, der bestemmer 
forbruget, hvorfor mindre ændringer i den løbende indkomst ikke på
virker den reale forbrugsudvikling.

De estimationseksperimenter der er omtalt her bekræfter ikke denne 
hypotese, men det er vigtigt at understrege,at den forholdsvis lave 
marginale forbrugskvote naturligvis mindsker effekten af finanspo
litiske indgreb.

2.4 Alternative specifikationer
I de hidtil omtalte estimationseksperimenter er det forbruget i lø
bende priser der bestemmes af indkomsterne i løbende priser. Denne
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specifikation medfører, at forbrugerne reagerer ens uanset om en 
ændret indkomstudvikling skyldes en ændret prisudvikling eller en 
ændret realvækst. Selvom den forstærkede indkomststigning udeluk
kende er nominel, betyder specifikationen i løbende priser, at for
brugerne reagerer på den forstærkede nominelle indkomststigning ved 
at sætte forbrugskvoten ned eller modsvarende opsparingskvoten op.

For at afprøve denne antagelse er indkomstudtrykket opspaltet i 
en real- og en priskomponent, henholdsvis (DYPRV1) og (DPCV1).

(2.5) AFK = -0.00255 DYPRV1 - 0.00122 DPCV1 + 0.00653 AST
(0.00100) (0.00203) (0.00181)
R2 = 0.58 DW = 2.47 n: = 1956-71

I relation (2.5) er der som udtryk for prisudviklingen anvendt den 
implicitte forbrugsdeflator, hvorfor den afhængige variabel (AFK) 
er den samme som i den oprindelige relation.

Koefficienten til henholdsvis indkomst- og skattevariablen er stort 
set upåvirket, mens koefficienten til prisvariablen er insignifi- 
kant. Prisvariablen er vægtet på samme måde som realindkomstudtryk
ket, det kan imidlertid ikke udelukkes, at en alternativ vægtning 
ville give signifikant koefficient.

Men forklaringen på prisvariablens insignifikans er måske, at for
brugskvoten på kort sigt er afhængig af prisudviklingen, mens det 
er realindkomstudviklingen,der bestemmer den langsigtede forbrugs
adfærd.

At relation (2.5) giver en dårligere forklaring af forbrugsudvik
lingen"^ end specifikationen i løbende priser kunne derfor tages 
som udtryk for, at med den tidshorisont, der er anvendt her, er 
specifikationen i løbende priser den rimeligste. Det skal dog 
straks erkendes, at problemet omkring forbrugskvotens prisafhængig
hed ikke er testet tilbundsgående.

—21) I (2.5) er R = 0.58 mod 0.64 i den valgte regression. Samtidig tyder Dur- 
bin-Watson testet i (2.5) DW = 2.47 på negativ autokorrelation; man skal dog 
helt ned på 1 pct. signifikansniveau for at hypotesen om ingen autokorrela
tion må afvises.
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Forsøg på at inddrage det indirekte skattetryk gav negativt resul
tat. Som relation (2.6) viser kan der ikke påvises nogen direkte 
påvirkning af forbrugskvoten fra en ændring i det indirekte skatte
tryk.

(2.6) AFK = -0.00253DYPV1 + 0.00700AST - 0.00048AIST 
(0.00100) (0.00197) (0.00250)
R2 = 0.56 DW = 2.38 N: 1956-71

AIST er defineret som ændringen i forholdet mellem indirekte skat
ter (excl. subsidier) og det private forbrug i faktorpriser.

Imidlertid kan det nævnes, at simulationseksperimenter med model
len har vist, at en isoleret stigning i det indirekte skattetryk 
fører til en omend behersket stigning i den gennemsnitlige for
brugskvote, men påvirkningen går altså ikke direkte over forbrugs
adfærden.

3. Investeringsfunktionen
Investeringsfunktionen er en variant af kapitaltilpasningsprincip
pet :

DIP = 0.231PEIV + 0.605DBV - 0.626 • 100 
(0.044) (0.235) (0.125)
R2 = 0.62 DW = 1.91 n: 1953~72 
R2 = 0.66

hvor:

DIP: Procentvis ændring i de private faste bruttoinvesteringer
excl. nyinvesteringer i boliger. Opgjort i faste priser.

PEIV: 100•(EIAV1 - 2/3 EIAV1 (-1))/IP(-1), hvor EIAV1 = 3/4 EIA
+1/4 EIA(-l) og efterspørgselsudtrykket EIA er summen af 
privat forbrug, privat faste bruttoinvesteringer, off. va
rekøb og vareeksport. Opgjort i faste priser.

DBV: 1/3 DB + 1/3 DB(-l) + 1/3 DB(-2), hvor DB er den procent
vise stigning i de med investeringsprisindekset PIP defla- 
terede bankindlån, opgjort ultimo.
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3.1 Teori og empiri
Forklaringen af investeringsadfærden volder traditionelt vanskelig
heder. Selvom de empirisk efterprøvede investeringsfunktioner har 
bevæget sig fra ad hoc formulerede sammenhænge til funktioner, som 
udledes fra en eksplicit formuleret model for investorernes adfærd, 
er resultaterne stadig utilfredsstillende.

Hovedproblemet ved specifikationen af en investeringsfunktion er 
at kvantificere investors forventninger, eller med Keynes ord 
"state of confidence”.

Sædvanligvis søges forventningerne - som en nødtvungen udvej - be
stemt ret så mekanisk ud fra historiske erfaringer1 .̂ Mulighederne 
for at erstatte denne mekanik med mere realistiske modeller synes 
ikke så nærliggende. Der kan ikke lægges restriktioner af egentlig 
økonomisk art på forventningsdannelsen. Enhver mulighed står åben 
for en fantasifuld investor.

Især for sammenhænge over investeringsadfærden betyder en utilstræk
kelig beskrivelse af forventningsdannelsen alvorlige fejlmulighe
der. Da flere investeringsgoders levetid er ganske lang, må for
ventningerne til fremtiden selvsagt spille en stor rolle ved mange 
investeringsbeslutninger.

1) "Adaptive expectation" hypotesen, der er en hyppigt anvendt forventningsmo
del, forudsætter en sådan mekanik i forventningsdannelsen. Efter denne hy
potese udløser en forskel mellem faktisk værdi xfc og forventet værdi x' en 
- sædvanligvis mindre end proportional - ændring i den forventede værdi:
x^+1 - = Y (xfc - x^) o < y < l

eller:
= (1-y) x^ + Yxt der ved gentagne substitutioner giver:

* l n  ' (1‘Y)3 V jj=o
Den forventede værdi i den kommende periode er således et vejet geometrisk 
gennemsnit af alle tidligere faktiske værdier.
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Antages det, at forventningerne til den fremtidige udvikling er 
givet, må endelig tilpasningen af kapitalapparatet til dets ønske
de størrelse, som bl.a. forventningerne bestemmer, beskrives i in
vesteringsteorien. Tilpasning bestemmes sædvanligvis også ved ret 
så mekaniske funktioner, som implicerer et forløb uafhængigt af 
den økonomiske udvikling1 .̂ I nyere investeringsteori er det dog 
lykkedes at erstatte denne mekanik med en adfærd begrundet i økono
miske betragtninger. Fuldførelsestempoet er blevet gjort afhængig

2 )  *af omkostningsbetragtninger

En empirisk efterprøvning af nyere investeringsteorier kræver et 
datagrundlag på et så disaggregeret niveau, at det er rimeligt at 
antage, at bl.a. de relative prisers indflydelse kan påvises. Om 
denne efterprøvning vil føre til bedre investeringsfunktioner kan 
ikke afgøres på forhånd.

De antagelser, som disse teorier bygger på, er måske for urealis
tiske; eks. antagelsen om profitmaksimering.

Her er det imidlertid på forhånd opgivet at teste disse teorier 
grundet det valgte aggregeringsniveau. Selv med et mere disaggre
geret oplæg måtte dette valg måske træffes på grund af datagrund
laget. Især må det fremhæves, at der ikke findes tal for kapital
beholdningen .

1) "Partial adjustment" hypotesen er en ofte anvendt mekanisk £ilpasningsmodel. 
Efter denne model medfører en forskel mellem ønsket værdi y . for en kom
mende periode og faktisk værdi y en - sædvanligvis mindre end proportional - 
ændring i den faktiske værdi:

rt+l ■ y t  ■  A ( y { + i - y ) o<A<l.

2) R. Eisner & R.H. Strotz: "Determinants of Business Investment", The Commis
sion on Money and Credit in Impacts of Monetary Policy, pp. 59-337, 1964. 
Flere har senere udviklet denne mulighed. /



86 SMEC II KAPITEL V

3.2 Udledning af kapitaltilpasningsteorien
De investeringsteorier, der er efterprøvet, har været varianter af19kapitaltilpasningsprincippet .

Med kapitaltilpasningsprincippet blev investeringsteorien delt op
i to komponenter. I den ene blev det optimale kapitalapparat K+

2) . •bestemt . Bestemmelsen af det optimale kapitalapparat blev i den
anden del kædet sammen med en tilpasningsmekanisme for kapitalen, 
idet det blev taget i betragtning, at der evt. kunne gå flere perio 
der, inden det faktiske kapitalapparat K nåede det optimale kapital 
apparats størrelse.

Denne antagelse blev indbygget i bestemmelsen af nettoinvesterin- 
gerne:

(3.1) In = b(K+ - K), 0<b<l

hvor parameteren b er lig den del af forskellen mellem ønsket og 
faktisk kapitalapparat, der udfyldes via nettoinvesteringer i pe
riodens løb. I kapitaltilpasningsprincippet forudsættes, at fuld
førelsestempoet for investeringsprojekter ikke påvirkes af omsving 
i det økonomiske forløb.

Da bruttoinvesteringer I er lig summen af nettoinvesteringer In 
og reinvesteringer Ir, kan bruttoinvesteringsfunktioner opstilles, 
når reinvesteringerne er beskrevet. Sædvanligvis antages reinve
steringerne at være proportionale med kapitalapparatets størrelse:

(3.2) Ir = — Kn
hvor n er kapitalgodernes gennemsnitlige levetid. Bruttoinveste
rings funktionen bliver med disse antagelser:

(3.3) I = b K+ + ( i - b) K

1) Beskrivelsen af kapitaltilpasningsprincippet følger i hovedtræk fremstillin
gen hos Ellen Andersen: "En model for Danmark", stencil. 1973, pp, 3.3-3.7.

2) Kapitalapparatet er en beholdningsstørrelse. Alle beholdningsstørrelser er 
i dette punkt henført til periodens begyndelse.
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Da der ikke foreligger tal for kapitalapparatets størrelse, må 
(3*3) omformes, så K kan elimineres.

Nettoinvesteringerne er lig med:

(3.*0 In = K (+1) - K

Bruttoinvesteringerne er derfor også givet ved:

(3.5) I = K (+1) -

der omskrevet til absolutte ændringer giver:

(3.6) I - I(-1) = In - In(-1)

Elimineres nettoinvesteringerne v.h.a. (3*1) fås:

(3.7) I - K-l) = b(K+ - Sil K+ (-1)) - bl(-l)

Den relative ændring af bruttoinvesteringerne bliver:

K+ - K+(-l) + i K+(-l)(3.8) DI = b(---------------------- 1)

Forudsætningen for større bruttoinvesteringer er således, at stig
ningen (regnet brutto) i det ønskede kapitalapparat er større end 
foregående periodes bruttoinvesteringer.

Før relationen (3*8) kan estimeres, må det ønskede kapitalapparat 
bestemmes.

3.3 Bestemmelsen af det ønskede kapitalapparat
Det ønskede kapitalapparat antages at variere proportionalt med den 
ønskede produktion Y+ i denne simple investeringsteori:
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(3.9) K+ = kY+

Forudsætningen om en konstant kapitalkoefficient uafhængig af æn
dringer i substitutionsmuligheder og priser er en betydelig forenk
ling.

Hertil kommer, at den ønskede produktion sædvanligvis forklares 
ret så mekanisk ud fra den faktiske produktion. F.eks. som:

(3.10) Y+ = a Y + (1-a) Y (-1) o<a<l

Den faktiske produktion er imidlertid begrænset af det eksisteren- 
de>:kapitalapparats kapacitet. I perioder med stærke ønsker om en 
udvidelse af kapitalapparatet og produktionen, kan bestemmelsen af 
den ønskede produktion v.h.a. (3.10) føre til en betydelig under
vurdering af produktionsønskerne.

Som produktionskapaciteten udbygges kan produktionen stige. Men 
når denne stigning finder sted og (3.10)-relationen derfor giver 
en stigning i produktionsønskerne, er ønskerne om produktionsudvi
delser måske ophørt. Selv med en tilsyneladende god forklaring 
af investeringsadfærden, kan en specifikation som i (3*9) føre til 
ret så betydelige fejl i forudsigelsen af især investeringernes 
tidsfordeling"^ .

For om muligt at tage hensyn til dette forhold er der i stedet for 
et produktionsudtryk forsøgt med et efterspørgselsudtryk til bestem
melse af det ønskede kapitalapparat. I en åben økonomi som den 
danske kan en stigning i efterspørgslen efter traditionelt dansk
producerede varer - indtil produktionsapparatet er udbygget - imø
dekommes gennem import og/eller ved nedgang i lagrene. I sådanne 
tilfælde vil et efterspørgselsudtryk være en bedre indikator for 
produktionsønskerne end den faktiske produktion.

Endvidere er det prøvet at lade investeringerne indgå med og uden 
lag i disse udtryk. Begrundelsen for at forsøge med et lag har

1) J.P. Gould: "The Use of Endogenous Variables in Dynamic Models of 
Investment", The Quarterly Journal of Economics, 1969, pp. 580-599.
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dels været en formodning om, at investeringer i kapitaludstyr, der 
skal anvendes i produktionen af investeringsgoder, tager speciel 
lang tid at gennemføre,og dels ønsket om at reducere simultaniteten 
mellem investeringerne og produktions- eller efterspørgselsudtryk
kene .

Følgende fire udtryk er således anvendt til at bestemme den ønske
de produktion:

EIA = C + G +■ IP + IB + X2 
EIB = C + G + IP(-l) + IB + X2 
EIC = C + G + I P + I B + X 2 - M  
EID = C + G + IP(-l) + IB + X2 - M

hvor:

C Privat forbrug
G Offentligt varekøb
IP Private faste bruttoinvesteringer, excl. nyinvesteringer i 

boliger
IB Nyinvesteringer i boliger
X2 Vareeksport

Den indbyrdes afhængighed mellem værdien i den aktuelle og i tid
ligere perioder for hver af de fire variable vanskeliggør en påli
delig estimation af selvstændige koefficienter til de ulaggede og 
laggede efterspørgsels- eller produktionsudtryk i investeringsfunk
tionen. Som ved specifikationen af forbrugsfunktionen må lagkombi
nationerne på forhånd vælges. Der er forsøgt med fem lagkombina
tioner for hvert udtryk. Med EIA som eksempel er følgende kombina
tioner anvendt:

VI: EIAV1 = 3/4 EIA + EIA(-l)
V2: EIAV2 = 1/2 EIA + 1/2 EIA(-l)
V3: EIAV3 = 1/3 EIA + 2/3 EIA(-l)
V4: EIAV4 = 1/4 EIA + 3/4 EIA(-l)
V5: EIAV5 = 1/4 EIA + 1/2 EIA(-l) + 1/4 EIA(-2)
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Fælles for lagkombinationerne er, at summen af vægtene er lig 1. 
Endvidere aftager betydningen af den aktuelle værdi med vægtnum
meret .

Ved bedømmelsen af lagkombinationerne må det erindres, at mulighe
derne for import af kapitaludstyr reducerer laggene i investerings
funktionerne .

Med indsættelse af eksempelvis EIAV1 til bestemmelse af den ønskede 
produktion kan (3*8) omskrives til, idet I erstattes med IP1 :̂

(3.11) DIP b kEI AVI IP(-l)
.n-1 EI AVI (-1) 
' n IP(-l) b

Den indbyrdes afhængighed mellem ) °S  ̂ vanskeliggør
en selvstændig estimation af koefficienter til de to udtryk.

Følgelig er det på forhånd valgt at fastlægge n's værdi, som er 
sat lig 3^.

Ved vurderingen af denne forholdsvise lave gennemsnitslevetid for 
kapitalen må det for det første påpeges, at reinvesteringerne for
uden afskrivninger efter dansk terminologi også omfatter udgifter 
til reparation og vedligehold. Endvidere indgår udgifterne til 
reparation og vedligehold af boligbestanden i reinvesteringerne i 
IP, da disse udgifter ikke opgøres selvstændig.

Men når der ikke eksisterer tal for kapitalapparatets størrelse er 
det uundgåeligt, at bestemmelsen af n bliver ret arbitrær.

Efter valg af n transformeres alle efterspørgsels- og produktions
udtryk - med EIAV1 som eksempel - til:

1) k kan ikke fortolkes som en kapitalkoefficient, når der indgår et efterspørg
selsudtryk. Da produktionsudtrykkene EIC og EID ikke er afgrænset til samme 
sektor af økonomien som IP, kan koefficienten k i (3.11) til et af EIC eller 
EID transformeret udtryk, imidlertid heller ikke fortolkes som en kapitalko
efficient efter sædvanlig terminologi.

2) Denne værdi af n vises af Ellen Andersen, op.cit, at give den bedste forkla
ring af investeringsadfærden.
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(3-12) PEIAV1 = (EIAV1 - Sil EIAVl(-l)) / IP(-l) 

Estimationsligningen kan herefter udtrykkes ved1 :̂

(3.13) DIP = a-PEIAVl - b

Estimationsresultaterne viser, jvfr. tabel V.4, at anvendelsen af 
faktisk produktion til forklaring af ønsket produktion tilsynela
dende ikke kan anvendes i en så åben økonomi som den danske. Men 
det fremgår også, at den simple kapitaltilpasningsteori ikke kan 
give en tilfredsstillende forklaring af investeringsadfærden.

Af vægtkombinationerne giver VI det bedste resultat i estimations- 
perioden, som eksemplificeret i tabel V.5.

Denne ret korte reaktionstid hænger givetvis også sammen med den
2") • • betydelige udenrigshandel . I det følgende anvendes PEIAV1 1 in

vesteringsfunktionen. PEIAV1 benævnes herefter PEIV.
På baggrund af disse resultater må det konkluderes, at det simple 
kapitaltilpasningsprincip, ikke giver en tilfredsstillende forkla
ring af investeringsadfærden.

1) Da DIP er den procentvise stigning i IP, er PEIAVl multipliceret med 100 i 
estimationsligningen, ligesom konstanten har fået værdien 100.

2) udenlandske, især amerikanske, undersøgelser finder længere lag i investe
ringsfunktionen .
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Tabel V.4 Efterspørgsels- og produktionsudtryk i investeringsfunktionen^.
E stimationsperiode 1953-72.

—  —  -  —

Koefficient og middelspredning til Korrelationskoefficient
---------------------------------------  (korrigeret for fri-
Efterspørgsels- Konstant hedsgrader) og Durbin-
eller produktions- Watson værdi
udtryk

(PEI) R DW

1. PEIAVl 0.224 -0.570 0.50 1.21
(0.050) (0.141)

2. PEIBVl 0.223 -0.563 0.31 1.61
(0.072) (0.200)

3. PEICVl 0.110 -0.163 0.09 2.12
(0.065) (0.129)

4. PEIDVl 0.048 -0.039 -0.03 2.34
(0.075) (0.147)

1} Som regressand er 
investeringer excl

anvendt DIP = pct. 
. nyinvesteringer

.vis ændring 
i boliger.

i de private faste brutto-

2) Som regressorer er dels anvendt transformerede efterspørgselsudtryk (PEIAVl, 
PEIBVl) og dels transformerede produktionsudtryk (PEICVl, PEIDVl).

Tabel V.5 Vægtning af EIA i investeringsfunktionen1) 
1953-72. Estimationsperiode

2 )Koefficient og middelspredning til

Efterspørgsels- Konstant
udtryk

(PEIAV)35

Korrelationskoefficient 
(korrigeret for fri
hedsgradel} og Durbin- 
Watson værdi 

-2R DW

1. PEIAVl 0.224 -0.570 0.50 1.21
(0.050) (0.141)

2. PEIAV2 0.229 -0.575 0.32 1.64
(0.073) (0.200/

3. PEIAV3 0.186 -0.454 0.15 2.06
(0.090) (0.245)

4. PEIAV4 0.147 -0.344 0.07 2.23
(0.096) (0.261)

5. PEIAV5 0.193 -0.463 0.13 1.80
(0.100) (0.268)

1) Som regressand er anvendt DIP = pct.vis ændring i de private faste brutto- 
investeringer excl. nyinvesteringer i boliger.

2) Som regressorer er anvendt forskellige vægtninger af det transformerede ef
terspørgselsudtryk PEIAVl.

3) Vægtningen af EIB giver tilsvarende resultater som vægtningen af EIA, mens 
de forskellige vægtninger af EIC og EID kun fører til mindre forskelle i 
estimationsresultaterne.
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3.4 Varianter af kapitaltilpasningsteorien
De forsøgte varianter af kapitaltilpasningsprincippet har haft til 
hensigt dels at modificere det faste tilpasningsmønster, som en 
konstant tilpasningskoefficient implicerer,og dels at inddrage for
ventningerne i investeringsfunktion.

Det første formål er søgt imødekommet ved at indføre forskellige 
likviditetsvariable, mens det sidste formål er søgt opnået ved at 
anvende forskellige transformationer af kapacitetsudnyttelsen.

Likviditetsforholdenes indflydelse på tilpasningsmønsteret er for
søgt afdækket med følgende variable, alle opgjort ultimo og defla
teret med investeringsprisindekset PIP:

B bankindlån
BS indlån i banker og sparekasser
BI bankindlån excl. bankernes udlån til boligbyggeri 
BU bankudlån
UI bankudlån excl. udlån til boligbyggeri.

Som for efterspørgselsudtrykkene må lagkombinationerne på forhånd 
vælges. Med DB som eksempel er følgende kombinationer forsøgt:

VI: DBV1 = 3/4 DB + 1/4 DB(-l)
V2: DBV2 = 1/2 DB + 1/2 DB(-l)
V3: DBV3 = 1/3 DB + 2/3 DB(-l)
V4: DBV4 = 1/4 DB + 3/4 DB(-l)
V5: DBV5 = 1/4 DB + 1/2 DB(-l) + 1/4 DB(-2)
V6: DBV6 = 1/3 DB + 1/3 DB(-l) + 1/3 DB(-2)

Fælles for lagkombinationerne er, at summen af vægtene er lig 1. 
Endvidere aftager betydningen af den aktuelle værdi med vægtnum
meret .

Som det var at forvente, skal der et længere lag i indlånsudtryk 
end i udlånsudtryk, jvfr. tabel V.6. Endvidere fremgår det, at ud
lånsudtryk bedømt ved forklaringsgrad er bedre end indlånsudtryk.
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Tabel V.6 Likviditetsvariable i investeringsfunktionen^. Estimationsperiode 
1953-72.

— —  —
Koefficient og middelspredning til Korrelationskoefficient

— --------------------------------------------- (korrigeret for fri-
Efterspørgsels- Likviditets- Konstant hedsgrader) og Durbin-
udtrykket variable3) Watson værdi
(PEIV) R2 DW

1. DBV3 0.200
(0.048)

0.471
(0.225)

-0.533
(0.131)

0.58 1.81

2. DBSV2 0.207
(0.048)

0.561
(0.295)

-0.553
(0.132)

0.56 1.72

3. DBIV3 0.204
(0.052)

0.324
(0.257)

-0.532
(0.142)

0.51 1.54

4. DBU 0.135
(0.044)

0.521
(0.134)

-0.357
(0.119)

0.72 1.77

5. DU I 0.118
(0.051)

0.566
(0.168)

-0.309
(0.136)

0.68 1.70

1) Som regressand er anvendt DIP = pct.vis ændring i de private faste brutto-
investeringer excl. nyinvesteringer i boliger.

2) Som regressorer er anvendt vægtede eller uvægtede procentvise stigninger i 
forskellige ind- og udlånsvariable samt efterspørgselsudtrykket PEIV.

3) Likviditetsvariablen i forspalten er udvalgt som den af de tre første vægt
kombinationer og den ulaggede, som giver størst korrelationskoefficient.

Men dette resultat skyldes måske snarere, at store investeringer 
medfører højere udlån end den omvendte sammenhæng"^. Sålænge ud
lånene ikke bestemmes i modellen, er det derfor foretrukket at an
vende en indlånsvariabel i investeringsfunktionen. Større indlån 
giver pengeinstitutterne mulighed for at lempe kreditgivningsvil- 
kårene for bl.a. lån til investeringsprojekter. Selv med en endo
gen bestemmelse af udlånene måtte en indlånsvariabel givetvis fo
retrækkes. Udlånsvariablene reducerer efterspørgselsudtrykkets og 
konstantens signifikans ganske betydeligt, hvilket sandsynligvis 
ikke er uden sammenhæng med,at investeringer snarere kræver større 
udlån, end den omvendte sammenhæng.

1) Jørgen H. Gelting: "Indlån skaber udlån". Aktuelle Økonomiske Problemer i 
Festskrift til Carl Iversen, København 1969.
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Af indlånsvariablene giver bankudtrykkene den bedste forklaring. 
Endvidere ses det, at indsættelsen af denne variabel i investe
ringsfunktionen forøger efterspørgselsudtrykkets og konstantens 
signifikans1^.

Estimationsresultaterne tyder på et ret langt lag i indlånsvariab
len, jvfr. tabel V.7. På baggrund af det korte lag i efterspørg
selsudtrykket må dette resultat forekomme en del overraskende. Men 
lagget i indlånsvariablen står ikke for investors reaktionstid, 
men for den tid, der forløber, inden bankerne lader større indlån 
afspejle sig i lempeligere udlånsvilkår.

Herefter er det valgt at lade DBV6 indgå som forklarende variabel 
i investeringsfunktionen. DBV6 benævnes herefter DBV.

Forventningerne til den fremtidige efterspørgselsudvikling er søgt
2 )indfanget med flere transformationer af kapacitetsudnyttelsen

Følgende transformation af kapacitetsudnyttelsen har bl.a. været 
benyttet:

KAPO = 100 - KAP

Det er imidlertid endnu ikke lykkedes signifikant at forbedre esti- 
mationsresultaterne ad denne vej, jvfr. tabel V.8^

1) Indlånsvariablen reducerer residualerne og fjerner endvidere residualsyste- 
matikken, jvfr. at DW næsten bliver lig 2.

2) Kapacitetsudnyttelsen er et indeks, som er lig 100 ved fuld kapacitetsudnyt
telse, jvfr. Jørgen Hansen og Martin Paldams "SMEC. En kvartalsmodel af den 
danske økonomi", pp. 118-126, København 1973.

3) Koefficienten til variablen har imidlertid som forventet negativ fortegn, men 
er insignifikant. Ikke-lineære transformationer, som ikke er forsøgt, vil 
måske føre til en signifikant negativ koefficient. Før 1962 er kapacitets
udnyttelsesindekset endvidere beregnet ud fra arbejdsløshedsprocenten, mens 
kapitalapparatets udnyttelsesgrad ellers er anvendt. Hoardingproblematikken 
gør anvendelsen af arbejdsløshedsprocenten lidet egnet til at måle kapacitets
udnyttelsen. Når beregningerne af kapitalapparatets udnyttelsesgrad er ført 
tilbage før 1962 vil et kapacitetsudtryk måske blive signifikant.
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Tabel V.7 Lagget i bankindlånsudtrykket i investeringsfunktionen^. Estima- 
tionsperiode 1953-72.

—
Koefficient og middelspredning til Korrelationskoefficient

----------------------------------------------  (korrigeret for fri-
Efterspørgsels- Bankindlåns- Konstant hedsgrader) og Durbin- 
udtrykket variablen Watson værdi

—2(PEIV) (DBV) R DW

1. DBVl 0.217 0.341 -0.573 0.53 1.54
(0.049) (0.226) (0.136)

2. DBV 2 0.206 0.465 -0.549 0.57 1.72
(0.048) (0.236) (0.131)

3. DBV 3 0.200 0.471 -0.533 0.58 1.81
(0.048) (0.225) (0.131)

4. DBV4 0.198 0.450 -0.526 0.57 1.83
(0.048) (0.216) (0.131)

5. DBV 5 0.218 0.566 -0.588 0.61 1.92
(0.044) (0.226) (0.124)

6. DBV6 0.231 0.605 -0.626 0.62 1.91
(0.044) (0.235) (0.125)

1) Som regressand er anvendt DIP = pct..vis ændring i de private faste brutto-
investeringer excl. nyinvesteringer i boliger.

2) Som regressorer er anvendt forskellige vægtninger af den procentvise stig
ning i bankindlånene samt efterspørgselsudtrykket PEIV.

Tabel V.8 Kapacitetsudnyttelsen i investeringsfunktionen^. Estimationsperio- 
de 1953-72

2)Koefficient og middelspredning til Korrelationskoefficient
(korrigeret for fri-

Efter-
spørg-
selsud-
trykket
(PEIV)

Bankind
lånsud
tryk - 
ket 
(DBV)

Kapacitets-
udnyttel-
sesvari-
ablen
(KAPO)

Konstant hedsgrader) og 
Watson værdi

-2R

Durbin-

DW
1. KAPO 0.236 0.523 -0.258 -0.611 0.62 1.78

(0.044) (0.247) (0.246) (0.125)
2. KAPO(-»j) 0.249 0.538 -0.252 -0.647 0.61 1.79

(0.049 (0.248) (0.281) (0.128)
3. KAPO(-1) 0.256 0.560 -0.209 -0.673 0.60 1.83

(0.059) (0.248) (0.313) (0.146)

1) Som regressand er anvendt DIP = pct.vis ændring i de private faste brutto-
investeringer excl. nyinvesteringer i boliger.

2) Som regressorer er anvendt forskellige lagkombinationer af den transformerede 
kapacitetsudnyttelse (100 - KAP), samt efterspørgselsudtrykket PEIV og bank- 
indlånsvariablen DBV.
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3.5 Investorernes reaktionsmønsfcer
En given stigning AK+ i det ønskede kapitalapparat udløser efter 
kapitaltilpasningsprincippet en række nettoinvesteringer i de føl
gende perioder. I periode i (i = 1,2,...) øges nettoinvesteringer 
som følge heraf med b(l-b)1 1AK+. Nogle nettoinvesteringer gennem
føres derfor forholdsvis hurtigt, mens andre kun gennemføres med 
et betydeligt lag. Endvidere fremgår det, at nettoinvesteringer- 
nes fordeling over tiden følger et bestemt (geometrisk) aftagende 
mønster. Nettoinvesteringerne i en given periode udgør således en 
bestemt andel (1-b) af foregående periodes nettoinvesteringer.

Koefficienten til konstanten er den estimerede tilpasningsparame
ter b = O.63. I tabel V.9 er det vist, hvor stor en andel af stig
ningen i det ønskede kapitalapparat, der gennemføres i de fem før
ste perioder.

Efter udenlandske erfaringer er det et ganske hurtigt fuldførelses
tempo. Estimationsresultaterne for de forskellige vægtkombinatio
ner til bestemmelsen af den ønskede produktion indicerer også, som 
ovenfor beskrevet, at investorerne handler forholdsvis hurtigt.

Af det ovenfor fundne tilpasningsmønster følger, at udfyldningen 
af en given stigning i det ønskede kapitalapparat gennemsnitlig 
tager ca. 1.1 år"*"̂ . Da en større efterspørgsel udløser en stigning 
i det ønskede kapitalapparat med et lag på et kvartal, bliver den 
samlede gennemsnitlige reaktionstid ca. 1.4 år.

Investorernes reaktionsmønster er imidlertid bestemt med en 
betydelig usikkerhed. Skønnet over b og især lagget mellem efter
spørgselsreaktionen og ændringen i det ønskede kapitalapparat er 
behæftet med en ikke ubetydelig usikkerhed.

OO1) Den gennemsnitlige reaktionstid defineres som £_^(i-*s) or, hvor er den 
andel af stigningen i det ønskede kapitalapparat, der fuldføres i periode i. 
I kapitaltilpasningsprincippet er = b(l-b)* \  Summen af a^'erne er, da 
det forudsættes, at alle ønsker efterhånden gennemføres, lig 1.
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Tabel V.9 Tilpasningshastigheden for b = 0.63

Periode Gennemførelsesandel i periode i Kumuleret gennemførelsesandel i
periode i

I pct.
1 63 63
2 23 86
3 9 95
4 3 98
5 1 99

Ved fortolkningen af ovenstående resultater må det yderlidere frem
hæves, at de vejede bankindlån også indgår som en forklarende varia
bel og derved modificerer det simple kapitaltilpasningsprincip. Æn
dres DBV samtidig med en ændring i det ønskede kapitalapparat, på
virkes både tidsfordelingen og størrelsen af nettoinvesteringerne. 
For at belyse størrelsesordenen mellem de bidrag, som regressorerne 
giver til forklaringen af investeringsadfærden, må det tages i be
tragtning, at PEIV varierer fra 24l til 309 og DBV mellem -1.5 og 
10.7.

3.6 Simulation med investeringsfunktionen
Selvom investeringsfunktionen giver en tålelig forklaring af in
vesteringsadfærden, er der i nogle perioder betydelige forklarings
fejl. Fejlene skyldes vel især, at det ikke er lykkedes at inddra
ge et udtryk for forventningerne i funktionen. På denne baggrund 
må det overvejes at korrigere i investeringsfunktionen ved simula
tion af perioder, hvor det vides, at forventningsskift kan have væ
ret afgørende.

Det er især i 1962 og 1964 der er betydelige forklaringsfejl. For 
at afprøve koefficienternes afhængighed af den dårlige bestemmelse
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Tabel V.10 Dummy'er i investeringsfunktionen i 1962 og 1964^. Estimations- 
periode 1953-72.

