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Abstract

Up through the 20™ century, the world has seen a rapidly growth in trade with goods and services
between countries. The growth in trading across countries has a backside which the world experi-
enced in late 2008. Denmark especially, is vulnerable when a crisis starts in another country be-
cause it is a small open economy where import and export accounts for a large part of the GDP.
Back in late 2008 nearly every country in the world got hit by the crisis, which started in the USA.
This had mainly two consequences for Denmark, namely negative growth in GDP and a higher un-
employment rate. Should Denmark in this situation accept the crisis and the negative consequences
and wait for the next economic upswing, or is it theoretically possible for Denmark to ease these
consequences by using fiscal policy? Furthermore, how well do the Danish macroeconomic models
perform in predicting the growth in future GDP which at the same time predicts the outcome of the
fiscal policy which is used now, and forms the basis for future fiscal policy. This is some of the

questions this paper tries to answer.

Until the 1930’s the classical theory dominated economic thinking. This theory was developed ac-
cording to specific assumptions like self-regulating markets in equilibrium, flexible prices, and ra-
tional agents. This was until the great depression which started in most countries in 1929. As a con-
sequence of the long lasting depressing which brought a worldwide fall in GDP and a high unem-
ployment rate with, was John Maynard Keynes’ book: The General Theory of Employment, Interest
and Money which revolutionized economic thinking into macroeconomic theory. In addition to the
theory, Keynes revolutionized the methodology thinking in economics. Keynes did not believe it
was possible to know future outcomes or analyze the future in mathematical models because of the
world being an open and path-dependent system which is always in change. Because of this,
Keynes believed there was an ontological kind of uncertainties in the system which cannot be by-
passed. Even so, a huge part of the dominant economic thinking since 1970’s and till now, main-
stream macroeconomic theory, which is a mix of new classical thinking and new Keynesian think-
ing, is to forecast how the economy evolves with macroeconometric- and dynamic stochastic gen-
eral equilibrium models. When the politicians try to plan how the fiscal policy should be in the
coming years, it is based upon expectations to the future and how the economy will change. But is it
possible to build a model to predict future outcomes in the real world based on a theory with as-
sumptions which is not applicable in the real world? In this paper, the three Danish models: ADAM,

Mona and SMEC are analyzed. It is found in the paper and many analyses, that it is not easy to pre-
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dict the future change in the GDP. It is found that only 5 out of 179 predictions are correct. Some of
the explanation behind this is, that the models cannot handle the human psychological aspects,
which in the theories behind the models are taken as assumptions to be rational optimizing. Many
studies show that people are not rational optimizing, and this is one of the reasons why the models
do not predict correctly. When the future fiscal policy is made as a result of the models predictions,
wrong predictions can have big consequences for the economy. An example could be that in 2011
Denmark started on fiscal consolidation, mainly because of Denmark exceeding the 3 % deficit of
GDP on the Government budget balance, but also because of Europe thinking the crisis had turned
which the models foretold. Unfortunately for Denmark, they contrary to the models experienced a
decline in the growth of GDP two years in a row. According to different analyses, this was the
wrong time to start fiscal consolidation, which only dragged the crisis even further. This result is
also seen in a report by the IMF, where it is found that the fiscal multiplier was underestimated in
the early years of the crisis. Fiscal consolidation have had a higher negative impact then first ana-
lyzed. In a report from the USA it is shown that expansionary fiscal policy under crises can have
real economic impact, and help a crises ease. The conclusion of this paper suggests that Denmark
does have a possible chance both theoretically and empirically to ease the consequences of a crisis

that hits the economy by using fiscal policy.
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Indledning

Op gennem det 20. arhundrede og til nu, er verdenens lande i starre grad begyndt at interagere med
hinanden. Samspil, keb og salg af varer og tjenester pa tvaers af lande er blevet hverdag, og denne
nye abne verden gar lande mere sarbare over for, at importere kriser som opstar i udlandet. Dette sa
verdenen senest et eksempel pa, da den amerikanske subprime krise tog til. Denne krise udsprang i
USA, gik ikke kun ud over USA, men spredte sig som ringe i vand til andre lande i hele verdenen,
heriblandt Danmark. Danmark er en lille aben gkonomi, hvor eksport og import er en vigtig faktor.
I 2012 eksporterede Danmark varer og tjenester for 983,3 mia. kr., hvilket udgjorde over halvdelen
af det samlede danske BNP. Fordi Danmark er en lille dben gkonomi, er Danmark afhangige af, at
kunne eksportere varer og derfor er det vigtigt, at omverdenen vil kabe danske varer og tjenester.
Krisen medfarte, at USA's kabekraft blev forringet hvilket gjorde, at lande omkring Danmark fik en
forringet kabekraft, da USA ikke importerede naer s& mange varer.' Dette pavirkede efterspargslen
efter danske produkter negativt, hvilket fik usikkerheden i det danske samfund til at stige. |
krisetider som tilbage i 2008 — 2009, begynder folk at spare op, hvilket fik efterspgrgslen efter

danske varer til at falde yderligere, og derved forringede dette afseetningsmulighederne endnu mere.

Figur 1: Opsparing i 2010 priser, mia. kr.
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Kilde: Tal fra Danmarks statistik

Pa baggrund af den mindre efterspargsel efter danske varer steg arbejdslgsheden, da folk begyndte
at spare op i stedet for at bruge penge. Dette ses af figur 1. Danmark oplevede et fald i forbrugernes
opsparinger op gennem 00’erne, hvor opsparingsgraden blev halveret mellem 2003 og 2008. Da

krisen ramte i slutningen af 2008, blev folk utrygge og usikre pa fremtiden, hvilket fik dem til at

L USA’s import faldt fra $2.550.339.000.000 i 2008 til $1.966.827.000.000 i 2009. Kilde: census.gov
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gge deres opsparing. P& under 2 ar, steg forbrugernes lyst til at opspare til over det dobbelte af hvad
den var i ar 2008. Den ggede opsparing og den forringede kegbekraft fra udlandet, medfarte en
lavere efterspargsel efter danske varer som resulterede i, at virksomhederne matte fyre ansatte.
Arbejdslgsheden steg med naesten 4 % i efterkrisearene jf. Figur 2. Lenindkomsten er den
dominerende del af den samlede indkomst i industrilandene. Derfor vil en hgjere arbejdslgshedsrate
fore til, at feerre i den danske gkonomi far en lgnindkomst, men kommer pa overfarselsindkomst
som er lavere end lgnindkomsten de kunne fa, ved at vere i arbejde. Derfor er en stigende
arbejdslashed et problem, fordi dette har en direkte pavirkning pa den samlede efterspgrgsel efter

danske varer, og derfor har en pavirkning pa produktionen.

Figur 2: Arbejdslgshed i procent af beskeeftigelsen
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Kilde: Tal fra Danmarks statistik

Kriser kommer og gar, sadan har den gkonomiske verdenshistorie altid veeret. Hgjkonjunktur bliver
efterfulgt af lavkonjunktur, som sa igen fer eller siden bliver efterfulgt af en hgjkonjunktur.
Subprime krisen som startede i USA, kom bag pa mange gkonomer. Faktisk var det kun utroligt fa,
som forudsa krisens udbrud. Derfor var det sveert at stoppe krisen, inden den gjorde sine skader. Nu
hvor krisen har ramt og sat sit spor, hvordan kommer Danmark sa videre? Skal Danmark vente pa
endnu en hgjkonjunktur, eller kan Danmark selv afhjelpe krisen, og derved formindske
konsekvenserne som en krise fagrer med. @konomisk teori har siden dets begyndelse tilbage i 1800
tallet, forsggt at give svar pa netop dette spgrgsmal. Selvom man burde tro, at der efter alt denne tid
burde veere et entydigt svar, sa er dette langt fra tilfeeldet. @konomisk teori har siden ar 1936 veeret
delt op i hovedsageligt to dominerende skoler, som har udgjort mainstream tenkningen inden for
gkonomisk teori, den klassiske skole og den keynesianske skole. Der har altid veeret en vis strid
mellem den klassiske mainstream skoles teoretikere og den keynesianske skoles teoretikere. Netop

disse forskelle som skolerne er uenige om ger, at skolerne nar forskellige konklusioner pa, hvordan
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man bedst kommer ud af en krise. Dette gaelder bade teoretisk set, men ogsa metodologisk set.

En disciplin der ligger i forleengelse af dette spagrgsmal, har i de seneste 40 ar af gkonomihistorien
veeret, at forudse hvad konsekvenser, beslutninger taget i dag, har for fremtiden, via gkonometriske
modeller. Netop denne disciplin anvender danske politikere fgr de ferer en given politik.
Derudover, sa udkommer der rapporter fra forskellige institutioner, hvorved alle borgere har
mulighed for at se konjunkturudviklingen. Dette gares, for at fa et billede af, hvor den danske
gkonomi beveger sig hen af. Disse modeller bruges mere specifikt til at analysere, hvorvidt
Danmark kan forvente veekst eller fald i BNP til naste ar. Dette spgrgsmal om fremtiden som
modellerne prgver at besvare, er med til at bestemme den politiske dagsorden. Et eksempel herpa,
var det politiske tiltag, om at forkorte dagpengeperioden i 2013. Politikerne forventede vekst, fordi
modellerne havde forudset dette, og derfor forkortede de dagpengeperioden, men veeksten udeblev
og dette forveerrede situationen. Man kan herefter spgrge sig selv, hvor gode gkonomer egentlige er,
til at forudsige konsekvenserne, og derved til at forstd, hvilken effekt beslutninger taget i dag vil
have i fremtiden? Modellerne er linket mellem menneskets nysgerrighed og den faktiske
konjunkturudvikling. Modellerne tager udgangspunkt i gkonomisk teori, som derved har en direkte
pavirkning pa resultatet. Har vi efter 40 ars modelforskning fundet modellerne, som er i stand til at

forudsige den gkonomiske fremtid?

Problemformulering

Denne rapport forsgger, at undersgge hvad Danmarks teoretiske muligheder er for, at mindske de
realgkonomiske konsekvenser en gkonomisk krise har, og hvor gode vores nuvarende
makrogkonomiske modeller er, til at analysere den fremtidige konjunkturudvikling der danner

grundlag for politikkernes beslutninger til at lgse dette problem?

- Hvad er de forskellige teoriretningers syn pa finanspolitikken virkning i krisetider?

- Er der sket en udvikling i skonomisk teori de sidste 60 ar?

- Hvorledes differentierer teorierne sig teoretisk savel metodologisk set?

- Beskriver den teori, de danske makrogkonomiske modeller anvender den virkelige verden
som de prover at forudse udviklingen i, og er dette en vigtig faktor for pracisionen af
modellernes forecast?

- Hvor precise er gkonomer i dag til at forudsige den gkonomiske konjunkturs udvikling, som
er en konsekvens af den ferte finanspolitisk, og afggrende for politikkernes
beslutningstagning mht. finanspolitik?
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Metode og afgransning

Jeg vil besvare min problemformulering ud fra fem hovedspgrgsmal som jeg mener, har en vigtig
rolle for netop det overordnede spargsmal. Denne besvarelse vil tage udgangspunkt i en teoretisk
del, savel som jeg vil inddrage empiriske undersggelser. Projektet indledes med en gennemgang af
gkonomihistoriens to starste skoler, klassisk- og keynesiansk gkonomisk teori. Dette vil blive
efterfulgt af teoriretningernes nyere versioner, nyklassisk og nykeynesiansk teori. | disse afsnit vil
de forskellige teoriretningers syn pa finanspolitik blive beskrevet. Pa baggrund af dette vil jeg,
fremfgre de metodologiske forskelle, som de to skoler gar brug af. Netop den metodologiske forskel
har en vigtig betydning for skolernes udarbejdelse af teorier, og hvilke konklusioner disse skoler nar
pa problemformuleringen. Herefter vil der blive redegjort for tre af de mest anvendte danske
konjunkturmodeller, som bruges til at forecaste konjunkturudviklingen pa kort sigt. Der vil isar
blive lagt veegt pa modellernes inddragelse af gkonomisk teori. Det efterfglgende afsnit vil veere en
post-keynesiansk inspireret kritik af disse modeller. Kritikken vil bade tage udgangspunkt pa det
metodologiske niveau, men ogsa empiriske data vil blive anvendt til at teste, om modellernes
metodologiske antagelser holder i den virkelige verden. Afsnittet vil veere bygget op omkring citater
fra kendte gkonomer, og citater fra gkonomerne bag modellerne. Dette vil blive efterfulgt af et
empirisk afsnit, hvor modellernes faktiske evne til at forudsige konjunkturudviklingen vil blive
analyseret. Projektet vil blive afsluttet med et afsnit, som perspektiverer projektet til den nuvaerende
gkonomiske situation. Jeg vil igennem projektet forholde mig kritisk til de praesenterede teorier,
metodologier og antagelser, som vil blive beskrevet. Dette vil jeg gare ud fra et post-keynesiansk

synspunkt.

Det er ngdvendigt for alle projekter, at afgreense materialet og fokusere pa et hovedomrade. Den
farste og mest abenlyse afgrensning der er i projektet er, at der kun vil blive fokuseret pa
finanspolitik, og derved afgrenser projektet sig fra at arbejde med pengepolitik. Dette er
ngdvendigt, fordi Danmark i starten af 1980’erne forte en fastkurspolitik overfor D-marken og
sidenhen overfor euroen igennem ERM2 aftalen fra 1999. Det er ikke muligt for Danmark at
anvende pengepolitik, og derfor er dette en naturlig afgraensning i projektet. Det har veeret
ngdvendigt at afgrense antallet af de gkonomiske skoler. | projektet er valgt de to mest
dominerende gkonomiske skoler gennem historien, den klassisk. og keynesiansk skole, hvilke
danner baggrund for nutidens mainstream makrogkonomisk teori. En anden afgrensning jeg har

lavet i forhold til projektet er, at jeg ikke gar i dybden, og ser pa de matematiske ligninger i
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modellerne. Her vil der derimod blive fokuseret pa det teoretiske fundament, som modellerne
bygger pa. Det er muligt, at undersgge konjunkturmodellerne, og hvordan forskellige relationer i
modellerne spiller sammen. Dette ville i sig selv fylde et helt projekt. Fordi projektet har fokus pa
det teoretiske / metodologiske har jeg valgt, at fokusere pa den teoretiske baggrund og antagelser,
som modellerne anvender. Projektet vil ikke tage hensyn til statens budgetbalance. Det er et kendt
faktum, at dét at fgre finanspolitik giver underskud pa budgetbalancen, men budgetbalancen har
ingen pavirkning pa den teoretiske mulighed for at fare finanspolitik som et modsvar i krisetider.
Dét at arbejde med underskud pa budgetbalancen har farhen veeret den direkte vej til at opna lav
veekst jf. (Reinhart, Rogoff 2010), men det er i den seneste tid blevet bevist, at et underskud pa
budgetbalancen ikke ngdvendigvis har nogen pavirkning pa vakstpotentialet for et land. Derfor vil
budgetbalancen ikke blive navnt i projektet. Den sidste afgraensning som er vigtig at navne er, at
det empiriske modelafsnit vil handle om modellernes evne til at forecaste udviklingen i BNP. BNP
er malet for gkonomisk vakst, hvilket er den vigtigste realgkonomiske variabel, nar man snakker
kriser, netop fordi den pavirker andre realgkonomiske variabler.
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AFSNIT 1

Klassisk teori
Termen makrogkonomi fik sin begyndelse i 1930’erne. | dette arti var der en voldsom stigning i

studiet om aggregerede gkonomiske spgrgsmal. De krafter som bestemmer indkomst, beskaftigelse
og priser fik i lang stgrre grad opmarksomhed efter 1930, hvor der farhen havde veeret fokus pa at
forklare mikrogkonomiske spgrgsmal. Denne omveltning fra mikro spgrgsmal til makro spgrgsmal
skete, pa bekostning af verdensdepressionen som ramte i 1929. Et af produkterne fra denne om-
veeltning var The General Theory of Employment, Interest and Money, skrevet af John Maynard
Keynes, hvilken fgrte med sig en a&ndring i den gkonomiske tankegang som fik navnet den keynesi-
anske Revolution. Men hvad var det, som denne revolution var imod? Keynes selv, benavnte dem
for de klassiske gkonomer. Faktisk var der allerede forinden to forskellige typer gkonomer, de klas-
siske gkonomer som startede med Adam Smith og John Stuart Mill, og de neoklassiske gkonomer,
Alfred Marshall og A. C. Pigou. Keynes mente ikke, at der var stor nok forskel pa disse to perioder
inden for gkonomisk teori, til at det var ngdvendigt at dele dem op. Dette medfarte, at han bengvnte

dem som en samlet gruppe af gkonomer, de klassiske gkonomer (Froyen, R. 2009, s. 32).

Jeg vil i dette afsnit og resten af projektet falge Keynes terminologi, og ikke gare forskel pa de
klassiske gkonomer. Hvad der kendetegner de tidlige klassiske gkonomer var, at de kun sa penge
som et neutralt middel. Derudover kunne det ikke siges nok, at markedet skulle passe sig selv, fordi
statslige politikker kunne veere skadesfulde. Sa leenge reallgnnen ikke var fastsat, sa ville markeder-
ne cleare af sig selv, og der ville opsta en ligevagt pa alle markeder. Det mikrogkonomiske funda-
ment vigtigt for de klassiske gkonomer. Derfor vil dette afsnit tage udgangspunkt i, at beskrive dette
mikrofundament, som de klassiske gkonomer tog udgangspunkt i.

Klassisk arbejdsmarkedsteori
Den mest centrale ligning i klassiske modeller er den samlede produktions funktion.

Y = F(K,N) 1.0

Ligning 1.0 viser forholdet mellem niveauet af inputs og det tilsvarende output. Output Y er lig med
en funktion F, af kapitalen K (anleeg og udstyr) og meaengden af den homogene arbejdsstyrke N. Pa
kort sigt er kapitalen fastlagt, det samme er teknologien og befolkningen. Den eneste variabel der

varierer, er N, mangden af arbejdere. De klassiske gkonomer antog, at maengden af arbejdskraft der

10
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var i beskeaftigelse blev bestemt ud fra markedskrafterne, nemlig efterspargsel og udbud pa ar-
bejdsmarkedet.

Efterspargsel
De som eftersparger arbejdskraft er hovedsageligt firmaer. Fordi de klassiske gkonomer grundlagde

deres teorier pa et mikrofundament, sa vil gennemgangen af dette afsnit vaere pa baggrund af et en-
keltstaende firma her kaldet i. Firmaet konkurrerer ved fuldkommen konkurrence hvilket betyder, at
firmaet ikke selv satter deres pris. De vil optimere deres profit, ved at maksimere deres output. Pa
kort sigt afhaenger output af maengden af arbejdere. Derfor er maengden af output og maengden af

antal arbejdere en beslutning.

