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Empirisk strategi — overordnet
mal

Med henvisning til dens tilsigtede anvendelse bgr MAKRO
have...

« ... rimelige kortsigtsegenskaber ved stad
» modelfriktioner bestemmer konvergensen til den mellemlange ligevaegt

« ...rimelige mellem- og langsigtsegenskaber med hensyn til stad
og grundforlgbet

* langsigtselasticiteter er enten estimeret eller hentet fra ekstern litteratur

« strukturelle trends (som f.eks. en voksende servicesektor) er inkluderet i
fremskrivningen
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* For en mere grundig

diskussion af emnet
i denne
preesentation, se
notatet "Det
empiriske grundlag
for MAKRO”

* Rimelige

egenskaber er —
naturligvis — ogsa
sikret af den
teoretiske
modellering, se
notatet "MAKRO:
Oversigt over model
og centrale
modelleringsvalg”
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Empirisk strategi: udgangspunkt

Modeltype —> empirisk strategi

MAKRO er en kompleks, ikke-lineser OLG model med
fremadskuende forventninger

MAKRO er ikke...

 ...en DSGE model —> Maximum likelihood estimation (f.eks.
Bayesianske metoder) af hele systemet ikke mulig

 ...en SEM model — "Ligning for ligning”-estimation ikke mulig
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* Med hensyn til

stokastik er MAKRO
simplere end DSGE-
modeller

* Beslutningen om

trade-off mht.
stokastik blev taget
tidligt i forlebet for at
give mulighed for
gget datadaekning,
omfang og ikke-
linearitet
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Empirisk strategi: udgangspunkt

Overordnet set er den anvendte empiriske strategi i MAKRO ’ny”’

Men traekker i hgj grad pa tidligere erfaringer bade i DREAM og
andre modelgrupper samt den akademiske litteratur

Modellen afspejler de tilgeengelige empiriske resultater set ud fra
en bred tilgang.

Parametriseringen af MAKRO kan opsummeres som falger:*
1. Seet nogle (faste) parametre ved separat estimering eller fra litteratur

2. Seet nogle (faste) parametre ved at matche marginalegenskaberne for
stad med tilsvarende empiriske responser

3. Kalibrer** nogle (tidsvarierende) parametre til historiske data og
identificér strukturelle trends
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* *Denne "gradvise”

parametrisering er
typisk i CGE-modeller,
men ogsa ofte anvendt
i DSGE-modeller og
policy-modeller
(FRBUS, GIMF, m.fl.).

» **Dette er helt standard

og ngdvendigt for store
modeller, der skal
beskrive meget data.
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Tabel 2.1
Parametertyper i MAKRO.

Parameter hovedgruppe Parameter undergruppe Fastsattelse af parametre

Adfaerdsparametre:
Konstante parametre, som er cen-

trale for agenternes reaktion pa sted.

Niveauparametre:

Tidsvarierende parametre, som sikrer
at modellens niveauer i historiske ar

er i overensstemmelse med data (qi-
vet adfaerdsparametrene).

Saerskilt estimerede adfaerdspara-
metre fx langsigtselasticiteter i MA-
KRO's produktionsfunktioner, privat
forbrug og udenrigshandel.

Matchede adfaerdssparametre (pri-
maert kortsigtsdynamik) fx installati-
onsomkostninger og prisrigiditeter.

Statisk kalibrerede niveaupara-
metre fx andelsparametre i input-
output

Dynamisk kalibrerede niveaupara-
metre fx husholdningernes subjek-
tive diskonteringsrate.

Parametre fastsaettes ud fra egne
estimationer samt resultater fra eks-
tern empirisk litteratur.

Parametre fastsaettes gennem
matching af MAKRQ’s impuls respon-
ser til deres empiriske modparter,
herunder fra estimerede SVAR-mo-
deller.

Fastsaettes via kalibrering til historisk
data og fremskrives ud fra historiske
trends (som udgangspunkt med ARI-
MAer).

