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Status for MAKRO modellen

Der foreligger nu en model, som grundlaeggende fungerer, og der er opbygget den gkono-
metriske infrastruktur, der skal sikre at den faerdige model har et velunderbygget empirisk
fundament.

Pt. arbejdes pa at fa faerdiggjort og dokumenteret en betaversion af modellen, som kan gg-
res offentligt tilgeengelig forud for padbegyndelsen af egentligt implementeringsrettet ar-
bejde i Finansministeriet. Formalet er at sikre dbenhed og transparens omkring modellen,
herunder dens teoretiske og empiriske grundlag, samt understgtte eksterne interessenters
muligheder for at indga i en faglig debat herom pa et oplyst grundlag. | det omfang en sadan
debat leder til relevante forslag til tilpasninger og forbedringer af modellen, sikrer offentlig-
gorelsestidspunktet, at disse vil kunne indarbejdes fer fuld ibrugtagning i Finansministeriet.

Dokumentationen af beta-versionen vil indeholde en beskrivelse af modellens egenskaber,
den teoretiske struktur og dens empiriske grundlag. Dokumentation vil derudover indeholde
analyser af centrale sted til gkonomien.

| forbindelse med faerdiggerelsen af betaversionen er det af bestyrelsen blevet besluttet, at
modellen og dokumentationen skal bedemmes af et panel bestdende af tre internationalt
anerkendte eksperter, som vil komme med en skriftlig udtalelse om modellen. Der vil blive
afholdt et offentligt seminar, hvor modellen diskuteres pa baggrund af oplaeg og den pa
dette tidspunkt offentliggjorte dokumentationen samt udtalelserne fra de internationale ek-
sperter. Seminaret forventes afholdt i 4. kvartal 2021.

Koden til MAKRO-modellen vil pd dette tidspunkt blive gjort offentlig tilgaengelig. Det vil
samtidig vaere muligt for eksterne at fa adgang til et datagrundlag (betaversionens stilise-
rede grundforlgb’), som ger det muligt at foretage stad til modellen, herunder eksempelvis
replikere stgd fra dokumentationen. Dette vil forudsaette tilstraekkelige modelkompetencer,
samt muligvis adgang til ADAMs databanker og relevante softwarelicenser.

Efter offentliggerelsen af betaversionen vil projektets implementeringsfase blive pabegyndt.
Modellen forventes at vaere fuldt implementeret i Finansministeriets modelberedskab i 2022.
Udvikling, tilpasning og test af modellen vil paga indtil da, herunder pa baggrund af relevant
fagligt input fra eksterne eksperter og andre interessenter. Efter implementeringen vil mo-
dellen Igbende blive vedligeholdt og videreudviklet i takt med, at ny viden og erfaringer
samt nye behov opstar.

Det bemaerkes, at projektet hviler pa begraensede og specialiserede kraefter i sdvel MAKRO-
gruppen savel som i Finansministeriet. Ligeledes er projektet omfangsrigt og komplekst,
bade gkonomfagligt og i forhold til at kunne handtere en bred og tilfredsstillende brugerin-
volvering. Begge forhold udger risici for projektets fremdrift i det kommende ar og dermed
ogsa i forhold til tidspunktet for fuld implementering af modellen i Finansministeriet.

Modeludviklingsprojektet har vaeret baseret pa et velfungerende samarbejde mellem MA-
KRO-gruppen, MAKROs faglige bestyrelse og Finansministeriet. MAKRO-gruppen bestar af
fire ACere og fire studenter. Gruppen er placeret i DREAM, der er en uathaengig modeludvik-
lingsinstitution.

Projektet ledes af forskningschef Peter Stephensen, DREAM og projektchef Grane Hgegh,
MAKRO. Grane Hgegh star for den daglige ledelse og tager aktiv del i modeludviklingen.

" Der vil ikke vaere tale om en egentlig fremskrivning af dansk gkonomi.
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Grane er en erfaren modelgkonom, der tidligere har arbejdet i ADAM, DREAM og MONA.
Chefkonsulent Jodo Miguel Ejarque har en baggrund fra Kgbenhavns Universitet og star for
teoriudvikling. Specialkonsulent Anders Kronborg star for den skonometriske validering af
modellen. Anders har tidligere arbejdet i Nationalbanken og har indgdende kendskab til
DSGE-modeller og moderne makrogkonometri. Specialkonsulent Martin Bonde har opbygget
modellens grundlaeggende infrastruktur. Det er hans opgave at sikre, at modellen Igser hur-
tigt og let, og at dens brug i Finansministeriet fungerer gnidningsfrit. Martin har en baggrund
i Finansministeriet.