Firmaet vil gge deres output og derved ogsa antal arbejdere de beskaftiger, indtil den marginale
omkostning ved at producere endnu et unit af output er lig med det marginale overskud fra salget af
denne enhed. Den marginale indteegt er lig med produktets pris, i denne gennemgang kaldet P. Fordi
arbejdskraften er den eneste variabel for produktionen, sa er den marginale omkostning for hver
yderligere unit af output den marginale lgnomkostning. Den marginale lgnomkostning er lig med
lennen for en arbejder, divideret med det antal units output en ekstra arbejder kan producere. MPN

er det antal ekstra antal output en ekstra arbejder kan producere.

For firma i, er dets marginale omkostninger lig med lgnnen til arbejdere (W), divideret med det

marginale produkt af arbejdskraften (MPN):
MCi = py— 1.1

Betingelsen for kortsigtet profitmaksimering i et rent konkurrencepraeget marked er givet ved fal-

gende:
P:MCl' 1.2

S& substitueres MC ud med udtrykket fra ligning 1.1, hvorved den kortsigtede profitmaksimering
fas:

1.3

11
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Herefter ganges MPN pa begge sider, og divideres med P pa begge sider:
MPN; == 14

Ligning 1.4 kan forklares som fglgende: Firma i vil hyre arbejdskraft op til det punkt, hvor det yder-
ligere output der fas ved at hyre en ekstra arbejder (MPN) er lig med reallgnnen som kraeves for at
ansette den ekstra arbejder (Froyen, R. 2009, s. 38). Betingelsen for profitmaksimeringen i ligning

1.4 kan forklares via figur 3.

Figur 3: Efterspgrgsel efter arbejdskraft for firmai.
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Kilde: Froyen, R. s. 39

Efterspargslen efter arbejdskraft for firma i er plottet i figur 3. Efterspgrgselskurven efter arbejds-
kraft er nedadgaende, pa grund af loven om aftagende afkast. | figur 3 vil firma i ansette tre arbej-
dere, hvis reallgnnen er 8 kr. Hvis reallgnnen derimod er 10, sa vil firmaet fyre en medarbejder, og
derved gge indtjeningen, da de marginale omkostninger er hgjere end de marginale indtaegter ved at
have tre ansat. Hvis reallennen var 5, ville firmaet @ge deres indtjening ved at ansatte en ekstra
arbejder. For klassiske gkonomer er figur 3’s efterspergselskurve, en sammenlagning af alle firma-
er i gkonomiens efterspgrgselskurver. For hver veerdi af reallgnnen, giver denne kurve summen af

den mangde arbejdere som alle firmaer i gkonomien efterspgrger (Froyen, R. 2009, s. 39).

Udbud
For at kunne forklare, hvordan beskeftigelsen og BNP bliver bestemt i gkonomien, skal arbejdsud-

buddet bestemmes. Hvem udbyder arbejdskraften? Det ger alle de personer, som er ledige pa ar-
bejdsmarkedet og i den arbejdsdygtige alder. De klassiske gkonomer mente, at de individuelle ar-

bejdere prgvede at maksimere deres egen lykke. Denne lykke pavirkes positivt af reallgnnen, hvil-
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ken giver dem radighed til at kgbe varer og services, og sa pavirkes den af fritid. Der er dog et tra-
deoff mellem reallgn og fritid, da man kun kan fa det ene pa bekostning af det andet.

Et degn har 24 timer. Derfor skal den arbejdsdygtige person beslutte, hvor lenge han vil bruge pa

arbejde og pa fritid. Dette vises i figur 4.

figur 4: Tradeoff mellem indkomst og fritid

Reallgn
45 - 24
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25- 24 3
1516 18 24 timers fritid

Kilde: Froyen, R. s. 40

Pa x aksen males antal timers fritid, som den individuelle arbejder gnsker per dggn. Pa y aksen ma-
les realindkomsten. Dette er reallennen ganget antal timer som personen arbejder. U1, U2 og U3 er
alle indifferens kurver. Hvad figur 4 viser er, at til en reallgn pa $2, veelger den individuelle arbejder
U3. Han arbejder 6 timer, og holder 18 timers fri. Hvis sa reallgnnen steg til $3 pludseligt, sa ville
arbejderen veelge U2, 8 timers arbejde og 16 timers fri. Der er derfor et incitament til at arbejde me-

re, desto starre reallgnnen er, hvilket gger personens lykke. Dette skitseres i figur 5.
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Figur 5: udbuddet af arbejdskrafts
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Kilde: Froyen, R. s. 40

Af figur 5 ses, at til en reallgn pa $2, sa vil den individuelle arbejder tilbyde sin arbejdskraft 6 timer
om dagen. Hvis han blev stillet et arbejde med en reallgn pa $4, ville han i sa fald tilbyde sin ar-
bejdskraft 9 timer om dagen. Substitutionseffekten ger, at desto hgjere reallgnnen er, desto dyrere
bliver det at holde fri, fordi man mister mere indkomst. Der er derfor starre udbud af arbejdskraft

ved en hgjere reallgn.

| figur 6 er den klassiske tankegang vist, for at finde ud af, hvilke faktorer der pavirker output og
beskeftigelsen, og hvordan der skabes ligeveegt pa arbejdsmarkedet. I figur 6.a er ligeveegten pa
arbejdsmarkedet vist via arbejdsudbuddet og arbejdsefterspargselskurven. P& x aksen er beskafti-
gelsen vist, og pd y aksen er reallgnnen vist. N¢ er efterspargslen efter arbejdskraft, og N° er ud-
buddet af arbejdskraft. Det vigtige i denne figur er, at det er reallennen som skaber ligevaegt pa ar-
bejdsmarkedet. | figur 6.b er produktionsfunktionen grafisk vist. P4 x aksen er beskeftigelsen vist,
0g pa y aksen er output vist. Hvilke eksogene variabler pavirker output i den klassiske teori? | klas-
sisk teori er det de faktorer der bestemmer positionen af arbejdsudbuds og efterspargselskurverne,
og positionen af den samlede produktionsfunktion. Produktionsfunktionen pavirkes af teknologiske
fremskridt der a&ndrer output, givet den mangde kapital og arbejdskraft, som allerede anvendes.
Derudover andres produktionsfunktionen, nar kapitalapparatet &ndres over tid. Hvis produktivite-
ten blandt de beskaftigede andres fordi teknologien eller kapitalapparatet &ndres, sa &ndres positi-
onen af efterspgrgselen efter arbejdskraftskurven i grafen 6.a. Udbudskurven vil rykke sig mod hgj-

re, hvis beskeftigelsen vokser pa grund af en gget population, eller fordi de enkelt arbejders praefe-
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rencer for arbejde og fritid andre sig. Den vigtige pointe figur 6 viser er, at i klassisk teori, der pa-
virkes output kun af udbudseffekter (Froyen, R. 2009, s. 44).

Figur 6: Arbejdsmarkedsligevaegt og produktionsfunktionen
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Kilde: Froyen, R. 2009, s. 43

Med begyndelsen pa den makrogkonomiske historie og de klassiske teoretikers frembrud, fik de
skabt nogle mikrogkonomiske teorier, hvilke de lagde til grund for deres makroteorier. Ifglge Wein-
traub, er klassikernes teorier kendt som metateorier (E. R. Weintraub). Med dette mener han, at der
er et seet implicitte regler eller forstaelser, som er med til at fuldende teorierne. Disse implicitte reg-
ler er kendt som aksiomer eller grundantagelser, som havde til grund, at gare klassisk gkonomisk
teori geeldende pa makroniveau. | de falgende tre afsnit, vil tre af disse grundantagelser blive be-

skrevet.
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Says lov
Jean-Baptiste Say var en fransk gkonom, som levede fra 1767-1832. Jean-Baptiste Say er mest

kendt for at have skrevet Says lov. Det var ikke en lov som han navngav, men han skrev oprindel-
sen til den i sit veerk:”Political Economy or the Production, Distribution and Consumption of We-

alth fra 1834”:

“It is worthwhile to remark, that a product is no sooner created, than it, from that instant, affords a
market for other products to the full extent of its own value. When the producer has put the finishing
hand to his product, he is most anxious to sell it immediately, lest its value should diminish in his
hands. Nor is he less anxious to dispose of the money he may get for it; for the value of money is
also perishable. But the only way of getting rid of money is in the purchase of some product or oth-
er. Thus, the mere circumstance of the creation of one product immediately opens a vent for other
products” (Say, J. 1834).

Hvad Say siger med dette er, at nar en person har produceret en vare, sa vil personen have denne
varer solgt hurtigt, inden den falder i vaerdi. Nar sa personen modtager penge, vil han bruge disse
hurtigt inden de falder i veerdi, og derfor kaber han et nyt produkt. At en person s&lger en varer, for

hurtigt at kebe en ny har gjort, at says lov er blevet beskrevet som:

“supply creates its own demand” (Keynes, J. M. 1936).

Says lov holder maske for en enkelt person, men for de klassisk gkonomer gjaldt dette ogsa pa ma-
kroniveau. Denne lov, eller antagelse om man vil, var en af grundstenene til, at generelle lige-

vaegtsmodeller var mulige for de klassiske gkonomer.

Walras lov
Walras lov er navngivet efter den franske matematikgkonom Léon Walras. Walras lov gik i alt sin

simpelhed ud pa, at veerdien af efterspargselsoverskud pa markedet matte summere til nul. Hvad
han fandt ud af var, at hvis der pa et marked er overskud af efterspargsel efter en varer, sa ma der
veere negativ efterspargsel efter en vare pa et andet marked. Hvis alle markeder pa ner et marked er
i ligeveegt, sa ma det sidste marked ogsa veere i ligevaegt. Denne lov holder, sa lange agenterne i
gkonomien overholder deres budgetbegraensning. Walras lov gjorde det muligt for de klassiske

gkonomer, at anvende generelle ligeveegtsmodeller i deres makrogkonomiske teori.
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Den rationelle agent
Udtrykket, den rationelle agent stammer helt tilbage til Adams Smiths tid. Denne “agent” kunne

ikke kaldes for en rationel agent pa Adam Smiths tid, men Smith grundlage fundamentet for denne
agent, ved at beskrive det gkonomiske menneske i sit vaerk The Wealth of Nations (1776). Fra at
veere en afbildning af det gkonomiske menneske og dennes handlinger for at skabe rigdom, blev
dette feenomen af en agent op igennem 1800 og 1900 tallet mere dehumaniseret, med et starre fokus
pa det gkonomiske. Mange marginalistiske gkonomer har bidraget til litteraturen om den gkonomi-
ske agent, men det var farst i 1836, da John Stuart Mill skabte karakteren Homo Economicus, at
man for alvor kunne kalde feenomenet for the economic man. Pludselig var denne ”person” kun fo-
kuseret pa at opna rigdom, og hvordan denne kunne blive dette pa den mest effektive made. En af
de to mest prominente bidragere til, hvordan den rationelle agent ville ende ud var William Stanley
Jevons. Jevons gjorde det klart, at ekonomi hviler pa ’lovene” for menneskelig nydelse. Denne ny-
delse, ogsa kaldet nytte, opnar mennesket ved at anvende varer. Jevons tog the economic man ind i
et laboratorium af matematik, for at kunne udregne praecis hvordan mennesket opnar mest nytte.
Pludselig var den gskonomiske mand gaet fra at veaere beskrevet som et menneske ved et verbalt nu-
anceret sprog, til at veere beskrevet ved matematisk ligninger. Den anden prominente skaber var
Frank Knight. Han udarbejdede de sidste detaljer som gjorde det muligt for, at den gkonomiske
mand fik sin rolle i klassisk teori. Carl Menger, en marginalistisk gkonom havde tidligere sagt at the
economic man ikke lavede fejl, men det var Knigt der sagde, at the economic man kun kunne be-
demme rigtigt med hensyn til kab, salg og forbrug, ved at tilfare ham perfekt forudseenhed omkring
fremtiden. Derudover var det vigtigt, at der var uendeligt mange af denne person, og at de handlede
uafhaengigt af hinanden, for at den klassisk skoles analyse kunne skildre en gkonomi med perfekt
konkurrence, og ende i et ligevaegtspunkt som maksimerede den samlede nytte (Morgan, M. S.

2006). Navnet, den rationelle agent, kommer pa baggrund af et citat Knight har udtalt:

”The Economic Man neither competes nor higgles . . . he treats other human beings as if they were
slot machines” (Knight, 1947, p. 80).
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Hvad den rationelle agent har tilfort klassisk teori, kan ifalge Weintraub (E. R. Weintraub) listes op

som tre ting.

1. Folk har rationelle praeferencer blandt resultater. Dette betyder, at folk i gkonomien har rati-
onelle forventninger.
2. Individuelle maksimerer sin nytte, og firmaer maksimerer deres profit.

3. Folk handler individuelt, og pa baggrund af fuld og relevant information.

Ifalge Weintraub betyder disse fundamentale antagelser for den klassiske metodologi, at folk har
rationelle forventninger, har en optimerende adferd, og handler pa baggrund af fuld og relevant
information. Med andre ord, sa har de fuld forudseenhed i fremtiden. Om disse med rimelighed kan

antages at veere sande, vil blive diskuteret senere i projektet.

Delkonklusion

Den vigtigste pointe i klassisk teori er, at det er udbudseffekter der bestemmer beskeftigelsen og
output. Det er de faktorer der pavirker hvor meget et givent firma kan producere, som bestemmer

output og derved beskeftigelsen. Eller som John Stuart Mill radgav lovgiveren pa sin tid:
he need not give himself concern over the demand for output” (Froyen, R. 2009, s.48).

Hvad der karakterisere arbejdsmarkedet og produktmarkedet er, at de er opbygget som auktions-
markeder. Arbejdskraft og output antages handlet pa markeder der kontinuerligt er i ligeveegt, hvor
alle deltagere tager beslutninger pa baggrund af annoncerede reale lgnninger og produktpriser. For
at markederne er i ligevaegt betinger det, at priserne og reallennen er perfekt fleksible. Derudover er
det implicit forstaet i den klassiske teori, at der er perfekt information for alle deltagere pa markedet
omkring priser, hvilket svare til den rationelle agent som netop har fuld forudseenhed angaende
priser i fremtiden. Ydermere mente klassiske gkonomer, at der kun fandtes frivillig arbejdslgshed.
Dette begrundede de med, at man valgte fritid over arbejde og len. Hvis flere personer pludselig

efterspurgte et job ville reallgnnen falde, og dermed genoprette ligevaegt pa markedet.

Netop disse to antagelser, at der er perfekt fleksible priser og lenninger, og at alle deltagere pa mar-
kedet har perfekt information er blandt andet hvad Keynes angreb i sin teori. Desuden mente Ke-
ynes ikke, at det var udbudseffekter der pavirkede beskaftigelsen og BNP, men derimod efter-

spargslen som var vigtig.
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Keynesiansk teori
Keynesiansk teori udviklede sig pa baggrund af den store depression i 1930’erne. Den verdensom-

spendende depression farte hgj arbejdslgshed med sig i stort set alle lande der blev pavirket. I USA
steg arbejdslgsheden fra 3.2 % i 1929 til 26 % i 1933, hvor den i Danmark var helt oppe pa 32 % i
1932 og 25 % i Tyskland. | USA faldt BNP med hele 30 % mellem ar 1929 og 1933, og naede ikke
det samme niveau som i 1929 fer ar 1939. John Maynard Keynes var fra England, som blev pavir-
ket endnu tidligere end den store depression. | England var arbejdslgsheden allerede oppe pa 10 % i
starten af 1920’erne, og den forblev over 10 % op til ar 1936. Den store arbejdslgshed i England
skabte debat mellem gkonomer, for at finde en made at &ndre denne konjunkturtilstand pa. Keynes
var en del af denne debat, og med sit bidrag, The General Theory, revolutionerede han makrogko-

nomisk teori.

At kalde The General Theory for en revolution inden for makrogkonomisk teori er en underdrivelse.
Ifalge Keynes, var den hgje arbejdslgshed i de industrialiserede lande et resultat af mangel pa efter-
spargsel. Efterspargslen var lav, fordi der var utilstreekkelig efterspargsel pa investeringer. Keynes
teori dannede grundlag for, at skonomiske politikker kunne bekempe arbejdslagshed, ved at stimule-
re den samlede efterspargsel. Keynes var en stor fortaler for finanspolitik, og at denne sammen med
pengepolitik skulle stimulere efterspgrgslen. Keynes var et modsvar til den klassiske teori, som var
dominerende dengang. | stedet for at se pa supply side effects, var Keynes ide, at se pa den samlede
efterspargsel. Et godt eksempel pa dette var USA’s praesident Herbert Hoover (1929 — 1933). Under
krisen fik han sat skatten op for at balancere det faderale budget, da krisen havde fart lavere lgnnin-
ger med sig og dermed lavere skatteindtegter for staten. Men ville en gget beskatning ikke senke
efterspargslen, output og beskaftigelsen? Ikke ifalge klassisk teori, fordi output og beskaftigelsen
var udbudsbestemt. Denne klassiske tankegang var pracis hvad Keynes bidrag var imod (Froyen, R.
2009, s. 70). Keynes revolutionerede ikke kun makrogkonomisk teori, men ogsa den metodologiske

tilgang.

Den Keynesianske model
Hvor klassiske teori tog udgangspunkt i en mikrogkonomisk analyse, sa var dette ikke hvad Keynes

gjorde. Keynes arbejdede med sine analyser pa makroniveau, og derfor vil denne gennemgang tage
udgangspunkt i dette.
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En central ligning i den Keynesiansk model er, at et ligeveegtsniveau af output kraever at output er
lig med den samlede efterspargsel. Dette kan skrives som:

Y=E 2.1

Ligning 2.1 bestar af Y, hvilken er lig med det totale output, ogsa kaldet BNP, og E hvilken er lig

med den samlede efterspargsel. Den samlede efterspargsel bestar af tre delkomponenter:

1. Husholdningernes forbrug (C)
2. Den gnskede efterspgrgsel efter erhvervsinvesteringer (1)

3. Statens forbrug af varer og tjenester (G)
Ligning 2.1 kan nu skrivessom: Y = E=C+1+G 2.2

Ligning 2.1 mangler en del identiteter, export og import for eksempel. Lige nu har vi med en lukket
gkonomi at gare. For at simplificere det lidt, sa er BNP lig med nationalt indkomst, alle variabler er
opgjort i reelle variabler og alle @ndringer er i reale veerdier. Fordi BNP maler den nationale ind-

komst, s& kan ligning 2.3 skrives som:
Y=C+S+T 2.3

Ligning 2.3 er en regnskabsmaessig definition, som i sin enkelthed siger: national indkomst som
betales til husholdninger for serviceydelser enten forbruges (C), bliver brugt til at betale skat (T)

eller bliver opsparet (S). Ud over ligning 2.3 kan ligning 2.4 skrives som:
Y=C+I+G 2.4
Ligning 2.4 siger, at BNP er lig med forbrug plus realiserede investeringer og statens forbrug.

Nu kan ligningerne omrokeres, hvilket vil hjelpe med at forsta ligeveegten i det Keynesiansk sy-
stem.

Ligning 2.2 og 2.3 kan skrivessom: C +S+T=Y =C+1+G

hvilken kan reducerestil: S+ T =C + 1 2.5
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Det samme kan geres med ligning 2.2 og 2.4.