2 )Koefficient og middelspredning til Korrelations-
----------------------------------------------------  koefficient
Efterspørg- Bankindlåns- Dummy Konstant (korrigeret for
selsudtryk- udtrykket frihedsgrader)
ket og Durbin- 

værdi
-Watson

(PEIV) (DBV) i2 DW

D623) 0.236 0.650 6.70 -0.648 , 0.68 1.99

D644)
(0.041) (0.216) (3.26) (0.115)
0.204 0.508 7.73 -0.550 0.70 1.76

D245)
(0.041) (0.021) (3.32) (0.116)
0.212 0.561 7.32 -0.578 0.78 1.89
(0.034) (0.177) (1.95) (0.095)

1) Som regressand er anvendt DIP = pct.vis ændring i de private faste brutto- 
investeringer excl. nyinvesteringer i boliger.

2) Som regressorer er anvendt forskellige dummy'er, PEIV og DBV.
3) lig 1 i 1962 ellers 0
4) lig 1 i 1964 ellers 0
5) lig 1 i 1962 og 1964 ellers 0

af investeringsadfærden i de to år er forklaringsfejlene fjernet 
ved indsættelse af dummy'er, jvfr. tabel V.10. Estimationsresul- 
taterne viser, at der ikke sker nogen afgørende ændring i koeffi
cienternes størrelse.

4. Importfunktion
Den samlede, mængdemæssige vareimport (M = MG + MP) er i modellen 
bestemt ved følgende to relationer:

MG = 0.18G
DMP = 1.1569 DEMV + 2.9648 AJK -O.6068 APMF + 0.1333 KAP2 

(0.2203) (0.5873) (0.2754) (0.0663)
R2 = 0.88 DW = 2.72 n: 1958-72 R2 = 0.91
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hvor
G: offentligt varekøb, defineret som samlet offentligt køb af

varer og tjenester excl. lønsum for offentligt ansatte (fa
ste priser).

DEMV: 3/4 DEM + 1/4 DEM(-l), hvor DEM er pct.vis ændring i: privat 
forbrug, private faste bruttoinvesteringer og vareeksport.

AJK: absolut ændring i en "lagerkvote”, der er bestemt som lager
ændringer uden for landbruget normeret med et lagged efter
spørgselsudtryk.

APMP: absolut ændring i forholdet mellem importpriser og indenland
ske faktorpriser.

KAP2: 100•AKAP/(110-KAP), hvor KAP er indeks for kapacitetsudnyt
telsen og AKAP den absolutte ændring heri.

4.1 Nogle forhåndsovervejelser om importfunktionen
Selv om meget kunne tale for at lade importen være residualt be
stemt i en dansk model på årsdata, er det som nævnt i indledningen 
til kapitlet det indenlandske udbud, der er undertrykt i nærværen
de modelversion. Imidlertid er der ved specifikationen af model
lens importfunktion lagt stor vægt på at inddrage forklarende vari
able - relative priser, kapacitetsudtryk - der kan opfange substi
tutionen mellem import og indenlandsk produktion, eller med en al
ternativ formulering progressionen i vareimporten nær kapacitets
grænsen.

Principielt er det ikke så afgørende, hvilken relation der under
trykkes, idet de resterende adfærdsrelationer og nationalregnskabs
identiteten tilsammen bestemmer den udeladte adfærdsrelation. De 
nævnte bestræbelser på at inddrage kapacitetsudtryk m.v. kan derfor 
opfattes som et forsøg på en tilfredsstillende specifikation af den 
implicit bestemte udbudsfunktion.

Generelt er de afprøvede hypoteser for importfunktionen dog af helt 
traditionel karakter. Foruden ovennævnte forklaringsfaktorer søges 
vareimporten først og fremmest bestemt af den samlede (vareEfter
spørgsel - så vidt muligt opdelt i komponenter med forskellig im-
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portkvote. Tjenesteimporten (størrelsesorden ca. 10$ af den sam
lede vare- og tjenesteimport) har man på forhånd afstået fra at 
forklare i en adfærdsrelation.

Grundet importrestriktionerne i 1950’erne er estimationsperioden 
afgrænset til 1958 og frem, da man i modsat fald får opad skæve ko
efficienter (og dermed importkvoter) til efterspørgselskomponen
terne1  ̂.

4.2 Valg af efterspørgselsudtryk
Estimationsperiodens længde og multikollinearitetsproblemer på 
trods af specifikationen i procentændringer begrænser mulighederne 
for at bestemme selvstændige koefficienter til hver af efterspørg
selskomponenterne. Antagelsen om en særlig høj importkvote for 
byerhvervenes lagre har i første række ført til en opdeling i to 
forklarende efterspørgselsudtryk:

DEM1 = procentvis ændring i: privat forbrug + private faste brutto- 
investeringer + vareeksport + offentligt varekøb.

AJK = absolut ændring i "lagerkvoten", der er defineret som lager
ændringer udenfor landbruget divideret med ovenstående ef
terspørgselsudtryk lagged 1 periode.

Specifikationen af lagerudtrykket er blot en normering for at und
gå den alternative specifikation i procentvise ændringer, der med 
lagerændringer varierende omkring nul bliver uden mening som for
klaringsfaktor. Normeringen er foretaget med den laggede efter
spørgsel for at undgå simultanitet.

Hensyntagen til en lavere importkvote for offentligt varekøb er 
særlig væsentlig når modellen som her skal anvendes til at beregne 
multiplikatorvirkninger for finanspolitiske indgreb. Der er der
for foretaget en opdeling af ovenstående efterspørgselsudtryk (EM1) 
i offentligt varekøb (G) og resterende efterspørgsel (EM).

1) Nogle enkelte kontrolforsøg bekræfter dette. Koefficienterne til efter
spørgselsudtrykkene stiger typisk 30-50%, hvis estimationsperioden 1958-72 
forlænges bagud til 1950.
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Por at undersøge forsinkelser i tilpasningen til efterspørgselsud
viklingen begrundet i leveringstid m.v. er forsøgt alternative 
vægtninger af efterspørgselsudtrykkene (her med EM som eksempel):

VI: DEMV1 = 3/4DEM + 1/4DEM(-1)
V2: DEMV2 = 2/3DEM + 1/3DEM(-1)
V3: DEMV3 = 1/2DEM + 1/2DEM(-1)

Som det fremgår af tabel V.ll, hvor nogle udvalgte estimationsre- 
sultater er gengivet, falder forklaringsgraden med stigende lag i 
efterspørgselsudtrykket. En generel stigende trend i udenrigshan
delen (øget international arbejdsdeling) kunne tænkes opfanget af 
en positiv konstant. At konstanten i alle tilfælde er insignifi- 
kant og ydermere kommer ud med forkert fortegn - hvilket også gen
findes i de senere refererede resultater med flere forklarende fak
torer - tyder dels på, at denne trend ikke har været jævn igennem 
perioden, og dels på at trenden opfanges af koefficienten til ef- 
terspørgselsudtrykket1^.

Resultaterne illustrerer også vanskeligheden med at finde en rime-
. . .  . 2)lxg og signifikant koefficient til offentligt varekøb . Det kan 

tilføjes, at koefficienten til DG er meget ustabil ved afkortning 
af estimationsperioden.

4.3 Importkvote for offentligt varekøb
På baggrund af ovenstående er det fundet mere betryggende at bestem
me importkvoten for offentligt varekøb (G) ud fra input-output ta
bellen for 1966^. Offentligt varekøb i modellen omfatter samtlige
1) Jvfr. at koefficienten til DEMV stiger, når konstanten (der er negativ) med

tages i regressionen. Koefficienterne kan umiddelbart fortolkes som parti
elle elasticiteter, når funktionen er specificeret i relative ændringer.

2) F.eks. implicerer relation nr. 9 i tabel V.ll en marginal importkvote for 
off. varekøb på 0.7 i 1966 mod input-output tabellens på ca. 0.18, jvfr. 
nedenfor pkt. 4.3. I øvrigt er den simple korrelation mellem DG og DEM kun 
0.6, hvorfor multicollinearitet ikke på forhånd skulle udelukke en selvstæn
dig bestemmelse af koefficienterne til disse udtryk.

3) Statistiske Undersøgelser nr. 30 og 31: "Input-output tabeller for Danmark 
1966", København 1973 samt materiale i Danmarks Statistik.
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Tabel V.ll Importfunktioner. Sammenhæng mellem samlet vareimport og efter
spørgselsudtryk. Estimationsperiode 1958-72.

2 )Koefficient og middelspredning til Korrelationskoeffici-
Efterspørg
selsudtryk

Konstant Sum af ef
terspørg . 
selskompo- 
nenter 
(DEMV)

- Ændring i 
lager-

- kvote

(AjK)

Off. vare
køb

(DG)

ent (korrigeret for 
frihedsgrader) og Dur- 
bin-Watson værdi

R2 DW
1.DEMl 1.5724 2.8838 .91 1.59

(.0888) (.4189)
2. -1.5856 1.8102 2.6600 .91 1.63

(1.7275) (.2699) (.4910)
3.DEMlVi 1.6006 3.1043 .82 2.24

(.1314) (.5956)
4. -5.4526 2.4696 2.4367 .84 2.04

(3.3892) (.5510) (.7028)
5.DEM1V2 1.5977 3.1946 .77 2.42

(.1503) (.6771)
6. -5.0500 2.4087 2.6020 .77 2.31

(4.5596) (.7473) (.8584)
7.DEM1V3 1.5528 3.3392 .63 2.66

(.1919) (.8585)
8. 3.3032 1.0169 3.6753 .61 2.61

(6.3755) (1.0529) (1.0962)
9.DEM,DG 1.3544 2.9159 .2121 .90 1.55

(.2790) (.4431) (.2299)
10. -2.9594 1.4855 2.5734 .4812 .91 1.38

(2.1413) (.2853) (.4938) (.2950)
ll.DEMVl,DG 1.2654 3.1407 .3068 .83 2.13

(.4674) (.5935) (.3685)
12. -6.5249 1.9308 2.3655 .6214 .86 1.75

(3.2288) (.5312) (.6537) (.3637)
13.DEM,DGV1 1.5910 2.8344 .0055 .90 1.72

(.2673) (.4660) (.2236)
14. -2.5819 1.6549 2.6037 .2917 .90 1.66

(3.3979) (.2849) (.5633) (.4400)
15.DEMVl,DGVl 1.9432 2.9703 -.2527 .82 2.25

(.5025) (.6158) (.4023)
16. -5.5455 2.2491 2.4440 .2328 .83 2.06

(4.6992) (.5584) (.7524) (.5709)
17.DEMV2,DG 1.0168 3.2359 .5018 .79 2.21

(.5216) (.6534) (.4076)
18. -6.8070 1.8030 2.4519 .7656 .82 1.95

(4.0816) (.6776) (.7699) (.4119)

1) Regressand er procentvis ændring i samlet vareimport (1955-priser)
2) DEMl = Pct.vis ændring i: privat forbrug, private faste bruttoinvest. vare

eksport og off. varekøb
DEM = Pct.vis ændring i: EMl excl. off. varekøb 
DG = " " " ": off. varekøb
AJK = Absolut ændring i lagerkvote, defineret def. som 100 x lagerændringer udenfor 

landbruget/EMl(-1).
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køb af varer og tjenester excl. lønudgifter til offentligt ansatte 
(i 1955-priser). Vareimportkvoten er bestemt som den vejede sum 
af det direkte og indirekte importindhold i offentligt konsum (im
portkvote for offentligt ansatte forudsættes = 0) og i offentlige 
bruttoinvesteringer1^. Offentlige investeringer kan ikke udskil
les i input-output tabellen, hvorfor importkvoten herfor er skøn
net ud fra importkvoterne for de sektorer, som dominerer offentli
ge investeringer (først og fremmest bygge- og anlægsvirksomhed). 
Importkvoten er efterfølgende skønsmæssigt korrigeret for tjeneste
indholdet. Offentlig vareimport bestemmes herefter som:

MG = 0.18Q

og en stokastisk relation bestemmes kun for den resterende ("pri
vate”) vareimport:

MP = M - MG

4.4 Inddragelse af relative priser og kapacitetsudtryk
Importens afhængighed af forskydninger i konkurrenceforholdet mel
lem import og indenlandsk produktion søges forklaret ved den abso
lutte ændring i forholdet mellem importpriser og indenlandske fak
torpriser :

APMF = PM/PFI - PM(_1)/ppi(_i)

I importpriserne er inkluderet den midlertidige importafgift 1971“ 
2 )73 • Som indenlandsk faktorprisudtryk er anvendt bruttofaktor

indkomst divideret med produktionen i faste priser, som er endo
gent bestemt i modellen.

1) Direkte import til endelig anvendelse (som udgør den mindste del) samt im
portindholdet i den produktion, som modsvarer det offentliges indenlandske 
varekøb.

2) Bestemt som satsen vejet med den del af året, hvori importen var pålagt 
særtold, og den andel af vareimporten, som var belagt med afgift (46%).
Kun særtolden indgår i nærværende modelversion.
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Stigende import nær kapacitetsgrænsen er søgt forklaret ved to for
skellige transformationer af indekset for byerhvervenes kapacitets
udnyttelse (KAP) - transformationer som tillægger en ændring i KAP 
stigende vægt op mod kapacitetsgrænsen (KAP = 100). Progressionen 
i de to transformationer (KAPI, KAP2) er illustreret i figur V.l. 
Kun den ifølge estimationsresultaterne mest vellykkede transforma
tion

KAP 100*AKAP/(110-KAP)

gengives i nedenstående tabel V.12.

Figur V.l Transformationer af kapacitetsudnyttelsesindeks. KAPl og KAP2 for 
AKAP = 1 og forskellige værdier af KAP.
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4.5 Valg af importfunktion. Beregning af importkvoter m.v.
Korrelationen mellem kapacitetsudtrykket og især det ulaggede ef
terspørgselsudtryk er som ventet høj (0.88). Det betyder dels, 
at koefficienten til KAP2 især er usikkert bestemt i relation 2 
og 3 i tabel V.12, og dels, at inddragelse af KAP2 kan fortolkes 
derhen;*- at den løbende efterspørgsel blot tildeles større vægt 
via dette kapacitetsled. Imidlertid er det teoretisk set mest 
tilfredsstillende, at der er et vist lag i efterspørgselsudtrykket 
og især, at den løbende efterspørgsels betydning for importen er 
vægtet for nærhed af kapacitetsgrænsen. Valget har derfor stået 
mellem relation 5 og 8 (tabel V.12), hvori samtlige koefficienter 
er signifikant bestemt.

Forskellen mellem disse funktioner ligger alene i efterspørgsels- 
lagget. Hverken statistiske kriterier eller a priori økonomiske 
overvejelser giver grundlag for et valg imellem dem. Imidlertid 
viser en beregning af f lerårsmultiplikatorer'*'^ med disse alterna
tive importfunktioner, at forskellen i efterspørgselslag kun har 
ringe kvantitativ betydning for modellens dynamiske egenskaber.
Der er her foretaget et valg til fordel for relation nr. 5*

Koefficienterne i den valgte importfunktion er forholdsvis stabile
2 )overfor en afkortning af estimationspenoden

Den valgte importfunktion implicerer følgende marginale importkvo
ter (beregnet for 1972):

M P / iEM = 0.35 
AMP/ÄJ = 0.95

Den "langsigtede" marginale importkvote for EM - beregnet ved at 
fjerne lagget i efterspørgselsudtrykket - er derimod 0.46, hvorfor 
en fastholdt stigning i EM vil trække den gennemsnitlige import
kvote op (MP/EM = 0.40 i 1972). Dette kan i øvrigt umiddelbart 
aflæses af funktionen, idet koefficienten til efterspørgselsudtryk-

1) Der er redegjort for beregningsmetoden i kapitel VI.
2) F.eks. periode 1962-73: 1.23 DEMVl + 2.73AJK - .50APMF + .13KAP2
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Tabel V.12 Importfunktioner. Sammenhæng mellem "privat" vareimport (MP) , 
private sektors efterspørgsel, relative priser og kapacitetsudtryk. 
Estimationsperiode 1958-72.

Efterspørg
selsudtryk

Koefficient og middelspredning til2) Korrelationskoefficient 
(korrigeret for friheds
grader) og Durbin-Watson 
værdi

R2 DW

Konstant Efter-
spørg-
selsud-
tryk
(DEMV)

Ændring 
i lager
kvote

(AJK)

Relative
priser

(APMF)

Kapaci
tetsud
tryk

(KAP2)

1. DEM 1.4062 3.2710 -.4126 .92 2.55
(.1473) (.4312) (.2194)

2. 1.3585 3.1897 -.4413 .0224 .92 2.57
(.2057) (.5057) (.2434) (.0647)

3. -1.5918 1.6921 3.1283 -.3881 -.0259 .91 2.50
(2.7009) (.6045) (.5317) (.2673) (.1057)

4. DEMVl 1.3796 3.5306 -.5136 .85 2.95
(.2132) (.5900) (.3039)

5. 1.1569 2.9648 -.6068 .1333 .88 2.72
(.2202) (.5972) (.2753) (.0662)

6. - .2344 1.2021 2.9484 -.6015 .1297 .87 2.72
(4.0384) (.8134) (.6869) (.3029) (.0934)

7. DEMV2 1.3233 3.6383 -.5999 .81 3.07
(.2402) (.6625) (.3392)

8. 1.0830 2.9004 -.6699 .1659 .87 2.72
(.2239) (.6317) (.2860) (.0674)

9. 1.4976 .8058 3.0199 -.6943 .1817 .86 2.68
(4.1792) (.8079) (.7380) (.3057) (.0830)

1) Som regressand er anvendt DMP = pct.vis ændring i "privat" vareimport
2) DEM = Pct.ændring i: privat forbrug + private faste bruttoinvesteringer + 

vareeksport
AJK = absolutte ændring i lagerkvote (lagerændringer udenfor landbrug nor

meret med lagged efterspørgsel)
APMF= absolut ændring i forhold mellem importpriser og indenlandske faktor

priser
KAP2= 100 x AKAP/(110 - KAP), hvor KAP = indeks for kapacitetsudnyttelsen 

i byerhvervene.

ket (elasticiteten) er over én.
Ved vurderingen af de marginale importkvoters størrelse må det 
erindres, at kvoterne afspejler såvel det direkte som indirekte 
importindhold«., da der ikke bestemmes selvstændige koefficienter
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til produktion og endelig anvendelse. På baggrund heraf forekom
mer den marginale lagerimportkvote ikke urimelig høj.

Importens priselasticitet, der numerisk er af samme størrelse over
for importpriser og indenlandske priser, kan beregnes til (1972):

AMP ,
MP ' APM 

PM -0.36

Det vil f.eks. sige, at en 3 pct. mindre indenlandsk prisstigning 
medfører et relativt importfald på godt 1 pct.

Kapacitetsudtrykkets kvantitative betydning kan illustreres der
ved, at det maksimale bidrag i estimationsperioden var knap 5 pct's 
importstigning (1969)*

4.6 Undervurdering af importkvoten?
I relation til importfunktionen skal kort berøres nogle konsekven
ser af, at lagre og kapacitetsudtryk indgår eksogent i den her 
fremlagte modelversion. Ved policy simulationer vil det eksogene 
kapacitetsudtryk således medføre en undervurdering af importreak
tionen, idet efterspørgselsændringer ikke kan slå ud i kapacitets
udnyttelsen - en undervurdering, som dog afhænger af, hvor stor 
en del af efterspørgselsændringen, der udgøres af private investe
ringer (hvis kapacitetsvirkning med et endogent KAP ville modifi
cere udslaget i KAP2). På den anden side kan eksogene lagre give 
en tendens til overvurdering af importkvoten, idet f.eks. en ef- 
terspørgselsstigning,som (ved endogene lagre) i første omgang re
sulterer i en utilsigtet lagerreduktion"^ og dermed via import- 
funktionen i et relativt importfald,ikke kan virke i modellen .

1) Dette lager-argument gælder på helt kort sigt og holder kun på årsbasis, 
hvis tilsigtede lagerændringer ikke kan nås indenfor året.

2) Det skal dog nævnes, at det ved policy-simulationer med modellen - ligesom 
ved forecasts - er muligt at ændre eksogene variable svarende til et skøn 
over policy-ændringens effekt på disse - i modellen eksogene - størrelser.
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5. Eksportfunktion
Eksport af industrivarer - excl. eksport til Østeuropa samt skibe 
og fly - bestemmes ved udlandets efterspørgsel og det indenlandske 
efterspørgselspres:

(5.1) DX = 4.1202 DGPF - 1.4230 DEXV 
(.3419) (.3262)

R2 = .73 DW = 1.91 n: 1955-72
R2 = .75

hvor:
DX = Procentvis ændring i industrieksport, som ovenfor defineret (1955-priser)
DGPF = Procentvis ændring i bruttonationalproduktet for OECD-euro- 

pa, opgjort ved 1963-priser og 1963-kurser
DEXV = 1/6(2DEX + 3DEX(-1) + DEX(-2)), hvor DEX er procentvis æn

dring i indenlandsk efterspørgsel (1955-priser) •

5.1 Kun industrieksporten er endogent bestemt i modellen
Begrundelsen for kun at forklare industrieksporten (defineret excl 
konserves, eksport til Østeuropa samt skibe og fly) i eksportfunk
tionen har været at udskille den del af vareeksporten, der kan be
tragtes som fuldt liberaliseret. At det således kun er knap 60 
pct. af vareeksporten (45 pct. af varer og tjenester i 1972) der 
bestemmes endogent i modellen, får naturligvis indflydelse på kvan 
tificeringen af de finanspolitiske indgrebs betalingsbalancevirk
ninger i modellen.

5.2 Forklarende variable. Bestemmelse af lag for det indenland
ske efterspørgselspres

Tidligere forsøg i Det økonomiske Råds sekretariat på at bestemme 
eksportfunktioner har ført frem til en specifikation, hvor kun ud
landets efterspørgsel, bestemt som realvæksten i bruttonational-
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produktet i OECD-europa (vejet sammen ved faste kurser) og et ud
tryk for det indenlandske efterspørgselspres indgår som forklaren
de variable. OECD-europa aftager ca. 80 pct. af industrieksporten 
som defineret her (og ca. 75 pct. af den samlede industrieksport).

Denne tidligere fundne specifikation er direkte overført til model
len og yderligere estimationsforsøg har især været koncentreret om 
vægtningen af udtrykket for det indenlandske efterspørgsel^spres: 
den procentvise ændring i den samlede, reale indenlandske^efter
spørgsel (DEX).

I tabel V.13 er gengivet estimationsforsøg med følgende vægtninger 
af DEX:

DEXV1 =2/5 DEX + 3/5 DEX(-l)
DEXV2 = 1/2 DEX + 1/3 DEX(-l) + 1/6 DEX(-2)
DEXV3 = 1/3 DEX + 1/2 DEX(-l) + 1/6 DEX(-2)
DEXV4 = 1/4 DEX + 1/2 DEX(-l) + 1/4 DEX(-2)

Såvel tidligere forsøg som de her gengivne viser, at kun et igen
nem flere år vedvarende indenlandsk efterspørgselspres resulterer 
i et betydende skift fra eksportmarkedet til hjemmemarkedet (og 
omvendt), mens eksportørerne ikke reagerer på mere kortvarige 
fluktuationer i den indenlandske efterspørgsel.

Vægtningen i relation 4 og 5 i tabel V.13 giver praktisk taget sam
me forklaringsgrad. Dette gælder også ved forsøg med successive 
afkortninger af estimationsperioden. Kortere estimationsperiode 
giver i øvrigt en - omend kun svag - tendens til stigende koeffi
cienter til begge forklarende variable.

Et valg mellem relation 4 og 5, der således ikke kan baseres på 
statistiske kriterier, er her foretaget til fordel for relation 
4, hvor den løbende efterspørgsel tildeles relativ størst vægt,

Estimationsforsøg med en konstant inddraget er ikke gengivet i ta
bel V.13, men resulterer i alle tilfælde i klart insignifikante 
konstanter.
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Tabel V.13 Eksportfunktion. Sammenhæng mellem industrieksport^, BNP-vækst 
i OECD-europa og indenlandsk efterspørgsel. Estimationsperiode: 
1955-72

Koefficient 2)og middelspredning til Korrelationskoefficient 
(korrigeret for fri
hedsgrader) og Durbin- 
Watson værdi

R2 DW

Indenlandsk
efterspørg
selsudtryk

BNP-vækst i 
OECD-europa

(DGPF)

Indenlandsk
efterspørgsel

(DEXV)

1. DEX 2.8872 -.1598 .43 1.42
(.2848) (.2250)

2. DEXVl 3.7133 -1.0088 .67 1.86
(.3124) (.2876)

3. DEXV2 3.8832 -1.1788 .63 1.97
(.4017) (.3830)

4. DEXV3 4.1202 -1.4230 .73 1.91
(.3419) (.3262)

5. DEXV4 4.0916 -1.3922 .72 1.97
(.3474) (.3310)

1) Regressand (DX) er pct.vis ændring i industrieksport, excl. eksport til
Østeuropa samt skibe og fly.

2) DGPF = Procentvis ændring i bruttonationalproduktet for OECD-europa, opgjort 
ved 1963-priser og 1963-kurser.

DEX = Procentvis ændring i indenlandsk efterspørgsel.

5.3 Forsøg på at inddrage kapacitetsudnyttelsen som forklarings
faktor

Man skulle vente, at kapacitetsudnyttelsen havde betydning for eks
portforløbet, enten som alternativt mål for efterspørgselspresset 
eller som supplerende forklaringsfaktor, der opfanger de manglende 
muligheder for at opfylde eksportordrene nær kapacitetsgrænsen.
Som indledende afprøvninger af sådanne hypoteser er forsøgt med 
forskellige transformationer af kapacitetsudnyttelsen i byerhver
vene (KAP), som tildeler ændringen i KAP(AKAP) stigende vægt nær 
kapacitetsgrænsen^^:
KAP1 = 100 . AKAP/(101-KAP)
KAP2 = 100 . AKAP/(h o -KAP)

1) Se figur V.l side 105
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Med de laggede kapacitetsudtryk som mål for efterspørgselspresset 
fås følgende resultater (med estimationsperiode fra 19601^):

(5.2) DX = 2.6478 DGPF - .0517 KAPl(-l)
(.1743) (.0223)
R2 = 0.65 DW = 1.87 n = 1960-72

(5.3) DX = 2.6394 DGPF - .1384 KAP2(-1)
(.1675) (0549)
R2 = .67 DW = 1.97 n = 1960-72

Hypotesen om akutte kapacitetsvanskeligheder ud over det, der alle
rede opfanges af det indenlandske efterspørgselsudtryk, er afprøvet 
ved at inddrage det løbende kapacitetsudtryk. For den tidligere 
valgte funktion - relation 4 i tabel V.13, der her af sammenlig
ningshensyn gengives for periode 1960-72 - giver dette følgende 
resultat:

(5.4) DX = 4.2521 DGPF - 1.5881 DEXV3
(.4253) (.3719)
R2 = .80 DW = 1.86 n = 1960-72

(5-5) DX = 4.3959 DGPF - 1.6836 DEXV3 - .0341 KAP2 
(.4819) (.4047) (.0489)
R2 = .79 DW = 1.97 n = 1960-72

Disse resultater giver ikke umiddelbart anledning til en fortsæt
telse i samme spor og det må de også erkendes, at de anvendte ka
pacitetsudtryk ikke er særlig velegnede til at afprøve de opstil
lede hypoteser. Således repræsenterer "kredsløbssammenhængen"

. 2 )mellem eksport og kapacitetsudtryk ' et problem, som dog eventuelt 
kunne mindskes ved i stedet at foretage en progressiv vægtning af 
DEX nær kapacitetsgrænsen. Dette er imidlertid endnu ikke forsøgt.

1) Forlængelse af estimationsperioden bagud giver lavere forklaringsgrad; det
te kan både skyldes, at kapacitetsproblemer ikke var afgørende før 60'erne, 
og at konstruktionen af indekset for kapacitetsudnyttelsen ved hjælp af ar
bejdsløshedstallene (før 62) ikke giver et adækvat billede af kapacitetsud
nyttelsen.

2) Den simple korrelation mellem DX og KAP2 for 1960-72 = 0.45.
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Dette fører direkte over i den afsluttende bemærkning, at det for 
eksportfunktionen i højere grad end for de øvrige adfærdsrelatio
ner i modellen gælder, at der endnu mangler en del eksperimenter 
- som f.eks. inddragelse af andre kapacitetsudtryk (arbejdsløshed) 
relative priser og/eller lønninger, vægtning af udlandets efter
spørgsel med eksportandele - før de mere oplagte specifikationsmu
ligheder kan siges at være afprøvet.

6. Forbrugsprisrelation
Den procentvise stigning i faktorpriserne på privat forbrug er 
bestemt som en funktion af lønudviklingen i den private sektor, 
stigningen i importpriserne samt et udtryk for det indenlandske 
efterspørgselspres efter forbrugsvarer.

DFPC = 0.37320 DWPH + 0.20296 DPM + 0.59132 DCYH 
(0.01756) (0.03939) (0.14299)
R2 = 0.87 DW = 2.16 n = 1953-72 
R2 = 0.88

hvor
DFPC: Den procentvise stigning i faktorprisen på privat forbrug
DWPH: Den procentvise lønstigning i den private sektor (arbejds

giverforeningens lønindeks) lagged en halv periode, dvs. DWPH = 1/2((DWP + DWP(-l))
DPM: Den procentvise stigning i priserne på vareimporten

(enhedsværdiindekset)
DCYH: Forskellen mellem den procentvise stigning i privat forbrug

og samlet produktion, begge i faste priser, lagged en halv 
periode, dvs.
DCYH = 1/2((DC - DY) + (DC(-l) - DY(-l)))

6.1 Manglende pristeoretisk grundlag
Pristeorien er formentlig det område, hvor den traditionelle makro 
teoris mangler træder tydeligst frem. I konsekvens heraf er det 
pristeoretiske grundlag i alle makroøkonometriske modeller ret 
spinkelt.
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Sædvanligvis bestemmes priserne ved et samspil af udbuds- (omkost
nings-) og efterspørgselsforholdene, men hvorvidt sammenhængen byg 
ger på en konsistent mikroøkonomisk adfærd fortaber sig i det uvis 
se.

Den her estimerede prisrelation danner ingen undtagelse. Der er 
ganske ad hoc gjort forsøg med forskellige omkostnings- og efter
spørgsels indikatorer.

En stigning i efterspørgslen vil umiddelbart påvirke priserne i 
opadgående retning (demand pull), men samtidig kan stigningen i 
færdigvareefterspørgslen føre til stigende efterspørgsel efter 
produktionsfaktorer, hvorved faktorpriserne øges.

På analog måde kan en stigning i prisen på produktionsfaktorerne 
direkte påvirke færdigvarepriserne (cost push), og samtidig føre 
til øget færdigvareefterspørgsel og dermed indirekte øge priserne 
yderligere.

En kvantitativ adskillelse af den del af periodens prisstigninger, 
der skyldes henholdsvis demand pull og cost push, kræver derfor 
en række simulationseksperimenter men en.makromodel, hvor samspil
let mellem omkostnings- og efterspørgselsforholdene er tilfreds
stillende specificeret.

Det skal derfor understreges, at den følgende sondring mellem om
kostnings- og efterspørgselsbestemte prisstigninger ikke giver en 
udtømmende beskrivelse af årsagerne til prisændringerne.

6.2 Omkostningsbestemte prisstigninger
Lønudviklingen i den private sektor or priserne på vareimporten 
må anses for de mest centrale størrelser ved fastlæggelsen af de 
omkostningsbestemte prisstigninger. For lønudviklingens vedkom
mende kan der argumenteres for, at det ikke er de nominelle løn-
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stigningersder bestemmer prisudviklingen, men lønstigningen korri
geret for stigningen i arbejdsproduktiviteten, dvs. udviklingen i 
unit labour cost.

Af flere årsager, først og fremmest problemerne omkring labour 
hoarding, er opgørelsen af arbejdsproduktiviteten meget usikker, 
hvorfor det på forhånd er opgivet at beregne unit labour cost.
For importprisernes vedkommende ligger det lige for, at man burde 
udskille prisudviklingen for den del af vareimporten, der direkte 
eller indirekte indgår i det private forbrug, men alene mangelen 
på løbende input-output tabeller har vanskeliggjort en sådan ud
skillelse.

I de estimationseksperimenter der er gengivet i tabel V.14 indgår 
lønstigningen og importprisstigningen med alternative lag i et 
forsøg på at afdække, hvor hurtigt producenterne tilpasser for
brugerpriserne til ændringer i omkostningsforholdene.

Resultaterne i tabel V.l4 tyder på, at det bedste resultat opnås 
når importpriserne indgår uden lag, hvilket betyder at producen
terne reagerer hurtigt, dvs. indenfor samme år, på udefra kommen
de omkostningsstigninger.

For lønningernes vedkommende er billedet lidt mindre klart; ser
2vi alene på koefficientens signifikans og dermed på R , kommer 

lønstigningen med et halvt års lag ud som det bedste resultat. 
Hvilket skulle indicere, at producenterne reagerer lidt langsom
mere på lønstigninger end på importprisstigningerne.

Koefficienten til importpriserne, hvor disse indgår uden lag, sva
rer ganske godt til den direkte og indirekte importkvote for pri
vat konsum, der er på 0.2 ifølge input-output tabellen for 1966^.

At den estimerede koefficient er af samme størrelse som importkvo
ten for det private konsum betyder, at de udefra kommende prisstig 
ninger overvæltes fuldt ud. Koefficienten til lønstigningen viser

1) Statistiske Undersøgelser nr. 31. "Input-Output tabeller for Danmark 1966" 
samt input-output materiale i Danmarks Statistik.
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Tabel v.14 Sammenhængen mellem faktorprisen på privat forbrug, lønudviklingen 
og importpriserne!). Estimationsperiode: 1953-72

Koefficient og middelspredning til Korrelationskoeffici-
Lønudtryk og 
importpriser Lønudtryk Importpriser

- ent (korrigeret for 
antal frihedsgrader) 
og Durbin-Watson værdi

(DWP) (DPM) — zR DW

1. DWP, DPM 0.35225
(0.02356)

0.180329
(0.05529)

0.74 2.01

2. DWP, DPM(—*a) 0.36001
(0.02807)

0.12997
(0.07867)

0.64 2.00

3. DWP, DPM(-l) 0.37648
(0.02933)

-0.00284
(0.06849)

0.59 1.84

4. DWP (-1*) ,DPM 0.35338
(0.02325)

0.22824
(0.05356)

0.75 1.78

5. DWP (-1j) ,DPM(-*j) 0.35993
(0.03070)

0.16087
(0.08446)

0.58 1.80

6. DWP (-»s), DPM(-l) 0.38033
(0.03318)

-0.01197
(0.17605)

0.50 1.58

7. DWP(-l), DPM 0.34041
(0.02786)

0.28271
(0.06441)

0.63 1.87

8. DWP(-l) ,DPM(-*s) 0.34279
(0.03717)

0.20525
(0.10260)

0.37 1.82

9. DWP(-l) ,DPM(-1) 0.36561
(0.04106)

-0.00903
(0.09444)

0.23 1.62

1) Som regressand er anvendt DFPC = Den procentvise stigning i faktorprisen 
på privat forbrug.