Den faglige bestyrelse til at falge dette udviklingsarbejde har seks medlemmer, der udpeges
af felgende institutioner: @konomisk Institut pa Aarhus Universitet, @konomisk Institut pa
Kebenhavns Universitet, Danmarks Statistik, Danmarks Nationalbank og Finansministeriet
(udpeger to bestyrelsesmedlemmer). Formanden er Torben M. Andersen udpeget af Aarhus
Universitet. Bade Torben M. Andersen og Hans Jargen Whitta-Jacobsen (udpeget af Kaben-
havns Universitet) er tidligere overvismand i De @konomiske Rad, mens reprasentanten fra
Danmarks Statistik er den siddende rigsstatistiker, Birgitte Anker.

Overordnede mal for MAKRO

MAKRO vil i Finansministeriet blive anvendt i forbindelse med

1. konjunkturvurderinger (primaert som ramme, jf. nedenfor).

2. mellem- og langfristede fremskrivninger.

3. konsekvensvurderinger af gkonomisk-politiske tiltag og eksogene stad.

MAKRO skal sdledes kunne anvendes til de samme overordnede opgaver, som ADAM i dag
anvendes til i Finansministeriet. Det er derfor vigtigt, at MAKRO fastholder centrale styrker
ved ADAM, sdsom detaljeringsgraden af beskrivelsen af de offentlige finanser samt en om-
fattende databank af hgj kvalitet.

Herudover har selve formalet med udviklingen af MAKRO vaeret at bringe modellen pd om-
gangshgjde med nyere empiriske metoder og resultater fra den gkonomiske litteratur. Dette
har kraevet en ny tilgang til den empiriske fundering af modellen samt til modellering af for-
ventningsdannelse og adfaerd. Gevinsterne herved vil primaert vaere relateret til punkt 2 og 3
ovenfor.

De modelegenskaber, der er i fokus i forbindelse med udviklingen af MAKRO, er saerligt gko-
nomiens samlede tilpasning til dens strukturelle niveauer pa kort- og mellemfristet sigt, her-
under ved forskellige typer af stad til skonomien, fx stigninger i arbejdsudbuddet. Hertil
kommer modellering af virksomhedernes investeringsbeslutninger og husholdningernes for-
brugs- og opsparingsbeslutninger pa baggrund af nyere gkonomisk forskning mv.

Det har pa den baggrund vaeret et mal for udviklingen af MAKRO at

e Modellen skal baseres pa en bredere empirisk tilgang. | skonometriske makromodeller er
de enkelte ligninger empirisk funderet pa baggrund af tidsserieestimationer. Det empiri-
ske fundament for MAKRO skal veere bredere end dette, saledes at forskellige typer af
empiriske tilgange og resultater i hgjere grad supplerer hinanden. Herunder skal model-
lens beskrivelse af gkonomiens kortsigtstilpasning til forskellige typer af stad vaere mere
direkte baseret pd empirisk analyse af den relevante tilpasningstid.

e Modellen skal i hgjere grad kunne tage hgjde for betydningen af forventninger. Modellen
skal kunne handtere, at konsekvenserne af et stad til skonomien pa kort sigt kan af-
haenge af, om st@gdet er permanent eller midlertidigt. Eksempelvis vil en indkomstfrem-
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gang hos husholdningerne i et givet ar kunne sla forskelligt igennem pa forbruget, alt ef-
ter om indkomstfremgangen bortfalder igen aret efter eller er varig. Dette kraever, at virk-
somheder og husholdninger i et vist omfang har fremadskuende forventninger.

Modellering af adfaerd i gvrigt styrkes. Modelleringen af adfzaerd skal gerne i hgjere grad
vaere teoretisk velfunderet, gerne sa virksomhedernes og husholdningernes gkonomiske
adfaerd afspejler deres bestraebelser pa at opna det for dem bedst mulige resultat givet
de rammevilkar og eventuelle begraensninger (fx kreditbegraensninger, ufuldstaendig in-
formation mv.), de star over for. Herunder gnskes en eksplicit beskrivelse af husholdnin-
gernes forbrugs- og opsparingsbeslutninger over livsforlgbet med henblik pa at styrke
beskrivelsen af forbrug og opsparing, bl.a. for at der i hgjere grad tages hgjde for demo-
grafiens betydning herfor.