C+I+G=C+I,+G

Nu treekkes C og G fra pa begge sider

I=1, 2.6

Nu er der fundet tre betingelser for ligevaegt i den keynesianske model. Disse betingelser kan vises
visuelt ved et flow chart.

Figur 7: Flow chart
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Kilde: Froyen, R. 2009, s. 74

Hver af storrelserne i flow charted er en flow variabel. Flow markedet, den gverste pil i diagram-
met, viser flowet af nationalt indkomst fra erhvervslivet og til husholdningssektoren. Dette er udbe-
talinger i form af lgn, hvilken hvis summes sammen giver nationalt indkomst og derved BNP. Den
nationale indkomst distribueres af husholdningerne gennem tre flows. En gennem forbrugsudgifter
fra erhvervslivet. Den inderste cirkel i flow diagrammet viser, at virksomheder producere output,
hvilket giver husholdningerne en indkomst, som derved starter en efterspgrgsel efter output. Alt ens
indkomst ender ikke tilbage til ernvervslivet i form af efterspgrgsel efter output. Der er yderligere to
flows, opsparing og skat. En del af indkomsten gar til opsparing. Opsparingen bliver holdt i bank
indskud, valuta, aktier eller obligationer. Den anden del gar til skattebetalinger til staten. | dia-
grammet er flowet fra husholdningerne til staten opgjort i netto skat. Det vil sige skat, minus trans-
port omkostninger (sociale ydelser, velfeerdsydelser osv.). | den keynesianske model, skaber en kro-
nes output og derved indkomst ikke en krones efterspgrgsel. Dette betyder dog ikke, at der ikke er

efterspargsel nok. Erhvervslivet og staten efterspgrger ogsa varer.
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Den samlede efterspgrgsel
Det er nu blevet vist hvilke betingelser der skal veere opfyldt for, at der er ligevaegt® i den Keynesi-

ansk model. Nu skal faktorerne der bestemmer indkomsten findes. Dette gares ved at kigge na&erme-

re pa de faktorer der pavirker den samlede efterspargsel: forbrug, investering og offentligt forbrug.

Keynes mente, at forbrugsudgifterne var en stabil funktion af ens disponible indkomst.®> Keynes’

forbrugsfunktion er som falgende:
C = a + bYp, a>0, 0<b<1 2.7

Variablen a, viser vardien af forbruget, nar den disponible indkomst er 0. Den viser pavirkning pa
forbruget fra andre faktorer end de som modellen indeholder. Y, er den disponible indkomst udreg-
net som, nationalt indkomst minus skatter. Variablen b viser hvor meget forbruget vil stige, per

stigning i den disponible indkomst. Dette skrives som:

=2 2.8
AYp
Forholdet i ligning 2.8 kaldes for den marginale forbrugstilbgjelighed.

Et andet vigtigt forhold i den keynesianske model er indkomst—opsparing forholdet. Dette forhold er

i modellen givet ved:
S=—a+(1-b)Y, 2.9
Dette forhold kan skrives pa samme made som ligning 2.8

A _1-p 2.10

AYp

Ligning 2.10 kaldes for den marginale opsparingstilbgjelighed.

2 Det er naermere end stilstand end en generel ligevagt som i klassisk forstand.
¥ Keynes afviste ikke, at andre faktorer end den disponible indkomst kunne pévirke forbruget, men indkomsten var den
dominerende.
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Investeringer
Investeringer er en vigtig variabel i det keynesianske system. ZAndringer i gnskede erhvervsinveste-

ringer var en af de starre faktorer der pavirkede andringer i indkomsten ifalge Kaynes.* NAr er-
hvervsinvesteringerne andrede sig, havde de en pavirkning pa den nuvarende indkomst. Men hvad
mente Keynes sa, at der pavirkede erhvervsinvesteringerne og derved efterspgrgslen? Keynes men-
te, at der pa kort sigt var to variabler, renten og erhvervslivets forventninger. Forholdet mellem ren-
ten og investeringer er omvendt. Hvis renten er lav, sa er investeringsgraden stor. Er renten hgj, sa
er investeringsgraden lav. Den anden variabel var erhvervslivets forventninger. Nar en leder skal
tage en beslutning, om nyt produktionsudstyr eller andet som kan producere output over 20 — 30 ar
er profitabel, sa er dette en sveer beslutning. Han skal vide hvad den fremtidige efterspargsel vil
veere, han skal kende fremtidige udgifter, len og skattesatser. Keynes svar pa, hvordan en leder
skulle treeffe sadan et valg var, at man skulle regne med at fortiden trend forblev den samme i frem-
tiden. Derudover skulle man gare som alle andre, fordi resten af verdenen er bedre informeret end
en selv. Fordi der er en fundamental usikkerhed i fremtiden, sa er efterspggslen efter investering
ustabil, hvilket pavirker den samlede efterspargsel (Froyen, R. 2009. s. 79).

Statens forbrug og skatter
Offentligt forbrug (G) er den anden selvsteendig udgift, der kan pavirke efterspargslen. Dette for-

brug er ikke afheengigt af niveauet af indkomst, fordi skatterne og derved det offentliges forbrug er

styret af politikerne.

Ligeveegts indkomst
Nu er alle faktorer der skal bruges til at finde ligeveaegt indkomsten, og derved ligevagten for out-

put, blevet beskrevet.
Vi startede med at beskrive ligevegtensom: Y = E=C+1+G

Y er den endogene variabel vi skal finde, hvor I, G og T er de eksogene variabler, som er bestemt

udenfor af faktorer udenfor modellen. Forbruget (C) er endogent bestemt af forbrugsfunktionen.
Forbrugsfunktionen var givet ved: C = a + bYp = a + bY — bT

Den sidste ligning splitter bare bY, udtrykket for reallennen op (bYp, = bY — bT)

* Keynes mente, at det private forbrug var en stabil funktion af reallgnnen. Med dette mente han dog ikke, at forbrugs-
udgifterne ville vere stabile over tid. Det han mente var, at hvis der ikke var andre faktorer der pavirkede indkomsten sa
der kom udsving, sa ville private forbrugsudgifter ikke vaere en vigtig kilde til variationer i indkomsten.
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Nu kan forbrugsfunktionen substitueres ind i vores start ligevagt.

Y=C+I+G
Y=a+bY —bT+1+G
Y—bY=a—bT+I1+G
Y(1—b)=a—bT+1+G

~l

= —(a—bT+I+G) 2.11

Vi har nu lgst for ligeveegtspunktet for indkomsten Y. Ligevagten indeholder to perioder. Den far-
ste periode, ﬁ kaldes for indkomstmultiplikatoren.> Denne multiplikator viser, hvor stor en pa-

virkning udgifter som ikke er fra indkomsten har pa ligevaegten. Den anden periode er den samlede
autonome efterspargsel. Investeringerne (1) og det offentliges forbrug (G) er blevet forklaret, men
a — bT mangler en forklaring. a maler det autonome forbrug, altsa det forbrug som ikke bestemmes
af indkomsten, hvor —bT maler effekten af skattetrykket pa den samlede efterspergsel, som virker

gennem forbruget.

Hvad vi indtil videre kan konkludere er, at forbruget er en stabil funktion af indkomsten. £ndringer
i indkomsten kommer primeert fra endringer i de autonome komponenter fra den samlede efter-
spargsel, iser fra e&ndringer i det ustabile investeringskomponent. Z£ndringer i det autonome efter-
spargselskomponent pavirker ligevaegtsindkomsten pa grund af multiplikatoren. Ligning 2.11 viser,
at uden G og T ville ligningen vare ustabil. For at stabilisere ligningen, er staten ngd til at fare fi-
nanspolitik gennem forbruget G og skatterne T. Hvis de fare denne politik korrekt kan de modsvare

@ndringerne i f.eks. investeringerne.

Fer analysen af statens muligheder for at udligne manglende efterspargsel under kriser kan laves,
mangler der nogle sidste forbindelser i analysen. Renten og penges rolle spiller en central plads i
den keynesianske teori. Det fundamentale var, at penge pavirker indkomsten via renten. Hvis pen-

geudbuddet stiger, sa falder renten hvilket skaber en sterre efterspargsel og indkomst. Derfor vil

® Keynes mente, at multiplikatoren kunne sammenlignes med en sten der bliver smidt i vand. Lad os antage, at b er 0,8,
sa fas 1_;08 = 5. Det vil sige, at 1 enhed &ndring i f.eks. investeringer, giver 5 enheders e&ndring i indkomsten. Analogi-

en mellem en sten smidt i vandet og multiplikatoren er, at nar stenen rammer vandet, kommer der en bglge, som efter-
falges af flere. Hvis investeringer stiger 100 enheder, sa ser nogle firmaer at efterspargslen stiger, de haever deres out-
put, hvilket medfare gget indkomst til husholdningerne. Deres reallgn stiger, hvilket far deres forbrug til at stige, dog
mindre end deres gget indkomst. Med en MPC pa 0,8, vil en 100 enheds stigning i lannen resultere i en 80 enheds stig-
ning i deres forbrug. Men det stopper ikke her. Dette vil gentage sig, og anden gang vil deres forbrug stige med 64 en-
heder. Derfor kan multiplikatoren sammenlignes med ringe i vandet, efter en sten bliver kastet i.
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penges pavirkning pa renten, og rentens pavirkning pa efterspergslen hurtigt blive forklaret, inden

den endegyldige analyse.

Rentens pavirkning pa efterspgrgslen
Investeringer vil kun finde sted, hvis det forventede udbyttet af investeringen overstiger lanets pris,

som skal til for at finansiere investeringen. Derfor vil en hgjere rente veere med til at senke investe-
ringsniveauet og derved efterspgrgslen. At bygge hus er ogsa en investering. En hgj rente pavirker
forbruget direkte. At kabe en bil, en computer eller en mobiltelefon nu om dage er dyrt, og derfor
laner folk ogsa penge til dette. Desto hgjere rente, desto mindre efterspargsel pa grund af den ggede

omkostning ved et dyre lan.

Pengemangdens pavirkning pa renten
Keynes antog, at finansielle aktiver kunne deles op i to grupper. Penge og nonmoney finansielle

aktiver, sasom veerdipapirer. Pengeudbuddet er opgjort som valuta og bankkonti, hvor folk kan ud-
stede checks for. De finansielle aktiver er opgjort som obligationer plus langsigtede finansielle akti-
ver, hovedsagligt virksomhedsaktier. Fordi penge og finansielle aktiver er de eneste mader at opbe-

vare sine rigdomme pa, sa kan dette skrives som:
Wh =B+ M 2.12

Hvor Wh er den samlede rigdom, B er personens samlede finansielle aktiver og M er personens
pengemangde. Ligeveegtsrenten er den rente, hvor efterspgrgslen efter finansielle aktiver er lig med
det faktiske niveau af finansielle aktiver. Af ligningen ovenfor fremgar det, at en given person kun
har en portefgljebeslutning. Hvor mange penge han vil opbevarer, og hvor meget han vil investere i
aktiver. Pa grund af dette kan ligevaegtsrenten findes ved hjelp af pengemangden, og ikke kun ud-
bud og efterspargsel efter veaerdipapirer. Overstiger efterspgrgslen efter penge udbuddet, er det det
samme som at sige, at udbuddet af veerdipapirer overstiger efterspargslen. Den rente der far penge-
udbuddet til at matche pengeefterspgrgslen er ligevaegtsrenten. Hvilke faktorer pavirker sa renten?
Det er faktorer der pavirker udbud og efterspargslen efter penge. Udbuddet sattes af centralbanken,
og derfor skal vi kun se pa faktorer der pavirker efterspargslen.

25



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Keynes mente der var tre motiver for at holde penge, og derved eftersparge disse.

1. Transaktioner. Penge fungerer som et medium for udveksling. Penge er broen mellem ind-
komst og udgifter. Dette gar, at indkomsten er en god indikator for behovet for penge. Stiger
indkomsten, stiger pengebehovet.

2. Folk vil holde penge til uforudsete udgifter. Dette kaldte Keynes for forsigtighedsprincippet.
Mangden en person ville holde, afhang positivt af lannen.

3. Spekulationer omkring fremtiden kunne vare med til, at folk ville holde yderligere penge.
Hvis renten i fremtiden ville pavirke ens veerdipapirer i sddan en grad, at man ville tabe pen-

ge, sa ville det vaere mere fornuftigt at holde penge.

Keynes mente, at folk havde forventninger til fremtiden. Hvis renten faldt, sa ville folk antage at
renten ville stige pa et tidspunkt. Det omvendte ville ske, hvis renten steg. Desto lavere renten bli-
ver, desto flere penge vil eftersparges og flere verdipapirer vil blive solgt. Efterspgrgslen efter pen-

ge kan skrives som:
M = L(Y,7) 2.13

Efterspergslen efter penge stiger, hvis indkomsten () stiger. Derimod vil efterspgrgslen falde, hvis
renten stiger. Hvad sker der, hvis pengeudbuddet stiger? Pengeudbuddet er som tidligere beskrevet,
bestemt af centralbanken. Hvis pengeudbuddet stiger, er der et overudbud af penge. Til ligevaegts-
renten kan folk ikke holde flere penge, sa derfor kaber de veardipapirer. Nar efterspargslen pa veer-
dipapirer stiger, sa falder renten til, hvad folk vil selge deres vardipapirer med. Fordi renten falder,

stiger pengeefterspgrgslen, og derved er renten faldet til et nyt ligevaegtspunkt.

Keynes og arbejdsmarkedet
Keynes sa anderledes pa arbejdsmarkedet end de klassiske gkonomer gjorde. Keynes var uenig i

antagelsen om, at udbud skabte sin egen efterspgrgsel. Keynes arbejdede meget med termet usik-
kerhed. Iseer usikkerhed omkring fremtiden. Dette var medvirkende til, at han snakkede om den
effektive efterspargsel efter vare, som er et vigtigt begreb i den keynesianske arbejdsmarkedsteori.
Fordi fremtiden indeholder en vis usikkerhed, sa ved virksomhederne ikke hvordan individer vil
agere. Pa baggrund af dette, arbejder de med den effektive efterspargsel. Denne bestemmer starrel-
sen af produktionen, og er baseret pa virksomhedernes afsetningsforventninger i fremtiden. Ud-
buddet som virksomhederne tror de kan fa afsat, har en direkte pavirkning pa, hvor mange arbejdere

de vil anseette. Efterspargslen efter arbejdskraft, er bestemt af flere faktorer. Heriblandt er fortiden,
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forventninger til fremtiden og psykologi. Hvis virksomhederne ikke mener at den effektive efter-
spargsel er stor nok i fremtiden, sa vil disse ikke ansette neer s mange arbejdere. Dette er medvir-
kende til, at der i keynesiansk teori ikke kun findes frivillige arbejdslgse men ogsa ufrivillige ar-
bejdslgshed. Blandt andet kritiserede Keynes klassiske teoris tankegang om, at en senkning af real-
lgnnen ville have en positiv effekt pa beskaftigelsen. Keynes mente, at en senkning af reallgnnen
pa makroniveau ville seenke kabekraften hos folk, og derved ville efterspgrgslen efter varer og ser-
vices falde. Den mindskede efterspargsel ville fa produktionen til at falde, som forveerrer situatio-

nen yderligere (Jespersen, J. 2007 s. 233).

Delkonklusion
John Maynard Keynes revolutionerede den gkonomiske teori og diskussion med sit hovedveerk, The

General Theory. Keynes var fortaler for finanspolitiske tiltag, og de realgkonomiske konsekvenser
dette kunne fere med sig. Han pravede via sin teori at bekeempe arbejdslgsheden, ved at stimulere
efterspargslen i gkonomien. Dette var en total modsatning af de klassiske gkonomer, som havde
domineret den gkonomiske diskussion og teori indtil 1936. Den vigtigste pointe han havde i sit
veerk var, at arbejdslgsheden kunne holdes nede pa et minimum, hvis bare efterspargslen i samfun-
det var til stede. Sa snart en krise opstod, sa faldt efterspgrgslen fordi folk havde negative forvent-
ninger til en usikker fremtid, og derfor ville de spare penge op, og senke deres forbrug. Dette fik
efterspargslen til at falde, hvilket forveerrede situationen. For at holde efterspargslen lig udbuddet,
sa kunne staten anvende finanspolitiske tiltag sasom at gge det offentliges forbrug eller senke skat-
ten. Keynes mente, at efterspargslen var en stabil funktion af lgnnen. Hvis staten pavirkede lgnnen i
en positiv retning ved hjeelp fra skatten eller det offentliges forbrug, sa ville virksomhederne i krise-

tider stadig have positive forventninger til fremtidens efterspgrgsel, og derved ikke seenke udbuddet.
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Mundell-fleming modellen
Mundell-Fleming modellen blev lavet af Robert Mundell og Marcus Fleming. Modellen er en aben

gkonomi version af 1IS-LM modellen. Selvom den ikke har veeret brugt i et stort omfang i makroteo-
ri siden 1970’erne, si giver den et godt billede af, hvordan Keynes’ teorier pavirker gkonomien. |

den lukkede 1S-LM model, er IS kurven og LM kurven givet ved:

LM — kurven: M = L(Y,r) 3.1
IS—kurven: S(Y)+T =1(r)+G 3.2

LM ligningen er pengemarkedets ligevaegt og IS ligningen er varemarkedets ligevagt. De to lignin-
ger i modellen bestemmer samtidig, den nominelle rente og niveauet af output for at modellen er i
ligeveegt. LM ligningen @ndres ikke nar vi ser pa en aben gkonomi. Pengeudbuddet er bestemt af de

respektive politiske beslutningstagere i de enkelte lande.

IS kurven for en lukket gkonomi er givetved: C +S+T=C+1+G 3.3
C kan substitueres vaek pa begge sider, og derved fas: S+ T =1+ G 3.4

For at fa den lukkede gkonomis ligning ind i den abne model, sa skal vi tilfgje import og eksport.
C+S+T=C+I+G+X—-7 3.5

I ligning 3.5 er X-Z udlandets pavirkning pa efterspgrgslen. Det eneste vi mangler nu, er at flytte
importen over pa venstre siden, og skrive hvilke variabler hvert af elementerne i ligningen afhaenger

af, for at fa den abne gkonomis IS kurve.
S +T+ZY,m)=I1r)+G6+XY,m 3.6

Opsparing og investeringer er de samme som forklaret tidligere i den lukkede keynesianske gkono-
mi. Import Z, afhanger positivt af indkomsten og negativt af valutakursen. Eksport X afhanger

positivt af indkomsten i udlandet og valuta kursen (Froyen, R. 2009, s. 305).
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Finanspolitik i krisetider
I dette afsnit omhandlende finanspolitiske muligheder i krisetider, vil der blive taget udgangspunkt i

et gget statsligt forbrug. Dette finansierer de ved at seelge statsobligationer.