2) DWP = Den procentvise lønstigning i den private sektor (Arbejdsgiverforenin
gens lønindeks)

DPM = Den procentvise stigning i priserne på vareimporten (enhedsværdiindek
set) .

under forudsætning af en lønkvote på ca. 0.5» at ca. to trediedele 
af lønstigningen overvæltes på priserne, men som nævnt foran burde 
lønstigningerne korrigeres for arbejdsproduktiviteten, hvortil kom
men at det anvendte lønudtryk (arbejdsgiverforeningens lønindeks 
for arbejdere) måske er en dårlig indikator for den samlede lønud
vikling i forbrugsgodeindustrien.
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6.3 Efterspørgselsbestemte prisstigninger
Størrelsen af den påvirkning af priserne som kommer fra en stig
ning i efterspørgslen må afhænge af udnyttelsesgraden af produk
tionsressourcerne. Er økonomien karakteriseret af ledig kapaci
tet, vil en given efterspørgselsstigning virke mindre inflatorisk 
end i en situation med høj kapacitetsudnyttelse.

For at tage højde for en sådan ikke-lineær sammenhæng mellem pris- 
og efterspørgselsudviklingen er det forsøgt at anvende kapacitets
udnyttelsen som indikator for efterspørgselspresset.

Estimationsresultaterne fra forsøg med alternative transformatio
ner af kapacitetsudnyttelsen fremgår af tabel V.15*

I ingen af tilfældene bliver koefficienten til kapacitetsudnyttel
sen signifikant»hvilket formentlig skyldes den betydelige multi- 
kollinearitet mellem kapacitetsudnyttelsen og lønstigningen1 .̂ En 
sammenligning af koefficienten til lønudtrykket i tabellerne V.l4 
og V.15 viser også, at koefficienten bliver klart mindre,når kapa
citetsudnyttelsen inddrages som forklarende variabel.

Som alternativ indikator for efterspørgselspresset, der ligeledes 
tager højde for den ikke lineære sammenhæng, er forsøgt med for
skellen mellem den procentvise realstigning i privat forbrug og 
samlet produktion.

Naturligvis burde man anvende den procentvise forskel mellem pri
vat forbrug og produktionen af forbrugsvarer, men da modellen, som 
omtalt i afsnit V.l, kun bestemmer den samlede indenlandske pro
duktion, er denne mulighed udelukket.

1) Nedenstående uddrag af korrelationsmatricen viser den simple korrelation 
mellem lønudtrykket og de alternative transformationer af kapacitetsudnyt
telsen ________ KAP KAP ( - h )  KAP(-l) KAPG

DWP (_1s) 0.79 0.86 0.83 0.79
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Tabel V.15 Sammenhængen mellem faktorprisen på privat 
udnyttelsen^). Estimationsperiode 1953-72,

forbrug og kapacitets-

Lønudtryk, 
importpriser 
og kapacitets
udnyttelse

2)Koefficient og middelspredning til Korrelaltionskoeffici- 
rrigeret for 
rihedsgrader) 
Ln-Watson værdi

DW

Lønud
tryk
(DWP)

Import
priser
(DPM)

Kapacitets
udtryk
(KAP)

antal fj 
og Durb:
i2

DWP (-*j) ,DPM,KAP 0.28655 0.24990 0.00688 0.74 1.81
(0.09399) (0.061175) (0.00937)

DWP (—*a) ,DPM,KAP (-»j) 0.27567 0.25259 0.00803 0.75 1.80
(0.09305) (0.06088) (0.00931)

DWP ( - h ) ,DPM,KAP(-1) 0.26525 0.25489 0.00915 0.75 1.80
(0.09186) (0.05994) (0.00922)

DWP (—*5) ,DPM,KAPG3) 0.36487 0.24528 -0.08060 0.75 1.78
(0.02520) (0.05523) (0.07115)

1) Som regressand er anvendt DFPC = den procentvise stigning i faktorprisen 
på privat forbrug.

2) DWP = Den procentvise lønstigning i den private sektor (Arbejdsgiverfore
ningens lønindeks).

DPM = Den procentvise stigning i priserne på vareimporten (enhedsværdiindek
set) .

KAP = Indeks for kapacitetsudnyttelsen i byerhvervene.
3) KAPG er defineret som kapacitetsudnyttelsen minus periodens gennemsnitlige 

kapacitetsudnyttelse.

Ved at anvende forskellen mellem efterspørgsel og produktion som 
udtryk for efterspørgselspresset tages der til en vis grad hensyn 
til produktivitetsstigningernes prisdæmpende effekt, idet forskel
len mellem efterspørgsel og produktion, alt andet lige, naturlig
vis mindskes ved stigende produktivitet. Det skal dog understre
ges, at dette ikke løser problemet om den manglende produktivitets
korrektion af lønvariablen.

I tabel V.16 er gengivet estimationsresultaterne fra forsøg med 
alternative lag for efterspørgselspresset.

Der er tilsyneladende en vis forsinkelse i producenternes reaktion 
på et stigende efterspørgselspres, resultaterne tyder på et lag 
på ca. et halvt år. Den estimerede koefficient til efterspørgsels-
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Tabel V.16 Sammenhængen mellem faktorprisen på privat forbrug og efterspørg
selspresset1) . Estimationsperiode 1953-72

Lønudtryk,
2)Koefficient og middelspredning til Korrelationskoeffici

ent (korrigeret for 
antal frihedsgrader) 
og Durbin Watson værdi

importpriser 
og "efter
spørgsels-

Lønud
tryk

Import
priser

Efterspørg
selspresset

pres" (DWP) (DPM) (DCY) R DW
DWP(-Jj) , DPM, DCY 0.35768 0.24050 0.14809 0.76 1.97

(0.02291) (0.05304) (0.10771)
DWP (-*j) , DPM,DCY (— ) 0.37320 0.20296 0.59132 0.87 2.16

(0.01756) (0.03939) (0.14300)
DWP ( - h ) ,DPH,DCY(-1) 0.36286 0.18633 0.24915 0.80 2.05

(0.02103) (0.05068) (0.10349)

1) Som regressand er anvendt DFPC = den procentvise stigning i faktorprisen 
på privat forbrug.

2) DWP = Den procentvise lønstigning i den private sektor (Arbejdsgiverfore
ningens lønindeks).

DPM = Den procentvise stigning i priserne på vareimporten (enhedsværdiindek
set) .

DCY = "Efterspørgselspres" beregnet som forskellen mellem den procentvise 
stigning i privat forbrug og samlet BNP, begge i faste priser.

udtrykket skulle betyde, at producenterne ændrer priserne med 
knap 2/3 af forskellen mellem væksten i efterspørgslen og produk
tionen .

Koefficienten til henholdsvis lønudtryk og importpriser er stort 
set upåvirket af, at efterspørgselspresset er inddraget som yder
ligere forklarende variabel, dog er koefficienten til importprisen 
faldet lidt, hvilket må anses for tilfredsstillende.

Som nævnt tager det anvendte udtryk for efterspørgselspresset del
vis højde for den prisdæmpende effekt af produktivitetsstigningen. 
En manglende hensyntagen til produktivitetsstigninger ville give 
sig udslag i en signifikant negativ konstant.

(6.1) DFPC = 0.60109 + 0.30919DWPH + 0.22546DPM + O.58989DCYH 
(0.55130) (0.06125) (0.04428) (0.14221)
R2 = 0.87 DW = 2.19 n = 1953-1972.
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Som det fremgår af (6.1) kommer konstanten ud med positivt fortegn 
men signifikansen er mere end tvivlsom.

6.4 Markedsprisen på privat forbrug
Por at komme fra faktorpriser til markedspriser må der korrigeres 
for nettoafgifter og told.

I modellen er der antaget ”umiddelbar fuld overvæltning ”af afgif 
ten”^ ,  idet overgangen fra faktorprisindekset (FPC) til markeds
prisindekset (PC) for privat forbrug er givet ved:

PC = (1 + pcc-TC^FPC

hvor pg§'~rfc er den veJede makrosats for nettoafgifter og told, 
idet det samlede afgiftsprovenu bestemmes som:

TC = PCC x STC/(1 + STC) + PMM*STS

hvor PCC er privat forbrug i markedspriser,
STC er den indenlandske makroafgiftssats 
PMM er vareimport

2 )STS er toldsatsen

Bortset fra byggemomsen er samtlige nettoafgifter henført til det 
private forbrug.

1) Der er ikke tale om fuld overvæltning i overvæltningslærens forstand, idet 
en afgiftsændring har afledede virkninger også på faktorpriserne, jvfr. det 
sidste led i faktorprisfunktionen.

2) I den fo re lig gen d e  m odelversion indgår kun sæ rtolden (den m id lertid ige  
im p o rta fg ift  1971-73).



KAPITEL VI 

BEREGNINGSMETODER

I kapitel II er det teoretiske grundlag for definitionen af finans- 
effekten omtalt, men stort set hele diskussionen i kapitel II ser 
imidlertid bort fra de dynamiske aspekter; således tages der ikke 
hensyn til, at virkningen af finanspolitiske indgreb typisk strækker 
sig over flere perioder.

Det er blandt andet de komplikationer for definitionen og beregningen 
af finanseffekten, som de dynamiske sammenhænge rejser, der diskute
res i dette kapitel.

Indledningsvis gives der en kortfattet illustration af den dynamiske 
mekanisme. Herefter præsenteres den beregningsmetode, der er anvendt 
ved udregningen af finanseffekt og multiplikatorer.

I. Dynamisk sammenhæng
1.1 Laggede variable
1.1.1 Samtlige adfærdsrelationer i den finanspolitiske model SMEC II 
indeholder laggede variable, hvilket er et udtryk for, at det tager 
tid før økonomien tilpasser sig finanspolitiske eller andre påvirknin
ger.
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I princippet vil det tage uendelig lang tid» før økonomien har tilpas
set sig fuldt ud til f.eks. en ændring i et finanspolitisk instrument, 
men i realiteten vil langt hovedparten af tilpasningen ske indenfor 
en overskuelig tid; hvor hurtigt kan imidlertid kun afgøres ved simu
lationseksperimenter med den samlede model.

Periodens ændring i en af modellens endogene variable er således en 
funktion af samme periodes ændring i de exogene variable og samtlige 
fortidige ændringer i exogene variable, hvor virkningen af fortidens 
ændringer rent modelteknisk bestemmes ved hjælp af de laggede variable.

1.1.2 I figur VI.1 er der givet en illustration af denne dynamiske 
sammenhæng.

Kasserne med ensartet skravering viser, hvorledes ændringer i exogene 
variable (finanspolitiske instrumenter og ukontrollable variable) ikke 
blot påvirker den endogene variabel (efterspørgsel, indkomst osv) i 
den periode, hvor ændringen finder sted, men også har afledede virk
ninger de følgende perioder.

Den samlede ændring i en endogen variabel i en given periode - som 
f.eks. år n, illustreres ved den sidste søjle i figuren - kan derfor 
opspaltes i den del, der skyldes samtidige ændringer i henholdsvis 
finanspolitiske instrumenter (finanseffekten) og ukontrollable vari
able, og den del, der skyldes fortidige ændringer i de exogene vari
able (dynamisk effekt). Med den notation, der anvendes i figur VI.1 
er den faktiske ændring i den endogene variabel i periode n:
(1.1) Fn + Un + Dn n n

og den dynamiske effekt 
n-i

(1.2) D = I F + IT
n t = —  n n

Modelteknisk er den dynamiske effekt som nævnt bestemt ved ændringerne 
i de laggede variable i modellen.
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Figur VI.1 Illustration af dynamisk sammenhæng

Notation
F virkning i periode j af ændringer i finanspolitiske instrumenter i periode i

Uj virkning i periode j af ændringer i ukontrollable variable i periode i

D.
D

dynamisk effekt i periode j/ dvs. virkning af samtlige fortidige ændringer 
i eksogene variable

ANM. Kassernes areal illustrerer påvirkningens størrelse. For ikke at komplicere 
figuren er eventuelle negative påvirkninger imidlertid ikke eksplicit illu
streret.
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1.1.3 Por en given periode kunne man måle finanspolitikkens påvirk
ninger ved at addere virkningerne af både samtidige og fortidige æn
dringer i de finanspolitiske instrumenter"^. Por år n således:

n t(1.3) 2 Ft =-00 n

Det er imidlertid vanskeligt at give en sådan beregning et operatio
nelt indhold ud fra et styringshensyn. Ved tilrettelæggelsen af den 
finanspolitiske styring er påvirkningerne fra fortidens instrumentæn
dringer givne. Styringen foregår alene over samtidige og fremtidige 
instrumentændringer.

Som udgangspunkt for styringen er det tilstrækkeligt at kende det 
økonomiske forløb som det ville forme sig uden finanspolitiske ind
greb, hvorimod det ikke er nødvendigt at sondre mellem årsagerne til 
ændringen i dette økonomiske forløb - altså mellem den del, der skyl
des fortidens finanspolitiske indgreb, og den del, der skyldes ukon
trollable variables påvirkning.

Derimod er det væsentligt at bestemme de fremtidige virkninger af 
finanspolitiske indgreb som led i en mere langsigtet styring.

1.2 Flerårsmultiplikatorer
De beregninger, der er brug for ved tilrettelæggelsen af en langsig
tet finanspolitik, er illustreret i figur VI.2. De skraverede kasser 
viser virkningen i år n og frem i tiden af finanspolitiske indgreb i 
år n.

1) En lignende beregning er foreslået og foretaget af Musgrave. Se R.A. Musgrave: 
"On Measuring Fiscal Performance" The Review of Economics and Statistics, 1964, 
no 2, p. 214.
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Figur VI.2 Illustration af finanspolitikkens flerårsvirkninper

Notation
Fj virkning i periode j af ændringer i finanspolitiske instrumenter i periode i 

k^ multiplikator i periode j for ændring i enkeltinstrument i periode i

Af^ ændring i enkeltinstrument i periode i

Disse virkninger kan for hvert år opfattes som summen af de enkelte 
instrumentændringer (Af) gange multiplikatoren for det pågældende 
instrument (k)^.

De øverste blanke kasser i figuren er medtaget for at illustrere virk
ningerne af eventuelle fremtidige finanspolitiske indgreb fra år (n+1) 
og frem.

1) For at være helt korrekt: Summation under hensyntagen til interaktionen mellem
multiplikatorer og instrumenter. I en ikke-lineær model som SMEC II vil multi
plikatorerne være funktioner af samtlige prædeterminerede variable, herunder de 
finanspolitiske instrumenter.
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Ved tilrettelæggelsen af en langsigtet finanspolitisk styring er det 
ikke nok at kende den samlede virkning over tiden, bestemt som summen 
af de skraverede kasser i figur VI.2. Det er yderligere nødvendigt 
at kende den tidsmæssige fordeling af virkningerne af instrumentæn
dringerne. Denne information gives for de samlede instrumentændrin
gers vedkommende af: F^, F^+1, og for ændrinSer i enkelt
instrumenterne af flerårsmultiplikatorerne (se symbolforklaring i 
figur VI.2): k"+1, k^+2, ...osv.

2. Simuleringen
2.1 Beregning af finanseffekt, påvirkningen fra ukontrollable vari

able og dynamisk effekt
2.1.1 Beregningen af ovenstående effekter sker ved simulering med 
den samlede model. Som anskueliggjort i nedenstående tabel VI.1 er 
beregningerne foretaget i tre trin. I første trin simuleres modellen 
med de faktiske laggede endogene variable, men med de foregående års 
instrumenter og ukontrollable variable. Forskellen mellem de endogene 
variables værdier i dette eksperiment og de faktiske værdier i det fo
regående år er den dynamiske effekt, det vil sige den påvirkning af 
den økonomiske udvikling, der skyldes fortidige ændringer i instrumen
ter og ukontrollable variable, og som vil finde sted selvom periodens 
instrumenter og ukontrollable variable er uændrede.

Tabel VI.1 Oversigt over simulationseksperimenter

Laggede endogene 
variable

Værdi af: 
Ukontrollable 

variable
Finanspolitiske

instrumenter
Sim 1 faktisk året før året f ø r

Sim 2 faktisk faktisk året før
Sim 3 faktisk faktisk faktisk
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I næste trin ændres de ukontrollable variable, så de antager de fak
tiske værdier, hvis det drejer sig om en historisk periode, eller de 
forudsagte værdier, hvis det drejer sig om en kommende periode. For
skellen mellem de endogene variables værdier i de to eksperimenter 
(Sim 1 og Sim 2) repræsenterer de ukontrollable variables påvirkning 
af økonomien.

Endelig køres modellen i det 3. og sidste trin med de faktiske (eller 
forudsagte) værdier for samtlige prædeterminerede variable. De endo
gene variables værdier i simulation 3 er således modellens forudsigel
se (ex post eller ex ante) af den økonomiske udvikling, og forskellen 
mellem de forudsagte værdier for de endogene variable og disse værdier 
i Sim 2 er finanseffekten, som altså kan måles på samtlige endogene 
variable.

Ved denne beregningsmåde får eventuelle fejlskøn over de ukontrollable 
variable kun forsvindende indflydelse på finanseffekten, idet afvigel
sen gør sig gældende i såvel Sim 2 som Sim 3-

2.1.2 Den ovenfor beskrevne beregningsmetode er anvendt for de i 
kapitel VII gengivne resultater for perioden 1960-73- Metoden er 
imidlertid blot én af flere mulige, og der skal derfor i det følgende 
diskuteres nogle alternativer hertil. Disse alternativer'adskiller 
sig først og fremmest ved valg af dels sættet af laggede endogene 
variable og dels sammenligningsgrundlaget for simulationerne - samt 
i forbindelse hermed placeringen af modelfejlene, dvs. afvigelserne 
mellem modelgenereret og faktisk forløb for de endogene variable.

Som et udgangspunkt kunne man forestille sig at holde beregningen 
af de tre effekter helt inden for modellens rammer, og som input i 
simulationerne benytte modelgenererede værdier for laggede endogene 
variable i stedet for de faktiske værdier (dynamisk simulation). Ved 
en sådan beregning vil den dynamiske effekt blive bestemt som for
skellen mellem resultatet af en simulation ét år frem med modelbe- 
stemte laggede endogene og de samme modelbestemte værdier året før 
(= Sim 3 året før). De to andre effekter (og beskrivelsen heraf) er
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derimod uændret i forhold til den første beregningsmetode, bortset 
fra de forskelle, som kan ligge i modellens ikke-linearitet.

Det er klart, at summen af de tre effekter ved denne modelberegning 
netop svarer til de modelbestemte ændringer i de endogene variable. 
For en fremtidig periode - uden andre og mere pålidelige skøn over 
de endogene variable end modellens - er man naturligvis henvist til 
at benytte en sådan beregning.

2.1.3 Ønsker man imidlertid for en historisk periode at opsplitte 
den faktisk konstaterede ændring i en given endogen variabel i de 
tre effekter, kommer modelfejl i såvel det betragtede som det fore
gående år ind i billedet. Dette er søgt illustreret i nedenstående 
figur VI.3, hvoraf det fremgår, at den faktiske ændring kan opfattes 
som sammensat af to på hinanden følgende års modelfejl samt de tre 
effekter, således som de beregnes ved dynamisk simulation med model
len.

Figur VI.3 Modelfejl og dynamisk simulation

Y *(udvalgt
endogen
variabel)

faktisk

model

Y^ model

Y Faktisk

modelfejl år 2

AY model dynamisk effekt 
ukontrollabel effekt 
finanseffekt

modelfejl år 1

-&►
Periodeår~T år 2
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Nu kan modelresultaterne ved dynamisk simulation være ganske afhængig 
af»hvilket år modellen startes op (se f.eks. trekanttabellerne i bi
lag III over modellens forudsigelsesevne). Til bestemmelse af ét-års 
effekter kunne man derfor alene af denne grund foretrække et-års simu 
lationer, hvor der anvendes faktiske værdier for samtlige prædetermi
nerede variable - altså den oprindeligt beskrevne metode.

Ved et-års simulation med de faktiske laggede endogene kan man imid
lertid vælge at opgøre den dynamiske effekt på to måder. Dette er 
illustreret i nedenstående tabel VI.2. Vælger man at bestemme effek
ten som forskellen mellem Sim 1 og Sim 3 året før (Sim 3(_1) = den 
modelgenererede værdi for den udvalgte endogene variabel året før), 
må modelfejlen fra det foregående år medtages særskilt for at ef
fekterne kan summe op til den samlede faktiske ændring i den endogene 
variabel.

Tabel VI.2 Alternative definitioner af den dynamiske effekt ved et-års simulation

Modelfejl året før sim 3(-1) - faktisk(-1)
Dynamisk effekt sim 1 - sim 3(—1) sim 1 faktisk(-1)
Ukontrollabel effekt sim 2 “ sim 1 sim 2 sim 1
Finanseffekt sim 3 - sim 2 sim 3 sim 2
MQdelfejl samme år faktisk ~ sim 3 faktisk - sim 3
Sum = samlet faktisk 
ændring i udvalgt 
endogen variabel

faktisk - faktisk(-1) faktisk - faktisk(-1)

Vælges i stedet en opgørelse af den dynamiske effekt som forskellen
mellem Sim 1 og de faktiske værdier for de laggede endogene variable 
- altså et sammenligningsgrundlag, som netop består af de værdier, 
der ligger til grund for Sim 1 - kan man i sammenligning med den fore
gående metode sige, at modelfejlen fra året før kommer til at indgå 
i den dynamiske effekt. Det er som nævnt denne sidstnævnte metode, 
der er anvendt i kapitel VII (se f.eks. tabel VII.3)-
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2.2 Beregning af multiplikatorer
2.2.1 Som omtalt foran i punkt 1.2 er det ved tilrettelæggelsen af 
den finanspolitiske styring nødvendigt at kende effekten af ændringer 
i de enkelte finanspolitiske instrumenter.

Beregning af enkeltmultiplikatorer sker ligeledes ved simulering med 
den samlede model. For hvert af instrumenterne foretages et simula
tionseksperiment, hvor det pågældende instrument er ændret, mens alle 
øvrige instrumenter er uændrede. Forskellen mellem de endogene vari
ables værdier i dette eksperiment og i simuleringen af det faktiske 
forløb det pågældende år (Sim 3) giver virkningen af instrumentændrin
gen.

2.2.2 Multiplikatorer kan beregnes med hensyn til samtlige endogene 
variable i modellen. Specielt kan der peges på, at for en variabel 
som f.eks. BNP, hvor den tilhørende priskomponent er endogen, kan der 
beregnes en mængde, pris og værdimultiplikator. I det foreliggende 
arbejde er kun (udvalgte) mængdemultiplikatorer præsenteret, ligesom 
den før omtalte opsplitning i dynamisk effekt, ukontrollable variables 
påvirkning og finanseffekt kun er foretaget for mængdevirkningers ved
kommende. Det betyder dog ikke, at prisvirkningerne ignoreres; pris
virkningerne er med i multiplikatorerne i det omfang, de endogene pri
ser påvirker de reale størrelser.

Multiplikatoren, der udtrykker effekten pr. enheds ændring i instru
mentet, beregnes efterfølgende som forholdet mellem ændringen i den 
endogene variabel, som effekten måles på, og selve ændringen i instru
mentet .

Ved beregningen udtrykkes de reale virkninger i modellens 1955-priser, 
idet nationalregnskabet, som er modellens datagrundlag, anvender 1955 
som vægt- og basisår. I de tilfælde, hvor de finanspolitiske instru
menter er defineret i løbende priser - og instrumentændringen derfor 
foretages i løbende priser - er en deflatering nødvendig forud for 
multiplikatorberegningen. I det foreliggende arbejde er som fælles 
deflator anvendt den implicitte BFI-deflator.



BEREGNINGSMETODER 131
Denne beregningsmåde rejser et problem ved ændringer i de relative 
priser. En multiplikatorberegning i modellens faste 1955-priser med
fører således en generel overvurdering af multiplikatorerne for antal 
offentligt ansatte (dvs. lønudgiften i 1955-priser) sammenlignet med 
en multiplikatorberegning i et mere aktuelt prisniveau. Dette skyldes, 
at der som deflator anvendes et lønindeks, der er steget væsentligt 
mere end de øvrige deflatorer (prisindeks), og at der i SMEC II er en 
sammenblanding af adfærdsrelationer i faste og løbende priser.

Der er derfor foretaget en speciel dummy-beregning'*'^ af multiplikato
rerne for offentligt ansatte som en tilnærmelse til de multiplikator
størrelser, som et aktuelt vægt- og basisår for offentligt ansatte 
(lønudgift) ville resultere i.

Selv om der er tale om et generelt indeksproblem, der blot i beregnin
gerne har manifesteret sig særligt klart for offentligt ansatte, er 
der ikke generelt gjort forsøg på at beregne multiplikatorer svarende 
til anvendelsen af mere aktuelle vægt- og basisår. Med det aggrege
ringsniveau, der anvendes i SMEC II, ville sådanne alternative vægte 
udover det allerede nævnte vedrørende offentligt ansatte især få be
tydning for forholdet mellem udenrigshandelsserier og indenlandske 
serier, idet prisudviklingen ikke har været markant forskellig for de 
øvrige indenlandske SMEC II komponenter.

1) Idet der henvises til model og symbollisten i bilag I, er beregningen rent tek
nisk foretaget ved at indsætte en dummy i nationalregnskabsidentiteten (ligning 9) 
= -NG(WG-PG). Da PG-prisindeks for offentligt varekøb - har udviklet sig på linie 
med de øvrige indenlandske prisindeks, svarer beregningen til en forudsætning om 
(stort set) uændrede relative priser.
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2.2.3 Beregning af flerårsmultiplikatorer kræver, at modellen simu
leres"^ for det antal perioder, hvor man ønsker at beregne multipli
katorerne .

Rent praktisk kan beregningen foretages på to måder, enten ved en en- 
gangsændring i instrumentet eller ved et fastholdt niveauløft i instru
mentet gennem hele perioden. På grund af modellens ikke-linearitet
giver de to beregningsmetoder en mindre forskel i flerårsmultiplika-
. 2 )torerne

Da multiplikatorerne er funktioner af modellens prædeterminerede 
variable - hvilket bl.a. illustreres ved, at (etårs-)multiplikatorer- 
ne ændrer sig fra år til år - vil flerårsmultiplikatorerne afhænge 
af forholdene i beregningsperioden.

Som tidligere nævnt er det de fremtidige virkningen der er af inte
resse ud fra et finanspolitisk styringshensyn. Den korrekte bereg
ningsforudsætning for flerårsmultiplikatorer ville derfor være en 
egentlig prognose for f.eks. den kommende 5~års periode.

De i denne redegørelse præsenterede flerårsmultiplikatorer er imidler
tid beregnet for perioden 1970-74, dog justeret forholdsmæssigt så 
førsteårsvirkningerne svarer til etårsmultiplikatorerne for 1974.

En sådan beregning baseret på en historisk periode kan naturligvis 
være misvisende i det omfang, man forventer en markant ændring i det 
økonomiske forløb - og dermed i tidsprofilen for flerårsmultiplika
torerne - i forhold til det for beregningsperioden gældende.

Den praktiske betydning heraf må for det første ses i lyset af, at 
flerårsmultiplikatorerne og den tidsmæssige fordeling af virkningerne 
under alle omstændigheder vil være usikkert bestemt som følge af mo
dels yagheder, usikker bestemmelse af lagstrukturen m.v., og for det

1) Modelsimulation med anvendelse af faktiske (eller skønnede) værdier for eksogene 
variable, men modelgenererede værdier for laggede endogene variable (dynamisk 
simulation).

2) De i kapitel VII præsenterede flerårsmultiplikatorer er beregnet ved et niveau
løft.
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andet, at en prognose blot få år frem i tiden ligeledes 
behæftet med betydelig usikkerhed.

Li være





KAPITEL VII

BEREGNINGSRESULTATER

Finanseffekten udtrykker førsteårsvirkningen af ændringer i de fi
nanspolitiske instrumenter. Beregningen af finanseffekten kræver 
således for det første en udvælgelse af de finanspolitiske instru
menter og for det andet en kvantificering af disses effekt.

I den foreliggende modelversion er ingen af de to krav løst til
fredsstillende .

Navnlig på grund af datagrundlaget er det endnu ikke muligt at fo
retage en tilfredsstillende udvælgelse af udgiftsinstrumenterne, 
selvom det eksisterende statsregnskab giver mulighed for en bedre 
opdeling af udgiftsinstrumenterne end den anvendte.

På tilsvarende måde må fremhæves, at den anvendte modelversion li
der af flere åbenbare mangler, først og fremmest er det en svaghed 
at hverken arbejdsmarkedet eller de finansielle markeder er inddra 
get eksplicit i analysen.

I takt med at modellens realisme forøges og der anvendes en mere 
tilfredsstillende instrumentafgrænsning, vil beregningsresultater
ne ændres. De foreliggende beregninger prætenderer således ikke 
at være den endelige sandhed om finanspolitikkens virkninger.

Der er imidlertid ingen tvivl om, at beregninger af finanseffekten 
selv på den relativt simple model SMEC II, er en væsentlig bedre
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indikator for virkningerne af finanspolitikken end den ofte anvend
te kasseoverskudsbetragtning.

I første afsnit af dette kapitel præsenteres virkningerne på den 
indenlandske efterspørgsel og på bruttonationalproduktet af de en
kelte finanspolitiske instrumenter. Beregningerne er opmuntrende 
i den forstand, at næsten samtlige multiplikatorer har en sådan 
størrelsesorden, at det er muligt at hævde, at finanspolitiske 
indgreb kan have en betydelig indflydelse på den økonomiske udvik
ling. Når de efterfølgende beregninger af finanseffekten for pe
rioden 1960-73 tyder på, at finanspolitikken i nogle af årene kun 
har haft ringe virkning på det økonomiske forløb, er det således 
ikke udtryk for, at instrumenterne er virkningsløse, men derimod 
at de modgående effekter fra henholdsvis indtægts- og udgiftsinstru
menterne i disse år stort set har ophævet hinanden.

1. Enkeltinstrumenternes multiplikatorer
1.1 Valg af finanspolitiske instrumenter
1.1.1 Grundlaget for valg af finanspolitiske instrumenter må byg
ge på en afgrænsning af den offentlige sektor. Det er givet, at 
den offentlige sektor ikke kan begrænses til statens aktiviteter. 
Rammen for den kommunale aktivitet er trods alt underlagt en vis 
kontrol fra statens side, hvorfor det forekommer hensigtsmæssigt 
at inddrage de kommunale indtægts- og udgiftsparametre som en del 
af de finanspolitiske instrumenter; det ville dog være ønskeligt 
at opdele finanspolitikkens aktivitetspåvirkninger på henholdsvis 
staten, amtskommuner og primærkommuner. Da modellens datagrund
lag er nationalregnskabet, har en sådan opdeling imidlertid ikke 
været mulig, hvorfor de tre sektorer behandles under ét som den 
offentlige sektor.
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1.1.2 Det principielle udgangspunkt for afgrænsningen af de fi
nanspolitiske instrumenter kan sammenfattes i to hovedkriterier.
Et instrument må for det første være uafhængig af den økonomiske 
aktivitet, og for det andet skal instrumentet være under de finans
politiske myndigheders kontrol.

Hertil kommer disaggregeringsproblem, idet opsplitningen på enkelt
instrumenter må være så vidtgående, at multiplikatorvirkningen kan 
betragtes som ensartet. I modsat fald vil alene forskydninger i 
sammensætningen af instrumentet ændre multiplikatorens størrelse.

1.1.3 På indtægtssiden har det været muligt at foretage en nogen
lunde tilfredsstillende udvælgelse af de finanspolitiske instru
menter. De vigtigste instrumenter på indtægtssiden er skatte- og 
afgiftssatser, idet dog en del skatter udskrives på et på forhånd 
kendt grundlag, således at provenuet kan opfattes som værende ek
sogent og dermed kan indgå som instrument i stedet for satserne

Indtægtsinstrumenter:
1) Statens udskrivningsprocent for personindkomstskatten
2) Kommunale skatteprocenter, folkepensionsbidrag m.v.
3) Moms og andre indirekte skatter
4) Ejendomsskatter
5) Vægtafgifter, formue- og selskabsskatter
6) Ligningsmæssige og beregningsmæssige fradrag

At ejendomsskatterne opfattes som eksogene hænger sammen med, at 
udskrivningsgrundlaget - de samlede ejendomsværdier - er kendt pa 
tidspunktet for fastsættelse af ejendomsskatteprocenterne. Med 
hensyn til vægtafgifterne er det derimod misvisende, at provenuet 
indgår eksogent, men da bilparkens størrelse ikke indgår som endo
gen variabel i modellen, kan vægtafgifterne ikke endogeniseres.
Det samme gælder for formue- og selskabsskatterne, da hverken den 
samlede formue eller selskabernes overskud indgår som endogene va
riable i modellen. Derfor er det nødvendigt særskilt at skønne
1 ) Dette gælder også indkomstskatterne før kildeskattens indførelse i 1970.
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over provenuet af formue- og selskabsskatterne og herefter lade 
provenuet optræde som eksogen variabel.