Niveau fastsaettes via kalibrering til
historisk data for seneste datadaek-
kede ar. Fremskrives konstant eller
ud fra historiske trends (fx ved hjaelp
af ARIMAer).
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Separat estimerede parametre

Vi estimerer en del parametre direkte:

« 21 substitutionselasticiteter i produktionen

* 4 substitutionselasticiteter i forbrugsbeslutningen

* 4 im- og eksportpriselasticiteter i udenrigshandelen

 ...herudover parametervaegte og treegheder i husholdningernes portefalje

Pavirker bade modellens kortsigtede og strukturelle egenskaber

Primaert estimeret ”in house”, mens en mindre del er sat fra
litteratur
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Separat estimerede parametre

Vi mener, at disse parametre (f.eks. elasticiteter i

produktionsfunktionerne) bedst identificeres og estimeres vha.

klassisk/direkte gkonometrisk metode

» Direkte fokus pa bedst muligt identifikation af den specifikke
parameter

* "Velkendt” problem fra andre typer modeller, at
langsigtselasticiteter er svaere at estimere simultant med
kortsigtsdynamik™
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* *Nogle DSGE

modeller estimerer
f.eks.
produktionselasticite
ter med maximum
likelihood (f.eks.
Ramses), men med
relativt stramme
priors
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Separat estimerede parametre @

« CES-elasticiteter, f.eks. i produktionsfunktioner, er estimeret for
hver branche og hver af de 4 faktor-input

Figur 1: Nest-struktur i MAKROs produktionsfunktion.
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Separat estimerede parametre

* For hvert "nest” fas en CES-efterspgrgsel, baseret pa
produktionsfunktionen:

oo

o

Y = |(0uXa) = + (P X)) 5|

« Typisk vil man specificere en funktionel form for den teknologiske
udvikling ("Gammaerne”)

* Vi estimerer disse vha. Kalman-filteret

« Nem anvendelig og datadreven made, hvorpa der tillades tidsvarierende
teknologiske fremskridt

+ Ifglge et nyere meta-studie (Knoblach et al, Oxford Bulletin, 2019) er
specifikationen af teknologisk vaekst den vigtigste faktor pa tveers af studier
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» Arbejdspapirer er
tilgeengelige pa
DREAMs
hjemmeside
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Separat estimerede parametre @

- Udenrigshandelselasticiteter estimeret med Feenstra (AER, 1994 & ' ﬁrb;jgsgl?p;reger
JEP, 2018)-metoden vha. meget detaljeret data pa produktniveau* D%EAﬁASg >
» Produktgrupperne inddeles efter fgrste ciffer i etcifrede grupper, sa f. eks. hjemmeside
“01213” (kad af geder, fersk, kalet eller frosset) tilhgrer SITC 0, osv. . *BACI-databasen
* Flere markeder: "Identifikation via heteroskedasticitet” under antagelse om 2%02000 lanceiog
identisk elasticitet pa et marked (dvs. produktgruppe) produktgrupper

 Lignende tilgang som i GTAP-modellen: Typisk hgjere estimater for
handelselasticiteterne (evt. grundet manglende aggregeringsbias)

» Finder yderligere udbudseffekter i udenrigshandelen (f.eks. gennem
den eksterne margin)

» Strukturelt hgjere produktionskapacitet i Danmark bidrager positivt til dansk
eksport pa lang sigt
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Rigiditeter og imperfektioner —
empirisk ngdvendighed

* Den neoklassiske vaekstmodel / den permanente livscyklus model
uden rigiditeter og imperfektioner er i modstrid med empirien (i
bred forstand) pa en reekke omrader

« Sma eller ingen effekt pa det private forbrug ved midlertidige stad (eks.
udbetaling af SP-penge)

Strakstilpasning af kapitalapparatet ved stad

Priser og Ignninger tager tilpasningen frem for maengderne

Fuld beskaeftigelse / ingen ufrivillig arbejdslgshed

Richardiansk aekvivalens

Fuld fortreengning af tvungen opsparing

« MAKRO afviger pa mange mader fra en sadan friktionslas model

12 15. december 2021
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Matchede parametre —
overordnet tilgang

« En raekke parametre er primeert vigtige for MAKROs kortsigtede
dynamik / tilpasning til stad ...