Figur 8: Finanspolitik i klassisk teori

)

S = supply of loanable funds

L T e D TR P e ;

Interest Rate

: : [+(G-T)
TQ frrmemmmeeeeenennes beenee

/] S():I() Sl=1+(G“T)] S;I.(G’"T)
Kilde: (Froyen, R. 2009, s. 62)

I udgangspunkt E clearer renten markedet for loanable funds. Ved et gget statsligt forbrug, skubbes
I kurven ud til I + (G — T),. Nar staten szlger obligationer, sa er der flere lantagere end langivere.
Dette presser renten op, og derfor flyttes der fra E til punkt F. Den ggede rente pavirker dog privat-
forbruget. Forst falder investeringer med mangden B, og samtidig falder det private forbrug med
mengden A. Investeringerne falder, fordi den hgjere rente gar det mindre favorabelt at lane penge
til investeringer. Privatforbruget falder, fordi folk hellere vil opspare penge med en hgjere rente,
hvilket direkte pavirker forbruget. | klassisk teori er der fuld crowding-out af finanspolitiske effek-

ter.®

Som beskrevet tidligere, sa var Keynes en stor fortaler for finanspolitik og statens rolle som en sta-
biliserende instans under kriser. Hvor de klassiske gkonomer mente, at finanspolitik var realgkono-

misk neutralt sa mente Keynes, at finanspolitik gennem statens forbrug og &ndring i skatten var det,

® Huvis staten havde sanket skatteniveauet, kunne det have haft en realgkonomisk pavirkning. Fordi personer pludselig
far en starre gevinst ved at arbejde, udbyder flere personer deres arbejdskraft. At seenke skatteniveauet har supply side
effekter i form af gget arbejdsudbud.
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som gjorde gkonomien stabil. Vi sa tidligere den keynesianske teoris ligevaegt for indkomsten i lig-
ning 2.11 hvor det viste sig, at variablerne G og T var de variabler, der gjorde ligningen stabil.

Figur 9: Finanspolitik i keynesiansk teori
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Kilde: (Froyen, R. 2009, s. 138)

I den simple 1S-LM model ses, hvilken pavirkning et gget statsligt forbrug vil have pa gkonomien.
Pay aksen er renten, og pa x aksen er output. Af figur 9 ses det, at det ggede statslige forbrug skub-
ber IS kurven til hgjre fra IS(G,) til IS(G,). Det ggede statslige forbrug pavirker efterspargslen pa
varemarkedet, og dette betyder at indkomsten stiger fra Y, til Y;. Dette sker fordi, at det offentliges
forbrug stiger, og gennem multiplikatoren stiger forbrugernes indkomst og gger derved forbruget.
Samtidig stiger renten, dog uden at LM kurven &ndres. Da indkomsten stiger grundet den ggede
efterspargsel, sa stiger transaktionsniveauet ogsa. Nar transaktionsniveauet stiger, ma efterspgrgslen
efter veerdipapirer falde, hvilket er med til at renten stiger. Hvis ikke renten steg, ville indkomsten
ikke kun stige til Y1 men til Y’1. Rentestigningen ger investeringer dyre i omkostninger, hvilket

leegger en deemper pa efterspargslen.

For at analysere Danmarks muligheder for at afhjelpe en krise gennem et gget statsligt forbrug, skal
vi dog bruge Mundell-Flemings’ dbne model. Danmark er en aben gkonomi, og det specielle ved
Danmark er, at landet fagrer fastkurspolitik overfor euroen. Derfor kan den lukkede 1S-LM model

ikke bruges.
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Figur 10: Finanspolitik i Mundell-Fleming modellen
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Kilde: (Froyen. R, 2009, s. 317)

| figur 10 er renten pa y aksen, og output pa x aksen. | punktet r/ = 1, er den indenlandske rente
lig den udenlandske. Som i eksemplet i den lukkede gkonomi, er den direkte effekt af en stigning i
det statslige forbrug, at IS kurven skubbes til hgjre fra IS(G,) til 1IS(G;). Dette medfere et gget out-
put, som ses via stigningen fra Y, til Y’;. Det ggede transaktionsniveau presser renten opad, som
tidligere beskrevet far renten til at veere hgjere end den udenlandske rente. Dette satter en massiv
kapitalindstremning til Danmark i gang. Fordi Danmark farer fastkurs overfor euroen, ma den Dan-
ske nationalbank gribe ind og kebe udenlandsk valuta for danske penge, hvilket gger den danske
pengemangde. Den danske centralbank bliver ngd til at fortseette med at kebe udenlandsk valuta,
indtil udbuddet af danske penge er steget nok til, at LM kurven flytter sig fra LM(M,) til LM(M,).
Nu er renten igen lig den udenlandske, men det ggede pengeudbud har styrket effekten af finanspo-
litikken fort ud af staten. | stedet for at stige til Y’, stiger output til Y;. Fordi Danmark farer fastkurs
over for euroen, sa er denne type finanspolitik effektiv, fordi der ikke er nogen crowding-out effekt,
da den indlandets rente ikke stiger, hvilket ikke satter en demper pa investeringerne. Den ggede
efterspargsel fra statens side ggede output, hvilket far firmaer til at ansatte flere folk. Dette sam-

menhang kan ses i figur 11.
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Figur 11: Finanspolitisk virkning pa BNP og beskaftigelsen
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Kilde: (Davidson, P. 2011 s. 197)

Pa y aksen er BNP markeret med Z, og pa x aksen er beskaftigelsen markeret med N. Den gget
forventede efterspargsel som statens ggede forbrug vil medfare har to konsekvenser. Som far vist i
figur 10, sa steg indkomsten blandt folk. Dette medfere ifalge Keynesiansk forbrugsteori, at forbru-
get vil stige i samfundet. Nar forbruget stiger, sa stiger efterspargslen efter varer, hvilket skaber et
starre BNP samtidig med, at virksomhederne efterspgrger flere folk, og derfor stiger beskaftigel-
sen. Nar staten gger efterspargslen far dette virksomhederne til at forvente en hgjere efterspargsel.
Dette er vist ved @&ndringen E til E’. Den effektive eftersporgsel stiger fra E til E’, nar efterspargs-
len i samfundet stiger fra D,,; til D' ;. Den ggede effektive efterspargsel bringer et hgjere BNP og

en hgjere beskeftigelse med sig.
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Nyklassiske teori
Nyklassisk gkonomisk teori fik sit gennembrug i 1970’erne, da keynesianske gkonomer ikke kunne

forklare stagflationen der var pa dette tidspunkt. Den nyklassiske teori angreb keynesiansk teori ved
at tvivle pa hvor god teorien var, til at forklare gkonomiske begivenheder og de tilhgrende gkono-
miske politikker, men ogsa et angreb pa sammenhzangene i teorien (Froyen, R. 2009, s. 227). Ro-
bert Lucas, en af nyklassisk teories helt store gkonomer er citeret for disse beskrivelser af keynesi-
ansk teori:

”grundlaeggende forkert”, ”En fejl af den helt store slags”, "uden veerdi” (R. Lucas, T. Sargent
(1978).

Man kan sige, at nyklassisk gkonomisk teori ikke har a&ndret sig betydeligt fra klassisk teori. Den
vigtigste pointe i nyklassiske teori er, at agenternes rationelle forventninger ikke kun er pa prisud-
viklingen. Alt tilgeengeligt data omkring den variabel der skal analyseres anvendes effektivt. De
nyklassiske teoretikere holdt fast i deres ligeveegts modeller og ideen om, at der var fuldkommen
konkurrence og derfor ingen treegheder i pristilpasningen, hvilket medferte markedsclearing i mo-
dellerne. Nu gik analysen sa ud pa, at analysere udsving i business fluctuations. Nar et stgd udefra
rammer, sa sker der et kortvarigt udsving i produktiviteten. Disse sted kom hovedsagligt fra ufuld-
kommen information omkring penge og det generelle prisniveau (Barro. R, 1989 s. 265). Monetere
choks der pavirkede det generelle prisniveau, kunne midlertidigt blive fejlfortolket som &ndringer i
de relative priser, som medfgrte endringer i udbuddet af arbejdskraft. Disse realeffekter ville for-
svinde pa lang sigt men kunne vedvarer, fordi der kunne veere forsinkelser i informationen, eller
omkostninger forbundet med at omlaeegge mangden af faktorinputs. De nyklassiske teoretikere men-
te, at uforudsete pengeaendringer i samfundet var med til at fa modellerne ud af ligeveegt. Hvis pen-

geandringerne var meldt ud pa forhand, ville der ikke ske disse udsving.

Real business cycle
Real Business Cycle (RBC) teorien er en forleengelse af den nyklassiske teori. RBC teorien er enig

I, at agenter optimerer og repreesentere husholdninger med en uendelig horisont. Derudover clear
markederne under fuldkommen konkurrence, og der anvendes en neoklassisk produktionsfunktion
som bliver pavirket af stokastiske forstyrrelser. Ikke kun produktionsfunktionen har de medtaget fra
klassisk teori, de har ogsa taget ideen om, at al arbejdslgshed er frivillig. Selvom Keynes udgav The

General Theory, hvori han beskrev efterspgrgslen i gkonomiens vigtighed, sa valgte RBC teoretike-
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re at kigge pa udbudseffekter, ligesom de klassiske teoretikere. Hvilke faktorer pavirker gkonomien,
og kan fa arbejdslgsheden til at stige og forveerre BNP.

e Teknologiske choks
e Miljgforhold
e Relative priser pa ramaterialer

e Variationer i skatteprocenten

Verdenen har de seneste ar oplevet en del af disse choks som skaber en business cycle. For eksem-
pel et jordskaelv pludselig rammer et sted hvor produktion foregar, eller som da tsunamien ramte
Haiti. I 1970’erne steg priserne pa raolie voldsomt fra $50 til $100 per tonde. Dette gjorde det dyre
at producere varer, hvor netop olie var kravet til produktionen. Derfor faldt udbuddet hvilket gjor-

de, at arbejdslgsheden steg.

I det neeste afsnit vil jeg preesentere en lille RBC model, med endogent bestemt arbejdsudbud, som
vil fare til en analyse af finanspolitikkens pavirkning i RBC teorien.

RBC model

Afsnittets simple model vil tage udgangspunkt i modellen der preesenteres i Heijdra (2009). Denne
model kaldes for en deterministisk unit-elastisk model, og tager udgangspunkt i Ramsey modellen,
hvor husholdningernes beslutning om at udbyde arbejde er endogeniseret. | denne model er der en
husholdning der tager optimale beslutninger angaende nuveerende og fremtidsforbrug, meengden af
arbejde de udbyder og deres opsparing. Den repraesenterende virksomhed ansetter produktionsfak-
torer fra husholdningen sektoren, og med disse faktorer producere virksomheden output. I modellen
er statens rolle at opkreeve skatter og forbrug forbrugsgoder. Agenterne i denne model opererer un-
der fuld forudseenhed og perfekt information (Heijdra, B. 2009 s. 496). | de efterfglgende afsnit vil
husholdningerne og virksomhederne i gkonomien blive beskrevet, og derefter kan gkonomiens re-

aktion nar der sker et chok i statens forbrug analyseres.

Husholdningen
I modellen laver den repraesentative agent dynamisk optimale beslutninger vedrgrende forbrug af

forbrugsgoder og fritid, bade nu og for en ubestemt fremtid. Agentens tid er tildelt arbejde og fritid.
Agenten har en uendelig levetid og livstidsnytte i periode t, som er givet ved det diskonterede inte-

grale af nuvaerende og fremtidige nytte:
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A(t) = ftoocb(r)ep(t'f)dr. 4.1

p er tids preeferencen og ®(t) er den gjeblikkelige nytte i perioden z. Nyttefunktionen i perioden t
kan skrives pa felgende made:
1—%L—1

D(t) =¢ecnC(t) + (1 —&c) %, o, >0, 4.2

gl
Hvor C () er forbruget og 1 — L(t) er fritid.
Den repraesentative agents budget identitet er givet ved:
A =r(DAG) + w(@)L(x) = T(x) — C(1), 4.3

Hvor r(7) er den reelle rente, A(t) er finansielle aktiver, w(z) er reallgnnen, L(z) er udbuddet af
arbejdskraft, T(t) er engangsskatter og C(7) er forbruget af et homogent forbrugsgode.” Hushold-
ningen veelger i hvilket retning forbrug, udbud af arbejdskraft og aktiver skal ga, for at maksimere
deres levetids nytte, ligning 4.1, med hensyn til budget identiteten, ligning 4.3 (Heijdra, B. 2009 s.
496). For at kunne lgse dette, er det ngdvendigt at anvende optimal control theory. Dette er en mo-
derne made, hvorpa et dynamisk optimeringsproblem kan lgses. Den aktuelle veerdi for hamiltonian

funktionen for dette problem er givet ved:

1
[1-L@)] oL

Ho(t) = ¢&:nC(t)+ (1 — 80)1——1 4.4

oL

+u(@[r(@AR) + 0@ ~T(@) =€) —w@®[1 - L@)]],

Hvor u(7) er co-tilstandsvariablen. Malet er nu, at finde en farsteordens tilstand.

&c _

o (1) 4.5
1‘—561 = u(®)w(7) 4.6
[1-L(D)]°L

o _

o =P r(1) 4.7

Prikken over A betyder, at det er derivativ med respekt for tiden 7. dA(t) /d T
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4.5, 4.6 og 4.7 kan hjelpe os med at finde farsteordenstilstanden. Ved at slette i(7) og u(r) kan

farsteordenstilstanden skrives som:

€@ 17ec _ (p), 4.8

[1-LD)oL €

¢@ _
o r(@ —p 4.9

Ifelge farsteordenstilstanden i ligning 4.8, afhaenger udbuddet af arbejdskraft positivt af reallennen
og negativt af forbruget. Ligning 4.9 viser, at hvis renten er hgjere end tidspraeferencen, sa udsettes
forbruget til senere.

Virksomhederne
Virksomhederne i modellen konkurrerer under fuldkommen konkurrence, og producerer et homo-

gent produkt ved hjelp at kapital og arbejdskraft. Fordi der foreleegger konstant skalaafkast, sa kan
vi ga ud fra, at der er et repraesentativt firma i modellen. Produktionsfunktionen udgeres af denne

Cobb-Douglas form:
y(@) = F(K(),L(x)) = ZyL(x)®K (7)*"%L, 4.10

Hvor Z, er et indeks af generel produktivitet, y (7) er det aggregerede output, K(7) og L(t) er hen-
holdsvis meangden af kapital og arbejdskraft brugt i produktionen. Virksomhedens bgrsverdi er

givet ved den diskonterede veerdi af virksomhedens pengestrgmme:

V() = [TV (D) — w@L(T) — I(1)]e REDdx, 4.11
Hvor R(t, T) er diskonteringsfaktoren og I(t) er bruttoinvesteringerne.

K(x) = 1(r) — 8K (1), 4.12

Hvor & er afskrivningssatsen pa kapital. 1 modellen maksimerer firmaet dets barsvardi underlagt

kapitalakkumulation begreensningen i ligning 4.11 (Heijdra, B. 2009 s. 498).

For at feerdiggere modellen, mangler vi nu bare ligevaegten pa varemarkedet og statens budgetre-
striktion. Ligeveagten pa varemarkedet i en lukket gkonomi er givet ved:

Y(t) = C(v) +I(7) + G(1), 4.13
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Statens budgetrestriktion er givet ved:
G(t) =T(1), 4.14

Og siger bare, at statens forbrug er finansieret gennem engangsskatter opkraevet fra husholdninger-
ne (Heijdra, B. 2009 s. 498).

Den simple RBC model er nu forklaret og kan nu bruges til at vise virkningen, overgangsvirknin-
gen og den langsigtede virkning af en permanent og uventet stigning i statens forbrug. Dette vil
blive beskrevet i farste afsnit, hvor det i andet afsnit vil blive beskrevet, hvordan gkonomien bliver

pavirket af et midlertidig finanspolitisk chok.

Permanent finanspolitisk chok

Det finanspolitiske chok ikke er forventet, og at det er af en permanent karakter. Desuden, sa er
gkonomien i dets steady state. Vi starter med at udregne long-run multiplikatoren, for sa at kigge pa

kort sigt og overgangsvirkningen.

Multiplikator
Ved at differentiere varemarkedets ligeveaegtsbetingelse pa steady state fas:

ay (o) dc (o)

dI(o) dG

+ w

—twes 4.15

+ wy

Hvor w; = (5)*, We = (g)*, we = (g)* 0g w; + we + wg = 1. Folget det chok der sker i det of-

fentliges forbrug, sa vil disse nggletal genoprettes. Dette indebarer dette langsigtede forhold (i log-

linearized form):

day (o) _ dK (o) _ dI () _ aL _ w dc 4.16

Y* K* I* L* - LL F’

[1-L7]
L*

Hvor w;; = , hvilket er den intertemporale arbejdsudbuds elasticitet.

Vi kan nu finde den langsigtede multiplikator for output ved at substituere 4.16 ind i 4.15 og derved

fa:
ar(e) _ 1 > 0. 417
aGc 1-wj+wc/wLL
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Der er nu udledt den langsigtede nyklassiske multiplikator (ligning 4.16), og ud fra denne kan vi
allerede nu lave nogle antagelser. Graden af endogenitet i beslutningen om mangden af udbuddet af
arbejdskraft har en pavirkning pa multiplikatoren i 4.16. Hvis mangden af arbejdskraftudbud er
eksogent bestemt, L = 1 og W, = 0, sa forteller ligning 4.16 os, at output, investeringer og kapi-
talapparatet er uendret. | dette tilfeelde, viser ligning 4.16, at der er en 1:1 crowding-out effekt af

det private forbrug pa grund af det offentliges forbrug (Heijdra, B. 2009 s. 502).

Short-run
Figur 12 vil gare det lettere at forklare den finanspolitiske effekt, og de overgangsvirkninger som

sker, nar staten gger forbruget finansieret gennem et engangsbelgb i skat.

Figur 12: Permanent finanspolitisk tiltag i nyklassisk teori

C
C(“
CE, SP,
/ 5 -0~ .
I o
2 En/.,l'
G Lioeronsseassinznzes P
C]‘ ............... ,’-' : El
7 CSE, 1
0 K, K K. K K

Kilde: Heijdra, B. 2009 s. 503

Ud af x aksen males kapitalapparatet, og ud af Y aksen males det private forbrug. Variabler marke-
ret med en * er steady-state niveauer. CE, linjen er ligevaegten pa forbruget, CSE, linjen er ligeveegt
pa kapitalapparatet og E, er steady state niveauet. Hvad sker der nar der kommer et permanent og
uventet finanspolitisk stad? Farst endrer CSE, linjen sig til CSE;, hvilket gar, at vi rykker fra punkt
E, til E;. Lige da det finanspolitiske chok rammer, gar gkonomien ned til punkt A. Agenterne i
gkonomien sanker forbruget og udbyder mere arbejdskraft, fordi de star over for en hgjere skat
resten af deres liv, hvilket ger at de faler sig fattigere. @gningen i beskaftigelsen grundet det ggede
arbejdskraftudbud skaber en ekspansion i det samlede output og en stigning i det marginale produkt
af kapital og renten. Den ggede rente starter et boom i opsparingsinvesteringer fra husholdningerne,
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hvilket far forbruget og kapitalapparatet til at stige over tid. Dette ses i figuren ved en stigning fra A
op til E;. Fordi husholdningerne spare mere op og udbyder mere arbejdskraft, sa viser det sig, at
steady-state output stiger og det private forbrug genoprettes. Der sker en crowding-out effekt, men
samtidig stiger output. Selvom dette mener mange nyklassiske gkonomer, at finanspolitik er effekt-

lgst pa lang sigt.