En ændring i vægtafgifter, formue- eller selskabsskatter ændrer 
den disponible indkomst, hvorved det private forbrug og modellens 
øvrige endogene variable påvirkes. Det er med andre ord kun via 
påvirkningen af den disponible indkomst, at ændringer i vægtafgif
ter, formue- og selskabsskatter får indflydelse på det økonomiske 
forløb, hvilket også er forklaringen på at multiplikatorvirkningen 
bliver den samme. I en mere realistisk modelversion, hvor der blev 
taget hensyn til mulige substitutionsvirkninger og en mulig direkte 
sammenhæng mellem selskabsskatter og investeringsadfærd, kunne mul
tiplikatorvirkningen blive forskellig.

Som omtalt i kapitel IV er ligningsmæssige og beregningsmæssige 
fradrag ligeledes eksogene.

1.1.4 Endelig kan der være grund til at nævne, at der i en årsmo
del som SMEC II kun er begrænset mulighed for at tage hensyn til 
den tidsmæssige placering af et finanspolitisk indgreb inden for 
året. Problemet viser sig oftest ved afgiftsændringer. Princip
pet har i det foreliggende arbejde været at vægte instrumentæn
dringerne med den andel af året, hvor ændringen har været i kraft, 
således at f.eks. en momsforhøjelse på 10 pct. medio året regnes 
som en satsforhøjelse på 5 pct. og for det følgende år, hvor sats
forhøjelsen på 10 pct. virker et fuldt år, en yderligere forhøjel
se på 5 pct. I praksis regnes der dog med en aggregeret makrosats 
i modellen, hvorfor ovennævnte vejning kun er anvendt for særtol
den,mens forholdsmæssige provenuer er anvendt for øvrige afgifts
typer.

1.1.5 På udgiftssiden er afgrænsningsproblemerne noget mere kom
plicerede .
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Principielt burde der som nævnt kun medtages udgiftsdispositioner, 
der er direkte under de finanspolitiske myndigheders kontrol, hvil
ket dog bl.a. på grund af datagrundlaget ikke har været muligt. Af
grænsningen af udgiftsinstrumenterne er derfor udtryk for et valg, 
der til en vis grad kan siges at være vilkårligt.

Da der i den foreliggende modelversion ikke er indbygget nogen for
mer for offentlige udgiftsfunktioner, er der ikke mulighed for at 
anvende transfereringssatser eller andre udgiftssatser som udgifts
instrumenter, hvorfor alle udgiftsinstrumenter indgår som exogene 
provenuvariable1^.

Bortset fra priskomponenten på det offentlige varekøb er samtlige 
offentlige udgifter, herunder hele transfereringsbeløbet, betragtet 
som finanspolitiske instrumenter. Priskomponenten på offentlig 
varekøb bliver således betragtet som en ukontrollabel variabel, 
idet det offentlige kun har begrænset indflydelse på prisstignin
gerne på de vare- og tjenester, det køber udefra, og det derfor 
ville være urimeligt at medtage prisændringer på offentlig varekøb 
blandt de finanspolitiske instrumenter.

Så længe datagrundlaget er nationalregnskabet, er det ikke muligt 
at udskille flere delkomponenter af de offentlige udgifter, som 
med rimelighed kan henføres til de ukontrollable variable. Den 
yderligere opdeling af de offentlige udgifter der er anvendt i mo
dellen, er derfor ikke foretaget ud fra hensynet til at udskille 
den del af udgifterne der er under de finanspolitiske myndigheders 
kontrol, derimod tjener opdelingen til at samle de offentlige ud
gifter i undergrupper der med hensyn til multiplikatorvirkning kan 
anses for nogenlunde homogene.
1) Invalidepension kan som et af de vanskeligere eksempler benyttes til illu

stration af afgrænsningsproblematikken. Pensionsudgifterne kan opfattes 
som produktet af antal pensionsmodtagere og gennemsnitligt pensionsbeløb.
Både ændringen i antal pensionsmodtagere og i det gennemsnitlige pensions
beløb afhænger af ukontrollable variable, instrumentændringer og den økono
miske aktivitet.
Dette er særligt klart for det gennemsnitlige pensionsbeløb, der på den ene 
side afhænger af satsændringer, og på den anden side den økonomiske aktivi
tet, idet f.eks. prisstigninger alene i kraft af pristalsreguleringen fører 
til en stigning i pensionsbeløbet.
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Udgiftsinstrumenter:
1) offentligt varekøb m.v.
2) offentlige lønudgifter

a) antal offentligt ansatte
b) lønniveau for offentligt ansatte

3) indkomstoverførsler
a) skattepligtige indkomstoverførsler
b) skattefrie indkomstoverførsler

1.2 Et-årsmultiplikatorer for 197^
1.2.1 I tabel VII.1 er førsteårsmultiplikatorerne på henholdsvis 
indenlandsk efterspørgsel og produktion for en række tænkte ændrin 
ger i de finanspolitiske instrumenter anført. Multiplikatorerne 
vedrører 197^ og er beregnet som omtalt i kapitel VI, punkt 2.2. 
For at lette den praktiske anvendelse af multiplikatorerne er den 
mængdemæssige påvirkning opregnet fra modellens 1955-priser til 
det prisniveau, der eksisterer før ændringen i det pågældende in
strument. Forskellen til en opgørelse i løbende priser viser sig 
eksempelvis ved, at den stigning i priserne, som f.eks. en nedsæt
telse af skatterne kan medføre, kun er medtaget i det omfang, pris 
stigningen påvirker mængderne^.

Tabellens enkelte rækker illustrerer virkningen af en ændring i 
det enkelte instrument under i øvrigt uændrede forhold. En stig
ning i den statslige udskrivningsprocent med 5 procentpoint i 197^ 
ville reducere den indenlandske efterspørgsel me.d godt 1 mia. kr. 
Denne påvirkning er sat i relation til den skattestigning, som for
højeisen af udskrivningsproventen giver anledning til ved et uæn-

2 ) . „ .dret skattegrundlag . Normeringen af påvirkningen af indenlandsk 
efterspørgsel er bl.a. foretaget for umiddelbart at kunne sammen
ligne multiplikatorernes indbyrdes størrelsesforhold.

1 ) Finanspolitiske indgrebs påvirkning af inflationstakten må måles direkte på
modellens prisvariable.

2 ) Multiplikatoren for udskrivningsprocenten beregnes som virkningen på efter
spørgslen divideret med den umiddelbare provenuændring. -1025/1440 = -0.7.
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Tabel VII.1. Et-årsmultiplikatorer på indenlandsk efterspørgsel, bruttonational-
produkt og betalingsbalance af ændringer i nogle vigtige finanspo-
litiske instrumenter, 1974

Ændring i 
instrument

Heraf følgende 
umiddelbare æn
dring i skatte
provenuet eller 
i offentlige 
udgifter, 
miil. kr.

Et-årsmultiplikator på 
Inden- BNP Beta- 
landsk lings- 
efter- balan- 
spørg- ce 1) 
sel

Indtægtsinstrumenter: 
Udskrivningsprocent + 5% 1440 -0.7 -0.4 0.3
Proportionalskat 
(kommuneskatter og 
folkepensionsbidrag m.v.]1 + 1% 1040 -0.7 -0.4 0.3
Moms + 1% 930 -1.2 -0.7 0.5
Ejendomsskatter + 1 mia. kr. 1000 -0.3 -0.2 0.1
Vægtafgifter o.l. II 1000 -0.7 -0.4 0.3
Formindskelse af be
regnings- og lignings
mæssige fradrag II 580 -0.7 -0.4 0.3

Udgiftsinstrumenter: 
Offentligt varekøb m.v. + 1 mia. kr. 1000 1.7 1.2 -0.5
Offentlige lønudgifter: 
a) antal ansatte II 1000 1.4 1.1 -0.3
b) lønniveau + 5% 1860 0.4 0.2 -0.2
Indkomstoverførsler: 
a) skattepligtige + 1 mia. kr. 1000 0.4 0.2 -0.2
b) skattefrie II 1000 0.8 0.5 -0.3

1) Virkning på industrieksport og vareimport.

I tabellen er endvidere anført multiplikatorerne på bruttonatio
nalprodukt og betalingsbalancen.
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1.2.2 Multiplikatorernes indbyrdes størrelsesforhold svarer ret 
nøje til de konklusioner, der sædvanligvis drages alene ud fra 
teoretiske overvej elser^^.

At moms-multiplikatoren er større end multiplikatoren for udskriv
ningsprocent og proportionalskattesats hænger sammen med, at moms
forhøjelse ikke i samme grad som stigende indkomstskatter fører 
til en reduktion i opsparingstilbøjeligheden.

Ejendomsskatte-multiplikatoren er den mindste af indtægtsmultipli
katorerne, hvilket skyldes, at ejendomsskatterne er fradragsberet
tigede ved opgørelsen af den skattepligtige indkomst.

Som nævnt er multiplikatoren til vægtafgifter, formue- og selskabs
skatter usikkert bestemt, hvorfor størrelsen må tages med forbe
hold.

Oversigten illustrerer endvidere, at udgiftsmultiplikatorerne som 
hovedregel er adskilligt større end indtægtsmultiplikatorerne.
Som det allerede er omtalt i kapitel VI medfører nationalregnska
bets forældede vægtgrundlag, at navnlig multiplikatoren for offent
ligt ansatte er usikkert bestemt.

Det indbyrdes størrelsesforhold mellem multiplikatorerne for offent
ligt ansatte og varekøb er udover indeksproblemet afhængig af to for 
hold. En stigning i offentlig varekøb stiller umiddelbart større 
krav til erhvervenes investeringer end en stigning i offentligt an
satte; på den anden side er der et omend beskedent direkte importind 
hold i offentligt varekøb. I den foreliggende modelversion er netto 
resultatet af de to modsatrettede påvirkninger, at multiplikatoren 
for varekøb bliver lidt større end for ansatte.

En ren lønstigning har en beskeden multiplikatorvirkning, idet den 
mængdemæssige efterspørgsel kun påvirkes indirekte gennem stignin
gen i de offentligt ansattes disponible indkomster. Ved en sam-

1) Sammenligningen af multiplikatorernes størrelse bygger på disse numeriske 
værdier.
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menligning af multiplikatorerne må det således stadig erindres, 
at der er tale om påvirkningen af den mængdemæssige indenlandske 
efterspørgsel. En opgørelse i løbende priser ville forøge multi
plikatorerne og samtidig i nogen grad ændre deres indbyrdes stør
relsesforhold.

Da en del af indkomstoverførslerne er indkomstskattefri (f.eks. 
børnetilskud) er der beregnet multiplikatorer for såvel skatteplig
tige som skattefri overførsler1 .̂ De skattepligtige overførsler 
beskattes i modellen på samme måde som en indkomstfremgang for 
andre, dvs. med en marginalskat på 58 pct. i 197^, ligesom der 
ikke er taget hensyn til, at overførselsmodtagere måske har en an
den forbrugsadfærd end befolkningen i øvrigt.

Multiplikatoren for de overførsler, som er skattepligtige, er under 
vurderet i det omfang marginalbeskatningen er mindre og forbrugs
tilbøjeligheden større for overførselsmodtagere end for andre.

isSelv om der ikke indgår en speciel forbrugsfunktion for overførsels 
modtagere i SMEC II, bliver multiplikatorerne for skattefrie over
førsler alligevel numerisk større end multiplikatoren for eksogene 
skatter.

Forklaringen er at finde i forbrugsfunktionen. Påvirkningen af for 
brugskvoten for en given ændring i de disponible indkomster afhæn
ger af, om ændringen er fremkaldt ved primært at påvirke de private 
nettoindkomster, herunder overførslerne, eller de direkte skatter. 
Som omtalt i kapitel V påvirkes forbrugskvoten relativ mest ved en 
ændring i skatterne.

Da den indenlandske efterspørgsel delvis retter sig mod import, 
samtidig med at en mindre indenlandsk efterspørgsel giver større 
mulighed for at øge eksporten, bliver multiplikatorerne større på 
indenlandsk efterspørgsel end på bruttonationalproduktet. Forskel
len mellem multiplikatorerne udtrykker de finanspolitiske instru
menters påvirkning af varebalancen dvs. forskellen mellem den en-

1) Sondringen mellem skattepligtige og skattefri indkomstoverførsler er dog ikke 
foretaget ved de senere omtalte beregninger over finanseffekten 1960-73.



144 SMEC II KAPITEL VII

dogene im- og eksport. Tabellen illustrerer således klart det vel
kendte "trade-off" mellem beskæftigelses- og betalingsbalancehen
syn.

1.3 Et-årsmultiplikatorer for perioden 1960-197**
1.3.1 Størrelsen af multiplikatorerne afhænger af konjunktursitua
tionen, der vil således være en tendens til fald i multiplikatorer
ne under højkonjunktur, og omvendt en tendens til stigning i multi
plikatorerne i afmatningsperioder. Årsagen hertil kan formentlig 
lettest forklares med udgangspunkt i variationen i importkvoten.
En stigende udnyttelse af de indenlandske produktionsfaktorer vil 
være ledsaget af stigende importkvote, hvilket formindsker multi
plikatorerne. Modsat i perioder med ledige produktionsfaktorer, 
her vil importkvoten være mindre og multiplikatorerne dermed stør
re .

Variation i importkvoten er imidlertid kun en af forklaringerne på 
multiplikatorernes konjunkturfølsomhed. En anden vigtig forkla
ring findes i forbrugsfunktionen, hvor der er taget hensyn til at 
den marginale forbrugskvote varierer konjunkturmodløbende. Men 
da multiplikatorerne i modelteknisk henseende er funktioner af al
le modellens parametre og prædeterminerede variable, opfanger mul
tiplikatorerne i princippet alle de konjunkturbestemte adfærdsæn
dringer som modellen tager hensyn til.

Imidlertid kan multiplikatorernes analytiske udtryk ikke findes, 
hvorfor multiplikatorernes konjunkturafhængighed kun kan afdækkes 
ved simulationseksperimenter med den samlede model.

Sådanne systematiske eksperimenter er ikke gennemført, men i tabel 
VII.2 er gengivet et-årsmultiplikatorerne på indenlandsk efterspørg
sel for perioden 1960-7^, hvilket kan give et vist indtryk af mul
tiplikatorernes konj unkturfølsomhed.



Tabel VII.2 Et-årsmultiplikatorer på real indenlandsk efterspørgsel 1960-74
1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974

Indtægtsinstrumenter
Eksogen indkomstskat -0.68 -0.68 -0.72 -0.75 -0.67 -0.70 -0.74 -0.75 -0.74 -0.73 -0.70 -0.76 -0.76 -0.72 -0.72
Udskrivning spro cent • • • • • • • • • • -0.78 -0.77 -0.79 -0.76 -0.71
Proportionalskattesats • • • • • • • • • • -0.68 -0.78 -0.78 -0.76 -0.71
Ejendomsskatter -0.34 -0.35 -0.34 -0.30 -0.30
Formindskelse af fradrag -0.70 -0.76 -0.76 -0.72 -0.22
Makroafgiftssats -1.79 -1.81 -1.79 -1.90 -1.78 -1.77 -1.79 -1.84 -1.75 -1.67 -1.36 -1.38 -1.32 -1.27 -1.22

Udgiftsinstrumenter
Offentligt varekøb 2.45 2.45 2.50 2.54 2.42 2.42 2.45 2.48 2.44 2.39 1.88 1.86 1.82 1.75 1.74
Offentlige lønudgifter
a) antal ansatte 2.05 2.06 2.10 2.14 2.01 2.02 2.05 2.07 2.04 2.00 1.50 1.49 1.45 1.37 1.38
b) lønniveau 1.04 1.04 1.09 1.13 1.01 1.03 1.06 1.06 1.02 0.98 0.52 0.50 0.48 0.43 0.43
Indkomstoverførsler 1.00 1.01 1.06 1.10 0.99 1.01 1.05 1.05 1.01 0.98 . • • •
a) skattepligtige • • • . • • • • • • 0.52 0.50 0.48 0.42 0.43
b) skattefrie # . 0.87 0.91 0.90 0.83 0.84

Anm.: Når der anvendes to decimaler i tabellen, skyldes det ønsket om at give et indtryk af multiplikatorernes 
følsomhed over for ændringer i konjunktursituationen.
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l.'3.2 Samtlige multiplikatorer udviser en svag faldende tendens, 
men med en lille stigning i et recessionsår som 1963, og fald i 
boom-år som 1969 og 1973*

Den faldende langtidstendens kan ikke uden videre tilskrives kon
junkturudviklingen, idet styrkelsen af de automatiske stabilisato
rer trækker i samme retning. Således er f.eks. den gennemsnitlige 
makroafgiftssats steget fra 0.17 i 1960 til omkring 0.30 i 1974. 
Styrkelsen af de automatiske stabilisatorer var naturligvis særlig 
markant i 1970 ved overgangen til kildeskat.

Før kildeskatten var indkomststigninger i realiteten skattefrie 
det første år, men i 1970 beskattedes indkomststigninger med i 
gennemsnit 51 pct, hvilket i 1974 forventes at være steget til ca. 
58 pct.

1.4 Fem-årsmultiplikatorer
1.4.1 Økonomiske indgreb vil normalt være flere år om at udtømme 
sine virkninger, hvor mange vil selvfølgelig også afhænge' af kon- 
j unktursituationen.

Rent modelteknisk er det i første række time-lags i de enkelte ad
færdsrelationer der bestemmer* den tidsmæssige fordeling af multi
plikatorvirkningerne. Som det er vist i kapitel V er det meget 
vanskeligt at fastlægge den korrekte lagstruktur udfra traditio
nelle statistiske kriterier. Heller ikke fra den økonomiske teo
ri kan der hentes sikre holdepunkter for antagelser om længden af 
de tidsmæssige forsinkelser, der bør indbygges i de enkelte adfærds
relationer .

Derimod er det ofte fremhævet, at laggenes længde varierer med 
konjunktursituationen. En sådan afhængighed er imidlertid ikke 
indbygget i SMEC II.
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Det spinkle grundlag for fastlæggelsen af den optimale lagstruktur 
medfører, at der ikke bør gives en alt for håndfast fortolkning af 
den tidsmæssige fordeling af multiplikatorvirkningerne.

De følgende betragtninger er derfor i hovedsagen koncentreret om 
mulige økonomiske forklaringer på udviklingen i langtidsmultipli
katorerne .

1.4.2 I traditionelle lærebogsfremstillinger har multiplikatorer
ne normalt et asymptotisk stigende forløb, men det skyldes i før
ste række, at lærebøgerne sædvanligvis henter multiplikatorerne 
fra fastprismodeller for lukkede økonomier.

Medtages samspillet mellem priser og mængder, således som det er 
tilfældet i SMEC II, bliver multiplikatorerne mindre, og hvis pri
serne reagerer langsommere end mængderne, vil især flerårsmulti
plikatorerne formindskes. Påvirker forholdet mellem inden- og 
udenlandsk prisniveau fordelingen af produktionen mellem ind- og ■ 
udland, er der mulighed for, at langtidsmultiplikatorerne kan fal
de. Hvis f.eks. den indenlandske efterspørgsel og dermed produk
tionen begrænses gennem et finanspolitisk indgreb, vil, efter en 
vis forsinkelse, priserne eller prisstigningerne begrænses, men 
det vil alt andet lige stimulere eksporten og formindske importen, 
hvilket på længere sigt modvirker den initiale begrænsning af ef
terspørgsel og produktion.

Pem-årsmultiplikatorerne i SMEC II er gengivet i figur VII.1. Som 
det fremgår af figuren udviser næsten alle multiplikatorerne en 
faldende langtidstendens. Som en del af baggrunden herfor skal 
der udover ovennævnte bemærkninger om samspillet mellem priser og 
mængder peges på, at fem-årsmultiplikatorerne er beregnet på pe
rioden 1970-74, hvor et-årsmultiplikatorerne som omtalt foran var 
faldende.

Por alle instrumenterne falder produktionsmultiplikatorerne lidt 
kraftigere end efterspørgselsmultiplikatorerne, således at for-
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skellen, som er betalingsbalancevirkningen, bliver større over ti
den .

På denne baggrund forekommer det forsvarligt at tage langtidsmul
tiplikatorerne som udtryk for, at i den periode der danner grund
lag for modellen, havde det været muligt via finanspolitikken, at 
bidrage væsentligt til den overflytning af ressourcer til beta
lingsbalanceerhvervene der er en af forudsætningerne for at fjerne 
betalingsunderskuddet overfor udlandet.

Figur VII.1 Fem-årsmultiplikatorer for nogle vigtige finanspolitiske instrumenter
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2. Dynamisk effekt, ukontrollable variables effekt og finans- 
effekt

2.1 Beregningsresultater for 1960-1973
2.1.1 Indledningsvis skal det understreges, at finanseffekten 
ikke isoleret set er af nogen interesse, da en vurdering af fi
nanspolitikkens hensigtsmæssighed ikke alene kan baseres på fi- 
nanseffektens størrelse; det kan ikke være et mål i sig selv at 
føre en ekspansiv eller kontraktiv finanspolitik. En vurdering 
af hensigtsmæssigheden kan kun ske i relation til de målsætnin
ger, man tilstræber at opnå via den førte finanspolitik.

Udgangspunktet for tilrettelæggelsen af en hensigtsmæssig finans
politik må derfor være en sammenstilling af den ændring i en gi
ven målvariabel, der vil fremkomme ved uændret finanspolitiske 
instrumenter, dvs. summen af den dynamiske og de ukontrollable 
variables effekt, og den ønskede ændring i målvariablen; kun i 
de tilfælde hvor finanseffekten netop svarer til denne forskel 
kan finanspolitikken karakteriseres som hensigtsmæssig.

Selvom den økonomisk politiske debat sjældent er så formaliseret, 
at det er muligt at foretage en entydig kvantificering af de øn
skede eller tilsigtede ændringer i de politiske målvariable, er 
det fundet praktisk, at foretage en udskillelse af den dynamiske 
og de ukontrollable variables effekt.

2.1.2 De ukontrollable variablp er principielt karakteriseret 
som de økonomiske størrelser, der ikke kan påvirkes gennem finans
politiske indgreb. I betragtning af modellens størrelse kan det 
ikke overraske, at denne karakteristik ikke holder for samtlige 
ukontrollable variable.

Nedenfor gives en oversigt over modellens ukontrollable variable:

1. Bruttonationalproduktet for OECD-Europa
2. Landbrugseksporten
3. Importpriser
4. Eksportpriser
5. Nyinvestering i boliger
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6. Prisudviklingen for private investeringer
7. Prisudviklingen for offentligt varekøb
8. Import af tjenester
9. Eksport af tjenester
10. Bankindlån
11. Lagerændringer12. Lønudviklingen i den private sektor
13. Kapacitetsudnyttelsen i byerhvervene

Por de første fire variables vedkommende er det formentlig en ri
melig antagelse at de er uafhængige af finanspolitiske indgreb, 
mens det for nyinvestering i boliger er de mange restriktioner 
for boligbyggeriet igennem estimationsperioden, der har vanskelig
gjort en adfærdsbestemmelse af boliginvesteringerne1^.

De næste fire variable (6-9) er vel ikke uafhængige af finanspoli
tiske indgreb, men dels er det også her vanskeligt at opnå en sta
bil adfærdsbestemmelse, og dels er den mulige kvantitative effekt 
formentlig beskeden.

De sidste fire variable, bankindlån, lagerændringer, lønudviklin
gen og kapacitetsudnyttelsen er derimod kritiske. De burde alle 
være adfærdsbestemte og således påvirkelige af finanspolitiske 
indgreb. Det er da også først og fremmest omkring disse punkter 
at det kommende modelarbejde er koncentreret.

2.1.3 I tabel VII.3 er beregningsresultaterne for perioden 1960- 
1973 gengivet.

Beregningsmetoden er omtalt i kapitel VI. I tilknytning hertil 
skal det fremhæves, at finanseffekten kun med tilnærmelse kan be
stemmes som produktsummen af multiplikatorerne og de faktiske æn-

1) Det er et generelt træk fra flere lande, at det er meget vanskeligt at fore
tage en endogen bestemmelse af boligbyggeriet.
I det svenske konjunkturinstituts beregninger af finanspolitikkens virknin
ger er ændringer i boligbyggeriet medtaget som et finanspolitisk instrument. 
Her er altså valgt det modsatte standpunkt, at se helt væk fra ændringer i 
boligbyggeriet ved opgørelsen af finanspolitikkens virkninger.
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dringer i instrumenterne, da modellen er ikke-lineær og nogle af 
instrumenterne er satser^. Finanseffekten er derfor beregnet 
ved en samtidig ændring af alle instrumenter, således at der ek
sempelvis tages hensyn til den formindskelse af multiplikatorer
ne, der følger af en forhøjelse af skattesatsen. For instrument
ændringer af den størrelsesorden, der med rimelighed kan belyses 
i modellen, er forskellen mellem de to beregningsmåder imidlertid 
ikke afgørende.

De tre effekter beregnes for hver enkelt af modellens endogene 
variable. I tabellerne er kun vist virkningerne på indenlandsk 
efterspørgsel og produktion, opgjort i faste priser.

2.1.4 Det er hensigten at lade tabellens resultater tale for sig 
selv og kun her påpege, at finanspolitiske indgreb ikke blot har 
stor potentiel effekt, men også rent faktisk har været anvendt 
til styring af efterspørgsel og produktion. Resultaterne viser 
således en vis tendens til at indgrebene har udjævnet de øvrige 
effekter for den her betragtede periode.

Der kan være grund til at gøre opmærksom på, at selv om den dyna
miske effekt er påvirkningen fra fortidige ændringer i instrumen
ter og ukontrollable variable, kan man ikke spore nogen entydig 
sammenhæng mellem den dynamiske effekt et givet år og størrelsen 
af det umiddelbart foregående års finanseffekt og ukontrollable 
effekt. Dette skyldes, at selv om det foregående års ændringer 
i de eksogene variable vejer tungest i den dynamiske effekt, kom
mer der dog også virkninger fra de tidligere år. Hertil kommer, 
at et forskelligt tidsforløb for de eksogene variables multipli
katorer betyder, at den dynamiske effekt afhænger af sammensætnin
gen af de fortidige eksogene ændringer.

Forskellen mellem virkningerne på indenlandsk efterspørgsel og 
produktion viser den mængdemæssige effekt på varebalancen. En
1) Den stigning i skattesatsen som skyldes progressionen i statsskatteskalaen 

indgår som instrument ved beregningen af finanseffekten.



Tabel VII.3 Procentvis ændring i mængdemæssig indenlandsk efterspørgsel og produktion (BNP) opdelt i 
finanseffekt , ukontrollable variables effekt, dynamisk effekt og modelfejl

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 197315

Indenlandsk efterspørgsel
1 . Finanseffekt -3.0 6.0 2.5 -0.5 4.1 2.1 2.0 5.3 1.1 2.6 3.5 1.5 -0.1 0.7
2. Ukontrollable variables 

effekt
-6.4 -2.8 -1.2 0.9 3.0 3.9 -1.1 -1.8 1.3 3.3 -0.8 -1.7 1.7 4.7

3. Dynamisk effekt 16.3 1.9 2.0 -2.0 4.7 -1.5 1.1 1.9 2.1 3.5 0.8 2.1 2.4 2.7
4. Modelfejl 0.0 0.7 5.2 -1.7 1.4 0.0 1.0 -1.5 -2.0 1.1 0.8 -0.7 -1.4 -1.1

5. Faktisk ændring 6.9 5.8 8.5 -3.3 13.2 4.5 3.0 3.9 2.5 10.5 4.3 1.2 2.6 7.0
BNP
1. Finanseffekt -2.1 4.2 1.9 -0.5 2.9 1.3 1.3 3.7 0.7 1.9 2.1 0.9 0.2 -0.4
2. Ukontrollable variables 

effekt
0.2 -0.9 -3.4 4.7 -0.7 5.1 1.2 -2.1 1.9 1.2 2.5 1.3 0.0 2.2

3. Dynamisk effekt 8.5 1.4 3.1 -2.8 7.2 -3.3 0.5 3.9 3.3 3.8 OCN 2.4 4.5 4.0
4. Modelfejl -0.3 1.2 3.9 -0.9 -0.5 1.7 -0.6 -1.6 -1.6 1.3 0.6 -0.6 -0.1 -0.5

5. Faktisk ændring 6.3 5.9 5.5 0.5 8.9 4.8 2.4 3.9 4.3 8.2 3.2 4.0 4.6 5.3
1) Skøn fra foråret 1973. At finanseffekten er positiv på indenlandsk efterspørgsel og negativ på BNP skyldes 

først og frenmest substitutionsvirkningerne som følge af bortfald af særtolden. Uden ændring i særtolden 
ville finanseffekten på BNP være +0.1% af BNP året før.
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sammenligning mellem virkningerne på de to udvalgte endogene vi
ser, at der især er forskel mellem de ukontrollables påvirkning, 
hvilket bl.a. skyldes, at en del af eksport og import indgår blandt 
de ukontrollable variable. F.eks. påvirker en eksogen eksportstig- 
ning umiddelbart BNP, men kun indirekte indenlandsk efterspørgsel.

2.2 Instrumentafgrænsningens betydning for finanseffekten 
Finanseffekten er kun entydigt bestemt for en given instrumentaf
grænsning. Det er imidlertid vigtigt at slå fast, at omdefineres 
instrumenterne vil ændringen i finanseffekten som følge heraf net
op modsvares af en tilsvarende ændring i de ukontrollable variab
les effekt. For det samlede styringsgrundlag har finanseffektens 
afhængighed af instrumentafgrænsningen således ingen betydning.

Instrumentafgrænsningen er derimod af betydning for bestemmelsen 
af de finanspolitiske myndigheders styringsmuligheder. Ved en 
vurdering af styringen må det derfor tages i betragtning, at den 
her valgte instrumentafgrænsning navnlig på udgiftssiden overvur
derer de finanspolitiske styringsmuligheder.

2.3 Finanspolitikkens hensigtsmæssighed
En vurdering af finanspolitikken kan naturligvis ikke foretages 
ud fra en isoleret bedømmelse af finanseffektens størrelse eller 
ud fra de i tabel VII.3 gengivne resultater. Finanspolitikkens 
hensigtsmæssighed må vurderes ud fra de økonomisk politiske mål
sætninger. Selvom der til en vis grad kan siges at være enighed 
om hovedmålsætningerne: fuld beskæftigelse og betalingsbalance
ligevægt, er det nærmere indhold heraf ubestemt. Her kan blot 
peges på det velkendte trade off mellem de to hensyn, som også 
illustreres af de foregående beregningsresultater.
Da en vurdering af hensigtsmæssigheden således er et klart poli
tisk spørgsmål, er en sådan vurdering ikke taget op i nærværende 
fremstilling.





APPENDIX

PROGRAMMERNE OMKRING SMEC II 
af

Jan Pabritius

1. Indledning og afgrænsning
Hensigten med dette appendix er at belyse de databehandlingsproble
mer, som opstilling og vedligeholdelse af en økonometrisk model in
debærer'*' ̂ .

Den del af arbejdet, der ikke er økonomisk-teoretisk kan opdeles i 
tre faser: dataopstilling, estimering og simulering. Faserne er 
ikke strengt adskilte, tværtimod er der tale om en vis simultanitet.

Figur 1. Arbejdsfasernes samspil

Samspillet er i figur 1 repræsenteret ved pilene, som dels viser 
påvirkningernes retning, dels repræsenterer økonomisk-teoretiske 
overvejelser.

1) Opstilling af modeller er mere generelt beskrevet i Jørgen Hansen og Martin 
Paldam: SMEC/ En kvartalsmodel af den danske økonomi, København 1973.
SMEC II er - ikke mindst på det datamatiske plan - en videreførelse af dette 
projekt.
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Under udviklingen af en ikke lineær økonometrisk model som SMEC II, 
er det ikke muligt eller praktisk at operere med den analytiske løs
ning. I stedet udregnes den numeriske løsning - givet værdierne af 
modellens prædeterminerede variable - ved simulering.

Man må imødese en del selvstændig programskrivning i forbindelse med 
et modelprojekt. Især kan anvendelse af'enkeltstående standardpro
grammer volde problemer, da deres databehandlingsmetoder ikke altid 
er indbyrdes overensstemmende. Det programmel»man opbygger»kan der
for blive pålagt en del restriktioner.

Et programsystem til en økonometrisk model kan tænkes opbygget efter 
nedenstående principper.

Por at reducere fejlmulighederne må antallet af manuelle operationer 
minimeres, især bør manuel behandling af enkeltdata bortskæres.

Konsistenscheck - kontrol af om observationerne opfylder de defini
tionsmæssige sammenhænge - er en meget effektiv kontrolmetode, der 
derfor bør kunne foretages maskinelt.

Por smidighedens skyld bør data identificeres og lagres ens overalt 
i systemet. Det vil være hensigtsmæssigt at opbygge programmellet 
så de enkelte funktioner behandles af programmoduler, der er indbyr
des konsistente.

2. De enkelte arbejdsfaser
2.1 Dataopstilling
2.1.1 Problemerne i denne fase består af lagring, administration, 
transformation og kontrol af observationer af økonomiske variable.

Sådanne serier har vi fundet det hensigtsmæssigt at opdele i tre 
typer:
a. Basisserier - der kan hentes direkte fra statistiske kilder,

som f.eks. det private forbrug
- der er beregnet ved specielle metoder»som f.eks. indeks for kapacitetsudnyttelsenb. Specialserier
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c. Afledte serier - der er transformationer af de øvrige serier*
som f.eks. procentvis ændring i industrieksport.

Stort set er lagrings- og administrationsproblemet fælles for dé tre 
typer.

Administrationen består i indlæggelse, supplering, ændring, sletning 
og udskrivning. Observationerne identificeres mest hensigtsmæssigt 
på serienavn og periode.

Transformationsproblemet vedrører specialserier og de afledte serier. 
Transformationer bør - hvor det er muligt - ske maskinelt.

Kontrolproblemet er fælles for alle tre typer af serier, men kontrol
mulighederne er forskellige.

Basis- og specialserier må stort set kontrolleres manuelt (korrektur
læsning), idet maskinel kontrol irform af konsistenscheck kun er mulig 
for de serier, der definitionsmæssigt er forbundet med andre.