» Disse parametre saettes ved at matche (eller tiingerme...) impuls
responserne og momenterne af MAKRO til deres empiriske
modparter — Impuls respons-matching (IR-matching)

« De matchede parametre holdes konstant ved stad og i grundforigb

13 15. december 2021
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Matchede parametre — @
overordnet tilgang

« Metoden har leenge vaeret anvendt (Christiano et al, JPE, 2005) " | andre modeller
og anvendes stadig i den akademiske verden (Christiano et al, reggonserptﬁ
ECTA, 2016) "indirekte matching”

* Det norske Finansdepartementet har brugt samme tilgang i deres E,ge{ifﬁggdni;ﬁ'f b

nye model, NORA.

En made at opna rimelige systemegenskaber f.eks. ved stad

— empirisk baserede systemegenskaber uden maksimum
likelihood estimation
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Matchede parametre

Parametrene er bestemmende for omfanget/styrken af en raekke
traegheder

« Eks.: installationsomkostninger pa kapital, pristreegheder,
vanedannelse i privatforbruget, m.v.*

Fokuserer pa centrale makrogkonomiske variable som BNP,
privatforbrug, eksport, priser, lan mv.

Vi ser i gjeblikket pa fem typer stad: Offentligt forbrug, udenlandsk
efterspgrgsel, udenlandsk rente, oliepriser og arbejdsudbuddet

» Beregningsmaessigt tungt! Simultan evaluering af modellgsning i flere
"parallelle universer”™*

Overordnet set er vi tilfredse med kortsigtsegenskaberne i
betaversionen af MAKRO

Se notatet Matching af impuls responser og avrige kortsigts-
momenter: MAKRO ift. empirien

15

15. december 2021

* *Men har ogsa

drevet
modeludvikling (jf.
tidl. slide)

* **| den seneste

version af MAKRO
seetter vi ikke disse
parametre gennem
en optimerings-
algoritme, men som
uformel matching
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» Baseret pa en

model af
overgangssandsyn-
ligheder (se
"Decomposing the
Ins and Outs of
Unemployment...”
pa
DREAMgruppen.dk)
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Rimelige(?) kortsigtsegenskaber:
Yderligere empiri

« Spgrgsmal: "Beviser dette, at MAKRO har den “sande” tilpasning til
Stgd?”

* Negj.... Usikkerhed om (makro-)skonomisk empiri er et grundvilkar.

* Med en "bred empirisk tilgang” mener vi bl.a., at MAKRO herudover
bar sammenlignes med anden relevant, nyere empirisk litteratur
(eksempler falger)

« For arbejdsudbuddet har eksempelvis vi set pa flere tilgange: VAR,
case study-tilgang (SCM) og mikrodata

« Generelt: MAKRO-gruppen modtager gerne inputs til relevante
empiriske studier, metodisk tilgang, mv.
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Tabel 2
Yderligere relevant empiri til vurdering af MAKROs kortsigtsegenskaber

Analyse/moment MAKRO og konsensus Relevant litteratur

MPC ud af midlertidig/kortsigtet ind- MAKRO: ca. 0,45 Jorgensen & Kuchler (2017), Crawley

komst, farste ar Litteratur: 0,4-0,6 & Kuchler (2020), Kreiner et al (2019),
ADAM, SMEC

MPC ud af boligprisstigninger/for- MAKRO: ca. 0,05 Hviid & Kuchler (2017), Andersen &

mue, ferste ar Litteratur: 0,03-0,06 Leth-Petersen (2021)

Fortrazngning af tvungen pensions- MAKRO: Ca. 0,35-0,55 [0,10-0,35] Arnberg & Barslund (2012), Chetty

opsparing for 30-55 arige, ar 1[ar 10] Litteratur: 0-0,5 [0-0,5] m.fl. (2014), Andersen, Hansen & Ku-

chler (2021)

Rentefalsomhed, husholdningers bo- MAKRO: knap -0,1 Gruber, Jensen & Kleven (2021)*

ligvaerdi (sted til beskatning pa aktie- Litteratur: (-)0,25 - (-)0,18

og kapitalindkomst). Gns. 10 ars-ef-

fekt.