Midlertidigt finanspolitisk chok

Til dette afsnit vil jeg bruge en lidt anderledes figur end figur 12, dog med de samme variabler.

Figur 13: Midlertidig finanspolitisk tiltag i nyklassisk teori.

a0

K0)=0 K0

Kilde: Heijdra, B. 2009 s. 514

I figur 13 kan vi se, hvad der skete ved den permanente stigning i det offentliges forbrug. CSE, lin-
jen bevaeger sig ned til CSE, linjen. @konomien bliver pavirket, sa E, bevager sig ned til A, og

sa langsomt bevaeger sig af SP,s fra A, til E,y;.

| figur 13% antages staten at @ge forbruget pa et vilkarligt tidspunkt, og lade denne falde tilbage til
normalt niveau. Ved et midlertidigt chok er virkningen pa forbruget ikke ner sa kraftigt som ved
det permanente chok. Det betyder, at skonomien bevager sig ned af den vertikale linje til et sted
mellem E, og A4,,. Afhengigt af, hvor vedholdent chocket er, s& bevager skonomien sig ned til
punkt A; eller 4,. Uanset hvad, sa falder forbruget da den repraesentative agent er blevet fattigere

og derfor skeere ned pa fritid og forbrug. Nu er der to muligheder for agenten. Enten akkumulerer

® En variabel med “tilde” over betyder, at den viser det proportionale andring i forhold til steady-state.
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agenten aktiver, eller reducerer han sin aktivbeholdning. Hvilken effekt det finanspolitiske chok vil
have pa investeringer afhaenger af to mekanismer: Arbejdsudbudsmekanismen eller den mekanisme
der fortaller hvor vedvarende et chok er. Hvis chokket er relativt vedvarende, sa er det arbejdsud-
buds mekanismen der dominere hvilket betyder, at netto investeringer stiger ved chokkets start. Da
forbruget falder men output stiger, fordi arbejdsudbuddet er steget, sa skaber stigningen i det offent-
liges forbrug ikke en crowding-out effekt af private investeringer. Overgangsvirkningen sker fra
punkt A; og op til B;. Efter lidt tid vil ligeveegtens bane krydse et midlertidigt ligevaegtspunkt for
kapitalapparatet, CSE;, hvorefter kapitalakkumulationen opherer, og beveeger sig tilbage til det op-

rindelige niveau, E,.

Hvis chokket er relativt forbigdende, sa er det den vedholdende mekanisme som dominerer i model-
len hvilket betyder, at nettoinvesteringerne falder, hvilket vises ved en bevagelse fra A,fra til B,.

Vi ender til slut oppe i samme udgangspunkt, E.

Delkonklusion
Der er i dette afsnit opbygget en simpel model, dog en model som lader os analysere virkningen af

en ikke forventet stigning i det offentliges forbrug. I afsnittet er bade en permanent finanspolitik og
midlertidige finanspolitik blevet analyseret. Farst blev den permanente finanspolitiks effekter ana-
lyseret. Nar staten gger sit forbrug, sa stiger skatterne fordi staten finansiere sit forbrug ved at gge
skatterne for husholdningerne. Dette far husholdningerne til at skaere ned pa sit forbrug og tilbyde
mere af deres arbejdskraft, fordi de faler sig fattigere. Det ggede arbejdsudbud skaber et stgrre out-
put og investeringerne stiger, hvilket far kapitalapparatet til at vokse i overgangen, hvorefter det
private forbrug langsomt genoprettes. Det private forbrug bliver crowded-out pa lang sigt, dog er

kapitalapparatet steget heraf.

Da den midlertidige stigning i finanspolitikken blev analyseret, sa var virkningerne hurtigt oversta-
et. Dette betyder at der ingen effekter er pa lang sigt. Forbruget er crowded-out, mens arbejdsud-
buddet og output stiger ved starten af den ekspansive finanspolitik. Vi sa i afsnittet at der var to
mekanismer som bestemmer hvordan gkonomien bevager sig ved en midlertidig ekspansiv finans-
politik. Hvis arbejdskraften er hgjelastisk og chokket er relativt vedholdende, sa vil husholdninger-
ne gge kapital i starten af overgangen. Stigningen i output og faldet i det private forbrug falder med
tiden tilbage til det oprindelige niveau. Der er i nyklassisk teori ingen langsigtet effekt af en midler-
tidig finanspolitik. Derimod kan finanspolitik veere med til at starte en business cycle, som kan fa

gkonomien ud af steady state. Nyklassiske teoretikere er i en stor grad enige om, at finanspolitik
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skal bruges til at holde skatterne pa et stabilt niveau, da udsving i disse pavirker udbudseffekter
sasom udbuddet af arbejdskraft.

Nykeynesiansk teori
Den nykeynesianske skole opstod i 1980’erne, som et modsvar pa den nyklassiske kritik af post-

keynesiansk teori. Den nykeynesiaske skole har i nyere tid arbejdet pa, at modsvare Lucas kritik-

ken® ved at bygge den keynesianske teori pa et mikrogkonomisk fundament.

Den nykeynesianske skole har med deres mikrogkonomiske fundament prgvet at forklare, flere ar-
sager til at der opstar ufrivillig arbejdslgshed. Der er to vigtige hovedantagelser i den nykeynesian-
ske teori: husholdningerne og virksomheder handler rationelt, og desuden er der ikke fuldkommen
konkurrence, men virksomheder kemper under ufuldkomment konkurrence. At virksomhederne
keemper under ufuldkommen konkurrence gar, at de selv kan satte prisen pa deres varer og ikke
seelger disse til marginalomkostningernes pris. Der er pludseligt ikke kun lgnpris treeghed, men ogsa
pristreeghed pa varer. Det er disse treegheder der skaber markedsfejl, hvilke resulterer i at gkonomi-
en er under fuld beskeftigelse. Selvom agenterne, husholdningerne og virksomhederne har rationel-
le forventninger, sa viste nykeynesianske gkonomer at lgn- og pristreegheder kunne fa gkonomien til
at veere under fuld beskeftigelse. Men hvorfor er der treeghed i priserne, hvorfor kan disse ikke bare
tilpasse sig? Jo ifalge nykeynesianere er der flere former for lgn- og pristreegheder. Nogle af de

mest prominente teorier er:

e Efficience wages.
e Insider — outsider.

e Menu-cost.

Jeg vil i dette afsnit farst forklare efficience wages, insider outsider modellen og menu omkostnings
modellen. Der vil herefter blive opbygget en keynesiansk model baseret pa et mikrofundament, som

vil blive brugt til se pa de finanspolitiske pavirkninger pa kort sigt.

% Lucas-kritikken gar p4, at hvis man vil analysere et politisk eksperiment, s er det ngdvendigt at have en model med
de “dybe” parametre s som, praeferencer, teknologi og ressourcemassig begraensninger. Det er ngdvendigt at bygge sin
analyse pa et mikrofundament. Hvis det er muligt at forudsige hvad en vil ggre er det muligt, at aggregere dette til ma-
kroniveau.
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Efficience wages modellen
Keynesianske gkonomer mener, at business cycles er karakteriseret ved ufrivillige arbejdslgshed. |

klassisk teori falder reallgnnen og skaber ligevaegt pa arbejdsmarkedet. Her er nykeynesianske teori
uenig. Der er en del grunde til, at lannen ikke falder og at virksomheder betaler deres ansatte en Ign
som er over lgnnen svarende til en ligevaegt pa arbejdsmarkedet. Dette er under nykeynesiansk teori

kendt som efficience wages modellen.

Men hvorfor velger virksomheder at have lgnnen over ligevagtslgnnen, og ikke senke denne sa
udbud og efterspergsel pa arbejdsmarkedet matcher hinanden. Dette er der tre grunde til (Yellen, J.
1984)

1. De holder Ignnen pa et hgjt niveau for at undga, at medarbejderne driver den af pa arbejdet.
Ikke nok med at medarbejderen vil holde arbejdsniveauet hgijt, sa vil det ogsa give en hgjere
pris for at blive fyret, da medarbejderen hgjst sandsynligt ikke kan finde et job med en til-
svarende hgje lgn.

2. En hgj len minimerer turnovers. Med dette menes, at medarbejderne er mere villige til at
blive i samme job, fordi de ikke vil kunne fa den samme hgje lgn i andre virksomheder.
Denne strategi er god, fordi det mindsker udgifter til at optreene nye medarbejdere.

3. Den sidste grund til at holde en hgj lgn er, at dette skulle give incitament for de bedste kvali-
ficerede til jobbet at sgge dette. Derved tiltreekker virksomheden de bedst kvalificerede

mennesker.

Disse tre grunde er medvirkende til, at udbuddet af arbejdskraft overstiger efterspgrgslen og marke-
det for arbejdskraft ikke clear. Dette skaber ufrivillig arbejdslgshed i gkonomien.

Insider outsider modellen
Insider outsider modellen er blevet til pa baggrund af arbejde af Blanchard og Summers (1986) og

Lindbeck og Snower (1988). Modellen undersgger hvordan agenter i arbejdsmarkedet opfare sig, og
hvor insiderne er mere privilegerede end outsiderne. Unionerne prgver at skabe bedre forhold for de
insidere som allerede er i beskaftigelse. Lad os antage, at der kommer et positivt stad til gkonomien
og markedsforholdene forbedres. Dette giver incitament til insiderne om at forhandle sig frem til
starre lgnninger, hvilket de gar i stedet for at lade virksomheden ansatte nogle af outsiderne. Dette
er en styrkende faktor for en starre arbejdslgshed. Hvis sa der kommer et negativt sted til gkonomi-

en, sa bliver nogle af insiderne fyret, hvilket far gruppen af outsidere til at blive stgrre. Nar sa gko-
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nomien vender og der kommer et positivt sted, sa forhandler den mindskede gruppe af insidere de-
res lgn op, hvilket far de tidligere insidere der nu er outsidere til at forblive outsidere. Hvad dette
forteeller os er, at beskaftigelsen fglger en random walk, med absolut ingen tendens til at vende
tilbage til det naturlige niveau (Holmlund, B. 1991). Nogle af modellerne tager hensyn til, at desto
leengere en outsider er outsider, desto hardere er det at blive en insider igen.

Insider outsider modellen viser, at arbejdslgshed er vedvarende. Arbejdslgsheden er en random-
walk, hvilket vil sige, at den ikke har tendens til at ga baglens mod den naturlige niveau. Dette be-
tyder, at arbejdslgshed kan vare vedvarende i flere perioder frem i fremtiden, nar den farst er blevet

starre.

Menu cost
Konflikten mellem de klassiske- og nykeynesianske teoretikeres teorier omkring business cycles, er

centreret omkring prismekanismen. | klassiske teori er priserne fleksible, og kan derfor til hver en
tid fa markedet til at veere i en ligevaegt. Anderledes ger det sig geldende i nykeynesiansk teori. Her
er der treeghed i priserne hvilket gar, at de sjeldent justerer sig sa markedet kan komme i en lige-
vaegt. Tanken bag menu cost er nemmest at forklare ud fra et eksempel. Hvis det antages, at udbud-
efterspargselen efter at spise pa en restaurant aendres, sa vil restaurantens priser a&ndre sig. Dette gar
de dog ikke altid mener nykeynesiansk teori, hvorfor ikke? Jo der er omkostninger forbundet med at
@ndre priserne. Restauranten skal endre menukort, deraf navnet, maske andre skilte ude foran og
have en til at gare dette. Hvis restauranten mener, at dette ikke kan betale sig gkonomisk set, sa vil
de ikke @&ndre priserne. Menu cost kan ogsa referere til andre ting, sdsom at opdatere computersy-
stemet, ansattelse af konsulenter til at udvikle nye prisstrategier. Det kan ogsa vere at en virksom-
hed ikke vil @ndre sine priser, fordi nar konjunkturen vender, sa skal de eventuelt forhgje prisen
igen, og dette kan kunderne vere utilfreds med, og de vil derfor miste goodwill. De kan vaere sa
uheldige at de starter en priskrig med en lignende konkurrent, hvorved priserne bliver tvunget ned-
ad. Derfor lader de prisen veere i hab om, at folk stadig vil kabe produktet. Der er omkostninger
forbundet med at e&ndre priserne, og derfor &ndre nogle virksomheder ikke deres priser, hver gang

udbud efterspargslen efter deres produkt endre sig.™°

1% Selvom menu cost kan vare smé belgb, kan de ifglge Mankiw (1985) vare skadelige for hele samfundet. Hvis efter-
spargslen falder, og restauranten ikke seenker priserne, forringer de folks realindkomst. Dette gar, at de ikke kan kabe
nar sa mange varer, som hvis de havde sanket priserne. Men hvorfor gar virksomhederne ikke dette? Jo enten fordi
menu-cost er for hgje, eller fordi de ikke tror, at den ggede realindkomst hos folk bliver brugt i deres virksomhed.
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Mikrogkonomisk fundament
Som fgr neevnt, sa var nykeynesianske teoretikeres helt store opgave i 1980’erne, at skabe et mikro-

gkonomisk fundament for den keynesianske multiplikator. Jeg vil i dette afsnit folge Ben. J.
Heijdra’s opbygning af en statisk model™* med monopolistisk konkurrence (Heijdra, B. 2009). Af-

snittet afsluttes med nykeynesiansk teoris tanke omkring finanspolitik, og dennes virkning.

En statisk model
Meningen med denne model er, at bygge et mikrogkonomisk fundament hvor virksomheder keem-

per under monopolistisk konkurrence pa vare markedet. Der er tre forskellige agenter i gkonomien:
Husholdninger, virksomheder og staten. Husholdningerne far nytte af at forbruge varer og fritid, og

nyttefunktionen udgeres af en Cobb-Douglas funktion:
U=C*(1-L)"% 0< a <1. 5.1

I ligning 5.1 udger U nytten, L er arbejdsudbuddet og C er (composite) forbrug. Husholdningen har
en begavelse af en enhed tid, og den tid som ikke er brugt pa at arbejde, bliver brugt pa fritid. For-
bruget bestar af et bundt tet relaterede varer, samme produkt men forskellige varianter, som er tet
pa at veere det samme dog ikke perfekte substitutter. Dette kan skrives som:

6/(6-1
c=NINTEY, 00O g 2, 5.2

Hvor C er forbrugt, N er det nummer forskellige varianter der findes, C; er et af forbrugsgoderne af

varianten j, og 8 og n er parametre. 8 Regulerer letheden af at substituere to forbrugsgoder. Desto
hgjere veerdien af 0 er, desto bedre substitutter er de to forbrugsgoder. Parameteret n regulerer pree-
ferencen for forskellighed, altsa den nytte som man far ud af at sprede produktionen over nogle for-
skellige forbrugsgoder i stedet for at fokusere pa et enkelt. n kaldes ogsa for “preference for diversi-
ty”. PFD udregnes ved, at sammenligne verdien af C som er fundet hvis N varianter og X/N enhe-

der per. Variant er valgt med veardien af C hvis X units af en enkelt variant er valgt, altsa (N=1):

X

cEX .5
PFD = —NN""N° _ p7-1 5.3
C(X,0,...,0)

1 En statisk model er en model, hvor der kun indgar variabler som méles i samme tidsrum. Der er derfor ingen lags i
sadan en model.
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Ved hjelp af ligning 5.3 kan vi nu finde marginal preference for diversity, MPFD:
MPFD=n—1 54

Hvad ligning 5.4 viser er, at hvis n overstiger 1, sa er MPFD positiv og den reprasentative agent
kan lige flere forskellige varianter. Hvis n = 1 og MPFD er 0, sa kan agenten ikke lige forskellig-
hed (Heijdra, B. 2009, s. 358).

Husholdningerne i modellen star over for denne budgetbegransning:
N —
j=1BCG=WL+1-T, 55

Hvor P; er prisen for forskelligheden j, W er den nominelle lgnsats, IT er den totale profit, som hus-
holdningen far fra de monopolistisk konkurrerende virksomheder, og T er et engangsbelgb udbetalt
som skat til staten. Husholdningerne velger hvor meget tid de vil udbyde deres arbejde og hvor
meget de vil forbruge pa hver tilgeengelig produktvariant, med henblik pa at maksimere deres nytte
(ligning 5.1) givet definitionen for forbrug (ligning 5.2), budget begreensningen (ligning 5.5), hvor

de tager priser, den nominelle lgnsats, profitindkomst og engangsbelgb fra skat forgivet.

Ved brug af multi-stage budgeting, kan lgsninger for forbrug i ligning 5.6, forbrug af varianten j
5.7, og arbejdsudbuddet 5.8 findes (Heijdra, B. 2009, s. 359).

PC=alW +11—T] >
Ci — y-O+mn® (ﬁ)_e , =1,..,N, >
C P

Hvor P er det rigtige pris indeks af de sammensatte forbrugsgoder C. P er givet som prisen for 1
enhed C, hvis husholdningen har valgt maengder af alle varianter optimalt (nyttemaksimeret):

]1/(1—9) 59

P=NT[ZL, B
Virksomhedssektoren er karakteriseret ved monopolistisk konkurrence som fer naevnt. Det betyder,
at der er en masse sma firmaer som producerer en varietet af differentierede produkter, og hver af
virksomhederne har hver deres markedsstyrke pa hvert af deres output marked. Hvert firma bruger
arbejdskraft til at producere forskellige produkter j, og star overfor den fglgende produktionsfunkti-

on:

45



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

if L;<F

if L; > F

Y; er det output firma j kan szlge, L; er den arbejdskraft virksomheden anvender, F er de faste om-

kostninger forbundet med arbejdskraften og k er den marginale minimumskrav af arbejdskraft, far

virksomheden kan producere noget (Heijdra, B. 2009, s. 362).
Virksomheden j’s profit er givet ved:

[ = PY, — w[kY; + F] 5.10

Ligning 5.10 viser, at virksomhed j’s profit er lig med omsatning minus de samlede omkostninger.
Virksomheden velger sit output, sa det kan maksimere deres profit. Det antages, at virksomhed j
ikke gar op i andre virksomheders output, der er altsa ingen strategisk interaktion mellem producen-

ter af forskellige produktvarianter. Profit maksimeringsproblemet kan formelt skrives som:

Max T, = P,(Y))Y; — w[kY; + F], 5.11

Hvor P;(Y;) indikere, at det valg af output som virksomhed j valger, pavirker den pris de kan hente

(nedadgaende sammenhang).

I denne model har staten tre funktioner. Den er forbruger af varer (G), den opkraver afgifter i form
af engangsbelgb over skatten fra husholdningerne (T) og til sidst ansetter de tjenestemand (L;).