Hvad afledte serier angår mindsker maskinel transformation kontrol
problemet, idet det da er tilstrækkeligt at kontrollere de afledte 
serier i en enkelt periode.

2.1.2 SMEC II*s databankprogram er udviklet i sekretariatet. Obser
vationerne er lagret på en sekventiel fil, hvorfra de indlæses og 
lagres i kernelageret. De identificeres på serienavn og periode. 
Indlæggelse-, supplering - og ændring af serier sker via hulkort, 
ligesom sletning af hele serier kan foretages. Programmet leverer 
en (papir-) udskrift af databanken og kan udhulle dele af serier.

Transformations- og kontrolproblemet er ikke løst i selve databank
programmet, men er løst ved at anvende standardprogrammet SIMULATE II, 
der også benyttes til at simulere med modellen1 .̂

1) Se den nærmere beskrivelse af programmet under simuleringen pkt. 2.3.2. Om an
vendelsen som transformationsprogram se simuleringen pkt. 2.3.4.
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Den kørselsprocedure der anvendes ved dataopstillingen til SMEC II 
fremgår af figur 2.

Figur 2. Dataopstilling. SMEC Il-programmel

Anm.: Omformningen af databanken er nødvendiggjort af, at SIMULATE II ikke kan
arbejde direkte med den databank, der ellers benyttes.
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Transformationer foretages maskinelt, men uden direkte overførsel 
af specialserierne. Databanken kontrolleres dels ved manuel korrek
turlæsning dels maskinelt.

2.2 Estimering
2.2.1 Problemet i denne fase er at sammenstille dele af serier fra 
databanken, således at de ønskede estimationer kan udføres.

Det er karakteristisk for denne fase, at en stor mængde transforma
tioner - alternative vægtninger o.l. - vil blive foretaget til brug 
for eksperimenterne. Da kun enkelte af disse benyttes i den endeli
ge model, vil det være hensigtsmæssigt, at estimationsprogrammet kan 
foretage temporære maskinelle transformationer.

Estimeringen vil kunne gennemføres mere smidigt, hvis der i samme 
kørsel kan varieres på estimationsperioden og de indgående variable 
fra eksperiment til eksperiment.

2.2.2 Det program, der anvendes ved estimeringen af SMEC II, er et 
standardprogram - ECON - der blev udviklet af Morris Norman ved 
University of Pennsylvania i 1967.

ECON indlæser data fra en fil som lagres i kernelageret som en matrix. 
Programmet kan ikke ændre denne, hvorfor serier kun kan indlægges 
på én gang, og transformationer - selv lagninger - kan ikke foreta
ges. Data identificeres ved brugerens specifikation af de ønskede 
estimationer som søjlenumre, hvilket medfører, at estimationer ud
føres over alle matricens rækker (observationer).

For at smidiggøre dette system i overensstemmelse med bemærkningerne 
ovenfor og for at forøge sikkerheden i estimeringsfasen er databank
programmet udbygget således, at det med serier identificeret på navn 
fra hulkort kan indlæse, hvilke variable, der skal indgå i estimatio- 
nerne, estimationsperioden og de ønskede eksperimenter. Databankpro-
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grammet udhuller dernæst en datamatrix og de nødvendige eksperiment
styrekort, der direkte kan benyttes som input til ECON.

Skal laggede serier indgå skaber databankprogrammet - svarende til 
de ønskede lagtransformationer - "nye" serier, hvis navne består af 
det oprindelige serienavn efterfulgt af lagnummeret, som sammen med 
de øvrige serier overføres i datamatricen til ECON.

Den kørselsprocedure, der benyttes ved estimeringen af SMEC II, frem
går af figur 3*

Figur 3. Estimering. SMEC Il-programmel

Proceduren er et eksempel på, hvorledes et standardprogram kan pålægge 
systemet restriktioner. P.eks. er en af følgerne, at hele proceduren 
skal gentages, hvis estimationsperioden ændres.
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2.3 Simulering
2.3.1 Problemet i simuleringsfasen er at administrere, kontrollere 
og simulere med en model og dens data.

Hvis programmet kan arbejde med vilkårlige modeller - uden programtek
niske ændringer - må det kunne indlæse og lagre disse. Det vil mind
ske fejlantallet, hvis indlæsningen sker i en form så tæt op af de 
normalt anvendte udtryk som muligt, og hvis data kan hentes fra den 
databank, der benyttes i det øvrige system.

Kontrolproblemet er delt i to. For det første må det kontrolleres, 
om modellen er rigtigt opstillet - fejl kan opstå ved omskrivning til 
programlæsbar form - og for det andet må det kontrolleres, om der er 
konsistens mellem model og data.

En bestemmelse af modellens løsningsstruktur kan afsløre visse fejl 
- som f.eks. udeladelse af dele af ligninger. Resterende fejl vil 
vise sig ved at foretage et konsistenscheck af modellen med databan
ken. Modellen kan antages at være i orden, hvis residualerne i iden
titeterne er af en størrelsesorden svarende til afrundingsfejl, og 
hvis residualerne i adfærdsrelationerne svarer til estimationsresi- 
dualerne.

Der er udviklet adskillige løsningsmetoder til simulation, og da det 
ikke på forhånd vil kunne afgøres, hvilken metode der vil være mest 
effektiv såvel med hensyn til løsningsevne som det datamatiske res
source forbrug, bør programmet kunne anvende flere løsningsmetoder. 
Løsningsstrukturen vil her kunne udnyttes til kun at anvende de tids
krævende løsningsmetoder, hvor det er nødvendigt - nemlig i modellens 
simultane blokke.

2.3.2 Det program, der anvendes til simuleringen med SMEC II, er 
et standardprogram - SIMULATE II - der er udviklet ved University 
of Wisconsin af Charles C. Holt m.fl. i 1967^.

1) For en nærmere beskrivelse af dette program henvises til brugermanualen i bib
lioteket på RECKU (Det Regionale EDB-Center ved Københavns Universitet).
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Fra hulkort indlæser SIMULATE II modellen, de ønskede eksperimenter 
samt evt. data. Variable identificeres på navn. Programmet kan dog 
også anvende data fra en sekventiel f i l ^ . . Indlæses både data fra 
hulkort og fil erstatter hulkort-værdierne temporært filens. Program
met kan beregne en models løsningsstruktur. Endvidere kan det dels 
udføre et konsistenscheck dels udføre simulationer med valg mellem 
syv iterative løsningsmetoder. Simulationsresultaterne bliver ud
skrevet på papir, men kan også udhulles med henblik på en videre be
arbejdning2 .̂

Programmet består af to dele:

SIMA - beregner modellens løsningsstruktur og udhuller modellens 
ordning•

SIMB - udfører konsistenscheck og - under udnyttelse af ordningen - 
selve simulationerne.

Den kørselsprocedure, der benyttes ved simuleringen af SMEC II, er 
vist i figur 4.

Da de simulationsresultater, som SIMULATE II udskriver på papir er 
ret omfattende, og da det både kan give mange fejl og tager lang tid 
at trække resultaterne ud manuelt, udnyttes de hulkort programmet 
kan producere i et par små programmer, der kan opstille letlæste 
multiplikator- og trekanttabeller.

1) Da denne adskiller sig fra databanken som den anvendés i den øvrige del af syste
met må der foretages en omformning (jvfr. omformerprogrammet i figur 2).

2) Jvfr. de afledte serier i figur 2.
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Figur 4. Simulation. SMEC Il-programmel

2.3*3 Den ovenfor skitserede kørselsprocedure anvendes generelt til 
simulation, men flere simulationseksperimenter kan udføres i en kør
sel .

De forskellige begreber - multiplikatorer, virkningen af en finans
politisk buket, dynamisk effekt, ukontrollabel effekt og finansef- 
fekt - kan, som beskrevet i kapitel VI, beregnes ved kombinationer 
af simulationseksperimenter. ̂^

1) Ved beregningen af hvert af disse begreber udnyttes i mindst ét simulations
eksperiment muligheden for temporære dataændringer via hulkort.
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Enkeltstående simulationseksperimenter kan enten være ex ante eller 
ex post forecast. De sidste har vi fundet det hensigtsmæssigt at 
sammenstille i de såkaldte trekanttabeller'1'^.

Ved beregningen af en trekanttabel for periode 1 til n foretages 
først en simulation med modellen fra periode 1 til n, dernæst fra 
periode 2 til n, ... etc. op til periode n til n.

Endelig beregnes simulationsresultaternes afvigelser fra de faktiske 
værdier. Afvigelserne beregnet udfra den første simulation bliver 
trekanttabellens første søjle, afvigelserne beregnet udfra den anden 
simulation bliver anden søjle, etc.

2.3.4 Som det fremgår af figur 2 benyttes SIMULATE II som transfor
mationsprogram til at beregne de afledte serier. Kørselsproceduren 
i forbindelse med datatransformation er nøjagtig den, der er beskre
vet i figur 4.

Da SIMULATE II kan behandle et hvilket som helst ligningssystem, 
blot antallet af ligninger er lig antallet af endogene variable, op
stilles transformationsformlerne som en almindelig ”model", hvor de 
afledte serier opfattes som endogene variable, og de nødvendige basis- 
og specialserier som exogene variable.

Transformationerne vil kunne udføres med et relativt lille datamatisk 
ressourceforbrug, da løsningsstrukturen i en sådan transformations- 
"model” vil være strengt rekursiv, så programmet ikke behøver at an
vende de tidkrævende iterative løsningsmetoder.

1) Jvfr. bilag III.
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5. De indvundne erfaringer. Konklusion
Programmellet omkring SMEC II er udviklet ved "knopskydning" omkring 
eksisterende standardprogrammer efterhånden som behovene meldte sig. 
Det er derfor ikke overraskende, at kørselsprocedurerne er blevet 
mere komplicerede og indebærer flere restriktioner end nødvendigt.

En del manuelle operationer (f.eks. hulning af specialserier) kunne 
bortskæres, hvis kommunikationsmulighederne mellem de enkelte program
mer blev forbedret, men hovedparten af svaghederne kan dog henføres 
til den manglende konsistens mellem de anvendte standardprogrammer. 
Konklusionen må derfor blive, at afgørende systemforbedringer kræver 
dybtgående ændringer i eller udskiftning af de udefra kommende pro
grammer.

Den struktur for et sådant programsystem, som man kunne anbefale - og 
som vi selv arbejder hen imod - er forsøgt skitseret i figur 5»

Figur 5. Skitse til forbedret programmel
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Dataopstillingen og estimeringen er så tæt sammenbundne, at program
merne må integreres. Det ville være optimalt også at integrere pro
grammerne til simuleringen, men dels er SIMULATE II det smidigste af 
de forhåndenværende programmer, dels er simultaniteten mellem simule
ringen og de to øvrige faser ikke så udtalt, at den foreslåede struk
tur ville føles snærende.



BILAG I

SMEC II MODEL OG SYMBOLLISTE

Adfærdsrelationer (stokastiske relationer)
Forbrugs funktion
(1) AFK = -0.00251 DYPV + 0.00655 AST

(.00083)
R2 = 0.64

(.00151) 
DW = 2.10 n: 1956-72

Investeringsfunktion 
(2) DIP = 0.2307 PEIV + 0.6052 DBV - 62.56

(.0441) (.2348) (12.49)
R2 = 0.62 DW = 1.91 n: 1953-72

Eksportfunktion
(3) DX = 4.1202 DGPF - 

(.3419)
R2 = 0.73

1.4230 DEXV 
(.3262)
DW = 1.91 n: 1955-72

Import funktion^" ̂
(4) DMP = 1.1941 DEMV + 2.8572 AJK - 0.6100 APMQ + 0.1315 KAP2

(.1927) (.5712) (.2479) ( .0637)
R2 = 0.89 DW = 2.80 n: 1958-72

1) APMQ-leddet adskiller sig fra APMF-leddet i kapitel V ved ikke at inkludere 
off. lønudgifter.
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Forbrugsprisrelation'*' ̂
(5) DFPC = 0.3683 DWPH + 0.2005 DPM + 0.5217 DCQH (.0184) (.0420) (.1432)

R2 = 0.85 DW = 1.99 N: 1953-72

Tekniske relationer og definitionsligninger
Skattefunktion
(6) TD = TE + TKS +

(STKK+STKA+STKS+UP(0.18A1+0.30A2+0.40A3+0.45A4))YS

Nationalregnskabsidentiteter
(7 )  Y = C + I P + J + G + N G + X + X 1 - M - M 1 + R
(8) PYY = PCC + PIPIP + PJJ + PGG + WGNG + PXX +

PX1X1 - PMM - PM1M1 + PRR

Forbrugskvote
(9) FK = AFK + FK(-l)

Provenu af nettoafgifter og særtold med og uden byggemoms
(10) TCT = TC + MIB
(11) TC = PCC•STC/(1 + STC) + PMM•STS 

Faktorprisindeks
(12) FPC = (1 + DFPC/100) FPC(-l)

Privat forbrug i løbende og faste priser
(13) PCC = FK-YD
(14) C = (PCC - TC)/FPC

1) DCQH-leddet adskiller sig fra DCYH-leddet i kapitel V ved ikke at inkludere 
off. lønudgifter.
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Erhvervsinvesteringer i faste og løbende priser
(15) IP = (1 + DIP/100) IP(-l)
(16) PIPIP = PIP-IP

Industrieksport i faste og løbende priser
(17) X = (1 + DX/100) X(-l)
(18) PXX = PX-X

Vareimport i faste og løbende priser
(19) MP = (1 + DMP/100) MP(-l)
(20) MG = 0.18‘G
(21) M = MP + MG
(22) PMM = PM-M

Offentlige udgifter i løbende priser til køb af varer og tjenester 
samt offentligt ansatte (opdelingen går på tværs af forbrug og 
investering)
(23) PGG = PG-G
(24) WGNG = WG’NG

Private nettoindkomster, uvej et og vejet procentvis ændring heri
(25) YP = PYY - TCT + TR - SI
(26) DYP = (YP/YP(-1)-1))*100
(27) DYPV = DYP (DYP(-l) + DYP(-2))

Disponible personlige nettoindkomster
(28) YD = YP - TD - TT
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Skattetryk og absolut ændring heri
(29) ST = TD/YP•100
(30) AST = ST - ST(-l)

Skalaindkomsten (har kun betydning fra og med 1970) samt procentvis 
ændring heri
(31) YS = YP - TE - LP - BF - S2
(32) DYS = (YS/EYS-1)’100
(33) AX = AXO + (AX1 + AX2 * DYS)* DYS hvor: X = 1, 2, 3, 4

Efterspørgselsudtryk i investeringsfunktionen
(34) EI = C + IP + IB + G + X + X3
(35) EIV = 3/4 EI + 1/4 EI(-l)
(36) PEIV = 100•(EIV - 2/3 ElV(-i))/lP(-l)

Efterspørgselsudtryk i eksportfunktionen
(37) EX = Y + M + Ml - X - XI
(38) DEX = (EX/EX(-1) -1) -100
(39) DEXV = 1/6(2DEX + 3DEX(-1) + DEX(-2))

Efterspørgselsudtryk i importfunktionen
(40) EM = C + IP + IB + X + X3
(41) DEM = (EM/EM(-1) -1)-100
(42) DEMV = 3/4 DEM + 1/4 DEM(-l)
BNP (indenlandsk produktion) excl. off. ansatte, BFI-deflatoren korri
geret for off. lønudgifter samt prisforholdet mellem importpriser (korr 
for særtold) og det således definerede indenlandske prisniveau
(43) Q = Y - NG
(44) PQ = (PYY - TCT - WGNG)/Q
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(45) PMQ = (PM(1 + STS)/PQ)•100
(46) APMQ = PMQ - PMQ(-l)

Procentvis stigning i privat forbrug og BNP excl. off. ansatte samt 
uvej et og vejet forskel herimellem
(47) DC = (C/C(-l) -D-100
(48) DQ = (Q/Q(-l) -1).100
(49) DCQ = DC - DQ
(50) DCQH = HDCQ + DCQ(-1))

Herefter beregnes - som ren information - væksten i samlet BNP, BFI- 
deflatoren og procentvis stigning i markedsprisen på privat forbrug
(51) DY = (Y/Y(-l) -D-100
(52) PPI = (PYY - TCT)/Y
(53) DPC = (PCC*C(-1)/(PCC(-1) -C) -D-100

Symbolliste
De variable er ordnet alfabetisk inden for to hovedgrupper:
Endogene og ukontrollable variable 
Finanspolitiske variable

I symbollisten er endogene variable kun angivet med symboler svarende 
til de absolutte størrelser. I modellen indgår relative ændringer, 
vægtede udtryk m.v. Her gælder følgende notation:
Foranstillet symbol 
A: absolut ændring 
D: relativ ændring
Efterstillet symbol 
V: vægtet ændring 
H: \ års lag 
(-N): N-års lag
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Endogene og ukontrollable variable'*'̂
AJK Absolut ændring i forholdet mellem lagerændringer uden for

landbruget (J) og EI/100 det foregående år
Cx Privat forbrug i faste priser
DBV 1/3 (DB + DB(-l) + DB(-2))hvor DB = procentvis ændring i

samlede bankindlån, opgjort ultimo året, deflateret med 
investeringsprisindekset (PIP)

DGPF Realvækst i bruttonationalprodukt for OECD-Europa
(1963-priser og -kurser)

DWPH Procentvis ændring i lønindeks for den private sektor, 
lagged et halvt år

EIX Privat forbrug + vareeksport + off. varekøb + private
faste bruttoinvesteringer (se ligning 3*0

EMX Privat forbrug + private faste bruttoinvesteringer +
vareeksport (se ligning 40)

EXx Samlet indenlandsk efterspørgsel (se ligning 37)
EYS Den forventede skalaindkomst. I år med kendt skalaindkomst

er EYS = YS
FKX Forbrugskvote = PCCX/YDX
FPCX Faktorprisindeks for privat forbrug
IB Nyinvesteringer i boliger
IPX Private faste bruttoinvesteringer excl. nyinvesteringer i

boligbyggeri
J Lagerændringer uden for landbruget
KAP Indeks for kapacitetsudnyttelsen i byerhvervene; før 1962

konstrueret ud fra arbejdsløshedsprocenten; fra og med 1962 
gennemsnit af det kvartalsvise kapacitetsmål, der blev an
vendt i SMEC I, og som er beregnet ved en kapitalkoefficient- 
metode2)

KAP2 100 x AKAP/(110 - KAP). Transformation af KAP, som tillægger
en ændring (AKAP) i kapacitetsudnyttelsen stigende vægt op 
mod kapacitetsgrænsen (KAP = 100)

Mx Vareimport i alt = MPX + MGX

1) Endogene variable er mærket med stjerne (X)
2) Se appendix til kapitel IV i Jørgen Hansen og Martin Paldam: SMEC. En kvartals

model af den danske økonomi. Københavns Universitets Økonomiske Institut og 
Det Økonomiske Råds Sekretariat. København 1973.
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MGX ”Offentlig" vareimport = 0,18 G
MIB Moms på boligbyggeri
MPX "Privat" vareimport = Mx - MGX
Ml Import af tjenester
PCX Markedsprisindeks for privat forbrug
PCCX X XPrivat forbrug i løbende priser = PC .C
PPIX BFI-deflator (indeks for indenlandske faktorpriser)
PG Prisindeks for offentligt varekøb
PGGX Off. varekøb i løbende priser = PG-G
PIP Prisindeks for private investeringer
pipipX IP i løbende priser = PIP»IPX
PJJ J i løbende priser = PJ*J
PM Prisindeks for vareimport
PMMX Vareimport i løbende priser = PM*MX
PM1M1 Ml i løbende priser = PM1*M1
PMQX Forhold mellem importpriser incl. særtold og indenlandske 

faktorpriser beregnet excl. off. lønudgifter (se ligning 45)
PQX Indeks for indenlandske faktorpriser beregnet excl. off. 

lønudgifter
PRR R i løbende priser = PR*R
PYX BNP-deflator (indeks for indenlandske markedspriser)
PYYX X XBruttonationalprodukt i løbende priser = PY • Y
PX Prisindeks for industrieksport
PXXX Industrieksport#i løbende priser = PX-Xx
PX1X1 XI i løbende priser = PXl’Xl
QX Indenlandsk produktion (BNP) excl. off. ansattes produktion
R Nyinvesteringer i boliger samt lager- og besætningsforøgel

ser i landbruget
SI Det offentliges andel af bruttofaktorindkomsten + private_ 

nettorenteudgifter til udland og offentlig sektor + samtlige 
afskrivninger + private udgifter til reparation og vedlige
holdelse (excl. koncessionerede virksomheder) + arbejdsgiver
bidrag til social sikring (løbende priser)
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S2 Restled defineret som: S2 = YP - TE - LF - BF - skalaind
komsten til staten (løbende priser)

SK Forholdet mellem antal skattepligtige i det løbende år og
det seneste år, hvor skalaindkomstfordelingen er kendt

STX Skattetryk = (TDX/YPX).100
TCX Samtlige nettoafgifter (TCT) excl. byggemoms (MIB)
TCTX Indirekte afgifter incl. særtold og byggemoms - subsidier 

(løbende priser)
TDX Direkte skatter
WGNGX Offentlig lønsum = WG-NG
Yx Bruttonationalprodukt
YDX Personlige disponible nettoindkomster (løbende priser)
YPX Private nettoindkomster = bruttofaktorindkomst + indkomst

overførsler - off. andel af bruttofaktorindkomst - netto- 
renteudgifter til udland og off. sektor - samtlige afskriv
ninger - privat rep. og vedi. - arbejdsgiverbidrag til 
social sikring (løbende priser)

YSX Skalaindkomst (løbende priser)
Xx Eksport af industrivarer (excl. kød og mælkekonserves, skibe

og fly samt eksport til Østeuropa)
XI Eksport af varer og tjenester i alt - industrieksport
X3 Resterende vareeksport = samlet vareeksport - industrieksport

Finanspolitiske instrumenter
ÄX Den andel af skalaindkomsten YS,der ligger i det X’te pro

gressionsinterval. X = 1, 2, 3, 4.
AXO, AX1,
AX2 Parametre i relation (33) der beskriver skalaindkomstens

fordeling på progressionsintervaller (se kapitel IV)
BF De beregningsmæssige fradrag ved statsindkomstskattens

beregning (løbende priser)
G Offentligt varekøb = sml. off. udgifter excl. lønudgift

til off. ansatte
LF De ligningsmæssige fradrag minus ejendomsskatterne (løbende

priser)
NG Indeks for antal offentligt ansatte (off. lønudgift i 1955“

priser)
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STC

STKA

STKK

STKS

STS

TE
TKS

TT
TR

UP
WG

Sats for indirekte afgifter, beregnet som nettoafgifter 
excl. særtold og byggemoms divideret med privat forbrug 
i faktorpriser
Den vejede amtskommunale udskrivningsprocent for indkomst
skat
Den vejede kommunale udskrivningsprocent for indkomstskat 
og kirkeskat
Sats for alm. og særligt folkepensionsbidrag samt dagpenge
bidrag til staten
Sats for midlertidig importafgift, vægtet dels med den af
giftsbelagte andel af importen og dels den del af året, 
hvori afgiften virkede
Ejendomsskatter (løbende priser)
Til og med 1969: Direkte personlige skatter m.m. excl. 
arbejdsgiverbidrag til social sikring, men incl. vægtaf
gifter (løbende priser)Fra og med 1970: Vægtafgifter, kontingenter til social sik
ring, gebyrer, bøder m.m., formueskat og særlig indkomstskat, 
samt STKK-BFK (se kapitel IV)(løbende priser)
Selskabsskatter (løbende priser)
Overførsler fra det offentlige, excl. renter (løbende 
priser)
Udskrivningsprocenten for den progressive statsindkomstskat(: 100) 
Lønindeks for offentligt ansatte





BILAG II

FIGURER OVER ADFÆRDSRELATIONER

I dette bilag gives en figurmæssig præsentation af de enkelte adfærds
relationers evne til at generere de faktiske værdier i estimationspe- 
rioden. Den fuldt optrukne kurve (— ) markerer de faktiske værdier, 
den stiplede (-- ) de forudsagte værdier.

For hver af modellens 5 estimerede adfærdsrelationer er de forudsagte 
værdier endvidere opsplittet i de bidrag, som kan tilskrives hver en
kelt af de forklarende variable. Endelig er standardafvigelserne - 
de normerede afvigelser mellem forudsagt og faktisk værdi - indtegnet 
for hver relation.

For forbrugsfunktionens vedkommende er foruden den valgte relation 
gengivet en alternativ specifikation, hvor kun disponibel indkomst 
indgår som forklarende variabel (jvfr. kapitel V.2).

I øvrigt illustreres forbrugsfunktionens fit for såvel forbrugskvote
ændringen (AFK), der indgår som uafhængig variabel i den estimerede 
relation, som denne omregnet til procentændring i det reale forbrug 
(DC).
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BILAG III

TREKANTTABELLER

De følgende tabeller illustrerer den samlede models evne til at gene
rere det faktiske forløb 1960-72 for udvalgte endogene variable.

Tallene i de enkelte kolonner viser afvigelsen (absolut eller procent
vis) mellem forudsagte og faktiske værdier. I første kolonne er model 
simulationen startet op i 1960 med faktiske værdier for samtlige præ
determinerede variable (eksogene og laggede endogene) som input i 1960 
men herefter kun med faktiske værdier for eksogene variable (dynamisk 
simulation). De følgende kolonner illustrerer opstart i 1961, 1962 
osv. Afvigelserne i diagonalen (øverste tal i hver kolonne) viser så
ledes modellens evne til et-års forudsigelser (i estimationsperioden).
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 9 6 0 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR DC FRA 1960 TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER I r ORUDSAGT-FAKTISK)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 .16
1961 - . 0 5 - . 1 5
1962 - 5 . 3 5 - 5 . 4 0 - 5  . 23
1963 3 . 0 3 3 . 0 4 3 . 0 0 1 . 7 2
1964 -  . 17 - . 1 8 -  . 34 - . 6 2 . 0 7
1965 2 . 0 0 1 . 9 8 2.C5 1 . 4 4 1 . 5 3 • C4
1966 - 1 . 0 7 - 1 . 0 8 - 1 . 1 0 - 1  . 1 0 - . 9 3 - 1 . 4 3 - . 6 2
19 67 3 . 2 7 3 . 3 0 3 . 2 2 3 . 2 4 3 . 1 7 3 . Cl 3 . 1 2
1968 1 . 8 0 1 . 8 0 1 .74 1 . 6 7 1 . 7 6 1 . 8 3 1 . 7 9
196 9 - 3 . 3 6 - 3 . 3 8 - 3 . 3 1 - 3 . 4 4 3 . 3 6 - 3 . 4 2 - 3 . 3 0
1970 - 1  . 47 - 1 . 4 6 - 1  . 7 8 - 2 . 4 3 2 . 3 2 - 1 . 6 0 - 2 . 1 6
1971 1 . 5 3 1 . 5 3 1 . 5 2 1 . 5 3 1 .5 6 1 . 5 5 1 . 5 7
1972 1 . 2 7 1 . 2 7 1 . 2 6 1 . 2 2 1 . 2 3 1 . 2 6 1 . 2 5

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1967 2 . 2 3
196 8 1 . 5 7 1 . 7 7
1969 - 3 . 5 6 - 3 . 6 3 - 2 . 3 9
1970 - 1 . 9 9 - 1 . 4 8 - 1 . 2 2 - 1 . 4 3
1971 1 .54 1 . 5 4 1 .68 1 . 6 5 1 . 3 8
1972 1 . 2 5 1 . 2 8 1. 26 1 . 2 9 1 . 3 2 1 . 3 1

SMECII FORUDSIGELSESEVNE: 196D- 1972
t r e k a n t t a b e l FOR C FRA 1960 TIL 1972
I  PROCENTAENDRING ( FORUDSAGT-FAKTISK) / FAKTISK

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 .16
1961 . 1 1 - . 1 4
1962 - 4 . 9 3 - 5 . 2 1 - 4 . 9 2
1963 - 2 . 0 4 - 2 . 3 2 - 2 . 0 6 1 . 7 2
1964 - 2 . 2 0 - 2 . 4 8 - 2 . 3 6 1 . 1 4 . 0 7
1965 - . 3 1 - . 6 2 - . 4 4 2 . 5 5 1 . 5 4 .04
1966 - 1 . 3 4 - 1 . 6 5 - 1  . 4 8 1 . 4 7 . 5 4 - 1 . 3 4 -  . 59
1967 1 . 7 6 1 . 4 7 1 . 5 6 4 . 6 2 3 . 7 0 1 . 5 1 2 . 3 8
1968 3 . 5 7 3 . 2 6 3 . 3 0 5 . 3 4 5 . 5 0 3 .3 4 4 . 1 9
1969 . 3 7 . 06 . 1 5 2 . 9 8 2 . 2 4 . 1 0 1 .  C 4
1970 - 1 . 0 5 - 1 . 3 4 - 1  . 55 .5 8 - . 0 4 - 1 . 4 4 - 1 . 0 6
1971 .4 4 . 1 4 - . 0 9 2 . 0 9 1 . 4 9 . 0 5 .46
1972 1 .5 7 1 . 3 7 1 .14 3 . 3 0 2 . 7 0 1 . 2 3 1 . 6 8

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1967 2 . 1 4
1968 3 . 7 2 1 . 7 5
1969 .34 - 1 . 5 4 - 2 . 6 5
1970 - 1 . 5 8 - 3 . 0 4 - 3 . 7 9 - 1 . 3 7
1971 -  . 10 - 1 . 5 8 - 2 . 2 1 . 2 2 1 . 3 5
1972 1 .  12 - . 3 6 - 1 .  01 1 . 4 7 2 .65 1 . 2 7
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 9 6 3 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR DIP FRA 1 9 6 C TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER ( r ORUDSAGT-FAKTISK)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 -  . 4 9
1961 - 2 . 4 9 - 2 . 9 1
1962 - 9 . 5 8 - 9 . 7 4 - 1 1  .55
1963 8 . 9 5 8 . 9 4 8 . 0 0 2 . 8 6
1964 - 5 . 9 4 - 5 . 9 4 - 6 . 4 0 - 1 0  . 0 3 - 8 . 0 2
1965 6 . 0 6 6 . 0 4 6 . 0 4 4 . 9 4 5 . 8 5 . 5 2
1966 - 2 . 5 2 - 2 . 5 2 - 2 . 5 4 - 2 . 5 3 - 2 . 3 9 - 4 . 6 8 - 3 . 8 7
196 7 4 . 3 8 4 . 4 0 4 . 3 4 4 . 4 0 4 . 3 7 3 . 8 8 4 . 1 0
1968 7 . 1 0 7 . 1 1 7 . 0 1 S . 9 3 7 . 0 3 7 . 1 1 6 . 9 7
1969 - 1 .  10 - 1 . 1 1 - 1 . 1 1 - 1 . 2 5 - 1  . 12 - 1 . 0 9 - 1 . 0 8
1970 - 4 . 1 9 - 4 . 1 7 - 4 . 4 2 - 4  . 8 6 - 4 . 7 5 - 4 . 2 5 - 4 . 6 3
1971 - 1 .  12 - 1 . 1 1 - 1 . 1 3 - 1 . C 8 - 1 . 0 7 - 1 . 0 9 - 1 . 0 7
1972 5 . 3 6 5 . 3 7 5 .40 5 . 4 8 5 . 4 9 5 . 4 1 5 . 4 9

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1 967 1 .11
1968 5 . 7 1 5 . 8 4
1969 - 1  . 4 5 - 1 . 1 3 2 .48
1970 - 4 . 5 4 - 4 . 1 3 - 2 . 3 9 - . 2 5
1971 - 1 . 0 8 - 1 . 0 3 -  . 71 - . 1 3 - . 0 1
1972 5 . 4 5 5 . 4 1 5 . 4 2 5 . 6 5 5 . 5 7 4 . 7 7

SMECII FORUOSIGELSESEVNE 1 9 6 3 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR IP FRA 196C TIL 1972 
I  PROCENTAENDRING ( FORUDSÅ GT-FAKTISK) / FAKTISK

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 -  . 4 5
1961 - 2 . 7 4 - 2 . 6 9
1962 - 1 1 . 2 3 - 1 1 . 3 2 - 1 0 . 5 2
1963 - 2 . 9 2 - 3 . 0 2 - 3 . 0 4 2 . 9 9
1964 - 7 . 9 1 - 7 . 9 0 - 8 . 2 9 - 5 . 7 6 - 6 . 3 0
1965 - 2 . 3 2 - 2 . 4 4 - 2 . 8 5 - 1 . 1 9 - 1  . 44 . 5 1
1966 - 4 . 5 6 - 4 . 7 7 - 5 . 2 0 - 3 . 6 6 - 3 . 6 8 -  3 . 9 7 - 3 . 6 8
1967 - . 6 0 - . 7 0 - 1 . 1 9 . 4 7 . 4 1 - . 3 4 . 1 6
1968 6 . 5 0 5 . 4 0 5 . 7 3 7 .47 7 . 5 1 6 . 7 9 7 . 1 9
1969 5 . 4 3 5 . 3 3 4 . 7 0 6 . 2 4 6 .4 0 5 . 7 2 6 . 1 2
1970 1 . 2 7 1 . 1 9 .34 1 . 3 7 1 . 5 4 1 . 4 9 1 . 5 0
1971 . 15 . 0 8 - .  78 . 29 . 5 8 . 4 0 . 4 3
1972 5 . 5 5 5 . 4 8 4 . 6 1 5 . 3 2 6 . 1 3 5 . 8 6 5 . 9 7

