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Baggrund: @nsker til ny MAKRO-model

En model pa hgjde med den internationale udvikling — rettet mod FMs modelbehov
e Eksplicitte strukturelle niveauer for ledighed og beskaeftigelse mv.
o Styrket beskrivelse af opsparing, forbrug og formue over livet: OLG-struktur

e Bred empirisk tilgang: Traekke pa indsigter fra forskellige typer af empiri. Modellen skal gerne funderes
empirisk som samlet system (fsva. kortsigtsegenskaber/tilbagevenden til strukturelt niveau)

e En vis grad af fremadskuende forventninger — bl.a. kunne skelne mellem midlertidige og permanente tiltag
(og handtere mulige annonceringseffekter)

Mikrofunderet modellering sa vidt muligt — dog saledes, at teoretisk konsistens ikke har forrang for
overensstemmelse med empiri.

Egnet til Finansministeriets lange fremskrivninger, fx demografisk traek, eksogene reformeffekter mv.

Bedre mulighed for at lade model kere frit uden handholdte korrektioner = gget gennemskuelighed
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Hvad skal modellen bruges til?

Modellen skal kunne anvendes til:
e Mellem- og langsigtede fremskrivninger/ finanspolitisk holdbarhed
e Konsekvensvurderinger af tiltag og andre stad

e Ramme for konjunkturvurderinger

Ikke en model til alt:
e |[kke konjunkturmodel som sadan
e [kke dynamiske virkninger af fx aendrede skatter, offentligt forbrug mv.

e |[kke klima, indkomstfordeling osv. — det er der andre modeller til.
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Processen indtil nu

e Bestyrelse — arbejdsplan og preesentationer/faglig diskussion

e Modelarbejde udfgres af DREAM. FM input som modelbruger

e Offentlige seminarer og praesentationer, fx for DORS, Dansk @konometrisk Selskab
e Evaluering af eksterne modeleksperter — med erfaring fra Sverige, EU og IMF

e Betaversion af model nu klar til test og implementeringsfase

- Offentligggres forud for implementering mhp. aben proces med plads til input og
idéer
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Multiplikatorer i ADAM og Beta-MAKRO

Finanspolitiske multiplikatorer (ufinansieret)

Offentlige
investeringer

Ar1 Ar 2 Ar1 Ar2

Offentligt varekab

Pct. af BNP

ADAM 0,8 0,9 0,9 1,0
MAKRO (2 arigt stad) 0,7 0,8 0,7 0,7
MAKRO (permanent stgd) 0,8 0,7 0,7 0,6

Kilde: Finanspolitiske multiplikatorer i MAKRO og egne beregninger pa ADAM

Offentlig
beskaeftigelse

Ar1 Ar2

1,1 1,1
0,8 0,6
0,8 0,5

Bundskat
Ar1 Ar 2
0,4 0,7
0,3 0,3
0,7 0,7
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Eksempel 1. Midlertidigt stgd til renten i ADAM og Beta-MAKRO
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Eksempel 2. Midlertidigt stgd til offentligt forbrug i ADAM og Beta-Makro
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Eksempel 3. Permanent stgd til offentligt forbrug finansieret af bundskat
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Eksempel 4. Permanent stgd til arbejdsudbud og FP lempelse i ADAM og MAKRO
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Eksempel 5. 20-arigt og 1-arigt st@d til bundskatten i ADAM og Beta-MAKRO

Stadorofil
Pct. af BNP Pct. af BNP
07 - - 07
06 - - 06
05 11 L 05
04} L 04
1
03! L 03
1
0211 L 02
01} L 0,1
]
00 0,0
0.1 - - 01
7Y 23 N Ry

25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75
——ADAM (20 ar) ——MAKRO (20 4r)
———ADAM (1 ar) ——~MAKRO (1 ar)

[ o YU RPN IRy DI "L Py PR
Pct. Pct.

10
08
06
04
0,2

0,0
02

04
-0.6

'0,8 TTTTTITTT T I TT T T T T rrrrrTrTrrrrrTrTrrTTTrT T T rTTTTTTTTTTTTT -0,8
25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75
——ADAM (20 an) ——MAKRO (20 ar)
———ADAM (1 4r) ——~MAKRO (1 an)

Privat forbrua
Pct. Pct.