Statens efterspargsel er den samme som i ligning 4.2:

0/(0—-
/=1 5.12

G =N1[N"TZY, GOV

Hvor G; er statens efterspargsel efter variation j. | modellen antages det, at staten veelger varieteten

af forbrugsvarer ved en optimal cost-minimizing made, og derved tager variationen forgivet. Statens

efterspargsel efter varietet kan skrives som:

; N —0
ﬂ::N—w+mﬂﬁ(ﬂ) =1,...N, 5.13
G P

C og G har den samme funktionelle form, og derfor gelder pris indekset fra ligning 5.9 for G. Ef-

terspergslen efter virksomheden j’s produkter er Y = C; + G; (Heijdra, B. 2009, s. 363)
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I denne simple model er modellen symmetrisk. Alle virksomheder har den samme produktionsom-
kostning og bruger den samme prisfastsettelse metode, og derfor sztter de den samme pris. Fordi

de fastsetter den samme pris, og de har de samme omkostninger, sa producere de lige meget.

Inden vi ser pa finanspolitikkens pavirkning pa modellen, sa samles de vigtigste ligninger for denne

gkonomi med monopolistisk konkurrence, som ikke har veeret naevnt tidligere.
Markedsclearing pa forbrugsgode markedet indeberer:
Y=C+aG 5.14

Statens budget begreensning er givet ved, at statens forbrug plus lgn til tjenestemand er lig med
skatten:

T =PG+WLg 5.15
Den sidste ligning er ligevaegten pa arbejdsmarkedet som er givet ved:

Ligning 5.16 siger, at arbejdskraftudbuddet L er lig med statens efterspgrgsel efter tjenestemeaend
plus virksomhedernes efterspergsel efter arbejdskratft.

Den eneste ligning vi mangler nu, for at kunne analysere en finanspolitisk beslutning er den samle-
de forbrugsfunktion. Denne kan fas ved at substituere ligning 5.10 og 5.15 ind i ligning 5.6. Funkti-

onen kan nu skrives som en funktion af det samlede output og en konstanter:
C=co+%Y—aG, 5.17
Hvor ¢, = a[1 — NyF — L;]lw og w = W /P, hvor W /P er reallgnnen.

| figur 14 er forbrugsfunktionen tegnet ved et indledende niveau af statens forbrug G,.*?

12 Mankiw (1988) mente, at antal firmaer var faste pa kort sigt.
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Figur 14: Finanspolitik i nykeynesiansk teori

cY Y=C+G

Y=C+G,

T Y=C+G,

- C=¢y+ (a0)Y - aG,
C=cy+ (a/0)Y - aG,

Kilde: Heijdra, B. 2009 s. 365

Pa X aksen er output, pa Y aksen er det samlede forbrug. Ved at tilfgje G, til C fas det samlede ef-
tersporgsel. Start ligevaegtspunktet er E,, hvor den samlede efterspargsel er lig med produktionen.
Hvad sker der nar staten veelger at forgge deres forbrug, ved en forggelse af en engangsskat? Pa kort
sigt har dette tiltag to effekter.

1. Farst har det en negativ effekt pa den aggregerede forbrugs funktion, fordi husholdningerne
skal betale en hgjere skat, hvilket far forbrugsfunktionen til at falde med adG i figuren.

2. Den samlede efterspargsel i samfundet stiger, fordi staten eftersparger yderligere varer. For-
di den marginale tilbgjelighed til at bruge af ens fulde indkomst, «, er mindre end 1, sa do-
minere denne stigning i det direkte forbrug det faldende private forbrug, og derved stiger

den samlede efterspargsel med ((1 — a)dG). Ligevaegten beveeger sig fra E, til E;.

Output stiger nu fra Y, til Y;, men forbruget falder fra C, til C;. Selvom en ggning af statens efter-
spargsel efter varer far det private forbrug til at falde, sa formindskes dette af den ekstra indkomst
som virksomheder oplever, hvilket pavirker husholdningerne positivt i anden runde af multiplikato-

ren (Heijdra, B. 2009, s. 365). Pa kort sigt er der en effekt, men denne forsvinder hurtigt.

Selvom denne model ligner en nykeynesiansk model, sa er nogle af funktionerne i modellen ikke
helt sa keynesianske men noget som indgar i den klassiske model. For eksempel, sa falder hushold-
ningens forbrug som et resultat af det ggede statslige forbrug. Dette minder meget om en crowding-

out effekt som er blevet beskrevet tidligere under den klassiske model. Af ligning 5.8 ses det, at nar
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skatten heeves og folk i gkonomien far en mindre reallgn, sa skearer de ned pa fritid og @ger deres
udbud af arbejdskraft. Denne funktion er associeret med nyklassiske teenkning. Crowding-out effek-
ten der sker pa kort til mellemlang sigt, er blevet anerkendt af flere nykeynesianske teoretikere. Der
er endda fundet beviser gennem analyser for, at effekten af gget statsligt forbrug falder hurtigt pa
kort sigt. Et af disse beviser findes i den danske nationalbanks eget working paper. Jesper Pedersen
og Segren Ravn fandt beviser for, at effekten af det ggede statslige forbrug allerede var veek efter 4
kvartaler. Analysen blev foretaget i en DSGE model, hvor en positiv stigning pa 1 % af BNP bliver
tildelt til statens offentlige forbrug, og konsekvenserne af dette analyseres. Resultatet af analysen
viser, at BNP stiger 0,7 i det farste kvartal, men bliver hurtigt crowded-out gennem en lavere ek-
sport og forbrug. Efter fire kvartaler med lav veekst, vil prisniveauet falde tilbage pa samme steady
state niveau. Mekanismen bag denne crowding-out effekt er, at den ekstra efterspergsel der kommer
fra det ggede statslige forbrug resultere i ekstra produktion, og da priser er treege &ndre priserne sig
ikke til det nye niveau af efterspargsel med det samme. Pa rigtig kort sigt stiger produktionen, men
inflation opstar med tiden nar priserne justerer sig. Den hgjere pris ger, at virksomhederne har mi-
stet konkurrenceevne i forhold til virksomheder i udlandet, hvilket far eksporten til at falde og im-
porten til at stige. Nar virksomhederne igen vil prisfastsatte deres varer, sa kigger de pa deres frem-
tids forventede marginale omkostninger, fordi de nok ikke @ndre priserne i fremtiden pa grund af
prisstivheder. De ser nu at de har mistet konkurrence evne og derfor satter de deres priser lavere,
for at blive mere konkurrencedygtige (Nationalbanken, 2014 s. 6). @get statsligt forbrug, vil ifglge

en DSGE model medfare en hgjere inflationsrate, og et fald i eksporten. Dette kan ses i figur 15.

Figur 15: Crowding-out effekt i nykeynesiansk model

Response to a shock to G| of size 1 pct. of GDP

== Effect on GDP IRF(1)=0.7
E ct on Expdrt, IRF{(1)= —0.22
=Effect oninflolon (BRI IREX=0.0% e e e e e

Devidliens from skeady shale

Kilde: Nationalbanken 2014 s. 6
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AFSNIT 2

Metodologi

Igennem teoriafsnittet, er to af gkonomihistoriens starste grene af gkonomisk teori blevet forklaret.
@konomisk teorihistorie begyndte med de klassiske gkonomer, hvor Keynes efterfalgende revoluti-
onerede gkonomisk teori med sit veerk: The General Theory of Employment, Interest and Money fra
1936. Keynes opggr mod den klassiske teoris formelle matematiske tilgang og den mekaniske
teenkning™, var ikke kun pa det teoretiske niveau. Et lige s& vaesentligt angreb dengang var, Keynes
angreb pa det metodologiske'® plan. Keynes mente ikke, at gkonomi som fagdisciplin kunne betrag-
tes som en eksakt videnskab. Dette var det gkonomiske materiale ikke homogent nok til at veere.

Formuleret pa en anden made:

”Videnskabelige skonomiske udsagn kan forsgges objektiviseret gennem en anvendelse af matema-

tisk formalisme, men det er ogsa et vardiladet valg” (Olesen, F. 2007).

Det er ikke alt indenfor det gkonomiske felt som kan males, og nar samfundet og det gkonomiske
landskab sekund for sekund forandre sig, sa kan matematiske modeller ikke opfange alle disse for-
andringer. Kan man med rimelighed analysere det foranderlige gkonomiske landskab inden for
rammerne af en matematisk model, nar alle parametre i modellen ikke kan males tilstraekkeligt. Det-
te tvivlede Keynes pa, fordi han mente, at fremtiden var usikker. Fordi fremtiden er usikker, sa
mente Keynes, at selvom agenterne var omhyggelige i deres gkonomiske ageren, nemlig, at de har
gjort det bedst mulige givet deres viden og meange information de har til radighed, sa kunne de alli-
gevel komme til at fejle. Modsat de klassiske gkonomer, s mente Keynes ikke, at husholdningerne
havde rationelle forventninger som vi kendte dem i traditionel stil med klassisk teori. Derimod men-
te han, at de dannede rationelle forventninger til en ukendt og usikker fremtid. The General Theory
fra 1936 er et teoretisk vaerk, hvor netop Keynes havde serligt fokus pa forventningsproblematik-
ken. For at forstd Keynes revolution, er det ikke nok bare at kende teorien. Teori og metodologi gik
hand i hand for Keynes. Der vil i dette afsnit blive praesenteret den anvendte metodologi i de fire
tidligere beskrevet teoriretninger. Til at starte dette afsnit, vil jeg anvende Jesper Jespersens tre ver-

dener model.

13 Keynes var ikke modstander af en matematisk fremgang. Den skulle dog kun bruges der hvor det gav mening.
 Metodologi handler om studiet af forskningsmetoder. Hvilke filosofiske forudsatninger er der for metoderne, som
bruges af hver enkel gkonomisk skole.
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Figur 16: Tre verdener modellen

WORLD 1
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Jespersen, J. (2007) s. 83.
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Figur 16 viser den proces og de valg, som en person star overfor, nar en gkonomisk analyse skal
foretages. Processen som modellen beskriver, bestar af tre verdener. Verden 1, er det reale niveau.
Det er her den virkelige verden beskrives, her de makrogkonomiske nggletal som skal analyseres
ses, og de sted som rammer gkonomien opleves. For at vi kan analysere disse nggletal og de sted
som sker i gkonomien, sa bevager vi os til verden 2, det analytiske niveau. Her formuleres den teori
og den relevante analyseform som skal til, for at beskrive eller analysere det vi sa og oplevede i
verden et. Nar analysen er feerdig og et resultat er fundet, sa beveeger man sig til verden 3, ogsa kal-
det det operationelle niveau. Her besluttes, om man vil reflektere over sine resultater, eller om disse
skal videregives som policy anbefalinger. | verden 3 er den forklarede virkelighed indrammet af de
afgraensninger som blev valgt, da vi gik fra verden 1 til verden 2. Der er to retninger inden for Je-
spersens tre verdensmodel til at forklare gkonomisk metodologi. Disse to retninger er henholdsvis
markedsidealisterne og markedsrealisterne, hvilke er reprasenterende for den klassiske skole og den

keynesianske skole.

Markedsidealisterne
Markedsidealisterne arbejder med et lukket gkonomisk system. Dette har de arbejdet med, siden de

gik fra en verbal beskrivelse af gkonomien, til at de introducerede et matematisk laboratorium til at
teste deres ligeveegtsmodeller. Den samlede makrogkonomi ses som en sum af mikrogkonomisk

adfeerd.™® Modellerne bygger pé et velfunderet mikroskonomisk fundament, hvor udgangspunktet er

15 Er det muligt at summere mikrogkonomisk adfaerd og kalde dette for makrogkonomi, at g& fra det enkelte til det ge-
nerelle? Det spargsmal har delt mainstream teori og keynesiansk teori i mange ar. Adam Smith skrev, at de principper
der sikrer god gkonomi for en almindelig familie, ikke kan veere forkerte for samfundet (Jespersen, J. 2007, s.36). Hvis
en familie optimerer deres gkonomiske situation, hvorfor kan alle familier i gkonomien ikke gere dette pa samme made.
Denne fremstilling om at alle i skonomien skulle vare optimerende stiller Dow sig kritisk overfor, for som hun skriver:
“Handlinger der udfores af et stort antal individer, kan generere et samfundsmaessigt resultat, der afviger fra det, som
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grundantagelser der dikterer, hvordan gkonomien fungerer. Markederne der udger gkonomien er
bygget op omkring ligeveegtsmodeller. | verden to hvor analysen skal foretages, bygger markeds-
idealisterne deres analyse pa en deduktiv analyseform. Fordi verden et er opbygget af restriktive
grundantagelser og markederne er bestemt af ligeveegtsmodeller, sa er det muligt at analysere sig
frem til et unikt resultat. Dette resultat tager de med over i verden tre. | verden tre er der ingen
grund til at reflektere over resultatet. Fordi analysen bygger pa grundantagelser som antages at vere
sande og der anvendes en deduktiv analyseform, sa er analysens resultat rigtigt. Dette resultat gives

videre i form af policy anbefaling.

Markedsrealisterne
Markedsrealisterne har et andet syn pa hver verden i Jespersens figur. De ser verden et som et

abent, foranderligt og path-dependent system. Fordi systemet er abent og foranderligt, og menne-
skerne i systemet ikke er agenter med sikker viden om fremtidige haendelser, sa udger makrogko-
nomien ikke bare en summering af mikrogkonomien (Jespersen, J. 2007 s. 82). Markedsrealisterne
anvender en induktiv analyse i verden to. Dette medfgrer, at analysen ikke ngdvendigvis far et rig-
tigt resultat. Man kan med andre ord ikke vere sikker pa resultatet rent teoretisk set. Dette afspejler
den abne og foranderlige verden, som i analysen for markedsrealisterne ikke er palagt restriktive
grundantagelser. For realisterne er det vigtigt at reflektere, konkludere og tolke pa resultatet, for at
se om resultatet er sandt. Dette gor markedsrealisterne fordi, verdenen er af en aben og path-
dependent karakter, som altid er i beveegelse. Derfor er det vigtigt med nogle tanker om, hvorvidt

ens resultat afspejler virkeligheden.

skulle forventes pd baggrund af generaliseret mikrooskonomisk adfeerd” (Dow, S. 1996, s.85). Dette er opsparingspara-
dokset et eksempel pa. Nar man aggregerer mikroadferd til makroniveau, risikerer man at lave en atomistisk fejlslut-
ning.
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Opsummering
Denne forskel mellem de to skolers forskellige metodologier kan opsummeres i Jesper Jespersens

metodologiske “’isbjerg”.

Figur 17: Det metodologiske isbjerg

World 2

urvaerk taenkende organismer

Matematisk FATHIEE,
structures,
System unknown future

Forudside med

World 3: 1 arkedsmodel: Idealisterne Forklare virkeligheden: Realisterne

Kilde: Jespersen, J. (2014)

Til venstre for midten er markedsidealisterne og til hgjre er markedsrealisterne. Isbjerget er teenkt
sadan, at over havoverfladen, der har alle det samme tilgeengelige data. Realisterne og idealisterne
kan se den samme gkonomi, og har samme tilgengelige data. Det er maden hvorpa de behandler
dette data, som adskiller de to retninger. For idealisternes vedkommende, sa bestar det lukkede sy-
stem af rationelle agenter. Dette er hvad Jespersen kalder for et urveerk, fordi deres analyse foregar i
et lukket system, uden at reflektere over, om det de analysere faktisk beskriver den virkelige verden.
Anderledes gar det sig geeldende til hgjre i isbjerget. Her er gkonomien bestaende af aktgrer, som er
med til at &ndre pa gkonomien gennem de valg de tager. Dette er hvad Jespersen kalder for ten-
kende organismer. Fremgangsmaden for idealisterne er simpel, hvilket er beskrevet med pilene i
figuren. De observerer og henter data i verden et, som anvendes i en model bestaende af rationelle
agenter der ikke laver fejl, hvilket analyseres i et matematisk system i verden to. Derved kan de
med preaecision forudsige fremtidige handelser med deres markedsmodeller i verden tre. Anderledes

ger det sig geeldende for realisterne. Disse ser noget data i verden et, som anvendes i analysen i ver-
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den to. Denne bestar af aktgrer eller normale mennesker, som agerer i gkonomien, hvor de er under-
lagt en usikker og ukendt fremtid. VVed realisterne gar pilene begge veje. Dette gar de fordi, aktarer-
ne er med til at pavirke det data som anvendes, og usikkerheden i modellen pavirker aktgrerne. Rea-
listerne praver i verden tre at forklare resultaterne, selvom resultatet maske ikke er sa enstydigt som

idealisternes.

Usikkerhed

Et af de spergsmal, som virkelig skiller markedsidealister og markedsrealisterne er omkring, hvor
meget usikkerhed der er forbundet med fremtiden. Fundamentet for markedsidealisterne er, at gko-
nomien er opbygget af rationelle agenter med fuld viden omkring fremtiden. Dette har de fordi de
mener, at der hersker en epistemologisk form for usikkerhed. Det er sandsynlighedsteoretisk muligt
for den rationelle agent at modellere fremtiden, fordi agenten pa kort sigt kan fejle, men at agenten
pa laengere sigt lerer af sine fejl, og derved kender fremtiden (Olesen, F. 2013). Det modsatte gar
sig geldende for markedsrealisterne. De mener der hersker en ontologisk form for usikkerhed i ver-
den et. Det er muligt for agenten, nogle gange at vide hvad der sker pa kort sigt. Her er usikkerhe-
den af en handterbar dimension. De kortsigtede beslutninger sasom afsatnings- og prisfastsattelse
kan gegres om og om igen, hvor det forholder sig helt anderledes med de langsigtede investerings-
planer. Disse skal placeres langt ud i fremtiden, og opleves derfor kun en gang. Fordi disse kun op-
leves en gang @ger dette usikkerheden, hvilken gges desto lengere ud i fremtiden investeringerne

skal placeres. Om usikkerheden pa leengere sigt siger Keynes selv:

”We simply do not know ” (Keynes, J, M. 1936 s. 214).
Dette understgtter Paul David, en af de farende keynesianske gkonomer med dette citat:
”’the future has yet to be created by the actions of today ” (Davidson, P. 1982).

Det er ud fra dette citat ikke muligt at vide hvad der sker i fremtiden med sikkerhed, fordi de be-
slutninger som tages i dag har en pavirkning pa fremtiden. Desto lengere ud i fremtiden en beslut-
ning skal tages, desto starre er usikkerheden omkring denne beslutningstagning mener markedsrea-

listerne.
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Metodologi I nyere tid
De gkonomiske Teorier er gennem tiden blevet videreudviklet til henholdsvis, nyklassisk teori og

nykeynesiansk teori, hvilke er blevet beskrevet tidligere i projektet. Disse to skoler er hovedteorier-
ne i moderne makrogkonomisk teori i dag. Som beskrevet tidligere i projektet, var der stor forskel
pa de tidlige gkonomiske skolers syn pa teori, savel som pa det metodologiske plan. Denne forskel
er dog sa smat forsvundet ved overgangen til nyklassisk og nykeynesiansk teori. Det primare for-
mal for nykeynesianske teoretikere var, at bygge de nye teorier pa et solidt mikrogkonomisk fun-
dament. Men sammen med dette, har de mere og mere bevaget sig over til at anvende de samme

grundantagelser som klassisk teori metodologisk set har anvendt.
Den metodologiske tilgang er iseer kendetegnet ifglge Andersen (2000) ved:

1. @konomien er udgjort af generelle ligeveegtsmodeller.