Rentefelsomhed, husholdningers for- MAKRO: ca. 0,2 [0,5] Jakobsen, Jakobsen, Kleven &

mue (stad til beskatning pa aktie- og Litteratur: 0,2 - 0,4 [0,5-1] Zucman (2020)**

kapitalindkomst). 8-ars effekt. [Lang-
sigtet elasticitet]

Anm.:

18

Referencerne for rentefelsomheden er i hej grad baseret pa D@RS-rapporten Dansk Gkonomi forar 2019. Rentefalsom-
heden er beregnet som den kompenserede elasticitet. For at kunne sammenligne med litteraturen, der typisk anvender
diff-in-diff estimation mellem treatment og kontrolgrupper, foretages disse eksperimenter i en partiel ligevaegtsudgave
af modellen. Dette diskuteres yderligere i saerskilte notater. *Medtager kun husholdninger, der flytter bolig. Denne selek-
tion kan medfere en elasticitet, som traskker elasticiteten op ift. den gennemsnitlige af alle husholdninger. **Estimater
baseres ikke pa hele indkomstfordelingen. Den langsigtede elasticitet i papiret baseres pa en model, der kalibreres til de
kortsigtede estimater.

15. december 2021
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Rimelige kortsigtsegenskaber: @
Finanspolitik (udgifter)

» Stgdet er et 2-arigt
blok-stad, der
gradvist finansieres
fra ar 3

 "WGEM?” refererer il
® o © modellerne i

o Kilponen m_fl.
(2019)

@ * Punkterne er

modeloutput fra

o forskellige anvendte
DSGE-modeller
inden for ESCB-
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Rimelige kortsigtsegenskaber:

Finanspolitik (bundskat)
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20 . WGEM . WGEM-Average .' MAKRO

* Der er ingen

dynamiske effekter
af bundskatte-
agendringer
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Rimelige kortsigtsegenskaber:
Fortraenging af tvungen pension

AFormue

Definition: Fortreengning — 1 — :
APensionsformue

» Pa helt kort sigt: Teet sammenhaeng mellem fortraeengning og
MPC*

« HtM-husholdninger og kreditrationering af fremadskuende
husholdninger ggr, at MAKRO har en fortraeengning mindre end 1

* Under hensynstagning til kreditbegraensningen gnsker de
fremadskuende husholdninger at udglatte effekterne af tvungen
opsparing over tid

 Argange med hgjere formue (seldre) kan i hgjere grad modgéa den
tvungne opsparing end argange med lavere formue (unge)

* Dvs. fortreengningen er stigende i aldersdimensionen for en given
tidshorisont

21 15. december 2021

» *Fortreengning

naesten lig 1-MPC |
fraveer af (store)
generelle
ligevaegtseffekter pa
indkomst og bolig
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Andel af vaekst i pensionsformue der fortraenges af formue ekskl. frivaerdi
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Fortraengning ar 1 - Chetty et al (2014)

Fortraengning gns. ar 1-10 - Arnberg og Barslund (2012) - g@vre graense
Fortraengning gns. ar 1-10 - Arnberg og Barslund (2012) - nedre graense
Fortraengning ar 1 - Partiel MAKRO

Fortraengning ar 10 - Partiel MAKRO

Strukturel fortreengning - Partiel MAKRO
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» Chetty ser pa
gennemsnittet af 18-
60 arige
beskaeftigede. "Hvor
mange aendrer aktivt
deres indbetalinger
ved jobskift?”