Modellens skal indeholde gab og strukturelle niveauer for bl.a. beskaeftigelse og output.
Det vil bidrage til, at den i hgjere grad eksplicit kan beskrive gkonomiens tilpasning til det
(evt. nye) strukturelle niveau efter et stgd.

Der er lagt op til en relativt stor makromodel, som bade er teoretisk og empirisk velfunderet.
Med henblik pa ikke at ggre opbygningen af MAKRO vanskeligere eller mere kompliceret
end hgjst ngdvendigt, har det derfor vaeret ligesa vaesentligt at holde sig for gje, hvad der
ikke er en del af formalet med udviklingen af en ny model. Det drejer sig blandt andet om,
hvilke elementer i frem- skrivningerne og konsekvensvurderingerne, der (fortsat) vil blive ud-
arbejdet uden for MAKRO- modellen, fx ved anvendelse af andre - og til formalet mere vel-
egnede — modeller.

De modelleringsvalg, der traeffes undervejs i udviklingen af MAKRO, skal sdledes 0gsa ses i
lyset af:

Det er ikke et mal, at MAKRO grundlaeggende skal kunne mere eller anvendes anderledes
i forbindelse med konjunkturvurderingerne, end det er tilfeldet med ADAM i dag. Udvik-
lingen af MAKRO er eksempelvis ikke sket med det formal, at konjunkturprognoserne i
stort omfang skal baseres pd modelgenererede kortsigtsforecasts. MAKRO vil saledes pri-
maert udggre en konsistent ramme for udarbejdelse af konjunkturprognosen. Selve skgn-
net over udviklingen i dansk skonomi for prognosearene - bade detaljeret og aggregeret
set - vil fortsat i vid udstraekning blive foretaget eksplicit af modelbrugerne pa baggrund
af en lang raekke indikatorer og skan foretaget uden for modellen.

Det er ikke et mal, at MAKRO skal anvendes til fremskrivning af befolkningsudviklingen
og strukturel beskaeftigelse. Fremskrivningen af demografi og strukturel beskaeftigelse i
grundforlgbet for de mellemfristede fremskrivninger vil fortsat ske i en separat (forymo-
del, som er udviklet til netop denne opgave (Finansministeriets befolkningsregnskab).
Denne fremskrivning vil - som det ogsa er tilfaeldet med ADAM i dag - udggre et ekso-
gent input til MAKRO.

Det er ikke et mal, at MAKRO skal kunne anvendes til at vurdere strukturelle beskaeftigel-
sesvirkninger af specifikke regelaendringer/konkrete gkonomisk-politiske tiltag. Dette er
heller ikke tilfaeldet med andre danske makrogkonomiske modeller. Det skyldes, at fast-
leggelsen af strukturelle beskaeftigelsesvirkninger kraever, at der kan tages hgjde for ka-
rakteren og virkningerne af det skonomisk-politiske tiltag samt i gvrigt inddrages infor-
mationer pa et detaljeringsniveau, som ikke kan indbygges direkte i en makrogkonomisk
model.
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Overordnet set vil selve overgangen fra ADAM til MAKRO ikke repraesentere en grundlaeg-
gende omvaltning af hverken anvendelsen af makrogkonomiske modeller eller de fremskriv-
ninger og konsekvensvurderinger, der udarbejdes i Finansministeriet. Det skal snarere ses
som et led i den udvikling af metoder og vurderinger, som lgbende finder sted.

Udviklingen af MAKRO skal sdledes ogsa helt grundlaeggende ses i sammenhang med, at der
er behov for en samlet tidssvarende makrogkonomisk model, som i hgjere grad end ADAM
kan bidrage til at kvalificere fx mellem- og langsigtede fremskrivninger af dansk gkonomi ud
fra empirisk funderede sammenhange og tilsvarende for tilpasninger af gkonomien ved for-
skellige stad.