2. Agenterne har modelkonsistente rationelle forventninger.
3. Agenterne har en optimerende adfzrd.
4

. Agenterne traeffer intertemporale beslutninger.

Selvom der stadig er forskel i de to skolers teorier, sa har det, at den nykeynesianske skole har dan-
net et mikrofundament for deres makroteori gjort, at de har taget samme metodologiske udgangs-
punkt som den nyklassiske skole. Og dette nye metodologiske udgangspunkt er ikke noget som gger

realismen i den nykeynesianske teori, for Ifglge Olesen:

”Forfglger man realisme i sin teoretiske modellering, lgber man med anvendelse af de postulerede
sammenhange en risiko for at komme til at anvende for abstrakte modeller pa den aktuelle virke-
ligheds patrengende problemer, som netop ikke matcher de indeholdte teoretiske antagelser” (Ole-
sen, F. 2007).

Den nykeynesianske teori lener sig op ad en keynesiansk teoriforstaelse, med eksistensen af en
mulig uligevaegt mellem udbud og efterspeargsel, og statens mulighed for at hjelpe gkonomien til-
bage i ligevaegt. Det forholder sig helt anderledes pa det metodologiske plan. Den generelle lige-
veegts fremgangsmade og de modelkonsistente rationelle forventninger var det som Keynes opger i
1936 var imod. Det var netop disse antagelser, som Keynes ikke ville bygge sin teori pa, fordi de
var for virkelighedsfjerne. Hvor nyklassisk teori har holdt fast i den samme metodologiske tilgange

som klassisk teori, sa er nykeynesianske teori gaet helt veek fra deres keynesianske rgdder pa det
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metodologiske plan. Med deres syn pa modelanvendelse og deres formulering af forventningsdan-
nelsen, sa kan de med rette siges, at veere anti-Keynes metodologisk set (Olesen, F. 2007).

Ny neoklassisk syntese

Det at teorierne metodologisk set er kommet teettere pa hinanden har veaeret medvirkende til, at en
New Neoclassical Synthese, forkortet NNS, er opstaet. Tilbage i 1950’erne opstod den neoklassiske
syntese, hvilken forbandt klassisk og keynesiansk teori. Det samme gar den nye neoklassiske synte-

se. Den er en blanding mellem den nyklassiske og den nykeynesianske teori.

NNS er en teori, som kombinerer elemeter fra bade nyklassisk og nykeynesiansk teori. NNS teorien
bygger pa nyklassisk makrogkonomi og RBC analyse, hvor den inkorporere intertemporal optime-
ring og rationelle forventningerne i dynamiske makromodeller. Samtidig med dette, sa inkorporere
den ogsa ufuldkommen konkurrence samtidig med traeghed i pris og lgn udviklingen, som er kendt
fra nykeynesiansk teori. Hvad der er veerd at leegge meerke til er, at NNS teorien bygger pa samme
metodologiske antagelser som nykeynesiansk og nyklassisk teori. NNS teorien er udgangspunkt for
de fleste makrogkonomiske modeller nu til dags. Naesten alle modeller, uanset institution bygger pa
disse NNS antagelser, og dennes metodologiske fundament. Dette geelder ogsa de nykeynesianske
DSGE modeller.
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AFSNIT 3

Danske makromodeller
Det ligger i den menneskelige natur at vere nysgerrige. Ydermere ligger det i den menneskelige

natur at geette pa, hvad der sker i fremtiden. Vejrudsigten er blandt andet en af de ting, som vi men-
nesker klaeder os efter. Hvis vejrudsigten forudser regn de naste tre dage, planlaegger de ferreste
mennesker en tur til stranden. Det samme gar sig geeldende inden for den gkonomiske videnskab. |
Danmark har der siden 1970’erne vaeret en tradition for at bygge makrogkonomiske modeller, som
har til formal at kunne forudsige fremtiden. Der er forskellige institutioner som hver maned, hvert
kvartal eller hvert &r kommer med forudsigelser. Disse institutioner teeller blandt andet nationalban-
ken, regeringens gkonomiske redegarelse og Vismandsrapporten. Modellerne bruges til forskellige
formal. De kan blandt andet udregne konsekvenserne af en ekspansiv finanspolitik, og kan yderme-
re forudsige, om Danmark vil opleve en stigning eller fald i veeksten.

Nar vejrudsigten forudser regn dagen derpa, sa kommer der i 99 % af tilfeeldene regn. Dette ger der
fordi, metrologer kan se udviklingen i vejret og med hgj sandsynlighed forudse hvordan det vil ud-
vikle sig. Desveerre gar samme simpelhed sig ikke geldende indenfor det skonomiske felt. At for-
udsige hvordan fremtiden gkonomisk set vil se ud pa et tidspunkt i fremtiden, nar ca. 7,2 milliarder

mennesker dagligt pavirker denne er en svar opgave.

Jeg vil i dette afsnit se nermere pa nogle af disse danske forecast-modeller, nermere betegnet
ADAM, Mona og SMEC, og undersgge, hvilke teoretiske antagelser de bygger pa, og hvordan dette

og valget af metodologi pavirker resultaterne.

@konomisk redegarelse — @konomi- og indenrigsministeriet
Siden &r 2011 har gkonomi- og indenrigsministeriet stdet for de skonomiske redeggrelser, som

bliver udgivet tre gange om aret, henholdsvis i maj, august og december. Forecast-modellen som
bruges i gkonomi- og indenrigsministeriet hedder ADAM (Annual Danish Aggregate Model), og er
udarbejdet af Danmarks Statistik. Fgrste gang modellen ADAM blev lgst var i ar 1972, og modellen
anvender arsdata. Formalet med ADAM er, at have et varktgj til analyser af den danske gkonomi
pa kort og mellemlang sigt. De som bruger modellen oftest er de gkonomiske ministerier, men ban-
ker og interesseorganisationer bruger ogsa jevnligt ADAM. ADAM var oprindelig teenkt som en
kortsigts konjunkturmodel, men igennem arenes lgb, er det i en hgjere grad blevet vigtigt, at model-

'® Fgrhen stod finansministeriet for disse udgivelser.
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len har langsigtsegenskaber. Dette er med til at styrke analysen pa kort sigt ifelge Danmarks stati-
stik (Adam, 2012). ADAM anvender langt hen af vejen meget teori fra den nye neoklassiske synte-
se. Selv skriver Danmarks statistik, at modellen tager udgangspunkt i keynesiansk- og klassisk teo-
ri. Selvom Danmarks statistik skriver, at ADAM ikke er en generel ligevaegtsmodel, sa starter de

alligevel med at skrive i forklaringen omhandlende ADAM at:

”Over arene har der imidlertid veret fokus pa at udvikle modellens langsigtede egenskaber, hvor
udbudssiden er afggrende, og der leegges i dag vaegt pa, at ADAM har en tolkelig ligevaegtslagsning”
(Adam, 2012).

Om ADAM siger Danmarks statistik selv, at modellen er et kompromis mellem de teoretisk orien-

terede ligeveegtsmodeller og de empirisk orienterede tidsraekkemodeller.

At ADAM er en blanding mellem nykeynesiansk teori og nyklassisk teori ses pa den tolkelige lige-
veegtslgsning, som tidligere forklaret er et af hovedpunkterne i NNS teorien savel metodologisk set.
Endnu et vigtigt hovedpunkt i NNS teorien er lgn relationen. Pa kort sigt reagerer lgnnen ikke. At
lgnnen ikke beveger sig pa kort sigt pa grund af traeghed, er et fundamental sammenhzng i den
nykeynesianske teori, og derfor fungerer dette som en nykeynesiansk konjunkturmodel, hvor pro-
duktionen tilpasser sig @ndringer i efterspargslen. Pa leengere sigt bliver lgnreaktionen og dermed
effekten pa konkurrenceevnen sa stor, at det ikke kun er produktionen men ogsa modellens uden-
landske efterspgrgselskomponent som tager tilpasningen. Pa lang sigt tilpasser eksporten sig sa den
samlede efterspgrgsel svare til produktionen, som pa lang sigt er givet ved udbudseffekter, hvilket

er en nyklassisk relation.

Prisdannelsen i ADAM fglger ogsa en NNS tankegang. | ADAM er producenterne af produktions-
faktorer pristagere, men stgrstedelen af produktionen antages at veere prissettere pa de markeder,
hvor deres produktion afsettes. Prisfastsattelsen pa de markeder hvor producenterne er prissattere
antages at ske under monopolistisk konkurrence. Pa lang sigt satter disse producenter priserne, sa
de profitmaksimere. Samtidig er agenterne i ADAM optimerende. Forbrugsfordelingen er optimeret

i henhold til den i modellen specificerede nyttefunktion.

Selvom ADAM er bygget pa NNS teorie, sa afviger den metodologisk set fra NNS tankegangen, og

DSGE modellerne som man kan sammenligne den med pa et punkt, rationelle forventninger®’.

7 Med rationelle forventninger forstds, modelkonsistente forventninger, hvor modellens forecast p& de kommende &r
bruges som forventning til de neeste par ar.
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ADAM har ingen rationelle forventninger indbygget. Rationelle forventninger harer til de dynami-
ske ligevaegtsmodeller, og er udsprunget af en ambition om, at forbedre modelgrundlaget fra hvad
adaptive forventninger gav modellerne. Ifglge Lucas kritikken har modeller med adaptive forvent-
ninger let ved at bryde sammen, og dette kunne rationelle forventninger overkomme. Adaptive for-
ventninger er, nar forventningerne afspejler den seneste prisstigning. Hvis prisen i sidste periode
steg 2 %, vil den sandsynligvis ogsa stige 2 % i neste periode. Hvorfor mente Lucas, at adaptive
forventninger er ustabile? Hvis forventningerne er bagudrettet, sa vil der systematisk vaere fejl i
forudsigelserne. Selvom adaptive forventninger ikke er den bedste lgsning for modellen, da man
med fremadrettede modelkonsistente forventninger kunne gere den dynamiske tilpasning mere mal-
rettet og mindre svingende, uden at det ville pavirke den langsigtede ligeveegt, sa har Danmarks
statistik valgt adaptive forventninger, fordi der mangler empirisk beleg for, at fremadrettede mo-
delkonsistente forventninger er den rigtige lasning. ADAM har for veeret afpravet med fremadrette-
de forventninger jf. Veje (2001), hvilket reducerede modellens tilpasningstid og udsving. Selvom
disse gjorde modellen mere precis, sa er en af grundene til, at ADAM anvender adaptive forvent-
ninger som tidligere sagt, den manglende empiri. Dette er den finansielle krise i 2008 ifglge Dan-

marks statistik et godt billede pa, for som de skriver:

”Fx har forlgbet op til finanskrisen i 2008 illustreret, at mange er parate til at forvente, at den se-

neste udvikling fortszetter, og undervurderer risikoen for en vending” (Adam, 2012).

Nationalbanken
En anden dansk forecast-model er den danske nationalbanks model MONA. Mona er en sammen-

treekning af ordene “model” og “nationalbanken”, og er en model som anvender kvartalsdata. Mona
blev opstillet i slutningen af 1980’erne, og er gennem arenes lgb blevet reestimeret, og bruges i dag
som en kortsigtet konjunktur model. Modellen anvendes til prognoser for dansk gkonomi og andre
samfundsgkonomiske beregninger. Ligesom ADAM, sa er Mona ifglge nationalbanken en:

”syntese mellem den rene kortsigtsmodel, hvor priserne aldrig endres, og den rene langsigtsmodel,

hvor mangderne altid er i ligeveegt, fordi priserne clearer markedet” (Mona, 2003).

Hvis der sker et efterspargselsstad i gkonomien, sa vil der i Mona intet ske pa kort sigt, fordi lannen
ikke reagerer med det samme. Pa lang sigt er der ingen greense for lgntilpasningen. Dette minder
meget om samme metodologiske NNS tilgang som bruges i gkonomiministeriets model ADAM. |

Mona peger eksperimenter pa, at Mona pa langt sigt producerer et steady state forlgh. Dette forlgb

59



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

kan siges, at afspejle ligeveagtsrelationerne fra andre modeller. Ifglge nationalbanken, sa har de
valgt at lave Mona til en ligeveegtsmodel fordi:

Det er alt andet lige nemmere forstaeligt, nar en model stabiliserer sig om et sddant steady state
forlgb, end nar den ikke ger” (Mona, 2003).

Ifelge nationalbanken, kan et steady state forlgb i modellen gare det lettere, at sammenligne Mona
med andre teoretiske modeller. Videre, sa danner det udgangspunkt for fremadrettede forventninger.
Fremadrettede forventninger, eller neermere betegnet rationelle forventninger bruges i et begranset
omfang i Mona. Disse indgar i modellens inflationsled i user cost leddet, som er formuleret sa man
kan lave disse led med fremadrettede forventninger. | praksis betyder dette, at man anvender mo-
delberegnede skgn for de kommende ars prisstigning. Nationalbanken skriver videre, at de ikke
anvender fremadrettede forventninger for inflation og forventet indkomst, da disse starrelser er for
svere at estimere, sa i Mona anvendes der adaptive forventninger. De adaptive forventninger er et
keynesiansk tiltag og betyder, at en variabels veerdier bestemmes af de historiske veerdier for denne

variabel ligesom i ADAM.

I Mona er det samlede private forbrug bestemt i en adferdsrelation, hvor den private sektors ind-
komst og formue er de to vigtigste variabler. Bestemmelsen af forbruget for den enkelte optimeren-
de agent, kan tolkes som en intertemporal budgetrestriktion. Ved mere teoribaserede modeller, sa er
det den estimerede fremtidige indkomst som bestemmer forbruget. | Mona er det dog formuen som
bestemmer forbruget. Denne er givet ved en veerdiansattelse af kapitalapparatet og veerdipapirer.

Relationerne i Mona minder meget om dem i ADAM. Disse to modeller ssmmen med den naste
model der vil blive beskrevet (SMEC), bliver oftest betegnet som ensartede modeller. Ikke at mo-

dellerne er ens, men at der er mange ligheder mellem dem.

@konomisk rad / Vismandsrapporten
Modellen, som de gkonomiske vismand bruger, hedder ”Simulation Model of the Economic Coun-

cil”, forkortet SMEC. SMEC bruges til analyser mellem et ar op til 20-30 ar. Den primzre datakilde
er de arlige nationalregnskaber og evrige variabler fra Modellen ADAM’s databank. SMEC funge-
rer pa samme made som ADAM og Mona. Pa kort sigt er produktionen efterspgrgselsbestemt, og pa
lang sigt bestemmes produktionen af udbudseffekter. Dette betyder, at den bliver pavirket af ar-
bejdsstyrkens stgrrelse og den pa det bestemte tidspunkts tilgeengelige produktionsteknologi. | ar-

bejdspapiret omhandlende SMEC fra 2007 skriver vismandene, at lannen er bestemt ud fra en Phil-
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lips-kurvelignende relation. Denne kurve er ikke i sig selv lodret, men gkonomien vil alligevel ven-
de tilbage til en slags ligeveegtsledighed, nar gkonomien udsattes for sted. Dette har midlertidigt
ikke noget at ggre med en phillips-kurve, men er simpelthen bare en relation mellem ledigheden og
reallgnnen, praecis som i ADAM og Mona. Desto sterre ledighed, desto lavere lgn hvilket farer en
bedre konkurrenceevne med, og derved en gget produktion og sterre beskaftigelse. Selv skriver

vismandene at:

”In the short run the model is Keynesian in the sense that production is determined by demand and
that wages are taken as given. However, wages react to changes in unemployment, and in the long

run production is determined by supply-side factors”(Smec, 2006).

SMEC er bygget pa samme NNS teori, hvor der er treeghed i lannen pa kort sigt, men pa lang sigt er
Ignnen fleksibel. Det har ikke veeret muligt at finde en forklaring pa, hvilken forventningsdannelse
der anvendes | SMEC. Det har dog varet muligt at finde dette citat, som stammer fra et arbejdspa-
pir lavet af Danmarks statistik, hvori ADAM og SMEC sammenlignes:

"ADAM og SMEC minder pa mange punkter om hinanden ... [og] ... forventningsdannelsen ligner
ogsd hinanden i de to modeller” (Gustafsson, N. 2013)

Det ma derfor veere rimeligt at antage, at der i SMEC anvendes adaptive forventninger, og generelt
falger samme teoretisk — metodologisk fremgangsmade som ADAM. Alle tre kortsigtede konjunk-
turmodeller som er blevet beskrevet i dette afsnit, har indbygget adaptive forventninger.

DREAM
Indtil nu har de beskrevne modeller veeret modeller, der fokuserer pa at analysere den danske gko-

nomi pa kort og mellemlang sigt. DREAM, (Danish Rational Economic Agents Model), er en uaf-
hangig dansk gkonomisk simulationsmodel som har til formal, at lave forudsigelser af den gkono-
miske udvikling og politiske tiltag pa lang sigt. Modellen blev fgrst udviklet i 1997, og har siden da
veeret under udvikling. Modsat de tidligere beskrevne modeller, sa koncentrerer DREAM sig ude-
lukkende om langsigtet forecasts af den danske gkonomi. Ved siden af dette bruges modellen desu-

den til at analysere den finanspolitiske holdbarhed og konsekvenser af demografisk forskydning.

DREAM er en anden model end de farhen, fordi den er en ren generel ligevaegtsmodel. Forskellen
mellem generelle ligeveegtsmodeller og skonometriske modeller ligger i det teoretiske grundlag og

den made hvorpa modellen bliver simuleret. Modellen tager udgangspunkt i den gkonomisk teoreti-
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ske forstaelsesramme som kaldes generel ligeveegt. Generelle ligevaegtsmodeller har veret brugt i
gkonomisk teori, lige siden klassisk teori blev til. Disse er fulgt med igennem tiden, og er som tidli-
gere beskrevet stadig den dominerende tilgang i den nye neoklassiske syntese. Centralt i den gene-
relle ligevaegtsteori er, at agenternes handling i skonomien er formaliseret beskrevet, og at disse
agenter handler i forhold til de beskrevne incitamenter, indenfor den gkonomi som ligger pa et stea-
dy state mod en generel ligeveegt. Tidligere i projektet blev den gkonomiske metodologi i nyere tid

beskrevet ved Andersen (2000). Det er denne metodologi, som der er anvendt i DREAM.

| DREAM formaliseres agenternes gkonomiske adfeerd i et ligningssystem. Dette ligningssystem
udledes pa basis af optimerende adferd, og under antagelse af, at agenterne har rationelle forvent-
ninger til den fremtidige udvikling i gkonomien og den gkonomiske politik der fares. Selv forklarer

DREAM-gruppen, hvorfor modellen har rationelle forventninger indbygget:

”Den matematiske formulering af modellen bliver noget simplere, og det forekommer utilfredsstil-
lende for de fleste faggkonomer at acceptere en model med systematiske forventningsfejl” (Intro-
duktion, DREAM). Videre skriver de, at: ”There is no risk and uncertainty, which implies that
agents have perfect foresight, except in the case of an unannounced change in a policy variable.
Even after such an experiment agents are assumed to form expectations with certainty” (Pedersen,
L. et al. 1998).'8

Rationelle forventninger i DREAM modellen betyder, at folk ved hvad fremtiden byder, sa lenge
politikerne melder ud, hvilken politik de vil fere. Forbrug og opsparing foretages af et antal repree-
sentative husholdninger. | den nye version af DREAM, optimerer husholdninger deres forbrug og
opsparing ved at foretage intertemporale beslutninger. 1 modellens farste version, konkurrerede
virksomhederne i gkonomien under fuldkommen konkurrence. Dette er dog senere blevet revideret
til, at de konkurrerer under imperfekt konkurrence (DREAM, kap. 1-2-3. 2008). Et forhold der er
veerd at naevne er, at de modeller som far er blevet beskrevet blander treeghed i lannen pa kort sigt
med en fleksibel lgn pa lang sigt. Denne fremgangsmade bruger DREAM ikke. | DREAM er lgnnen
fleksibel selv pa kort sigt.

