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Notat

Sammenligning af stiliserede stad i betaversionen af MAKRO,
ADAM og Nationalbankens DSGE-model

I dette notat sammenlignes en rakke stiliserede stod i betaversionen atf MAKRO,
ADAM og Nationalbankens DSGE-model." Det omfatter forskellige vatiationer
af sted til bundskatten, offentligt forbrug, eksportmarkedet (udenlandsk efter-
sporgsel), renten og arbejdsudbuddet, jf. boks 7. Formalet med notatet er at give et
overordnet billede af hvordan egenskaberne af standardversionerne af modellerne
adskiller sig fra hinanden ved sammenlignelige stiliserede stod, men ikke at de-
komponere forskellene mellem modellerne.

Det bemaerkes, at Finansministeriet i forbindelse med praktisk brug af ADAM i
flere tilfxlde foretager begrundede tilpasninger af modellen eller foretager stod pa
en made, som eksempelvis reducerer modellens tilpasningstid eller kompenserer
for fravaeret af fremadskuenhed.” De viste reaktioner pa stiliserede stod pi bag-
grund af standardversionen af ADAM er siledes ikke udtryk for Finansministeri-
ets nuvarende konsekvensvurderinger af de foretagne stod. Tilsvarende kan de vi-
ste stodreaktioner pa baggrund af betaversionen af MAKRO ikke tages som ud-
tryk for Finansministeriets kommende konsekvensvurderinger.

De viste forskelle i stodreaktionerne i ADAM og betaversionen af MAKRO vil
saledes heller ikke vare reprasentative for de andringer i konsekvensvurderin-
gerne som en kommende overgang fra MAKRO til ADAM vil indebare. Over-
gangen fra MAKRO til ADAM vil ikke give anledning til grundleggende andrin-
ger af Finansministeriets vurderinger af stod til skonomien eller skonomisk poli-
tik, men vil snarere kunne ses som et led i en lebende gradvis udvikling.

Boks 1

Stiliserede stod i betaversionen af MAKRO, ADAM og Nationalbankens DSGE-model

Der er udfert en reekke stiliserede sted pa betaversionen af MAKRO, ADAM og Nationalbankens DSGE-model, som
er beskrevet nedenfor. Finansministeriet har udfgrt stedene i betaversionen af MAKRO og ADAM pa hhv. det
stiliserede grundforlgb til betaversionen af MAKRO og pa ADAMs stiliserede langbank (modelversion oktober 2020).
Nationalbanken har udfgrt sammenlignelige stad i sin DSGE-model. Det har ikke til dette notat vaeret muligt at
indkludere Nationalbankens DSGE model i alle stedsammenligningerne.

Bundskattestad: Bundskattesatsen i betaversionen af MAKRO gges med 1 pct. point i henholdsvis 1 ar (blip-sted)
og 20 ar (langvarigt sted) i forhold til grundforlgbet. Det 1-arige og 20-arige sted er bade udfgrt som uannoncerede

1 Der anvendes en lettere tilrettet version af Nationalbankens DSGE model dokumenteret i Pedersen (2016)
Abn estimated DSGE model for Denmarfk with housing, banking and financial frictions, Nationalbanken Working Paper no.
108.

2 1 kapitel 5 i Finansredegorelse 2014 behandles ADAM’s tilpasningstid ved arbejdsudbudsstod samt den for-
ogelse af udenrigshandelselasticiteterne, som Finansministeriet i visse tilfaelde fortager mhp. at reducere denne
tilpasningstid. I afsnit 3.5 af Vwkstplan DK — Teknisk baggrundsrapport beskrives hvordan der blandt andet tages
hojde for fraver af fremadskuenhed i ADAM i forbindelse med vurdering af aktivitetsvirkningerne af en
gradvis reduktion af selskabsskatten.
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stad og som annoncerede stgd, der annonceres fem ar fgr det indtreeffer. | ADAM er bundskattestedet udfert sale-
des, at stedet har samme umiddelbare virkning (dvs. givet skattebasen) pa bundskatteprovenuet i pct. af baseline
BNP som i betaversionen af MAKRO. Det bemeaerkes, at der hverken i ADAM eller MAKRO er indlagt virkninger pa
arbejdsudbuddet i forbindelse med stadene til bundskatten (sadanne virkninger indgar ikke endogent i modellerne,
men vil skulle laegges eksogent ind af brugeren), og der er séledes tale om rene efterspergselssted. Bundskattesta-
dene er ikke udfert i Nationalbankens DSGE-model.