15 - - 15

25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75
——ADAM (20 ar) ——MAKRO (20 ar)
—==ADAM (1 4r) === MAKRO (1 ar)

| o I | Dy

6 e+ -6

25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75
—— ADAM (20 ar) ———MAKRO (20 ar)
——=ADAM (1 ar) —==MAKRO (1 ar)

Reallan
Pct. Pct.
15 - - 15
1,0 - 1,0
05 - L 05
0,0 - 0,0
05 L 0,5
1,0 - F-1,0
_1 ,5 TTTTTTITTTTITTT T T T T T T T T I T I rTrrTrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrorrsT —1 ,5
25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75
——ADAM (20 4r) ——MAKRO (20 4r)
=== ADAM (1 ar) ===MAKRO (1 4r)
£

FINANSMINISTERIET



"Rebuilding Macroeconomic Theory Project”, Oxford Review, 2018

Ledende gkonomer: evt. tilpasninger af ny-keynesiansk benchmark model oven pa krisen:

e Blanchard, Wren-Lewis, Stiglitz, Krugman, Reis, Hendry og Muellbauer m.fl. — redigeret af David
Vines og Samuel Wills (Oxford Universitet). Selvsagt forskellige syn.

e |dentificeret 4 kategorier: indbygge finansielle friktioner; mindre end 100% rationelle
forventninger; heterogene agenter; og mere passende mikrogrundlag.

Nedslag: Redaktgrernes egne anbefalinger (s. 26) (kan sammenholdes med beta-MAKRO):

e Privatforbrug: anerkende begreensede tidshorisonter; likviditetsbegraensninger; OLG-struktur;
forskellige typer forbrugere; og tage hgjde for, at bolig er et vigtigt aktiv for husholdningerne.

e Investeringer: anerkende likviditetsbegraensninger/friktioner og begraensede tidshorisonter
saledes at reaktionen pa andringer i Tobin’s Q daempes.

e Inflation: Calvo-formuleringen aendres sa den tillader traeghed (fx element af bagudskuende
forventninger) og tillader s@ge- og ledighedseffekter.

e Renter og afkast: tillade forskel mellem pengepolitisk rente og de renter og afkastkrav, som
pavirker beslutninger om forbrug og investeringer, fx risikopraemier.

Empiri (s. 27): system-estimation, Bayesiansk, men priors valges ud fra bl.a. m
_enkeltligningsestimation/undersystemer ”“informed by microeconomic ideas”. EINANSMINISTERIET



Konsistens i policy-vurderinger

Antagelser om gab-lukning
Pct. af arbejdsstyrken Pct. af arbejdsstyrken

N _4
7

e Bedre information om tilpasning til strukturelle niveauer og 2005 2007 2009 2011 2015 20fe 2017 2019

effekt af langsigtede demografiske trends pa forbrug og T rorrame
opsparing mv.

e Overordnet set: forventes ikke markante forskelle i vurdering
af politiske tiltag

— Kortsigtede multiplikatorer ca. pa niveau med ADAM

=} - N w

— Mellem- og langsigtede fremskrivninger laves i dag som
strukturelle fremskrivninger efter periode med forudsat
normalisering af konjunkturerne — dette vurderes primaert
"handholdt” uden for ADAM

A b N a @ a N w o »a
: 1 1

L b N A

e Fzerre handholdte justeringer i vurderinger af specifikke tiltag
—> starre gennemsigtighed
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Konsistens i policy-vurderinger

Antagelser om gab-lukning
Pct. af arbejdsstyrken Pct. af arbejdsstyrken
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e Fzerre handholdte justeringer i vurderinger af specifikke tiltag
—> starre gennemsigtighed
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Konsistens i policy-vurderinger

Antagelser om gab-lukning

Pct. af arbejdsstyrken Pct. af arbejdsstyrken
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e Bedre information om tilpasning til strukturelle niveauer og 2005 2007 2000 2011 2013 2015 2017 2019

=——Forar 2009 Forar 2013 Efterar 2013

effekt af langsigtede demografiske trends pa forbrug og
opsparing mv.

e Fzerre handholdte justeringer i vurderinger af specifikke tiltag
—> starre gennemsigtighed
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Implementeringsfase: En aben proces

e Partnerskab — DREAM (MAKRO), Danmarks Statistik (modelgruppen) og Finansministeriet

e En aben proces: Input er velkomne! Herunder:
— Falgegruppe(r): modelegenskaber og —specifikationer
— Tilgeengelig for fx DARS og andre interesserede
— Yderligere seminarer, fx Nationalgkonomisk Forening (Koldingfjord) og Dansk @konometrisk Selskab
— Betaversion tilgeengelig for eksterne

e Stadig behov for ADAM-modellen i FM i mindst 3 ar endnu. Modelgruppen i Danmarks
Statistik som partner i implementeringen og efterfalgende drift af MAKRO
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