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1967 1 . 0 3
196 8 6 . 8 9 5 . 8 7
1969 5 .47 4 . 7 3 2 . 2 7
1970 . 9 6 . 7 0 - .  0 3 - . 2 3
1971 -  . 11 -  . 37 -  . 72 - . 3 6 - . 0 1
1972 5 . 3 7 5 . 0 4 4 . 6 9 5 .29 5 . 5 9 4 . 7 9
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SMECII FORUDSISELSESEVNE 1 9 6 0 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR DEX FRA 196C TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER (FORUDSAGT-FAKTISK)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1 960 . 0 2
1961 -• «»5 - . 5 8
1962 -*♦•93 -*♦.98 - 5 . 2 1
1963 3 .  21 3 . 2 1 3.0<* 1.5«»
196«» - 1  . 0 8 - 1 . 0 7 - 1 . 2 6 - 2 . 1 6 - 1 . 3 3
1965 2 .  28 2 . 2 6 2.  30 1 . 7 3 1 .94 . 1 1
1966 - 1  . 0 8 - 1 . 0 3 - 1 . 1 0 - 1  . 0 9 - . 9 5 - 1 . 6 6 - 1 . 0 4
196 7 2.7«» 2 . 7 5 2 . 6 9 2 . 7 3 2 . 6 8 2 . 4 9 2 . 6 0
1968 2 . 3 1 2 . 3 1 2 . 2 6 2 . 1 8 2 . 2 6 2 . 3 4 2 . 2 3
1969 - 2 . 2 5 - 2 . 2 6 - 2 . 2 2 - 2 . 3 7 - 2 . 2 9 - 2 . 2 8 - 2 . 2 2
1970 - 1 . 5 8 - 1 . 5 6 - 1 . 7 9 - 2 . 2 6 - 2 . 1 8 - 1  • 66 - 2 . 0 5
1971 . 6 9 . 89 . 6 8 . 7 2 .73 . 7 1 . 7 3
1972 1 . 5 8 1 . 5 3 1 .58 1 . 6 7 1 . 6 8 1 . 6 9 1 . 6 9

1967 1968 1969 19 70 1971 1972
1967 1 .5«»
196 8 1 . 9 3 2 . 0 9
1969 - 2  . 44 - 2 . 3 9 - 1 . 3 0
197G -1.9*» - 1 . 5 7 - 1 .  11 - . 8 8
1971 .71 . 5 3 .83 . 9 3 . 31
1972 1 . 6 9 1 . 7 0 1 . 6 9 1.7*» 1 . 7 5 1 . 6 0

SMECII FORUDSIGELSESEVNE 19 60 - 1 972
TREKANTTABEL FOR EX FRA 1960 TIL 1972
I  PROCENTAENDRING ( FORUDSAGT-FAKTISK) / FAKTISK

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 .02
1961 - .*»0 - . 5 5
1962 -<♦-33 - 5 . 1 1 - 4  . 30
1963 - 1 . 7 7 - 1 . 9 7 - 1 . 8 0 1 .5 9
196«» - 2 . 7 1 - 2 . 9 0 - 2 . 9 0 - . 3 5 - 1 . 1 7
1965 - .  59 - . 7 9 - .  76 1 . 3 1 .66 . 1 1
1965 - 1  . 5 3 -1 .3*» - 1 . 3 1 .24 - . 2 7 - 1 . 5 1 -  1 . 0 1
196 7 . 9 6 . 76 . 7 3 2 . 8 7 2 .31 .8 5 1 . 4 7
1968 3 . 2 3 3.0«» 2 . 9 5 5 . 0 6 4 . 5 6 3 . 1 5 3 . 7 3
1969 1 .  12 . 9 3 . 8 8 2 . 8 0 2 . 4 0 1 . 0 2 1 . 6 4
1970 -  .*»0 -  . 5 9 - . 86 . 5 8 . 2 6 -  . 59 - . 3 7
1971 . 23 . 0 9 - . 1 9 1 .2 9 .98 . 1 0 . 3 5
1972 1 . 9 3 1.7«» 1 .*»5 2 . 9 4 2 . 5 4 1 . 7 5 2 . 0 0

1967 1963 1969 197G 1971 1972
1967 1 .*(8
196 8 3 . 2 9 2.0*»
1969 1 . 1 2 -  . 17 -1  . 13
1970 - . 7 7 - 1 . 6 7 - 2 .  23 - . 8 5
1971 -  . 0 3 - 1 . 0 0 - 1  .*»3 .07 . 30
1972 1 . 5 7 .6 3 . 19 1 . 7 7 2 . 5 2 1 . 5 6
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 9 6 0 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR DX FRA 1960  TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER <r ORUDSAGT-FAKTISK)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 - . 2 4
1961 4 . 5 7 4 . 6 5
1962 . 08 .20 -  . 1 0
1963 - 1 . 3 1 - 1 . 2 4 - 1 . 1 4 - 4 . 1 3
1 96*» - 1 . 9 7 - 1 . 9 5 - 1 . 7 0 - 1 . 4 3 - . 7 3
1965 - . 9 6 - . 9 6 - . 8 0 . 4 6 . 14 . 0 6
1966 1 . 3 3 1 . 3 5 1 . 3 7 1 . 9 3 1 . 5 7 2 . 9 0 2 . 6 3
196 7 - 2 .  13 - 2 . 1 3 - 2 .  10 - 2 . 0 0 2 . 1 2 - 1 . 0 9 - 1 . 5 5
1968 - 2 . 4 7 - 2 . 4 3 - 2 . 4 1 - 2 . 4 0 2 . 4 4 - 2 . 1 7 - 2 . 3 7
196 9 - . 2 8 - . 2 8 - . 2 5 - . 1 3 -  . 21 - . 2 3 - . 2 4
1970 2 . 1 4 2 . 1 4 2 . 2 4 2 . 5 8 2 . 4 7 2 . 2 0 2 . 3 6
1971 3 . 1 5 3 . 1 4 3 . 3 0 3 . 6 5 3 . 5 7 3 . 2 1 3 . 4 7
1972 1 . 2 5 1 . 2 5 1 . 3 1 1 . 4 0 1 . 3 7 1 . 2 6 1 . 3 4

1967 1968 1969 1970 1971 1 S72
1967 - 1  . 7 9
196 8 - 1 . 7 0 - . 6 8
1969 . 36 . 5 9 1 .5 6
1970 2 . 5 4 2 . 2 9 1 . 8 0 . 7 6
1971 3 . 4 5 3 . 1 8 2 . 5 3 2 .0 1 1 . 4 4
1972 1 . 3 3 1 . 2 5 1 . 0 4 . 8 9 .76 1 . 4 1

SMECII FORUDSIG ELSESEVNE: 19 60 - 1372
t r ek an t t a b el FOR X FRA 1960 TIL 1972
I PROCENTAENDRING (FORUDSA GT-FAKTISK)/FAKTISK

1960 1961 1962 1963 1954 1965 1966
1 960 -  . 2 0
1961 4 . 0 2 4 . 3 1
1962 4 . 1 0 4 . 5 0 - . 0 9
1963 2 . 9 4 3 . 3 9 - 1 .  06 - 3 . 5 3
1964 1 . 2 5 1 . 7 1 - 2 . 4 6 -  4 • S 3 -  • SI
1965 . 3 5 .8 1 - 3 .  18 - 4 . 2 7 -  . 48 . 0 6
1966 1 .61 2 . 0 8 - 1 . 9 4 - 2 . 4 9 . 9 9 2 . 7 3 2 . 5 1
1967 - . 3 8 .0 8 - 3 .  83 - 4 . 2 3 -  . 9 7 1 . 7 5 1 . 0 5
1968 - 2 . 5 1 - 2 . 0 6 - 5 . 9 4 - 5 . 2 6 - 3 . 0 6 -  . 16 - 1 . C 2
196 9 - 2 . 7 4 - 2 . 3 C - 6 . 0 4 - 6 . 3 6 - 3 . 2 3 - . 3 5 - 1 . 2 2
1970 -  . 8 4 -  . 3 9 - 4  . 12 - 4 . 1 6 - 1 . C 7 1 . 6 5 . 90
1971 2 .  14 2 . 6 0 - 1 . 1 0 - . 8 2 2 . 3 1 4 . 7 7 4 . 2 4
1972 3 . 3 0 3 . 7 6 .0  3 . 4 4 3 . 5 8 5 . 9 7 5 . 5 1

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1967 - 1  .5 5
196 8 - 3 . 0 9 - . 5 9
1969 - 2  .7 9 -  . 0 9 1 .34
1970 - .  55 1 . 9 9 2 . 9 9 . 69
1971 2 . 7 3 5 . 1 0 5 . 4 3 2 . 6 3 1 . 3 3
1972 3 . 9 7 6 . 2 9 6 . 4 8 3 . 4 6 2 . 0 8 1 . 2 8
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 3 6 3 - 1 3 7 2  

TREKANTTABEL FOR DMF FRA 196C TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER ( FORUDSAGT-c AKTISK)

196 C 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 -1  .01
1961 2 . 8 8 2 . 7 9
1962 - 4  .1 2 - 4 . 1 9 -4  . 52
1963 1 . 6 4 1 . 6 4 1.  39 1 .2 7
1 964 - 4 . 8 1 - 4 . 3 1 - 5  . 05 -S  .24 - 5 .  93
1965 5 . 8 2 5 . 8 1 5 . 7 4 5 . 1 6 5 .58 4 . 4 9
1966 - 2 . 7 9 - 2 . 7 9 - 2 . 3 2 - 2 . 9 3 - 2 . 7 8 - 3 . 7 3 -  3 . 4 3
196 7 . 18 . 1 9 . 1 3 . 1 7 .15 - . 0 8 . 15
1968 1 . 5 1 1 . 5 2 1 .4 3 1 . 3 3 1 . 4 6 1 . 5 3 1 . 4 9
1969 . 5 5 . 5 5 . 4 7 . 35 . 47 . 5 8 . 5 4
1970 - 2 . 1 2 - 2 . 1 1 - 2 . 3 5 - 2 . 7 6 - 2 . 5 4 -  2 . 1 6 - 2 . 5 0
1971 .3 8 . 3 9 ■ 32 . 21 . 27 . 3 S . 3 2
1972 4 . 9 0 4 . 9 0 4 .25 4 . 8 5 4 . 3 3 4 . 2 3 4 .91

1967 1968 1962 1970 1971 1972
1967 -  . 4 9
196 8 . 9 2 .74
1969 .33 . 5 0 .95
1 97C - 2 . 4 4 - 2 . 0 8 - 1 . 4  C - . 7 8
1971 .33 . 4 3 .50 . 60 . 7 0
1972 4 . 9 0 4 . 9 3 4 . 2 2 4 . 5 3 4 . 3 4 4 . 4 7

SMECII FORUDS IGELSESE VNE 19 60 - 1 972
TREKANTTABEL FOR N FRA 136C TIL 1972 
I  PROCENTAENORING ( FORUDSA GT - FAKTISK) / FAKTISK

196 C 1961 1962 1553 1964 1265 1365
1 960 -  . 36
1961 1 . 7 4 2 . 5 4
1962 - 1 . 7 1 -  . 3 3 - 3  .72
1963 - . 1 6 . 5 7 - 2 . 4 2 1 .22
1964 - 3 . 3 3 -  3 .1 7 - 5  . 25 - 3  . 57 - 4 .  59
1965 1 . 0 7 1 . 3 0 - 1 . 4 9 .73 .10 3 . 2  3
1 966 - 1 . 4 3 -  . 7 7 - 4  . 00 - 1  . 94 - 2 . 4 1 .43 -  3 .  IC
196 7 - 1 . 3 2 - . 6 0 - 3 . s e - 1 . 7 3 - 2 . 2 7 .36 - 2 . 9 6
1968 .03 . 7 7 - 2  .54 - . 55 - . 9 3 1 . 7 4 - 1 . 6 5
196 9 . 4 7 1 . 2 2 - 2 . 2 7 - . 2 3 - . 6 1 2 . 2 3 - 1 . 2 2
1970 - 1 . 4 0 - . 5 5 - 4 . 2 3 - 2 . 6 9 - 2 . 3 1 . 23 - 3 . 3 3
1971 - 1 .  04 - . 2 6 - 3 .  93 - 2 . 4 3 - 2  . 55 . 5 6 - 3 . 0 7
1972 3 . 3 9 4 . 1 9 .27 1 . 3 3 1 . 5 9 5 . 1 3 1 . 2 7

1967 196 8 1569 19 70 1571 1972
1967 -  . 44
196 8 .39 . 6 7
1969 .56 1 . 0 9 .77
1970 - 1 . 4 9 - . 7 6 - . 4 7 - . 6 5
1971 - 1 . 1 8 -  . 3 5 .11 - .11 .57
1972 3 . 2 5 4 . 1 4 4 . 6  2 4 . 4 0 5 . 1 2 4 . 0  2
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 9 6 3 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR DY FRA 196C TIL 1972 
I  ABSOLUTTE AENDRINGER ( FORUDSAST-^AKTISK)

196 0 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1960 .31
1961 - . 9 1 - 1 . 0 1
1962 - 3 . 7 7 - 3 . 3 2 - 3 . 9 3
1963 2 . 8 9 2 . 9 2 2 . 7 3 . 7 5
1961* . 23 .21 . 13 - . 3 5 .51
1965 . 19 . 1 6 . 3 2 . 0 6 .1 3 - 1 . 5 2
1966 .11 .11 .0 8 . 2 0 . 2 6 . 10 . 57
196 7 2.  50 2 . 5 1 2 . 4 6 2 . 5 1 2 . 4 5 2 . 5 1 2 . 4 4
1968 1 . 4 6 1 . 4 6 1 .41 1 .31 1 . 4 1 1 . 5 5 1 . 4 6
196 9 - 2 . 5 6 - 2 . 6 0 - 2 . 4 4 - 2 . 5 8 - 2  . 49 - 2 . 6 3 - 2 . 4 1
1970 -  . 44 -  . 4 3 -  . 5 3 - . 8 9 - . 3 1 -  . 4 9 -  . 71
1971 1 .  17 1 . 1 9 1 . 1 3 1 . 2 7 1 . 2 7 1 . 2 6 1 . 2 5
1972 .0 1 .00 .04 . 0 3 . 0 6 .0 2 . 0 9

1967 1968 1969 197C 1971 1972
1967 1 .55
1968 1 . 3 8 1 . 8 2
1969 - 2 . 5 9 - 2 . 5 6 - 1 . 4 5
1970 - . 6 3 - . 3 9 - . 2 5 - . 4 7
1971 1 .27 1 . 2 2 1 . 2 0 1 . 1 4 . 35
1972 . 0 4 . 05 - .  00 - . 0 2 -  . 03 . 0 9

SMECII FORUOSI GELSESEVN E 19 69 - 1 372
t r ek an tt a b e l FOR Y FRA 1960 TIL 1972
I PROCENTAENDRING ( FORUDSAST-FAKTISK) / c A KT ISK

1960 1961 1962 1963 1 S64 1965 1966
1 960 . 2 9
1961 - . 5 8 - . 9 6
1962 - 4 . 1 3 - 4 . 5 4 - 3 . 7 3
1963 - 1 . 3 8 - 1 . 7 7 - 1 . 1 1 .74
1 964 - 1 . 1 7 - 1 . 5 8 -  . 95 . 4 2 . 4 7
1965 - . 9 9 -1  . 43 - . 6 5 . 48 • 5 S - 1 . 4 5
1966 -  . 38 - 1 . 3 2 -  . 57 .67 . 34 - 1 . 3 6 .5 6
196 7 1 . 5 0 1 . 0 6 1 . 7 8 2 . 1 1 3 .22 1 . 0 2 2 . 9 3
1968 2 . 9 2 2 . 4 8 3 . 1 5 4 . 4 0 4 . 5 1 2 . 5 2 4 . 3 7
1 96 9 . 48 .0 2 • S 2 1 . 9 1 2 . 2 1 . 0 3 2 . 0 5
1970 . 0 5 -  . 40 . 25 1 . 0 4 1 . 4 1 -  . 4 4 1 . 3 5
1971 1.  18 .74 1. 34 2 . 2 7 2 .65 . 7 6 2 . 5 6
1972 1 . 1 9 .74 1 . 33 2 . 3 0 2 . 7 1 . 7 3 2 . 5 5

1967 196 3 ISE 9 19 70 1971 1972
1967 1 . 4  9
196 8 2 . 8 3 1 . 7 4
1 969 .38 -  . 67 - 1 . 3 4
1 97C - . 2 4 - 1 . 0 4 - 1 . 5 3 - . 4 5
1971 .93 .12 - . 45 .54 .31
1972 1 . 0 2 . 1 7 - . 4 6 . E2 . 78 . 0 9
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SMECII FORUDSIGELSESEVNE 1 3 6 0 - 1 3 7 2  
TREKANTTABEL FOR DFPC FRA 1960 TIL 1972
I  ABSOLUTTE iAENDRINGER ( c ORUDSA GT-F AKT I SK)

1960 1S61 1962 1963 1 96*4 1365 1966
1960 -  .*13
1961 - . 9 2 - . 3 8
1 962 .5 0 . 50 .33
1963 - . 6 6 - . 6 7 - . 5 5 - . 0 6
1 96*1 .1*» . 1 <4 .15 .*<5 • 1 5
1965 - . 5 3 - . 5 2 - . 5 8 - . 5 9 - . 6 4 -.<45
1965 -  .3*4 -  . 3<4 -  . 36 - .<43 -.<45 -.<45 -  . 8 2
196 7 - . 5 9 - . 5 9 - . 5 9 -.6*4 - . 6 1 - . 7 5 - . 6 3
1963 -  .<42 -  .<42 - .<43 - .<43 -.<43 - . 5 1 -  . <45
196 9 1.8*4 1.8<4 1.  81 1 . 8 2 1 . 8 2 1 . 8 2 1 . 8 0
1970 -  . 0 7 - . 0 6 -  . 13 - . 21 - . 2 1 - . 0 3 -  . 20
1971 . 5 6 . 56 . 5 3 .*41 .<42 . 5 2 .*45
1972 .5 6 . 55 .56 .51 . 51 . 5*4 . 5 2

1967 1968 1969 1970 1971 1972
1967 -  . 29
1968 -.*47 - . 6 8
1959 1 .76 1 . 6 6 1 .53
1970 - . 1 9 - . 1 5 - .  23 . 1 2
1971 .<45 . 5 3 .61 . 6 2 . 3 7
1972 . 5 2 .5*4 . 59 .6 1 . S<4 .<48

SMECII FORUDSIG ILSESEVNE 19 62 - 1972
TREKANTTABEL FOR OPC FRA 196 0 TIL 1972
I  ABSOLUTTE -AENDRINGER (FORUDSAGT-FAKTISK)

196 C 1961 1562 1963 196 <4 1965 1966
1960 -  .<41
1961 - . 9 2 - . 3 8
1962 .51 .51 .3*4
1963 - . 6 7 - . 6 8 - .  56 - . 0 6
196*4 . 1 5 . 1 5 .16 .<46 . 1 6
1965 -.5*4 - . 5 3 - . 5 9 - . 6 0 -  . 66 -.<46
1966 -  .3*4 -  .3*4 -  . 36 - .<43 -.<45 -.<45 -  . 32
1967 - . 5 9 - . 5 9 - . 5 9 -,e<4 -  . 61 - . 7 5 - . 6 3
1968 -  .<43 -  .*43 - • <4 <4 - .<4<4 -.<4 <4 -  . 52 -  .*46
196 9 3.  03 3 . 0 3 3 . 0 1 2 . 0 2 3 . 0 1 3 . 0 2 3 . DC
1970 -  . 0 3 -  . 07 - . 13 - . 2 2 - . 2 2 - . 0 9 -  . 21
1971 . 5 5 . 5 5 . 5 0 . 3 7 . 3 9 . 51 .*42
1972 .51 . 61 • 5*4 .<49 . 50 .6 0 .51

1967 1968 1969 137C 1971 19 72
1967 -  . 2 9
1968 -.*48 - . 7 0
1969 2 .95 2 . 3 5 2 . 7 3
1970 - . 2 0 - . 1 6 - .  2*4 .11
1971 .<43 .52 . 6 6 . 51 • 3 G
1972 . 5*4 . 59 . 66 . 67 .58 . 5<4
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SMECIT F0RU0SI3ELSESEVNE 1 9 6 3 - 1 9 7 2  
TREKANTTABEL FOR YD FRA 1960 TIL 1972 
I  PROCENTAEN3RING <FORUDSAGT-FAKTISK) /FAKTISK

1960 1961 1962
1960 . 0 2
1961 - 1 . 7 8 - 1 . 8 8
1962 - 6 . 1 2 - 6 . 2 6 -9  . 32
1963 - 2 . 9 3 - 3 . 0 9 - 1 . 7 9
1969 - 2 . 9 3 - 3 . 0 6 - 1 . 8 5
1965 - 2 .  59 - 2 . 6 9 - 1 . 9 1
1966 - 3 . 0 2 - 3 . 1 5 - 1 . 9 9
196 7 - .  92 - . 5 2 . 6 1
1968 1 . 9 9 1 . 3 8 2 .97
1969 . 8 0 .6 6 1. 89
1970 -  . 1 0 -  . 16 . 30
1971 . 6 7 . 6 2 1. 09
1972 1 . 5 3 1 . 9 3 1 .86

1967 1968 1969
1967 1 . 5 0
1968 3 . 2 6 1 . 9 2
1969 2 . 9 1 1 . 0 6 .9 9
1970 . 52 .02 - . 1 9
1971 1 . 2 9 . 30 . 6 8
1972 2 .  10 1 . 6 6 1. 59

1963 1969 1965 1966

1 .0 7
. 9 0 . 1 1
. 9 7 .2 7 - 1 . 7 3
. 0 1 - . 1 1 - 2 . 9 8 -  . 9 9

2 . 6 9 2 . 9 9 - . 0 2 2 . 0 5
9 . 9 9 9 . 3 5 1 . 9 0 3 . 9 9
3 . 6 5 3 . 6 6 1 . 1 9 3 . 3 7

. 9 7 1 . 0 2 . 0 3 . 9 9
1 . 7 2 1 . 7 8 . 8 2 1 . 7 0
2 . 5 0 2 . 5 7 1 . 6 3 2 . 5 0

1970 1971 1972

- . 2 9
. 5 5 . 7 7

1 . 9 3 1 . 6 5 . 8 8





BILAG IV

SMEC II - DATABANK



1 9 8
SMEC  I I  -  DA T A B A N K

SERIE NR 1 2 3 4
HED NAVN AFK A J K APMO AST

1947 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .OOOOOOOO • OOOOOOOO . o o o o o o o o
1948 . o o o o o o o o .OOOOOOOO • o o o o o o o o . o o o o o o o o
1949 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o
1950 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 . 2 1  12000 4 . 6 6 2 7 5 0 2 . o o o o o o o o
1951 . 0 0 0 0 0 0 0 0 - 2 . 6 7 2 6 0 0 0 2 0 . 4 5 1 4 2 4 . o o o o o o o o
1952 . o o o o o o o o - 2 . 0 6 7 9 0 0 0 -9 .24  36371 . o o o o o o o o
1953 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 . 1 5 3 5 0 0 0 -1 2. 270077 . o o o o o o o o
1954 . 3521 90 5 8 - 0  1 -  . 1 5 9 0 0 0 0 0 -5 .3 6 3 1 8 6 8 .1 8 0 0 0  000
19S5 . 13 4 5 0 7 4 9 - 0  1 -  . 7 7 8 6 0 0 0 0 - 1 . 6 9 95 6 11 . 6 7 0 0 0 0 0 0
1956 - .  74 80 24 1 4 - 0 2 . 2 3 0 0 0 0 0 0 -  . 49 17 84 10 . 1 2 0 0 0 0 0 0
1957 - . 3 2 2 7 3 9 8 5 - 0  1 1 . 2 0 2 7 0 0 0 . 72533131 . 6 3 0 0 0 0 0 0
1958 . 1 2 6 3 1 2 8 2 - 0 1 - 2 . 3 1 3 0 0 0 0 -8 . 9 1 3 1 6 9 9 . 3 3 0 0 0 0 0 0
1959 - . 2 0 3 6 3 6 3 6 - 0  1 2 . 7 2 7 3 0 0 0 -7 .7 2 4 5 4 1 7 - . 1 6 0 3 0 0 0 0
1960 . 3 0 3 4 2 3 4 0 - 0 2 . 3 6 1 5 2 0 0 0 . 45245361 . 1 4 0 3 0 0 0 0
1961 - . 1 3 8 4 9 2 0 6 - 0 1 - 1 . 6 6 9 1 0 0 0 -4 .04 27771 - . 6 3 0 0 0 0 0 0
1962 . 1 2 7 4 2 6 9 1 - 0 1 . 9 6 8 8 0 0 0 0 -5 .3 5 6 8 4 3 9 . 7 1 0 0 0 0 0 0
1963 . 146661 4 0 - 0  1 - 1 . 6 9 1 8 0 0 0 -2 . 3 1 1 1 4 4 8 1 . 0 1 0 0 0 0 0
1964 - .  154221 2 8 - 0  1 . 9 3 8 1 0 0 0 0 -2 .7 336893 - . 2 1 0 0 0  00 0
1965 - . 6 9 8 3 1 2 3 7 - 0 2 . 6 7 9 1 0 0 0 0 -3 .4 327459 . 9 7 0 0 0 0 0 0
1966 . 31 31 5 3 7 9 - 0  1 - 1 . 2 3 0 6 0 0 0 -3 . 4 9 4 3 3 3 3 2 . 0 9 0 0 0 0 0
1967 - . 4 9 1 2 2 5 7 2 - 0 2 - 1 . 0 6 7 0 0 0 0 -3 . 1 8 3 0 4 5 4 .1 4 0 0 0 0 0 0
1968 . 1 3 5 0 6 2 4 1 - 0  1 . 5 0 6 6 0 0 0 0 1 . 46 15 0 21 1 .8  4 00300
1969 . 2 0 3 9 3 8 7 8 - 0 2 . 6 7 2 6 0 0 0 0 - 1 . 4 7 97 6 11 .800  00 00 0
1970 . 4 0 4 4 1 6 9 3 - 0 1 -  . 24320000 38 7148 86 5 . 3 3 0 0  000
1971 . 865671 7 0 - 0 2 - 1 . 3 8 9 6 0 0 0 1 . 2 7 2 1 6 1 5 2 . 7 0 3 0 0 0 0
1972 - . 2 1 5 1  39 4 0 - 0  1 -  . 7 1 4 6 0 0 0 0 -2 . 2 9 4 8 4 7 5 . 3 2 0 0 0 0 0 0

SERIE NR 5 6 7 8
MED NAVN A ID Al l Al 2 A 20

1947 .OOOOOOOO .OOOOOOOO . OOOOOOOO .OOOOOOOO
1948 . OOOOOOOO .OOOOOOOO . OOOOOOOO .0 0 0 3 0 0 0 0
1949 . o o o o o o o o .OOOOOGOO . OOOOOOOO .OOOOOOOO
1950 . o o o o o o o o . 00 00 00 0 0 . o o o o o o o o . 0 0 0 0 0 0 3 0
1951 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o . 0 0 0 Oo 00 0
1952 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o .0 0 0 3 0 0 0 0
1953 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . 000000 00 .OOOOOOOO
1954 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . 00 0000 00 . 0 3 0 0 0 OOD
1955 . o o o o o o o o . 0 0 0 0 0 0 3 0 . o o o o o o o o .OOOOOOOO
1956 . 00 00 00 00 .0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . o o o o o o o o
1957 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o
1958 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o .00 0  00 OG 0
1959 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . o o o o o o o o .OOOOOOOO
1960 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . o o o o o o o o •OOOOOOOO
1961 . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o . o o o o o o o o
1962 . o o o o o o n n . 0 0 0 0 0 0 0 3 . o o o o o o o o • 000 Du 00 0
1963 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 3 0 3 00 00 0 . o o o o o o o o .0 0 0 3 0 0 0 0
1964 •OOOOOOOO . o o o o o o o o . o o o o o o o o .00 0  33 300
1965 .OOOOOOOO . 0 3 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o • 0 00 33 00 0
1966 . OOOOOOOO . o o o o o o o o . o o o o o o o o . 0 0 0 0 3 0 0 0
1967 .OOOOOOOO . o o o o o o o o . o o o o o o o o .0 0 0 0 3 0 0 3
1968 . OOOOOOOO . 0 0 3 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . 300 030 00
1969 . 0 0 3 0 0 0 0 0 . 00 00 00 0 3 . o o o o o o o o . 00 000 03 0
1970 . 5 8 3 1 6 3 0 0 -  .U2080 03C - 02 . 21 20 000 0-0 4 . 2 1 2 2 7 9 0 3
1971 . 5 7 0 8 3 8 0 0 -  . 4 3 3 4 0 0 3 0 - 02 . 27 5 0 0 0 0 0 - 0 4 ► .226 180 00
1972 . 5 2 6 1 0 7 0 0 - . 4 3 0 1 0 0 0 0 - 32 . 28 30 00 0 0 - 0  4 . 2 4 0 2 7 6 0 0
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SMEC I I DAT AB ANK

SERIE NR 1 7 18 19 20
MEO NAVN B BF C OB V

1 9*4 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1948 5 3 6 8 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 6 8 4 8 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1949 5 5 0 6 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 78 1 5 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1950 5 7 2 8 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1884 1 . 00 0 . 0 0 0 0 0  000
1951 5 8 6 2 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 8 2 9 6 . 0 0 0 - 4 . 5 8 7 7 0 0 0
1952 6 2 5 0 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 8 5 3 5 . 0 0 0 - 4 . 0 3 2 7 0 0 0
1953 6 6 5 3 . 0 0 0 0 .0 0 0 0 0 0 0 0 1 9 0 7 3 . 0 0 0 - 1 . 5 1 6 3 0 0 0
1954 6 6 5 3 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0 2 8 5 . 0 0 0 3 . 0 9 3 7 0 0 0
1955 6 9 0 9 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 3 2 0 2 8 4 . 0 0 0 3 . 2 7 1 7 0 0 0
1956 7 3 9 8 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0 6 7 2 . 0 0 0 1 . 4 9 9 5 0 0 0
1957 7 8 7 2 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 0 7 9 3 . 0 0 0 2.  1644000
1958 9 2 3 3 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 7 9 3 .0 0 0 7. 3705000
1959 1 0 4 5 1 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 3 0 0 3 . 0 0 0 1 0 . 6 7 3 0 0 0
1960 1 1090 .0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 4 1 0 7 . 0 0 0 1 0 . 7 1 1 0 0 0
1961 1 2260 .0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 5 9 7 6 . 0 0 0 6 . 8 8 1 8 0 0 0
1962 1 3453 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 7 6 0 8 . 0 0 0 4 . 5 7 4 0 0 0 0
1963 1 5506 .0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 7 5 2 8 . 0 0 0 6 . 8 9 3 0 0 0 0
1964 1 7450 oOOO . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 9 8 8 5 . 0 0 0 8 . 4 1 7 7 9 9 9
1965 1 9 3 5 5 . 0 0 0 .0 0 0 0 0 0 0 0 3 0 9 8 5 . 0 0 0 7 . 9 8 3 8 0 0 0
1966 22167 .00 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 2 3 7 5 . 0 0 0 7 . 9 7 9 9 0 0 0
1967 24570 .0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 3 7 4 7 . 0 0 0 7 . 3 0 5 5 0 0 0
1968 2 8 8 5 4 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 4 2 2 3 . 0 0 0 1 0 . 0 0 7 0 0 0
1969 3 1 8 9 3 . 0 0 0 o o o o o o o a o 3 7 2 6 6 . 0 0 0 3. 3 394 00 1
1970 32941 .0 0 0 2 0 5 5 1 . 0 0 0 3 8 8 2 5 . 0 0 0 5.  8 5 33000
1971 36505 .0 0 0 2 2 2 8 9 . 0 0 0 3 9 6 2 0 . 0 0 0 3 . 3 7 8 9 0 0 0
1972 42238  .00 0 2 3 4 8 9 . 0 0 0 4079 3 . 0 0 0 2 . 9 2 5 2 0 0 0

SERIE NR 2 1 22 23 24
MEO NAVN DC DCG DC OH DEM

1947 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . a o a o a o a a
1 948 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .0 0 0 0 0  000
1949 . o o o o o o o n . 0 0 0 0 0 0 0 0 .  00000000 3.  3697000
1950 . 0 0 0 0 0 0 0 0 - 8 . 4 7 7 6 2 1  7 . a a o a o a o o 1 1 . 0 8 8 8 0 0
1951 - 2 . 8 9 2 6 2 7 8 - 2 . 2 3 0 0 7 7 0 -5 .35 38493 . 5 7 4 5 0 0 0 0
1952 1 . 3062965 .2 2 6 2 6 0 1 3 -1 .00  19084 . 4 2 9 3 0 0 0 0
1953 2 . 9 0 2 6 1 6 6 - 2 . 8 7 8 5 1 0 4 -1 .32 61 2 51 5 . 2 0 4 3 0 0 0
1954 6 . 3 5 4  5325 3 .4 83 7 19 1 . 3026G435 6.  7101000
1955 - . 4 9 2 9 7 5 1 0 - 0 2 -  . 12561 546 1 .6 7 9 1 0 1 8 1 . 1 7 9 0 0 0 0
1956 1 . 9 1 2 8 3 7 7 . 2 7 0 8 4 0 9 7 - 0 1 - . 4 3 2 1 5 6 7 7 - 0 1 1 . 8 9 3 6 0 0 0
1957 . 5 8 5 3 3 2 8 1 - 4 . 7 0 3 7 7 3 2 -2 .3 38 3471 3 . 7 4 3 6 0 0 0
1958 4 . 8 0 9 3 1 0 8 1 . 8 8 7 1 9 8 8 -1 .3 6 8 2 8 9 7 5 . 9 7 3 6 0 0 0
1959 5 . 5 5 2 2 4 1 5 -  1 .0 4 7 8 8 3 2 . 4 5 9 6 5 7 7 9 7. 87 71 00 0
1960 4 . 7 9 9 3 7 4 0 - 1 . 8 1 6 3 7 9 7 -1 .4 321 3 15 6 . 0 7 3 1 0 0 0
1961 7 . 7 5 2 9 3 4 8 1 . 9 3 4 6 7 3 2 . 59 1 4 67 32 -0  1 7 . 4  350000
1962 6 . 2 8 2 7 2 2 5 1 . 1869652 1 . 5 6 1 8 1 9 2 7 . 0 2 8 4 0 0 0
1963 - . 2 8 9 7 7 1  08 -  . 7 1 9 1 7 8 0 5 . 2 3 4 8 9 3 5 6 1 . 7  501 GO0
1964 8 . 5 6 2  191 1 -  . 591  26747 - . 6 5 5 2 2 2 7 6 1G .4  1 3400
1965 3 . 6 8 0 7 7 6 3 -  1 .2 60691  5 925379 47 4 . 6 S ö2000
1966 4 . 4 8 6 0 4 1 6 2 . 2 91 4 69 1 . 5 1 5 3 8 8 6 2 4 . 0 0 c 4 OGO
1967 4 . 2 3 7 8 3 7 8 . 5 5 5 9 0  326 1 . 42  36862 5 . 2 2 7 2 0 0 3
1968 1 . 4 1 0 4 9 5 7 - 2 . 9 2 8 2 6 3 6 -1 .1 8 6 1 8  02 2 . 7 6 6 4 0 0 0
1969 8 . 8 9 1 6 8 1 0 1 . 3 5 3 1 1 5 3 - .  78757432 1 0 . 3 2 1 1 0 0
1970 4 . 1 8 3 4 3 7 9 1 . 1C51 2 69 1 . 2 2 91 2 09 4 . 6 7 ^ 3 0 0 3
1971 2 . 0 4 7 6 4 9 7 -  1 .91 7 ? 69 9 - . 4 0 6 0 7 1 5 3 2 . 6 3 3 0 0  0
1972 2 . 9 6 0 6 2 6 9 - 1 . 5 5 1 8 4 2 3 -1 .7 345561 4 . 5 2 8 2 0 0 0