* Begge studier ser
pa formue, ekskI.
bolig og
realkreditgeeld

* Strukturel
fortreengning
refererer effekten i
MAKRO efter 60 ar
(fuld modning af
pensionformuen)
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Niveauparametre: Historisk
kalibrering og fremskrivninger

 Et stort antal parametre (>1.500 i den seneste version) er
kalibreret for at sikre overensstemmelse mellem niveauet af
modelvariablene og data

* | de historiske ar er mange af modellens endogene variable
datadaekkede og kendte — residual-bestemme parameterveaerdi
» F.eks. sikrer en andelsparameter, at CES-efterspgrgselsfunktionen er
opfyldt for given P og Q
» Standard tilgang i CGE-modeller og har en parallel til J-led fra SEM-
modeller*

23 15. december 2021

- * MONA (2003)

vises det, at
modellens
kortsigtede
fremskrivninger
bliver biased hvis J-
ledet saettes til nul |
grundforlgbet
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Niveauparametre: Historisk
kalibrering og fremskrivninger

« Hvordan skal disse behandles i fremskrivningen?

 Med historiske data kan vi konstruere historiske tidsserier for disse
parametre =—> "fjerne st@j” og "beholde den strukturelle trend”

Vi bruger en systematisk og automatiseret tilgang til at beskrive serierne
vha. "auto.arima” modelselektionsproceduren fra Hyndman & Khandakar
(JSS, 2008)**

» Dette indgar i grundlaget for modelbrugerens fremskrivning/grundforigb:

» "Ser de fremskrevne strukturelle tendenser fornuftige ud ift. historikken?”,
OSV.

24 15. december 2021

» **Stgrstedelen

"leegges flade” som
falge heraf.
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Niveauparametre: Historisk
kalibrering og fremskrivninger

* Fremskrivningen af de kalibrede parametre kombineret med den
endogene tilpasning resulterer i forskydninger mellem forbrug og
sektorer i grundforlgbet

« Grundforlgbet kombinerer pa denne made eksempelvis
mekaniske 10-effekter med reaktioner pa pris og produktivitet

« Output kan bruges til at konstruere et makrogkonomisk
grundforlagb, der kan bruges til eksempelvis klima-beregninger
(GrgnReform)

25 15. december 2021
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Opsummering |

* Modeltypen og dens anvendelse danner grundlaget for den
empiriske tilgang

* Den empiriske strategi anvendt i MAKRO er - overordnet set -
”nyl!

... men sa ny er den trods alt heller ikke —— vi laner gode idéer
fra academia og andre modelgrupper

« Parametrene i grupper og behandles forskelligt for at opna den
bedste identifikation baseret pa deres karakteristika

26 15. december 2021
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Opsummering li

« Den empiriske strategi for MAKRO indeholder en bred tilgang —
estimation, matching, kalibrering, validering via gvrig empiri, mv.

* Ifglge den ekspertgruppe der har vurderet modellen, lever den
empiriske strategi op til internationale standarder, givet
modellens forventede anvendelse og modellens
marginalegenskaber er fornuftige

* Men: MAKRO-gruppen modtager gerne konstruktiv kritik og
forslag til yderligere arbejde, der kan styrke empirien ift. modellen
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Tak for
opmaerksomheden
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Referencer (findes via DREAMs
hjemmeside)

« Det empiriske grundlag for MAKRO
MAKRO: Oversigt over model og centrale modelleringsvalg

Matching af impuls responser og gvrige kortsigtsmomenter:
MAKRO ift. empirien

Marginal propensity to consume

Analyse af stad til pensionsindbetalinger — fortreengningseffekter i
MAKRO

Marginal forbrugstilbagjelighed ud af eendringer i boligformue i
betaversionen af MAKRO

* Husholdningernes rentefalsomhed i betaversionen af MAKRO
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