Pa trods af de forbedringer, som opnas, vil der heller ikke med MAKRO vaere tale om en per-

fekt eller entydigt rigtig model. En sddan model eksisterer ikke. 0gsd med MAKRO vil model-
brugeren have det endelige ansvar for de beregninger, der foretages, herunder de forudsaet-
ninger, der laegges til grund. Ligeledes vil der - praecis som det 0gsa har vaeret tilfaeldet med
ADAM og andre store modeller - vaere behov for Igbende at udvikle modellen, efterse egen-
skaber mv.

MAKRO vil imidlertid vaere et vigtigt skridt i retning af, at brugerne har adgang til en model|,
der er empirisk funderet ud fra de samlede modelegenskaber.

Overblik over den nuvaerende model

MAKRO tager udgangspunkt i et godt modelleringsgrundlag fra bl.a. ADAM og DREAM. | lig-
hed til disse er det en meget detaljeret model. Den indeholder blandt andet:

o Fuldt specificeret 10-system med 8 private brancher, 6 private forbrugsgrupper, 3 typer
investeringer, offentligt forbrug og eksport.

o Detaljerede produktionsfunktioner for de 8 private brancher med input af materialer,
maskin- og bygningsinvesteringer samt arbejdskraft.

o Detaljerede offentlige indtaegter og udgifter.
e Opdeling af privat forbrug pa 6 forbrugsgrupper ud fra relative priser og forbrugeradfeerd.

o Detaljeret beskrivelse af portefgljer for husholdninger, virksomheder, offentlig sektor og
udland fordelt pa aktier fordelt pa indenlandske og udenlandske, obligationer opdelt pa
realkredit og @vrige, bankindestaender opdelt pd opsparing og gaeld samt boligformue.

e Opdeling af boliger pa ejer- og lejeboliger med fokus pa boligprisen og dens pavirkning af
boligformuen.

e Pensionsformuen samt pensionsind- og udbetalinger er modelleret.

¢ Indenlandske aktiers vaerdi afhaenger af virksomhedernes indtjening.

Alle ovenstdende elementer indgar ogsa i ADAM. De nye elementer i MAKRO er:

e Husholdningernes adfzerd baseres, for en andel af husholdningerne, pa optimerende ad-
faerd med fremadskuende forventninger, sé deres opsparing afhaenger bl.a. af pensionsal-
deren.

e Husholdningerne og arbejdsstyrken er opdelt pa aldersgrupper, hvilket styrker grundlaget
for analyser af &endringer i demografien.

e Virksomhederne er fremadskuende.
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Boligpriserne pavirkes af land som er en begraenset faktor, hvilket ger, at fx a&ndret bolig-
efterspargsel kan have permanente priseffekter.

Ovenstaende elementer indgar ogsa i DREAM. De nye elementer i forhold til DREAM er:

Sege- og matchingarbejdsmarked.
Lan- og pristreegheder, samt treegheder i im- og eksport.

Kreditrestrikterede forbrugere samt vanedannelse med henblik pa at sikre kortsigtede
for- brugsreaktioner i overensstemmelse med empirien.

Kapacitetsudnyttelsen i produktionen.

Ud over selve modelligningerne er der en del andre punkter som ogsa er vaerd at naevne:

De aldersfordelte formueprofiler genereres pa baggrund af mikrodata.

Modellen er kalibreret over en laengere historisk periode og ARIMA-estimationer frem-
skriver modellens kalibrerede parametre.

Der er udviklet en metode til estimation af substitutionselasticiteter, som er brugt til at
estimere parametre til fordeling af forbruget pa forbrugskomponenter samt til estimation
af elasticiteter i produktionsfunktionerne.

Der er opstillet og estimeret stgdreaktioner for stad til offentlige udgifter, eksportmar-
kedsvaekst, rentemarginal samt arbejdsudbud ved bl.a. SVAR-modeller.

Parametre centrale for modellens kortsigtsegenskaber saettes for at matche estimerede
stadreaktioner for centrale variable.

Arbejdet frem mod faerdiggerelse af modellen vil bl.a. omfatte fastleeggelse af modellens pa-
rametre, sa modellens stadreaktioner svarer til det estimerede, sammenligning af modellens
st@dreaktioner med andre makrogkonomiske modeller (navnlig ADAM) samt udarbejdelse af
en samlet offentlig tilgeengelig dokumentation af modellen.
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