SMEC I I  -  D AT A 8 AN K
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SERIE NR 25 26 27 28
MED NAVN DEMV DE X DE X V DFP C

1947 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 00003000 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1948 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 . 4 6 0 0 0 0 0
1949 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 5 2 0 0 0 0 0
1959 1 0 . 6 5 9 0 0 0 .0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 9 . 1 7 9 9 9 9 9
1951 3 . 2 0 3 1 0 0 0 - 4 . 8 4 4 9 3 4 5 -1 .6 148167 8 2 . 8 2 1 3 8 2
1952 . 4 6 5 6 0 0 0 0 1 . 3073074 -1 . 9 8 6 7 4 1 6 1 . 6 4 8 4 7 7 8
1953 4 . 0 1 1 0 0 0 0 6 . 8 3 1 0 9 9 2 2 . 1 2 2 8 0 6 7 -  . 92 946 10 3 -
1954 6 . 3 3 3 8 0 0 0 5 . 6 71 5 51  9 5 .5 2 3 8 0 6 0 . 3 7 2 6 0 5 2 9
1955 2 . 5 6 1 8 0 0 0 -  1 . 8 8 0 8 7 7 7 3 . 3 4 7 6 2 3 6 3 . 4 8 5 3 9 5 3
1958 1 . 7 1 5 0 0 0 0 3. 4014 264 1 . 1 3 8 6 2 8 6 3 . 6 1 0 3 3 6 4
1957 3 . 2 8 1 1 0 0 0 2 . 8 3 3 8 6 9  1 2 .3 3 8 5 6 6 1 1 . 6 5 4 6 7 4 7
1 958 5 . 4 2 0 e o n o 1 . 6 57 1 0 6 4 2 . 5 3 6 2 0 7 7 -  . 4 2 96 8 51  7
1959 7 . 4 0 2 8 0 0 0 1 1 . 0 8 9 2 2 7 5 . 0 2 52 2 90 1 . 5 2 4 9 0 6 8
1960 6 . 5 2 8 6 0 0 0 6 . 8 6 6 1 6 8 E 8 .1 215683 2 . 6 5 3 7 6 5 5
1961 7 . 0 9 6 0 0 0 0 5 .8 04 1  325 7 . 2 1 6 1 7 5 9 4 . 5 8 9 4 5 2 9
1962 7 . 1 3 0 1 0 0 0 8 . 4 8 6 3 7 4 7 6 .8 751652 4 . 2 1 1 3 0 8 3
1963 3 . 0 7 7 2 0 0 0 -  3 . 3 1 9 9 7 4 6 4 . 1 0 4 1 8 8 7 4 . 1 3 7 0 7 0 1
1964 3 . 2 5 3 6 0 0 0 13 .1 8 5 4 9 4 4 . 1 4 9 4 1 6 4 2 . 6 4 1 1 9 3 2
1965 6 . 1 0 5 6 0 0 0 4 . 5 1 8 8 9 2 0 7 . 5 4 5 4 5 3 8 4 . 3 6 4 3 2 8 6
1966 4 . 1 7 3 4 0 0 0 3.01 76540 5 .46 32 5 19 5 . 4 5 9 9 9 7 4
1967 4 . 9 2 2 5 0 0 0 3 . 8 9 3 9 0 7 3 3 .5 5 9 9 6 5 6 5 . 2 1 3 5 1 3 5
1968 3 . 3 8 3 1 0 0 0 2 . 5  350 198 3 .2 9 4 9 1 8 6 5 . 1 0 0 3 5 2 9
1969 8 . 4 3 2 9 0 0 0 10 .4 8 6 0 9 4 5 .4 1 16393 2 . 2  94S220
19 70 6 . 0 8 9 8 0 0 0 4 . 2 9 5 3 6 9 8 7 .09 72 8  15 5 . 6 5 4 8 5 5 1
1971 3 . 1 4 5 3 0 0 0 1 . 2 3 4 0 2 5 8 4 .30701 76 4 . 9 6 1 4 4 1 0
1972 4 . 0 5 4 6 0 0 0 2 .5 7 5 5 6 9 5 2 . 1 9 1 4 8 8 3 3 . 922S597

SERIE NR 29 30 31 32
MED NAVN DGPF DIP OM OMP

1947 . 00 00 30 00 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 00OG 0000 .0 0 0 0 0  000
1 948 .UOOOOUOO . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 . 3 2 2 6 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1949 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 . 1 3 0 0 0 0 2 5 . 3 6 6 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
19 50 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 2 . 2 5 0 0 0 0 2 7 . 9 4 7 9 0 0 3 0 . 7 9 4 3 0 0
1951 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 6 9 0 0 3 0 0 -6 .508  1000 - 7 . 2 2 5 6 0 0 0
1952 . 0 0 0 0 0 0 0 0 4 . 4 6 3 0 0 0 0 -3  . 8 8 8 6 0 0 0 - 4 . 4  867000
1953 . 0 0 0 3 0 0 0 0 5 . 6 1 0 0 0 3 0 1 4 . 5 6 6 8 0 0 1 4 . 9 7 5 2 0 0
1 954 . 0 0 0 3 JCOO 5 . 3 4 0 0 0 0 0 2 1. 49400Q 2 2 . 8 1 7 0 0 0
1955 6 . 2 3 0 3 0 0 0 -  1 . 2 7 0 0 0 0 0 - i  . 1 4 83 0 00 - 1 . 2 5 8 1 0 0 0
195F 4 . 6 0 0 0 0 0 0 4 . 2 4 0 0 0 0 3 6 .3 9 7 4 0 0 0 7 . 4 4 3 3 0 0 0
1957 4 . 3 0 0 0 3 0 0 5 . 2 4 3 0 0 0 3 1 . 8 2 2 5 0 0 0 1 . 8 0 1 7 0 0 0
19 58 2 . 3 0 0 3 3 0 0 6 . 6 4 0 0 0 0 0 7 .0 9 2 6 0 0 0 7.  12 33000
1959 4 . 7 0 3 0 0 0 0 1 5 . 6 2 0 0 0 0 22 .  277600 2 3 . 3 0 9 9 0 0
1 960 6 . 9 0 0 0 0 0 0 8 . 6 3 0 0 0 3 0 1 0. 39 1 4 OG 1 0 . 6 0 7 1 0 0
1961 5 . 5 0 0 3 3 0 0 3 . 1 4 3 0 0 0 3 3 .79 14000 3 . 6 4 8 5 0 0 0
1962 *♦.500030 0 9 . 7 5 0 0 0 0 0 1 4 . 5 5 2 5 0 0 1 4 . 9 8 1 5 0 0
1963 4 . 7 0 0  333 0 - 4 . 4 5 0 0 0 0 0 -1 .9 0 4 7 0 0 0 - 2 . 1 2 6 4 0 0 0
1964 6 . 3  30 OG 0 Q 1 3 . 0 7 0 0 0 0 2 1 . 7  17900 2 2 . 2 3 5 1 0 0
1965 4 . 5 0 3 3 0 0 0 1 . 7 1 9 0 0 0 0 6 .7 8 6 4 0 0 0 6 . 8 0 1 6 0 0 0
196 6 4 . J 00 0390 5 . 0 9 0 0 0 0 0 4 .9 e 55000 4 . 7 9 1 4  00 0
1 967 3 . 2 0 3 3 0 0 0 2 . 6 8 0 0 0 3 0 5 .4 2 6 20 00 5 . 1 8 4 8 0 0 0
1968 5 . 19O3JH0 -  . 5 7 0 0 0 0 3 3 4 .55  57000 4 . 3 8 7 6 0 0 0
1969 6 . 2 0 3 9 0 9 9 9 . 0 3 3 0 0 0 0 1 5. 767300 1 6 . 2 6 4 3 0 0
1970 5 . 0 9 0 3 3 3 0 C . 2100333 7 .7 5Q9G00 7 . 6 7 4 7 0 0 0
1971 3 . 1 3 0 0 3 0 0 1 . 8 6 9 0 0 0 3 - .  72 39 DO 00 - 1 . 0 9 3 1  000
1 972 3 . 7 0 0 3 3 0 0 -  . 5 3 3 0 0 3 0 0 2 . 9 5 5 6 0 0 0 2 . 3 5 6 3 0 0 0



DAT A8 ANK202 SMEC I I  -

SERIE NR 33 38 35 36
MED NAVN DPC DPM DQ DWP

198 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 03000000 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1988 . 0 0 0 3 0 0 0 0 1 7 . 2 8 5 5 1 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 7.  9800 000
1989 1 . 8 0 0 0 0 0 0 -  1 . 6 5 9 8 8 0 0 . 00000000 8 . 3 5 0 0 0 0 0
1950 9 . 2 2 0 0 0 0 0 9 . 7 5 8 9 1 0 0 8 . 8 7 76 2 17 8 .  8100 000
1951 9 . 5 8 0 0 0 0 0 2 7 . 3 1 8 1 0 0 - . 6 6 2 5 5 0 8 1 1 0 . 7 0 0 0 0 0
1952 1 . 7 1 0 0 0 0 0 - 1 . 8 3 9 8 2 0 0 1 .08 00 3 68 9 .  3900 000
1953 1 . 3 7 0 0 0 0 0 - 9 . 8 2 2 7 8 0 0 5 .781  1270 3.  2300 000
195»* 1 . 0 1 0 0 0 0 0 -  3 . 9 1 2 1 5 0 0 2 .870 81  38 8 .  65 00 00 0
1955 »♦.5700000 2 . 0 9 0 8 2 0 0 . 12058570 8 . 6 7 0 0 0 0 0
1956 3 . 8 7 0 0 0 0 0 8 . 0 0 0 0 0 0 0 1 .8 8 5 7 5 3 6 7 . 8 1 0 0  000
1957 1 . 9 3 0 0 0 0 0 1 . 9 2 3 0 9 0 3 5 .28 311  10 5 . 5 9 0 0 0 0 0
1958 . 3 1 0 0 0 0 0 0 - 8 . 1 5 2 2 3 0 0 2 . 9 8 2 1 1 2 0 8 . 1 2 0 0 0 0 0
1959 2 . 5 1 0 0 0 0 0 - 8 . 1 2 2 0 3 0 0 6 . 6 0 01 2 87 7 . 5 3 OG 000
1960 2 . 5 9 0 0 0 0 0 2 . 1 6 0 2 6 0 3 6 .6 157537 6 .  8800 000
1961 3 . 2 1 0 0 0 0 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0 5 .8 192616 1 2 . 1 7 0 0 0 0
1962 5 . 7»* ao oo o - . 6 8 7 5 0 0 0 0 5 . 0 9 3 7 5 7 3 1 0 . 2 6 0 0 0 0
1963 5•930GG00 1 . 7 8 3 0 9 0 0 . 8 2 9 8 0 6 9 7 7 . 9 8 0 0 0 0 0
196«* 3 . 3 2 0 0 0 0 0 . 9 8 9 2 8 0 0 0 9 . 1 5 38 5 66 8 .  6200 000
1965 5 . 8 3 0 0 0 0 0 1 . 0 1 0 2 0 0 0 8 .9 8 1 8 6 7 6 11 .7  90 00 0
1966 6 . 3 8 0 0 0 0 0 1 . 8 1 8 2 8 0 0 2 .1 9 85 7 25 1 2 . 1  7000 0
1967 5 . 3 9 0 0 0 0 0 . 29 8880 00 3 .68  19386 9 . 8 0 0 0 0 0 0
1968 7.»*90 0000 5 . 8 8 9 6 8 0 0 8 . 3 3 8 7 5 9 3 11 . 8 2 0 0 0 0
1 969 2 . 6 8 0 0 0 0 0 1 .7 851  700 7 .5 3 8 5 6 6 0 11 . 8 6 0 0 0 0
1970 5 . 8 2 0 0 0 0 0 5 . 9 6 6 8 3 0 0 3 .07 33 1  11 11 . 2 1 0 0 0 0
1971 5 . 1 8 0 0 0 0 0 5 . 9 0 0 0 0 0 0 3 .9 6 8 9 1 9 6 15 .0 9 0 0 0 0
1972 6 . 7 8 0 0 0 0 0 . 9 2 5 6 0 0 0 0 - 0 1 8 . 5 1 2 8 6 6 2 1 1 . 9 1 0 0 0 0

SERIE NR 37 3e 39 80
MED NAVN DWPH DX DY OYD

19**7 . 0 0 0 0 0 0 3 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9** 8 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
19»*9 6 . 1 5 0 0 0 0 0 . 3 0 0 0 0 0 0 0 . 00000000 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1950 8 . 5 8 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o . o o o o o o o o
1951 7 . 7 6 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 3 - . 2 1 8 7 8 8 9 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1952 1 0 . 0 5 0 0 0 0 .0 0 0 3 0 0 0 3 1 . 2 2 69 7 22 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1953 6 . 3 8 0 0 0 3 a . 0 0 0 3 0 0 0 0 5 .3 9 63 2 52 . a o o o c o o o
195»* 3 . 9 7 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 .87  36675 3 . 3 8 0 0 0 0 0
1955 8 . 6 6 0 0 0 0 0 2 2 . 5 7 0 0 0 0 . 2597G695 3 . 0  7 00000
1956 6 . 2 8 0 0 0 0 0 1 6 . 2 6 0 0 0 0 1 . 9 5 07 5 15 6 . 7 1 0 0 0 0 0
1957 5 . 7 0 0 0 0 0 0 11 . 0 9 0 0 0 0 5 .098  1029 6 . 1  300 00 0
1958 8 . 8 6 0 0 0 0 0 1 1 . 2 7 0 0 0 0 2 .5 1 75979 3 . 6 6 0 0 0 0 0
1959 5 . 8 3 0 0 0 0 0 1 8 . 5 6 0 0 0 3 6 .8 3 0 8 7 7 5 1 0 . 7 1 0  000
1960 7 . 0 1 0 0 0 0 0 1 7 . 1 0 0 0 0 0 6 .38 01 8  36 7.  1 730000
1961 9 . 3 3 0 0 0 3 0 8 . 0 2 0 0 0 0 0 5 . 87 093 82 1 2 . 9 5 0 3 0 3
1962 1 1 . 2 2 0 0 0 0 1 1 . 3 3 0 0 0 3 5 .5 1 85631 1 0 . 7 8 0 0 0 0
1963 9 .1  200000 1 6 . 9 3 0 0 0 0 . 86006625 3 . 9 2 0 0 0 0 0
196»* 3 . 3 0 3 0 3 0 0 2 0 . 1 8 0 0 0 0 8 .9 3 8 7 8 6 6 1 8 . 1 1 0 3 0 0
1965 1 0 . 2 1 0 0 0 0 7 . 6 9 0 0 0 0 0 8 .79 86  397 1 0 . 5 9 0 0 0 0
1966 1 1 . 9 8 0 0 0 3 6 . 5 2 ° 0 000 2 . 3 5 6 7 8 0 3 7.  3100 30 3
1967 1 0 . 7 9 0 0 0 0 9 . 1 7 9 9 9 9 9 3 . 3 7 5 9 9 9 8 1 0 . 8 5 0 0 0 0
1968 1 0 . 6 1 0 3 3 3 1 6 . 0 1 0 0 0 0 8 . 2 7 8 8 3 6 0 7 . 8 1 3 5 3 3 0
1969 1 1 . 5 8 0 0 0 3 1 6 . 9 0 0 0 0 0 8 .1 858966 11 .5 6 3 0 0 0
1970 1 1 . 3 9 0 3 0 0 1 0 . 1 6 0 0 0 0 3 . 1 5 5 3 6 0 1 5 . 2  3 03 00 0
1971 1 3 . 1 5 3 3 3 0 8 . 8 2 0 0 0 0 0 3 .97 957 5 3 £ . 3 3 0 5 0 3 0
1972 1 3 . 5 0 0 0 0 3 9 . 9 6 3 0 0 0 0 8 .6 0 36 328 12 . 365000



SMEC I I O AT A B AN K
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S E R I E  NR “ 1 “ 2 “ 3 4 4

MED N A V N 0 Y 9 V D Y P D Y P V D Y S

1 9 4  7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0  0 0 0

1 9 4 8 . 0 0 3 0 0 0 0 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0  0 0 0

1 9 4 9 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 0 3 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 0 . 0 0 0 0 0 3 0 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0

1 9 5 1 . 0 0 0 0 0 0 3 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o a . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 2 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 3 . 0 0 0 3 0 0 0 3 . 0 0 0 3 0 0 0 0 . o o o o o o o a . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 95** . 0 0 3 0 3 0 0 0 3 . 5 2 0 0 0 0 0 . a a a o a a o o . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 5 . 0 0 0 0 0 0 0 3 3 . 8 “ 3 0  0 0 0 .  o o o o o a o o . 0 0 0 0 0  0 0 0

1 9  5 6 3 . 5 0 0 0 0 3 0 6 . 8 3 0 0 0 0 0 3 . 1 5 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 9 0 0 0
1 9  5 7 1 .  3 3 0 0 0 3 3 5 . 9 9 0 0 0 0 0 1 . 6 5 5 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 8 - 2 . 7 9 0  3 0 3 0 3 . 8 9 0 3 0 0 0 - 3  . 0 2 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 9 5 . 7 9 0 0 0 3 0 1 0 . 5 0 0 0 0 0 5 . 0 6 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 3 0 0

1 9 6 0 - .  1 “  9 9  9 3 0 0  —3 1 7 . 3 “ 0 0  0 0 0 .  1 4 5 0 0 0 0 0 .OOOQOOOO
1 9 6 1 “ . 0 1 0 0 0 3 3 1 1 . 9 8 0 0 0 0 3 . 0 6 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 3 0

1 9 6 2 . 7 2 0 0 0 0 0 0 1 1 . 8 7 0 0 0 0 2 . 2 1 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 6  3 - 7 . 9 5 0 0 0 0 0 5 . 2 7 0 0 0 0 3 - 6  . 6 6 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 3 0

1 9 6 “ S.76COOOO 1 3 . 6 5 0 0 0 0 5 . 0 8 0 G 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 6 5 1 . 5 7 0 0 3 0 3 1 2 . 2 1 3 0 0 0 2 . 7 5 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 6 6 - 5 . 0 4 0 0 0 0 3 9 . 8 6 0 0 0 0 0 - 3  . 0 7 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 6 7 1 . 5  3 0  0 0 0  3 1 0 . 3 6 0 0 0 0 - . 6 9 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 9 0 0 0 0

1 9 6 8 - 1  . “ 7 3  0 0 0 0 1 0 . 0 8 0 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0 - 0  1 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 6 9 2 . 6 3 3 0 3 0 3 12  . 6 8 0 0 3 0 2 . 4 6 0 0 0 0 9 . a a o a o o a a

1 9 7 0 - “  . 2 6 0 0 0 3 0 1 3 . 1 9 0 0 0 0 1 . 8  1 0 0 0 0 9 . o o o o o o o a

1 9 7 1 - 2 . 0 2 0 3 0 3 3 1 0 . 5 5 0 0 0 0 - 2  . 3 9 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0  0 0 0

1 9 7 2 6 . 5 8 0 0 0 3 0 1 2 . 8 9 0 0 0 0 1 . 0 2 9 0 0 0 0 . o o o o o o o a

S E R I E  NR “ 5 “6 “ 7 4 8

MED N A V N E I E I V EM E X

1 9 4 7 . 0 0 0 3 0 3 3 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 9 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

i  s u e 2 5  8 “ 6 . 0 0 0 1 9 “ 2 2 . 0 0 0 2 3 6 4 . 0 0 0 0 . 0 0 0 9 0 0 0 0

1 9 9 9 2 0 “ 9 9  . 0 0 0 2 7 8 “ 0 . 7 5 Q 2 5 8 5  5 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

1 9 5 0 3 1 3 “ 1 . 0 3 0 3 0 6 2 8 . 0 3 0 2 8 7 2 2 . 0 0 0 2 9 0 2 0 . 0 0 0

1 9 5 1 31 5 8 3  . 0 3  0 3 1 5 2 2 . 5 0 0 2 9 8 3 7 . 0 0 0 2 7 6 1 4 . 0 0 0

1 5 5 2 3 1 7 9 “  . 0 0 3 3 1 7 “  1 .  2 5 0 2 9 0 1 1 . 0 0 0 2 7 9 7 5 . 0 0 0

1 9 5 3 3 3 5 9 5  . 0 0 0 3 3 1 3 7 . 2 5 3 3 0 5 2 1 . 0 0 0 2 9 8 8 6 . 0 0 0

1 9 5 “ 3 5 3 2 6  . 3 0 0 3 5 2 6 5 . 7 5 0 3 2 5 6 9 . 0 0 0 3 1 5 8 1 . 0 0 0

1 9 5 5 2 6 2  2 3  . 0 0 3 3 6 1 2 1 . 5 0 C 3 2 9 5 3 . 0 0 0 3 0 9 8 7 .  0 9 0

1 9 5 6 3 6 8  3 “  . 0 0 0 3 6 6 8 3 . 5 C 0 3 3 5 7 7 . 0 0 0 3 2 0 4 1 . 0 0 0

19 57 3 6 1 6 3  . 0 3  3 3 7 8 2 8 . 5 0 0 3 4 8  3 4  . 0 0 0 3 2 9 4 9 . 0 0 0

1 9 5 8 “ 0 “ £ 2  . 0 3 0 3 9 6  8 e . 5 0 0 3 6 9 1 7 . 3 0 0 3 3 4 9 5 . 0 0 3

1 9 5 9 “ 3 6 “ “  . 3 3 0 “ 2 8 “ 8 . 5 0 3 3 9 8 2 5 . 0 0 0 3 7 2 2 6 . 0 0 0

1 9 6 0 “ 6 3 2 9 . 0 3 0 4 5 6 5 7 . 7 5 0 4 2 2 4 6 . 0 0 0 3 9 7 3 2 . 0 0 0

1 9 6 1 “ 9 7 2 2 . 0 3 3 “ 8 8 7 3 . 7 5 0 4 5 3 8 7 . 0 0 0 ' 4 2 0 9 1 . 0 0 0

1 9 6 2 5 3 2 “ 0 . 0 3 3 5 2 3 6 0 . 5 0 0 4 8 5 7 7 . 9 0 0 4 5 6 6 3 .  0 3 0
1 9 6 3 5 “ 2 7 2  . 0 3 0 54 0 1 “ .000 4 9 4 3 2 . 0 0 0 4 4 1 4 7 . 0 0 0

1 9 6 “ 6 0 0  6 2  . 0 0 3 5 8 6 1 4 . 5 0 3 5 4 5 8 2 . 0 0 0 49966.000
1 9 6 5 6 2 9 6 7  . 0 3 0 6 2 2 4 0 . 7 5 0 5 7 1 3 3 . 0 0 0 5 2 2 2 6 . 0 0 0

1 9 6 6 6 5 6 “ 3 . 0 0 3 6 4 3 7 1 . 7 5 0 59“ 20.303 5 3 8 0 2 . 0 0 0

1 9 6 7 6 9 3 “ 6 . 0 3 0 6 8 4 1 9 . 5 0 0 6 2 5 2 6 . 0 0 0 5 5 8 9 7 . 0 0 0

196« 7 1 5 8 0  . 0 9 3 7 1 0 2 1 . 5 0 0 6 4 2 5 7 . 0 0 0 5 7 3 1 4 . 9 0 0

1 9 6 9 7 8 “ 3 5  . 0 n 3 7 6 6 9 8 . 7 5 0 7 0 5 4 5 . 0 0 0 6 3 3 2 4 . 0 0 0

19  70 9 2 “ 2 1 . 0 0 3 8 1 4 1 7 . 0 3 3 7 3 8 4 6 . 0 0 0 6 6 0 4 4 . 0 0 3

1 9 7 1 3 “ 8 6 5  . 0 3 0 8 4 2 5 4 . 0 0 0 7 5 7 9  1 . 3 0 0 6 6 8 5 9 . 0 0 0

1 9 7 2 0 b 5 6 “  . 9 0 0 8 7 6 3 9 . 2 5 0 7 9 2 2 3 . 0 0 0 6 6 5 8 1 . 0 0 0



204
SMEC I I DAT AS ANK

SERIE NR 99 50 51 52
MED NAVN E Y S FK FPC G

1997 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 8 0 . 0 0 0 0
1998 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 5 6 . 0 0 0 0
199 9 . . 0 0 3 0 0 0 0 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0 . 00030000 2639 . 0 0 0 0
1950 . 0 0 0 0 0 0 3 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .  00 00 00 00 2 6 1 9 . 0 0 0 0
1951 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 2 8 2 1 3 8 2 2696 . 0 0 0 0
1952 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 9 1 8 6 6 7 9 2 7 8 3 . 0 0 0 0
1953 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 8 8 8 9 9 5 2 2 . 8 9 1 0 8 9 2 6 3069 . 0 0 0 0
1959 . 0 0 0 3 0 0 0 0 . 9 2 3 7 1 9 2 8 . 8 9 9 2 1 9 8 6 3257 . 0 0 0 0
1955 . 0 0 3 0 0 0 0 0 . 9 3 7 1 6 5 0 3 . 8 7 3 6 9 9 2 6 3267 . 0 3 0 0
1956 . 0 0 0 0 0 0 0 3 .9 2 9 6 8 9 7 9 . 9 0 5 1 8 5 7 6 3257 . 0 0 0 0
1957 . 0 0 0 0 0 0 3 0 . 8 9 7 9 1 0 8 0 . 9 2 0 1 6 5 9 5 3326 . 0 0 00
1958 . 0 0 0 0 0 0 0 3 .9 1 0 0 9 2 0 8 . 9 1 6 2 1 1 6 3 3 5 9 5 . 0 0 0 0
1959 . 0 0 0 0 0 0 0 3 .8 8 9 6 7 8 9 5 . 9 3 0 1 8 3 0 1 3 8 1 9 . 0 0 0 0
19 60 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 9 2 7 1 2 6 8 . 9 5 9 8 6 7 6 8 9 0 8 3 . 0 0 0 0
1961 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 7 8 8 6 3 9 8 . 9 9 8 6 9 1 1 0 9335 . 0 0 00
1962 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8916061 7 1 .09 07 9 91 9663 . 0 3 00
1963 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 9 0 6 2 7 2 3 1 1 .0 8 3 8 0 5 6 9 8 9 0 . 0 0 0 0
1969 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 8 9 0 8 5 0 1 8 1 .1 1 29310 5 9 8 0 . 0 0 0 0
1965 . 0 0 0 0 0 0 3 0 . 8 8 3 8 6 7 0 6 1 . 16 098 11 5837 . 0 0 00
1966 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 9 1 5 1 8 2 9 3 1 . 2 2 9 3 7 0 7 6 2 2 0 . 0 0 0 0
1967 . 0 0 0 0 0 0 0 3 . 9 1 0 2 7 0 1 8 1 . 2 8 8 2 0 3 9 6820 . 0 0 0 0
1968 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 9 2 3 7 7 6 9 2 1 .25 39190 7 3 2 3 . 0 0 0 0
1969 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .9 2 5 8 1 5 8 1 1 .3 6 9 2 9  11 7860 . 0 0 00
1970 59800 .000 . 9 6 6 2 5 7 5 0 1 . 9 9 6 7 2 2 5 8 5 7 5 . 0 0 0 0
1971 62570 .00 0 . 9 7 9 9 1 9 2 2 1 .5 185008 9 0 7 9 . 0 0 0 0
1972 70860 .00 0 .9 5 3 9 0 0 2 8 1 .57 80 6 99 9391 . 0 0 00

SERIE NR 53 59 55 56
MED NAVN 18 IP J K AP

1997 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1998 6 2 2 . 0 0 0 3 3 3 1 2 0 . 0 0 0 0 1 0 0 0 . 0 0 0 0 . 0 3 0 0 0 0 3 0
1999 6 2 6 . 0 0 0 0 0 3936 . 3 0 0 0 950 .0 0 0 0 0 8 6 . 6 5 0 0 0 0
1950 7 0 9 . 0 0 0 0 0 3 8 5 7 . 0 0 0 0 1 1 2 5 . 0 0 0 0 8 7 . 5 5 0 3 0 0
1951 638 . 0 0 3 0 0 3 9 2 2 . 0 0 0 0 9 0 0 . 0 0 0 0 0 8 6 . 5 5 0 3 0 0
1952 6 7 5 . 3 0 0 0 0 9097  . 0 0 0 0 - 2 5 0 . 0 0 0 0 0 8 3 . 7 5 0 3 0 0
1953 809 . 0 0 0 0 0 9327 . 0 0 0 0 9 33 . 0 0 0 0 0 8 7 . 2 5 0 0 3 0
1959 8 8 9 . 0 0 0 0 0 9558 . 3 0 0 0 9 09 . 0 0 3 0 0 8 8 . 2 5 0 3 0 3
1955 7 3 0 . 0 0 0 3 0 9503 . 0 0 0 0 1 5 2 . 0 0 0 0 0 8 6 . 5 5 0 3 0 0
1956 6 9 7 . 3 0 0 0 0 9691 . 0 0 0 0 2 3 7 . 0  03 00 8 5 . 2 5 0 0 3 0
1957 8 3 3 . 3 0 0 0 0 9 9 3 7 . 3 0 0 0 689 . 0 0 0 0 0 8 5 . 9 5 0 3 0 0
1958 7 7 8 .OOCOG 5265 . 3 0 0 0 - 1 7 9 . 0 0 3 0 0 8 6 . 5 5 0 0 0 0
1959 1 0 0 9 . 0 0 0 3 6 1 90 . 0 0 0 0 9 1 9 . 0 0 0 3 0 8 9 . 8 5 3 0 0 0
1960 1 0 5 0 . 0 0 0 3 6 6 7 0 . 3 0 0 3 1 2 0 8 .3 3 0 0 9 1 . 5 5 0 0 0 0
1961 1 2 9 9 . 0 0 3 0 721 3 . 0 0 0 3 5 09 . 0 0 0 0 0 9 2 . 9 5 0 0 0 0
1962 1 3 6 5 . 0 0 3 3 7916 . 3 0 0 0 1 0 2 8 . 0 0 0 0 9 2 . 7 5 0 0 0 0
1963 1 3 0 7 . 0 0 0 0 7 5 6 9 . 0 0 0 0 2 0 3 . 3 0 0 0 0 8 3 . 5 0 0 0 0 0
1969 1 6 9 7 . 0 0 0 0 8931 . 3 0 0 0 7 1 3 . 3 0 0 0 0 9 3 . 7 5 0 0 0 0
1965 1 6 0 9 . 0 0 0 0 90Ö9 . 3 0 0 0 1 19 7 . 0 0 0 0 3 3 . 5 0 0 0 0 0
1966 1 8 9 9 . 0 0 0 0 9 5 9 6 . 3 0 0 0 9 8 0 . 0 0 0 0 0 3 1 . 7 5 0 3 0 0
1967 222 1 . 0 0 0 3 9 8 0 2 . 0 0 0 0 - 2 0 0 . 0 0 0 0 0 3 0 . 2 5 0 3 0 0
1968 2 0 0 9 . 0 0 0 3 9 7 9 6 . 3 0 0 0 1 9 0 . 3 0 0 0 0 8 6 . 7 5 0 3 0 0
1 969 2 5 3 0 . 0 0 3 3 1 0 6 2 6 . 0 0 0 6 26 .3 0 0 0 0 39 „5000 03
1 9 7C 2 5 5 0 . 0 0 0 0 1 1 2 8 6 . 0 0 0 9 9 5 . 3 3 0 0 0 9 5 . 2 5 0 0 0 0
1971 2 5 2 3 . 0 0 0 0 1 1 9 3 8 . 0 3 0 -6  2 5 . 3 0 3 0 0 3 9 . 7 5 0 3 0 0
1972 3 1 6 5 . 0 3 3 ° 1 1 9 3 5 . 0 0 0 - 1 2 5 0 . 0 0 0 0 9 6 . 2 5 0 0 3 3



SMEC I I O AT A3ANK
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SERIE NR 57 58 59 60
MEO NAVN KAP2 LF M MG