Offentlige forbrugsstad: Det offentlige forbrug @ges med 1 pct. af BNP i forhold til grundforlgbet i ar 1, og aftrappes
derefter gradvist. Det offentlige forbrugssted er bade udfert ved kun at tilpasse det offentlige varekegb og ved en
kombineret tilpasning af bade det offentlige varekeb og den offentlige beskzeftigelse. Sidstneevnte er kun udfert i
ADAM og betaversionen af MAKRO.

Eksportmarkedsstad: Eksportmarkedet gges med 1 pct. i forhold til grundforlgbet i &r 1 (svarende til en stigning i
den udenlandske efterspgrgsel) og sendringen aftrappes derefter gradvist. Der er tale om et stiliseret sted, hvor gv-
rige udenlandske variable, herunder udenlandske priser og rente, holdes usendret i forhold til grundforlgbet. Modsat
ADAM og betaversionen af MAKRO er der ikke modelleret en treeghed i eksportmarkedets pavirkning af eksportef-
terspergslen i DSGE-modellen. Derfor er der ogsa udfert et sted i DSGE-modellen, hvor den umiddelbare pavirk-
ning af eksportefterspargslen ligger teettere pa det i betaversionen af MAKRO.

Rentestad: Renten gges med 1 pct. point i forhold til grundforlgbet i bade ar 1 og 2 i betaversionen af MAKRO, og
aftrappes derefter gradvist. Der er tilsvarende tale om et stiliseret stad, hvor gvrige udenlandske variable, herunder
udenlandske priser og eksportmarkedsveeksten, holdes usendret i forhold til grundforlgbet. | ADAM og DSGE-mo-
dellen gges renten med 1 pct. point i ar 1 og aftrappes derefter gradvist. ADAM-stedet er udfert inkl. sted til udbytte-
graden af udenlandske aktier. Forskellen i stadprofilen i betaversionen af MAKRO set i forhold til ADAM og DSGE-
modellen afspejler en forskel i timingkonventionen, hvor det i betaversionen af MAKRO er nzeste ars rente, der har
betydning for adfeerdsvirkningerne i ar. Derfor er stadet forskudt en periode i betaversionen af MAKRO og rentestig-
ningen i ar 1 i betaversionen af MAKRO har primaert betydning for rentestremmene.

Arbejdsudbudsstad: Den strukturelle beskaeftigelse @ges permanent med 1 pct. af befolkningen i hver aldersgruppe
for personer over 14 ar (dvs. ekskl. bgrn) i forhold til grundforlgbet i betaversionen af MAKRO. Arbejdsudbudsstadet
er udfert ved at reducere disnytten af deltagelse pa arbejdsmarkedet. Arbejdsudbudsstedene er bade udfert som
uannoncerede sted og som annoncerede sted, der annonceres fem ar for det indtraeffer. | ADAM og DSGE-model-
len er der udfert sammenlignelige sted (for DSGE-modellen dog kun det uannoncerede sted). | ADAM er der ved
arbejdsudbudsst@dene benyttet udbudseffekter i eksporten, jf. ogsé beskrivelsen af standardmultiplikatorer pa
ADAM-modellens hjemmeside.?

De fleste af stedene i betaversionen af MAKRO er udfert inklusive en permanent aendring i bundskattesatsen (indfa-
set lineaert over fem ar) saledes, at den offentlige gaeldskvote stabiliseres pa lang sigt (ligesom det er tilfeeldet i
grundforlgbet). | ADAM-stadene inkluderes en aendring i bundskattesatsen, der giver den samme umiddelbare virk-
ning pa bundskatteprovenuet i pct. af BNP i grundforlgbet, som i betaversionen af MAKRO. Andringen af bundskat-
ten indtreeffer i stedaret med undtagelse af de 1-arige og 20-arige bundskattestad, hvor reaktionen indtraeffer i aret
efter stedets bortfald. Endelig er arbejdsudbudsstadene bade udfert med en sendring i bundskattesatsen (uden li-
nezer indfasning) og via en aendring i det offentlige forbrug (uden traeghed i reaktionen i den offentlige beskaefti-
gelse). Sidstnaevnte er kun udfert i ADAM og betaversionen af MAKRO. DSGE-modellen har en endogen offentlig
reaktionsfunktion, der via en ikke-forvridende skat sikrer, at den offentlige geeld som andel af BNP er uaendret pa
lang sigt. Denne reaktionsfunktion er sa vidt muligt tilpasset saledes, at den umiddelbare virkning pa skatteprove-
nuet som andel af BNP minder om det i betaversionen af MAKRO og ADAM. Der tages dog forbehold for tilbagevae-
rende forskelle mellem DSGE-modellen og de gvrige modeller pa dette punkt.