1 9 4 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 4 0 3 3 . 0 0 0 0 .OOOOOOOO
i 9 4 e . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 4 1 6 7 . 0 0 0 0 4 1 6 7 . 0 0 0 0
1 9 4 9 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 9 0 0 0 5 2 2 4 . 0 0 0 0 4 7 4 . 0 3 9 9 8
1 9 5 0 4 . 0 1 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 6 6 8 4 . 0 0 0 0 4 7 1 . 4 0 0 0 2
1 951 - 4 . 2 6 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 6 2 4 9 . 0 0 0 0 4 8 5 . 2 9 9 9 9
1 9 5 2 - 1 0 . 6 7 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 6 0 0 6 . 0 0 0 0 5 0 0 . 9 0 0 0 2
1 9 5 3 1 5 . 3 8 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 6 8 9 1 . 0 0 0 0 5 5 1 . 5 0 0 0 0
1 95 4 4 . 6 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 8 3 6 0 . 0 0 0 0 5 8 6 . 3 0 0 0 5
1 9 5 5 - 7 . 2 5 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 8 2 6 4 . 0 0 0 0 5 8 3 . 0 3 9 9 8
1 9 5 6 - 5 . 2 5 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 8 8 3 4 . 0 0 0 0 5 8 6 . 3 0 0 0 5
1 9 5 7 2 . 9 1 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 3 0 0 0 8 9 9 5 . 0 0 0 0 5 9 8 . 6 9 9 9 5
19 51? 2 . 5 6 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 9 6 3 3 . 0 0 0 0 6 3 8 . 0 9 9 9 8
1 9 59 1 6 . 3 8 0 0 0 0 . 0 0 0  00 0 0 0 1 1 7 7 9 . 0 0 0 6 8 7 . 4 0 0 0 2
1 9 6 0 9 . 2 1 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 1 3 0 0 3 . 0 0 0 7 3 4 . 9 0 0 0 2
1 96 1 5 . 1 3 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 1 3 4 9 6 . 0 0 0 7 8 0 . 3 0 0 0 5
1 9 6 2 1 . 7 4 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 1 5 4 6 0 . 0 0 0 8 3 9 . 3 0 0 0 5
1 9 6 3 - 1 5 . 8 5 3 0 0 0 . o o o o o o o o 1 5 1 8 1 . a a o 8 7 1 . 1 9 9 9 5
1 9 6 4 2 6 . 1 5 0 0 0 0 . o o o o o o o o 1 8 4 7 8 . 0 0 0 9 8 6 . 3 9 9 9 0
1 9 6 5 - 1 . 5 2 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 197 3 2 . 0 0 0 1 0 5 0 . 7 0 0 0
1 9 6 6 - 9 . 5 9 0 0 0 0 0 • o o o o o o o o 2 0 6 9 6 . 0 0 0 1 1 1 9 . 6 0 0 1
1 9 6 7 - 7 . 5 9 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 2 18 1 9 . 0 0 0 1 2 2 7 . 6 0 0 1
1 9 6 9 - 7 . 0 6 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 2 2 8 1 3 . 0 0 0 1 3 1 8 . 1 0 0 1
1 9 6 9 3 7 . 1 0 0 3 0 0 . o o o o o o o o 2 6 4 1 0 . 0 0 0 1 4 1 4  . 3 0 0 0
1 9 7 0 5 . 0 8 0 0 0 0 0 8 5 8 6 . 0 0 0 0 2 8 4 5 7 . 0 0 0 1 5 4 3 . 5 0 0 0
197 1 - 3 . 2 8 0 0 0 0 0 9 9 5 6  . 0 0 0 0 2 8 2 5 1 . 0 0 0 1 6 3 3  . 3 0 0 0
1 9 7 2 1 0 . 9 1 0 0 0 0 1 1 5 4 5 . 0 0 0 2 9 0 8 6 . 0 0 0 1 6 8 1 . 3 9 9 9

SERIE NR 61 62 63 64
MED NAVN MIS MP Ml NG

1 9 4 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 506 . 0 0 0 0 0 1 64 1  . 0 0 0 0
1 9 4 8 . 0 0 3 0 0 0 0 0 . o o o o o o o o 6 4 6 . 0 0 0 0 0 1 7 9 6 . 0 0 0 0
1 94 9 . 0 0 0 3 0 0 0 0 4 7 4 9 . 9 0 0 0 7 6 8 . 0 0 0 0 0 1 6 9 3 . 0 0 0 0
1 9 5 0 . 0 0 0 0 0 0 0 3 6 2 1 2  . 5 0 0 0 8 9 6 . 0 0 0 0 0 1 7 7 9 . 0 0 0 0
1951 . 0 0 0 0 0 0 0 0 5 7 6 3 . 7 0 0 0 877 . 0 0 0 0 0 1 8 9 3  . 0 0 0 0
1 9 5 2 . 0 0 0 0 3 0 0 0 5 5 0 5 . 1 0 0 0 9 7 4 . 0 0 0 0 0 1 3 5 5 . 0 0 0 0
195 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 6 3 2 9 . 5 0 0 0 1 0 7 9 . 0 0 0 0 2 1 0 1  . 0 0 0 0
1 9 5 4 . 0 0 0 0 0 3 0 0 7 7 7 3 . 7 0 0 0 l 0 9 5 . 0 0 0 0 2 1 6 4 . 0 0 0 0
1 9 5 5 . o o o a o o o n 7 6 7 5 . 9 0 0 0 1 2 1 9 . 0 0 0 0 2 2 1 0 . 0 0 0 0
1 9 5 6 . 0 0 0 0 0 0 0 0 8 2 4 7 . 7 0 0 0 1 3 0 2 . 0 0 0 0 2 2 7 2 . 0 0 0 0
1 9 57 . 0 0 0 0 0 0 3 0 8 3 9 6 . 3 0 0 0 1 4 1 8 . 0 0 0 0 2 3 3 0 . 0 0 0 0
1 95 9 . 0 0 0 0 0 0 0 3 8 9 9 4 . 9 0 0 0 1 4 2 5 . 0 0 0 0 2 3 2 1  . 0 0 0 0
1 9 5 9 . 0 0 0 0 0 0 0 3 1 1 0 9 1 . 6 0 0 1 5 1 7 . 0 0 0 0 2 4 1 6  . 0 0 0 0
1 9 5 0 . 0 0 0 0 3 0 9 0 1 2 2 6 P .  100 1 6 0 0 . 0 0 0 0 2 4 7 5 . 0 0 0 0
1961 . 0 0 0 0 0 3 9 0 1 2 7 1 5 . 7 0 0 1 7 2 8 . 0 0 0 0 2 6 4 3 . 0 0 0 0
1 9 5 2 . 0 0 0 3 0 0 0 9 1 4 6 2 0 . 7 0 0 1 8 3 0 . 0 0 0 0 2 9 5 1 . 0 0 0 0
1 96 3 . 0 0 0 0 0 0 3 0 1 4 3 0 9 . 8 0 0 191 1 . 0 0 0 0 2 3 7 7  . 0 0 0 0
1 96 4 . 0 0 0 3 0 0 0 9 1 7 4 9 1 . 6 0 0 1 9 9 9 . 0 0 0 0 31 54 . 0 0 0 0
1 9 6 5 . 0 0 3 3 0 0 0 0 1 868 1 . 3 0 0 2 1 5 5 . 0 0 0 0 3 2 4 2 . 0 0 0 0
196 6 . 0 0 0 0 0 3 3 0 1 9 5 7 6 . 4 0 0 2 3 3 2 . 0 0 0 0 3 3 9 4  . 0 0 0 0
196 7 . 0 0 3 3 0 0 9 0 2 0 5 9 1 . 4 0 0 2 6 1 4 . 0 0 0 0 3 6 1 8 . 0 0 0 0
1 96 8 . 0 0 0 9 0 0 0 3 2 1 4 9 4 . 9 0 0 2 6 7 7 . 0 0 0 0 3 7 4 3 . 0 0 0 0
1 96 9 . 0 0 0 3 0 3 0 0 2 4 9 9 5 . 20C 2 7 6 7 . 0 0 0 0 4 3 8 3 . 0 0 0 0
1 97 0 . 0 0 3 0 3 3 0 0 2 6 9 1 3 . 5 0 0 3 0 3 4 . 0 0 0 0 4 5 6 4 . 0 0 0 0
1971 . 3 0 3 0 3 3 0 9 2 6 6 1 7 . 7 3 0 3 6 4 1 . 0 0 0 0 4 7 5 4  . 0 0 0 0
1 97 2 . j o o o o o - n 2 7 4 0 4 . 6 0 0 3 8 7 9 . 0 0 0 0 5 0 2 7  . 0 0 0 0



1 9*4 7
i9ae
19*49
1 9 5 0
1 9 5 1
1 9 5 2
1 9 5 3
195**
1 9 5 5
1 9 5 8
1 9 5 7
1 9 5 8
1 9 5 9
1 9 6 0
196 1
1 9 6 2
1 9 6 3
196*»
1 9 6 5
1 9 6 6
1 9 6 7
1 9 6 8
1 9 6 9
1 9 7 0
1 971
1 9 7 2

R I E  I
0 N A ’
19*47
19*48
19*49
1 9 5 0
1 95 1
1 9 5 2
1 9 5 3
1 9 5 **
1 9 5 5
1 9 5 6
1 9 5 7
1 9 5 8
1 9 5 9
1 9 6 0
1961
1 9 6 2
1 9 6 3
196*«
1 9 6 5
1 9 6 6
1 9 6 7
1 96 8
1 9 6 9
1 9 7 0
1 97 1

SMEC  I I DAT AB ANK

65 66 67
PC PCC PEIV

. 0 0 0 0 0 0 0 0 1 2 1 0 6 . 0 0 0 .  00 00 00 00

. 7 5 3 7 0 0 0 0 1 2 6 9 6 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0

. 7 6 7 5 0 0 0 0 1 3 6 6 7 . 0 0 0 .  00 00 00 00

. 8 3 8 1  0 0 0 0 1 5 7 8 6 . 0 0 0 3 .5  121 0 00

. 9 1 8 0 0 0 0 0 1 6 8 0 0 . 0 0 0 2 . 8 7 8 9 0 0 0
. 9 3 * 4 2 0 0 0 0 1 7 3 0 9 . 0 0 0 2 .73*49000
.  9*4703000 1 8 0 5 6 . 0 0 0 2 . 9 2 3 2 0 0 0
. 9 5 6 6 0 0 0 0 1 9 3 9 8 . 0 0 0 3 .0*4*47000
1 . 0 0 3 0 0 0 0 2028*4.  GOO 2 . 7 6  6 8 0 0 0
1 . 0 3 8 7 0 0 0 2 1 *4 7 2. 0 00 2 . 7 9 9 9 0 0 0
1 . 0 5 8 7 0 0 0 2 2 0 0 9 . 0 0 0 2 . 8 5 1 2 0 0 0
1 . 0 6 2  0G00 2 3 1 3 6 . 0 0 0 2 . 9 7 0 90 00
1 . 0 8 8 7 0 0 0 2 5 0 * 4 0 . 0 0 3 3 . 0 8 7 8 0 0 0
1 . 1 1 6 9 0 0 0 2 6 9 2 6 . 0 0 0 2 . 7 8  3 7 00 0
1 . 1 5 2 7 0 0 0 2 9 9 * 4 2 . 0 0 0 2 . 7 6  3 9 0 0 0
1 . 2 1 3 9 0 0 0 3 3 6 5 1 . 0 3 0 2 .7*420000
1 . 2 9 1 2 0 0 0 355*4*4.000 2.*4 1 3 70 00
1 • 33*4*4000 3 9 8 7 0 . 0 0 0 2 . 9 9 8 5 0 0 0
1 .*4 11 9 0 0 0 *4 37 <47 .0 00 2 . 5 9 3 7 0 0 0
1 . 5 3 1  *4000 * 4 8 6 0 9 . 0 0 0 2 . 5 8 * 4 5 0 0 0
1 . 5 8 2 * 4 0 0 0 53*40 1 . 0 0 0 2 . 6 2 9 9 0 0 0
1 . 7 0 0  903 0 5 8 2 0 9 . 0 0 0 2 . 5 9 2 2 0 0 0
1.7*46*4000 6 5 0 8 3 . OOC 3 .0  1 1 6 0 0 0
1 .8*41 3 0 3 0 7 1 * 4 7 6 . 0 0 0 2 . 3 5 0 0 0 0 0
1 . 9 3 6 3 0 0 0 7 6 7 1 6 . 0 0 0 2 . 6 5 5 0 0 0 0
2 . 0 6 6 9 0 0 0 9*431 3 . 0 0 0 2 . 7 3 7 5 0 0 0

69 70 71
PG PGG Pl  IP

. 7 1  1 0 0 0 0 0 1621 . 0 0 0 0 2 1 0 6 . 0 0 0 0

. 7 * 4 8 7 0 0 0 0 1 6 8 9 . 0 0 0 3 2 36 3 . 0 0 0 0

. 7 6 6 1 0 0 0 0 2 0 1 8  . 0 0 0 0 2 6 9 8 . 0 0 0 0

. 8 2 2 1 0 0 0 0 2 1 5 3  . 0 0 0 0 3 1 *40 .0000
. 9 3 1 8 0 0 0 0 2 5 1 2 . 0 0 0 0 3 6 8 3 . 0 0 0 0
. 9 7 7 * 4 0 0 0 0 2 7 2 0 . 0 0 0 0 U 0 8 0 . 0 0 0 0
. 9 6 1 2 0 0 0 0 29*45 . 0 0 0 0 *4 2*4 7 . 0 0  00
. 9 6 9 6 0 0 0 0 31 58 . 0  0 00 *4 4 *3 7 .0 0 00
1 . 0 0 0 0 0 0 0 3 2 6 7 . 0 0 0 0 < 4 5 0 0 . 0 0 0 0
1 . 0 5 1 9 0 0 0 3*426 . 0 0 0 0 <4 90 3 . 0 0  00
1 . 0 8 3 9 0 0 0 3 6 0 5  . 0 0 0 0 5 3*46 . 00 00
1 . 0 9 0 3 0 0 0 3 8 6 5 . 0 0 0 0 5 7 3 2 . 0 0 0 0
1 . 0 9 5 1 0 0 0 *4182 . 0 0 0 0 6 7 3 3 . 0 0 0 0
1 . 1  1 9 8 3 0 0 *4572 . 0 0 0 0 7 5 * 4 8. 00 00
1 . 1  98*4300 5 195 . 0 0 0 0 8 5 9 *4 .0 0 00
1 . 2 5 6 7 0 3 0 5 8 6 0  . 0 0 0 0 9 8 2 7 . 0 0 0 0
1 . 3 1 9 6 0 0 0 6 3 8 7  . 0 0 3 0 9 8 9 5 . 0 0 0 0
1 . 3 7 6 8 0 0 0 75*45 . 0 0 0 0 1 1 9 9 9 . 0 0 0
1 . *4 653 30 0 8 551 . 0 0 0 0 1 30 21 . 0  00
1 . 5 5 6 6 0 0 0 9 6 8 2  . 0 0 0 0 1 *4 3 2*4.0 00
1 . 6 6 7 2 3 0 0 1 1 3 7 0 . 0 0 0 1 5 1 *4 7 . 0 00
1 . 7 6 9 8 0 0 0 1 2 9 5 9 . 0 0 0 1 53 3 1 . 0 0 0
1 . 8 * 477 00 0 1 * 4 5 2 3 . 0 0 0 177 2 0 . 0 0 0
1 . 9 6 1 2 0 0 0 1 6 8 1 7 . 0 0 0 1 9 9 3 5 . 0 0 0
2 . 3 9 7 8 0 0 0 1 9 0 3 5 . 0 0 0 2 1 5 0 7 . 0 0 0
2 . 1 9 6 6 3 0 0 2 0 5 1 8 . 0 0 0 2 3 3 5 0 . 0 0 0



1950
1951
1952
1953
195«
1955
1956
1957
1958
1959
1 960
1961
1962
1 963
19 6«
1965
1966
1967
1 968
1969
1970
1971
1972

:p i e  *

:o NAV
1 9« 7
1 9« 8
1 9« 9
1953
1951
1952
1953
1 S 5 «
1955
1956
1957
1958
1959
1963
1961
1962
1963
19 6«
1965
1966
1967
1965
1969
1973
1971
1972

73
PJ.oocooooo

.67500090 

.66670000 

.75560000 
1 .0000000 
1 .0000000 
.87990000 
.89360000 
1 .0000000 
1.0338000 
1 .0000000 
.7«1« 0000 
1.0326000 
1.0273000 
1 .0157000 
1 .0360000 
1.3200000 
1.1262000 
1 .155«000 
1.1708000 
1 .« 500000 
1.3000000
1.3387000 
1.2121000 
1 .««00000 
1 .5200000

77
PMM1

355.00000
500.00000
585.00000
737.00000
862.00000
988.00000
1032.0000
1055.0000
1219.0000 
1 381.0000 
1579.0090 
151«.0090 
1 6« 5.000 9
1756.0000
1933.0300
2126.0000
2277.0000 
2«96.0090 
2828.3300
3181.0000
3695.0000
3981.0000 
«296.0000 
5G8U.OOOO
5362.0000
5988.0000

SMEC I I  -  0ATA8ANK
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7« 75 76
PJJ PM P MM

650.00000 .71100000 3158.0000
675.00000 .83390000 3« 7 5 *0000
300.00000 .82010000 «28«.Q000
850.00000 .90100000 6022.0000
«0Q.00 OQO 1 .1 «7 1000 7168.0000

- 250.00000 1 .1260000 6763.0 000
381.00000 1 .0199000 7018.0000
361.00000 .98000000 8193.0000
152.00000 1 .0000000 826«.0000
2«5.00000 1 .0900000 9187.0000
68«.00000 1 .0600000 9535.0000

-129.00000 .98010000 S««l .0000
9«9.00000 .93970000 1107«.000
12«1 .0000 .96000000 12«8«.000
517.00000 .96000000 12957.000
1065 .0000 .95 3«Q0Q0 1«7 36.000
26«.00OQO .970«0000 1«726.000
803.90000 .98000000 18109.000
1383 .0000 .98990000 19535.000
562.00000 1 .0039000 20776.000

-290.00000 1 .0069000 2197«.000
182.00000 1 .0658000 2« 31 3. 000
838.00000 1 ,08««000 28639.000
600.00000 1.1« 910 00 32700. 000

-900.00000 1 .2112000 3«210.000
- 1900 .0000 1.2122000 35257.000

78 79 80
PMQ PM 1 PG

.00000000 .70160000 .00000 000

.00000000 . 77 « 0 0000 .00000000
1 i 3. 13508 . 77«70000 •72«88566
117.79783 .82250000 ,76«86976
138.2«925 .98290000 .82973322
129.90562 1 .01««000 .87283020
116.7355« .956 «0QQQ • 87 368 «2 1
111.37235 . 96 350000 .8799311 1
109.67279 1 .0000000 .91180317
109. 18 101 1 .0607000 .9 5 2 5« 66 1
109.9063« 1 .1 135000 »96««5756
100.99317 1 .3625000 • 970«6 165
93.268628 1 .08««000 1.00 75199
93.721032 1 .0975000 1.0293160
89.678305 1 .1 186000 1 ,070«930
8« • 321«6 1 1.1617000 1.1306730
82 .0 1031 6 1 .1915000 1.1832658
73.2766«7 1 .2« 36000 1.236177«
75.8«39Q1 1.3123000 1. 3051 807
72.3M9567 1 .36« 1000 1.3875688
69.166522 1 .« 135000 1•« 5 5 7 6 2 1
70.628 02« 1 ,«e71000 1.5090327
6 9.1 «8 26 3 1 .5526000 1.56822«5
6 8.761 II« 1 .6757000 1.6711«90
70.033276 1 .7 « 7 30 00 1.7«50287
67.738«28 1 .8318000 1.859322«
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SMEC I I DAT ABANK

SERIE NR 81 82 8 3 88
MED NAVN PRR P X PX X PXX 1

1987 .00000000 .00000000 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 *♦ 8 .00000000 .00000000 .00000000 .00000000
198 9 .00000000 .00000000 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .00000000
1950 6 a 5 .0 0 0 0 0 .00000000 1 107.0000 8910.0000
1951 350.00000 .00000000 1505.0000 6322.0000
1952 902.00000 .00000000 1531.0000 6885.0000
19 5 3 860.00000 .00000000 1358.0000 6872 .0000
1 95*» 392.00000 1.0203000 1659.00 00 71 56 .0000
1955 57a .00000 1 . 0 0 0 0 0 0 0 1993.0000 7773.0000
1956 9a 6.0000 0 1.0207000 2365.0000 8178.0000
1957 929.00000 1.0816000 2681.0000 8802 .0300
1958 753.00000 1.0311000 2953. 00 00 8927 .0000
1959 1000.0000 .97930000 3213.0000 3678.0000
1960 1387.0000 .96900000 3723.0000 10113.000
1961 1668.0000 .96890000 8021.0000 10232.oao
1962 1870.0000 .98960000 8572.0000 10751.000
1963 i aas.oaoo .98960000 5386.0000 11981.000
196^ 2a6 7.0000 .98960000 6825.0000 13022.000
1 965 2837.0000 1.0309000 7 20 7.00 00 18232.00 0
1966 2918.0000 1.08 12000 7758.0000 15 179. 000
1967 3718.0000 1.0515000 8550.0000 15608.000
1968 3586.0000 1.1031000 10806.000 16763.000
1969 5016.0000 1.1380000 12505.000 16216.000
1970 5129.0000 1.1856000 18802.000 20193. 000
1971 5687.0000 1.2371000 1575 1 .000 23016.000
1972 7968.0000 1.2809000 1 7933.000 25806.000

SERIE NR 35 86 9 7 88
MED NAVN PY P YY G R

19a 7 .00000000 1 7292.000 . oooaoaoo .00003000
I9a8 .78820000 18883.000 . 0 0 0 0 0 0 0 0 .00000 030
I9a9 .77160000 20201.300 28898 .000 .00003000
1950 .81620000 23132.000 26568.000 .00000 030
1951 .88520000 25050.000 26368.000 .00000300
1952 .93220000 26690.000 2667 3.000 .G 300000 0
1953 .98160000 28550.000 28215.000 .00030 000
195a .95830000 29891.000 29325.000 31 3. 30 33 0
1955 1 .0000000 31270.030 29060.000 578.03000
1956 1.0877729 33803.000 2 96 08 .O'OQ 312.00 30 3
1957 1 .0 6 0 e286 35582.000 31178.000 879.30300
1958 1 .0800151 37132.000 32G60.CDC 78 5 . O’JOOO
1959 1.1232237 81101.000 38176.000 907.U O 333
1960 1.1818000 88830.000 368 37 .000 12 3 9.0330
1961 1.1988000 89375.000 38557.000 1815.0330
1962 1.2809000 55686.000 80521.000 1897.3330
1963 1.3552000 59185.000 8 069 5.G00 1333.0033
196a 1 .8230000 57696.000 8 8 8 2 0 . 0 0 0 1835.0000
1965 1.5257000 76065.000 866 15.000 18 81 .0030
1966 1.6803000 83710.000 8 76 33 .000 1737 .0333
1967 1.7317000 • 91796.000 8939 2.000 2113.3300
1968 1.8306000 101192.00 51535.000 2139.0000
1969 1.9258000 11515 8 .00 5 58 20.000 2563 .0033
1970 2.0731000 127883.00 57125.000 2299.0330
1971 2.1955000 1 80392 .00 5939 1 .000 2580.3300
1972 2.3630000 1 59898 .00 6 2C7 1 .000 3283 .0300
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1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
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1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972

RIE  I
0 NA'
1947
1948
1949
1 950
1951
1952
1953
1954
1955
19 56
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
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.00300000

.00000003

.00000000

.03000000

.00030000

.00300000

.00000300

.03000000

.00000000

.00300000

.00000030

.00003000
305.00000
896.03000
950.0 3 00n
1026.0300 
1053.0a'OP
1050.0000 
1 313.00,00
1565.0000
1637.0000
1726.0000
2414.0000
2649.0000
2680.0000

98
TC

1018 .0000 
1 181 .0000
1306.0000 
1514 .000 0 
1647 .0000
1705.0000 
2014 .0000 
2273 .0000
2563.0000
2760.0000 
2876 .0000 
3169 .0000 
3643 .0000 
3907 .0000 
4000 .0000 
4 918 .0 000
5709.0000
6625.0000 
7774 .0000 
8970 .0000 
9928 .0000
11874.000
14055.000
15307.000
16553.000 
19939.003
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TKS.00000000 

.03000000 
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.000 00 000 
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.00003000 
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5087.0000
5443.0000
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7268 .3000
8259.0000
9396.0000
12234.000 
1 3484.000
16444.000
19382.000
3135.0000
4027.0000 
4 546 .3000

99 
TC T

1018.0000
1151.0000
1306.0000
1514.0000
1647.0000
1705.0000
2014.0000 
227 3.0000
2563.0000
2760.0000
2876.0000
3 169.0000
3643.0000
3907.0000
4000.0000 
491 8.0000
5709.0000
6625.0000
7774.0000
8970.0000
9928.0000 
1 1874 .300 
14055 .000 
15307.030
16553.000 
199 39.000

103
TR

.00000000 

.00000000 

.00030000

. o o o o o o o c

.00030000

.  OOO'jOOOu
1692.0000 
1 7Q4.0000
1940.0000
2135.0000
2498.0000
2665.0000
2850.0000
3009.0300
3412.0000
3933.3000
4 396.0000 
476 2.0000 
5802.0003
6874.0300
8308.3000
9970.0000
10313.000
13532.000
15334.000
17480.000
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SERIE NR 105 1 06 1 0 7 1 0 8
MED NAVN UP WG UGNG X

1 8 4 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 6 1 8 0 0 0 0 0 1 0 1 4 . 0 0 0 0 . a o a o o o a o
1 9 <4 8 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 6 4 9 0 0 0 0 0 1 1 6 5 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0  0 0 0
1 9 4 9 . 0 0 0 0 0 2 0 0 . 6 7 6 3 3 0 0 0 1 1 4 4 . 0 0 0 0 . a o a o o o a o
1 9 5 0 . o a o o o c r o o . 7 3 1 0 3 0 0 0 1 3 0 0 . 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 1 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 7 9 7 0 0 0 0 0 1 5 0 8 . 0 0 0 0 . o o o o a o a o
1 9 5 ? . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 7 2 0 0 0 0 0 1 7 0 4 . 0 0 0 0 • 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 8 9 7 0 0 0 0 0 1 8 8 5 . 0 0 0 0 . 0 0 0 3 0 0 0 0
19 54 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 9 6 0 0 0 0 0 0 2 0 7 8 . 0 0 0 0 1 6 2 6 . 0 0 0 0
1 9 5 5 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 0 0 0 0 0 0 0 2 2 1 0 . 0 0 0 0 1 9 9 3 . 0 0 0 0
1 9 5 6 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 0 7 4 0 0 0 0 2 4 ( 4 0 . 0 0 0 0 2 3 1 7 . 0 0 0 0
1 9 5 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 1 1 6 0 0 0 0 2 6 0 0 . 0 0 0 0 2 5 7 4 . 0 0 0 0
1 9 5 8 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 - 2 2 8 0 0 0 0 2 8 5 0 . 0 0 0 0 2 8 6 4  . 0 0 0 0
1 9 5 9 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 2 5 2 0 0 0 0 3 0 2 5 . 0 0 0 0 3 2 8 1  . 0 0 0 0
1 9 SO . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 2 9 3 0 0 0 0 3 2 0 0 . 0 0 0 0 3 8 4 2 . 0 0 0 0
1 9 6 1 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 5 5 1 0 OGO 4 1 0 0 . 0 0 0 0 4 1 5 0 . 0 0 0 0
1 9 6 2 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 6 7 8 0 0 0 0 4 9 5 2 . 0 0 0 0 4 6 2 0  . 0  0 0 0
1 9 6 3 . 0 0 0 0 0 0 0 0 i . 7 8 e o o a o 5 3 2 3 . 0 0 0 0 5 4 0 2 . 0 0 0 0
1 9 6 4 . 0 0 0 0 0 0 0 0 1 . 9 5 3 0 0 0 0 6 1 6 0 . 0 0 0 0 6 4 9 2 . 0 0 0 0
1 9 6 5 . QQOOOQOO 2 .  2 9 8 0 0 0 0 7 4 5 0 . 0 0 0 0 6 9 9 1 . 0 0 0 0
19 6 6 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 . 5 4 5 4 0 0 Q 8 6 3 9 . 0 0 0 0 7 4 4 7 . 0 0 0 0
1 9 6  7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 . 7 5 4 3 0 0 0 9 9 6 5 . 0 0 0 0 81 31 . 0 0 0 0
1 9 6 8 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 . 0 8 6 0 0 0 0 1 1 5 5 0  . 0 0 0 9 4 3 3  . 0 0 0 0
1 9 6 9 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 . 2 4 0 3 0 0 0 1 4 2 0 2 . 0 0 0 1 1 0 2 7 . 0 0 0
1 9 7 0 . 9 5 0 0 0 0 0 0 3 . 7 5 0 0 0 0 0 1 7 1 1 5 . 0 0 0 1 2 1 4 7 . 0 0 0
1 9 7 1 . 9 1 0 0 0 0 0 0 4 . 3 5 4 2 0 0 0 2 0 7 0 0 . 0 0 0 1 2 7 3 2 . 0 0 0
1 9 7 2 . 9 1 0 0 0 0 3 0 4 . 8 8 3 0 0 0 0 2 4 5 4 5 . 0 0 0 1 4 0 0 0 . 0 0 0

SERIE NR 1 0 9 1 10 11 1 1 1 2
med NAVN XI X 3 Y YD

1 9 4 7 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 00000000 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 4 8 . 0 0 3 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 5 1 8 4 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 4 9 . o a a a o a o a . 0 0 0 3 0 0 0 0 2 6 1 8  1 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 28 34 3 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 1 . 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 8 2 8  1 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 2 . 0 0 3 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 2 8 6 2 8 . 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0
1 9 5 3 . 0 3 0 0 0 3 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 3 0 3 1 6 . 0 0 0 2 0 3 2 2 . 0 0 0
1 9 5  4 7 4 3 7 . 0 0 0 0 5 2 1 1 . 0 0 0 0 3 1 i e 9 . 0 0 0 2 1 0 0 0 .  o a o
1 9 5 5 7 7 7 3 . 0 0 0 0 5 4 4 6  . 0 0 0 0 3 1 2 7 0 . 0 0 0 2 1 6 4 4 . 0 0 0
1 9 5 6 7 6 5 8 . 0 0 0 0 5 2 0 0 . 0 0 0 0 3 1 8 8 0 . 0 0 0 2 3 0 9 6 . 0 0 0
1 9 5  7 8 3 9 4 . 0 0 0 0 5 6 9 7  . 0 0 0 0 3 3 5 0 4 . 0 0 0 2 4 5 2 5 . 0 0 0
1 9 5 8 9 0 8 3 . 2 0 0 0 6 2 1 7 . 0 0 0 3 3 4 3 8  1 . 0 0 0 2 5 4 2 3 . 0 0 0
1 9 5 9 9 4 0 3 . 0 0 0 0 6 3 9 7 . 0 0 0 3 3 6 5 9 2 . 0 0 0 2 8 1 4 5 . 0 0 0
1 9 6 0 9 8 9 1 . 2 0 0 0 6 5 7 7 . 0 0 0 3 3 8 9 1 2 . 0 0 0 3 0 1 6 2 . 0 0 0
1 9 6 1 1 0 1 8 3 . 0 0 0 6 7 9 9 . 0 0 0 3 4 1 2 0 3 . 0 0 0 3 4 0 6 9 . 0 0 0
1 9 6  2 1 0 4 7 9 . 0 3 3 7 0 6 8 . 0 0 3 0 4 3 4 7 2 . 0 0 3 3 7 7 4 2 . 0 0 0
1 9 6 3 1 12 1 5 . 3 3 0 7 6 3 1 . 0 0 0 0 4 3 6 7 2 . 0 0 0 3 9 2 2 0 . 3 0 0
1 9 6 4 1 1 5 9 1  . 0 3 0 7 5 8 7 . 0 0 0 0 4 7 5 7 4 . 0 0 0 4 4 7 5 5 . 0 0 3
1 9 6 5 12 5 2 7  . 3 0 0 8 2 6 6  . 0 0 0 0 4 9 8  5 7 . 0 0 0 4 9 4 9 5 . 0 0 0
1 9 6 6 1 2 3 1 1  . 3 0 0 8 2 0 8  . 3 0 0 0 5 1 0 3 2 . 3 0 0 5 3 1 1 4 . 0 0 0
1 9 6 7 1 3 4 1 5  . 3 3 0 8 6 2 5  . 0 0 0 0 5 3 0 1 0 . 0 0 0 5 8 6 6 5 . 0 0 0
1 9 6 8 1 4 0 2 1  . 0 0 3 8 8 5 1 .QOCO 5 5 2 7 8  . 0 0 0 6 3 0 1 2 . 0 0 0
1 9 5 9 1 4 8 2 9 . 3 0 3 9 0 9 6 . 3 0 0 0 5 9 8 0 3 . 0 0 0 7 0 2 9 8 . 0 3 0
1 9 7 0 14 9 9 0 . 0 0 3 9 0 3 8 . 0 0 0 0 6 1 5 9 0 . 0 0 3 7 3 9 7 2 . 0 0 0
1 9 7 1 1 6 4 4 6  . 0 0 0 9 4 2 3  . 0 3 0 3 6 4 1 4 5 . 0 0 0 7 8 6 9 3 . 0 0 0
1 9 7 2 1788? .3 0 0 9 8 3 3 . 3 0 C 0 6 7 0 9 8  . 0 0 0 8 8 4  3 4 . 3 0 0
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SERIE NR 113
MED NAVN YP

19*47 .OOOOOOOO
19*48 .oooooooo
19*49 .oooooooo
1950 .oooooooo
1951 .oooooooo
1952 .oooooooo
1953 2*4137 .000
195*1 2*4986 .000
1955 259*46 .000
1956 27718.000
1957 29656.000
1958 30809.000
1959 3*40*45 .000
1960 365*4*4 .000
1961 *40922 .000
1962 *45780 .000
1963 *4819*4 .000
196** 5*4772 .000
1965 61*461 .000
1966 67519.000
1967 7*4512 .000
1968 82026 .000
1969 92*426 .000
1970 10*461*4.00
1971 115652.00
1972 1 30563.00

SMEC I I  -  0ATA8ANK

1 1*4 
YS.00000000

.00000000

.00000000

.00000000

.00000000

.00000000

.00000000

.00000000

.oooooooo.00000000

.00000000

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo

.oooooooo
5*4800.000
6 2 5 7 0 . 0 0 0
7 0 8 6 0 . 0 0 0
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