ADAM og MAKRO er arsmodeller, mens Nationalbankens DSGE-model er en kvartalsmodel. Opggrelsen af stgdre-
aktionerne i DSGE-modellen pa arsbasis er derfor beregnet som gennemsnittet af responserne pa kvartalsbasis for
et givent ar. Det indebzerer ogsa, at de aftrappede sted i DSGE-modellen er udfert saledes, at stadet har (omtrent)
samme profil pa arsbasis som i ADAM og betaversionen af MAKRO, mens profilen pa kvartalsbasis ikke er konstant
pa tveers af kvartaler inden for et givent ar. Et sted pa fx 1 pct. i ferste ar i DSGE-modellen deekker dermed over et
stad, der er starre end 1 pct. i det farste kvartal og mindre end 1 pct. i fx det fierde kvartal, men hvor stgdet i gen-
nemsnit er 1 pct. over de farste fire kvartaler. Resultaterne er ikke falsomme over for dette.

3 https://www.dst.dk /da/Statistik/ADAM/Multiplikatoret/multiplikatorer
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De vedlagte bilag viser responser 1 betaversionen af MAKRO, ADAM og DSGE-
modellen ved de stiliserede stod beskrevet i boks 1. Figurerne viser saledes an-
dringerne i en rakke udvalgte variable i forhold til den respektive models grund-
forleb. Ved sammenligning af reaktionerne i modellerne — herunder serligt rente-

stodene — skal det generelt holdes for oje, at modellerne ikke har samme grund-
forlob.

Forskellene 1 modellernes stodreaktioner beskrevet nedenfor afspejler forskelle i
bade selve modelleringen og de empiriske tilgange bag modellerne. Eksempelvis
hanger de hojere tilpasningshastigheder 1 betaversionen af MAKRO og DSGE-
modellen end i ADAM blandt andet sammen med hojere estimerede priselasticite-
ter i udenrigshandelen og agenternes fremadskuende forventninger.* De vasent-
ligt storre forstearseffekter pa beskeaftigelsen i DSGE-modellen end i ADAM og
betaversionen af MAKRO i flere af stodene afspejler herudover forskelle 1 (om-
fanget af) de modellerede tregheder pa arbejdsmarkedet.

Mere overordnet vil forskellene i egenskaber ogsa afspejle, at en rakke af adfaerds-
parametrene vedrorende kortsigtstilpasningen i betaversionen af MAKRO er fast-
sat med henblik pd at matche empiriske resultater (herunder stodreaktioner i en
rekke SVAR-modeller), som blandt andet tilsiger hojere tilpasningshastighed end
de estimerede adfzrdsligninger, som indgar i ADAM. Noget tilsvarende gor sig
gxldende for Nationalbankens DSGE-model, hvor modellen er estimeret i et sy-
stem.

Sammenligningen af modellerne peger pa folgende overordnede forskelle:

e Tilpasningen mod den nye ligevagt er generelt hurtigere i betaversionen af
MAKRO og DSGE-modellen end i ADAM. Det gxlder bade for realoko-
nomien og sarligt for priser og lonninger (se fx sted til arbejdsudbuddet
og til eksportmarkedet). Tilpasningen er overordnet set hurtigere i DSGE-
modellen end i betaversionen af MAKRO, herunder bl.a. for beskeftigel-
sen.

e Tilpasningen har samtidigt et mere monotont forleb i bade betaversionen
af MAKRO og DSGE-modellen sammenlignet med ADAM, hvor der er
storre og mere langvarige svingninger omkring langsigtseffekten. Det geal-
der béade for realokonomien og sarligt priser og lenninger i bade midlerti-
dige og langvarige stod (se fx stod til renten og langvarigt stod til bund-
skatten). Disse svingninger i ADAM skal blandt andet ses 1 sammenhang
med lonnens reaktion pa andringer i ledighedsgabet, bagudskuende for-
ventninger og udenrigshandelselasticiteterne.

4 Ud over forskelle i udenrigshandelselasticiteter pa tveers af modellerne, sd er der forskelle pa omfanget af
den sdkaldte udbudseffekt i eksporten, som blandt andet medvirker til at give forskelle i omfanget af byttefor-
holdseffekter ved fx arbejdsudbudsstedene.
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e De kortsigtede beskaftigelsesresponser er generelt storre i ADAM end i
betaversionen af MAKRO ved eftersporgselsstod (bundskat, offentligt
forbrug og eksportmarked) og efter et par ar i rentestodet. Det gzlder ser-
ligt for de midlertidige stod og afspejler, at agenterne i MAKRO som ud-
gangspunkt er opmarksomme pa stodenes midlertidige karakter. Dermed
ansatter virksomhederne ikke lige sa mange pa kort sigt (ved positive
stod), som de potentielt ellers ville gore og i stedet oger kapacitetsudnyttel-
sen midlertidigt. De kortsigtede beskaftigelsesresponser er generelt va-
sentligt storre i DSGE-modellen end i ADAM og betaversionen af MA-
KRO for disse stod (offentligt varekeb, eksportmarked og rente). Forskel-
lene i BNP-virkningerne er mindre, herunder ligger bl.a. BNP-multiplika-
torerne i det offentlige forbrugsstod relativt tet pa hinanden pa tvers af
modellerne (dog med undtagelse af DSGE-modellen i rentestedet, hvor
en rekke responser er vasentligt storre end 1 betaversionen af MAKRO
og ADAM). Ved stod til arbejdsudbuddet er beskaftigelsesvirkningen 1 de
forste ar storre 1 betaversionen af MAKRO end 1 ADAM, jf. agsa ovenfor om
den hurtigere tilpasning. DSGE-modellens beskeftigelsesrespons er samtidigt
storre end 1 betaversionen af MAKRO og ADAM i de forste ar (i arbejds-
udbudsstedene finansieret via bundskatten).

e [ MAKRO afhanger effekterne pa det tidspunkt, hvor stedet indtreffer,
(forstearseffekterne) bl.a. af stodets varighed og annonceringstidspunkt 1
kraft af agenternes fremadskuende forventninger (se fx stedene til bund-
skatten og arbejdsudbuddet). Forstearseffekten 1 ADAM er derimod uaf-
hangig af stodets varighed og eventuel annoncering.’

o 1 de uannoncerede bundskattestad er der en tendens til, at forste-
arseffekten 1 ADAM ligger inden for (eller tet pa) spandet mellem
det midlertidige og langvarige sted i betaversionen af MAKRO.
Hvor ADAM ligger 1 spendet mellem det midlertidige og langva-
rige stod 1 betaversionen af MAKRO athanger af, hvilken variabel
der betragtes. Dette ses blandt andet for responserne i BNP (hvor
responsen 1 ADAM ligger midt imellem det midlertidige stod og
det varige stod i1 betaversionen af MAKRO), privat forbrug (hvor
responsen 1 ADAM ligger tzttere pa det midlertidige stod i MA-
KRO) og beskaftigelsen (hvor responsen i ADAM ligger taettere
pa det varige stod 1 betaversionen af MAKRO).

o Ved annoncerede stod er der en vis reaktion 1t MAKRO allerede pa
annonceringstidspunktet (inden stodet indtraffer) og en del af
okonomiens tilpasning til stodet sker pa forhand. Annoncering af

5 Der er ikke udfort annoncerede sted i Nationalbankens DSGE-model i sammenligningerne til dette notat,
og der kommenteres derfor kun pa sammenligningen af betaversionen af MAKRO og ADAM i dette punkt
og tilherende underpunkter.
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stodene betyder dermed, at fx beskaftigelseseffekterne pa stod-
tidspunktet i MAKRO er mindre ved eftersporgselsstod (og storre
ved udbudsstod). En sidan forskel ses som navnt ikke i ADAM.
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