18 Men var det ikke netop dette som Olesen tidligere advarede imod, at matematisk formalisme er et veerdigladet valg.
Dette citat kan tolkes som, at det bliver nemmere at regne matematikken bag modellerne, men det er pa bekostning af
realismen i modellen.
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I et svar til Jesper Jespersens kritik af DREAM skriver Poul Schou, chefkonsulent og Lars Peder-
sen, forskningsleder for DREAM at:

“Dette f&enomen tager DREAM altsa ikke hensyn til, da det netop ikke er modellens opgave at for-
udsige og beskrive konjunkturbevagelser, men derimod koncentrere sig om gkonomiens langsigtede
udviklingstreek™ (Pedersen, L., Schou, P. 2006)

Den helt store kontrast er, at denne langsigtede model inkorporere mere af den nyere teori og meto-
dologi end de kortsigtede konjunkturmodeller som tidligere er blevet beskrevet. Ydermere tager
denne langsigtede model mere udgangspunkt i den nyklassiske teori end i en NNS tankegang, hvil-
ket ses pa lgnrelationen, som ikke har inkorporeret treeghed i tilpasningen.
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Model kritik

Siden 1936, hvor Keynes udgav sit veerk, The General Theory, har der varet en opdeling mellem
gkonomer. Enten har man tilhgrt den klassiske teoriskole, eller ogsa har man tilhgrt den keynesian-
ske skole. Den sidst beskrevne model, DREAM, folger nutidens mainstreamtilgang til modeller.
Modellen er bygget op omkring en klassisk teoriforstaelse, med fleksibel lgn selv pa kort sigt, opti-
merende agenter og rationelle forventninger i et generel ligevaegts set-up. Hvis DREAM skulle pla-
ceres i Jespersens ishjerg model, sa ville DREAM ligge helt ude til venstre, hvorimod de tre andre
modeller der har veret forklaret vil ligge teettere pa midten. 1 forhold til metodologiafsnittet, sa er
DREAM og de tre andre modeller repraesenteret ved markedsidealisterne i Jespersens treverdens
model. Dette betyder, at det meste kritik der findes af modellerne som er forklaret, er fremsat af
post-keynesianske gkonomer iht. En kritisk realisme tilgang. Denne kritik gar pa modellens antagel-
ser, samt i hvilken grad disse antagelser kan anses som realistiske. DREAM og DSGE modeller
bruges primeert til langsigtede analyser, hvilket post-keynesianere ikke er meget for, da der hersker
en ontologisk form for usikkerhed der gar, at man ikke kan vide hvad der sker pa lang sigt. ADAM,
Mona og SMEC er kortsigtsmodeller, hvor der i et post-keynesiansk synpunkt ogsa er en usikker-
hed forbundet med forecasting. Kan det med rimelighed antages, at modellens antagelser og sam-
menhange afspejler, sagt med et af Paul Davidsons ynglings termer, “’the real world”? Kritikken
gar pa, at modeller der falger NNS’ antagelser mangler empirisk realisme for at kunne analysere
den virkelige verden. Spgrgsmalet er, om metodologien indenfor den klassiske skole og NNS tan-
kegangen er for snaver med hensigt pa at studere og analysere et samfund, hvor det makrogkono-

miske system konstant er i forandring? Eller som Radford formulerer det:

”Economics has always harbored alternatives. It isn 't physics. It never will be. It cannot be singu-
lar by the nature of its subject matter. Economies are vastly rich and complex structures. They are
heterodox. The search for regularity should not delude us into thinking economies are either simple
or standard ... To me economies seem so full of asymmetries, inequalities and uncertainty that ex-
ploring things like equilibrium is simply a fool’s game. Interesting as a highly restricted and near
utopian special case per-haps, but not central, and definitely not worth a dominating position in the
curriculum” (Radford, P. 2010).

Det er Ifelge Radford muligt i et utopisk tilfeelde, at se gkonomien i en ligevaegt. @konomien er fuld
af asymmetri, uligheder og usikkerhed, og derfor vil dette naesten aldrig kunne observeres i den

virkelig verden.

64



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Generel ligeveegtsteori siger, at markederne i hver periode i fremtiden clearer, og at dette skaber et
steady state for gkonomien. Denne antagelse holder maske i tilfeelde, hvor en gkonomi oplever en
stat stigende veekst uden udsving, men anderledes forholder det sig, nar gkonomien bliver ramt af
gkonomiske stad. Disse sted kan veere af lille eller stor karakter. Senest oplevede det meste af ver-
denen et stort stad, i form af den gkonomiske krise i 2008. Fra ar 1993 og til ar 2008 kunne den
danske gkonomi siges at veere i en form for steady state, da BNP mere eller mindre voksede i hvert
ar. BNP svingede, men samlet set var den stgt stigende. Men at antage som de fire beskrevne mo-
deller gar, at en gkonomi skulle veere i steady state, og at markederne clear i hver periode er noget

af en utopi.
Ifzlge Blaug, sa er dette faanomen utrolig sveert at finde tegn pa, | den rigtige verden:

“To put it bluntly: No economy has ever been observed in steady-state growth and, besides, there
are deep, inherent reasons why actual growth is always unsteady and always unbalanced” (Blaug,
M. 1992)

Selvom dette steady state forlgb sjeldent opleves, sa anvendes denne metode stadig i modellerne.

Om arbejdet med steady state forlgh skrives der i model beskrivelsen til Mona saledes:

Det er alt andet lige nemmere forstaeligt, nar en model stabiliserer sig om et sadant steady state
forlgb, end nar den ikke ger. Fx kan en sadan stabilitet ggre det lettere at sammenligne med mere

teoretiske modeller og danne udgangspunkt for fremadrettede forventninger (Mona, 2003).

Begrundelsen for at gkonomien udvikler sig langs et steady state, er grundet den anvendte metodo-
logi og dennes restriktive antagelser. En af disse antagelser er som tidligere skrevet, at de agenter
som optraeder i modellen er idealister i den forstand, at de har en rationel optimerende adfeerd, og
har rationelle forventninger til fremtiden. Spgrgsmalet er s, om det at legge nogle antagelser til
grund for en model, der har til opgave at forudsige konsekvenser i en abent og foranderlig gkonomi
er rigtigt, og hvorvidt disse antagelser skal afspejle den virkelighed som modellen prgver at forkla-

re.
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Ifalge Simon, sa afspejler det, at mennesker har en rationel adfeerd, slet ikke den virkelig verden, for

som han skriver:

”There can no longer be any doubt that the micro assumptions of the theory — the assumptions of
perfect rationality — are contrary to fact. It is not a question of approximation; they do not even
remotely describe the processes that human beings use for making decisions in complex situations”
(Simon, H. 1978).

Antagelsen om, at den repraesentative agent handler rationelt optimerende har veeret undersggt i
forskellige studier, hvor studiet har taget udgangspunkt i menneskets evne til at treeffe korrekte valg.
Disse studier har J. Conlisk set pa, og derved pravet at give et svar:

"There are many studies in which single individuals are faced with decisions which have objective-
ly correct answers and which test the kinds of reasoning frequently ascribed to agents in economic
theory. Do subjects do well in such tests? Often not” (Conlisk, J. 1996, s. 670).

Daniel McFadden er en anden gkonom, som har testet dette spargsmal om rationelle valg. Resulta-
tet viste, at menneskets kognitive evner ikke er gode nok til at bruge alt tilgeengeligt information

rationelt:

“What stands out is that humans fail to retrieve and process information consistently, and this gen-

erates a variety of cognitive anomalies” (McFadden 1999, s. 96-97).

Det er svart at forestille sig, at alle personer i den danske gskonomi optimerer deres adfaerd. Maske
ved et tilfelde kunne det ske, at DREAM modellen tog udgangspunkt i praecis de 10 personer i den
danske gkonomi, som optimere deres adferd og skonomiske situationer. Men at ga fra disse ti til en
hel gkonomi synes ulogisk. Dette stillede Dow (1996) sig kritisk overfor som beskrevet tidligere i
projektet. Selvom agenterne ikke er 100 % optimerende, sa er det vel ikke forkert at antage, at de
har rationelle forventninger til fremtiden? Som DREAM-gruppen selv skriver om modellen, sa kan
man godt tenke sig, at en enkelt agent eller to ind imellem tager fejl, men pa lang sigt, sa laerer
agenterne af sine fejl, og derfor tager de ikke fejl pa lang sigt. Med dette antages der, at der hersker
en epistemologisk form for usikkerhed i gkonomien, og ikke en ontologisk form for usikkerhed som
I post-keynesiansk forstand. DREAM-gruppen skriver videre, at fordelene ved at arbejde med ratio-

nelle forventninger er, at den matematiske formulering bliver simplere (Introduktion, DREAM).
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Selvom modelarbejdet bliver nemmere og rationalet bagved antagelsen om, at agenterne med tiden
bliver dygtigere og maske ikke laver sa mange fejl holder, sa skriver DREAM-gruppen videre:

’ldéen om rationelle forventninger er naturligvis en idealisering, idet de feerreste vel vil vaere villi-
ge til at acceptere et postulat om, at alle aktarer altid er i stand til at overskue konsekvenserne af
egne og andres handlinger. Imidlertid skal postulatet ikke opfattes helt bogstaveligt, men snarere

som et udsagn om, at husholdningerne, virksomhederne og gkonomiens gvrige aktgrer i gennemsnit

agerer, som om de har rationelle forventninger” (Introduktion, DREAM).

Det er sveert at forsta, hvorfor en model som DREAM modellen anvender rationelle forventninger,
trods pastanden om, at agenterne pa lang sigt ikke kan tage fejl fordi deres kognitive evner bliver
bedre, nar selv gruppen bag modellen siger, at rationelle forventninger er en idealisering. Isar er der
kommet fokus pa rationelle forventninger i modeller efter krisen i 2008. Ganske fa gkonomer for-
udsa krisen, hvilket tyder pa, at det empiriske belaeg for rationelle forventninger nasten er forsvun-
det. Jovist er det finansielle marked sparsomt indarbejdet i disse danske modeller, hvilket betyder,
at de danske makrogkonomiske modeller ikke kan forudsige sadan vendinger som skete i ar 2008
(Spange, M). Men at arbejde med rationelle forventninger, nar vi ikke er i stand til at forudse kriser,
og store udsving i skonomien er maske en tand for idealistisk. Hvis det star til den anerkendte ame-
rikanske gkonom Michael Woodford, sa er antagelsen om rationelle forventninger i generelle lige-

veegtsmodeller:

a strong one, and one may wonder if it should be relaxed ... [videre fordi] ... the assumption that
an economy’s dynamics must necessarily correspond to an RE equilibrium may seem unjustifiably
strong and under some circumstances, is a heroic assumption indeed ... It makes sense to assume
that expectations should not be completely arbitrary, and have no relation to the kind of world in
which the agents live, indeed, it is appealing to assume that people’s beliefs should be rational, in
the ordinary-language sense, though there is a large step from this to the RE hypothesis ...
[derfor mener han/ ... We should like, therefore, to replace the RE hypothesis by some weaker re-
striction, that nonetheless implies a substantial degree of conformity between people’s beliefs and

reality — that implies, at the least, that people do not make obvious mistakes (Woodford, M. 2013).

Det er tydeligt ud fra Woodfords ord sammenholdt med DREAM-gruppens egne gkonomers udta-
lelse, at rationelle forventninger ikke repraesenterer virkeligheden. Dette er et idealistisk set-up, som

kun gavner matematikken bag modellen og en simplificerende udfarsel. Dette er nok grunden til, at
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de ikke er at finde i ADAM, Mona og SMEC modellerne. | disse modeller anvendes adaptive for-
ventninger, hvilket set fra kritikkerne af rationelle forventningers side ma antages, at veaere den op-
timale lgsning. Kritikkerne, hvilke hgjst sandsynligt teller flest post-keynesianske gkonomer, ma
vaere glade for at se adaptive forventninger i modellerne, for det var netop hvad Keynes var fortaler
for. Fordi verdenen er aben, foranderlig og path-dependent, med en ontologisk usikker fremtid, sa
var det bedste sken for fremtiden, at bruge fortidens data. Alle tre modeller anvender antagelsen
om, at agenterne optimerer. Som tidligere forklaret i dette afsnit, sa har studier vist, at folk sjeeldent
tager rationelle optimerende beslutninger, hvorfor dette er et af de punkter som kan kritiseres ved de

danske kortsigtede konjunkturmodeller.

I alle fire modeller som er beskrevet i modelafsnittet antages det, at lgnnen pa lang sigt er fleksibel
og derfor cleare markederne. Ja faktisk, sa optreeder arbejdslgshed slet ikke i DREAM. Selvom det-
te ikke er noget som DREAM skal kunne analysere, sa anvender modellen antagelsen, at den flek-
sible lgn er med til at clear arbejdsmarkedet. At lennen over lang tid kan &ndre sig er ikke usand-
synligt. De korte konjunkturmodeller gar ud fra antagelsen om, at en forggelse af arbejdsstyrken pa
kort sigt gger arbejdslgsheden. Dette arbejdslgshedspres skulle fa lgnnen til at falde, hvorved kon-
kurrenceevnen forbedres. Denne stigning i konkurrenceevnen ger, at eksporten stiger, hvilket pavir-
ker BNP positivt (Adam, 2012). Men stiger beskeaftigelsen fordi arbejdsudbuddet gges som det an-

tages at gere pa lang sigt i modellerne?

Forst skal kort sigt og lang sigt i modellerne forklares. Dette er dog ikke muligt, da der ikke er en
praecis beskrivelse af, hvad der menes med disse to perioder. Det eneste vi kan vere sikre pa er, at
lang sigt er leengere ude i fremtiden end kort sigt.

I perioden fra 1948 til 2007 steg arbejdsstyrken med 880.000 personer. I samme periode steg be-
skaeftigelsen med 867.000 personer. Over 59 ar passer antagelsen om, at en stigning i arbejdsud-
buddet bliver modsvaret med en 1:1 stigning i beskaftigelsen. Dette kan veare et heldigt sammen-

treef, og derfor vil jeg i dette afsnit se naermere pa de enkelte artier indenfor denne periode.
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Figur 18: Vakst i arbejdsstyrke og arbejdslgshed.
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Hvad der er slaende ved forste gjekast i figur 18 er, at forestillingen om en 1:1 stigning i arbejdsud-
buddet og beskaftigelsen slet ikke holder, hvis perioder pa 10 ar analyseres. | perioden 1973-1983
steg arbejdsstyrken ca. med 220.000 personer, men i samme periode steg arbejdslgsheden med
250.000 personer. | denne tiars periode var sammenhzanget mellem arbejdsudbuddet og beskafti-
gelsen lig modsat den antagelse, som konjunkturmodellerne og DREAM anvender. | perioden 1983-
1993 steg arbejdsstyrken med 100.000 personer, mens arbejdslgsheden steg med 65.000 personer. |
denne periode steg beskeftigelsen kun med 35.000 personer, af en stigning i arbejdsudbuddet pa
100.000. 1 alt i disse 20 ar, steg arbejdsstyrken med 320.000 personer samtidig med, at arbejdslas-
heden steg med 314.000 personer. At en stigning i arbejdsudbuddet skulle give en 1:1 stigning i
beskaftigelsen kan ikke bekraftes empirisk i denne periode. Men hvad med de andre artier i denne

59 arige periode.
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Figur 19: Udviklingen i arbejdsstyrke, beskeeftigelse og ledighed
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Kilde: AE pa baggrund af Danmark Statistik, ADAMs databank.

figur 19 viser, at beskeftigelsen steg mere end arbejdsudbuddet sted i 50’erne og 60’erne. Det
samme gor sig gaeldende i 1990’erne og 00’erne. Hvad der leegger bag disse tal er Danmarks gko-
nomiske situation. I 1950’erne hvilke var efterkrigsarene gik Danmark fra at vare et landbrugssam-
fund, til at veere et industrialiseret samfund. Danmark oplevede i perioden 1948-1960 op til 6 %
vaekst i BNP. Gennemsnitlig 1a vaeksten i perioden pa 3,5 %. | perioden 1960 — 1968 oplevede
Danmark endnu stgrre vaekst. |1 1964 var veaeksten pa hele 11 %, hvor gennemsnittet for perioden 1a
pa 4,8 %. Denne veekst fortsatte indtil 1973, hvor olie krisen kom. Vaeksten faldt i perioden 1973-
1979 til 1,5 %. Denne nedgang i vaeksten fortsatte helt op til ar 1993, hvor vaksten i tiden op til
havde veret nede pa gennemsnitlig 1,1 %. Dette vente i 1993, hvor Poul Nyrup kickstartede gko-
nomien igen, og fra 1993 — 2000 oplevede Danmark en gennemsnitlig veekst pa 3,1 % (50-ars over-
sigten, 2001). Igennem 00’erne oplevede Danmark ligeledes en fin vaekst, indtil krisen ramte i 2008.
Det er tydeligt at se, at forholdet mellem arbejdsudbuddet og beskeftigelsen er afhaengigt af, om
den danske gkonomi oplever hgjkonjunktur eller lavkonjunktur. Hvis den danske gkonomi oplever
en hgjkonjunktur, sa vil en ggning af arbejdsudbuddet pavirke beskaftigelsen positivt. Hvis den
danske gkonomi oplever en lavkonjunktur, sa vil en ggning af arbejdsudbuddet pavirke beskeftigel-

sen negativt i forhold til erhvervsfrekvensen.
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Figur 20: Erhvervs- og beskaftigelsesfrekvens
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Figur 20 viser, hvordan erhvervsfrekvensen og beskeftigelsesfrekvensen har udviklet sig siden
1948 til op igennem 00’erne. Figuren viser praecis det som figur 19 ovenfor viste. Indtil 1973 hvor
Danmark oplevede hgjkonjunktur, falges graferne pant ad. Fra 1973 — 1993 bliver forskellen i fre-
kvenserne starre, hvorefter de efter 1993 begynder at neerme sig igen. De to sorte streger i grafen er
trenden. Denne viser, at over en lang periode holder forholdet 1:1 ikke. Stigningen i forskellen kan
forklares ved de to kriseperioder, som har pavirket den danske gkonomi de seneste 40 ar, hvilket har
pavirket positivt til en ggning i forskellen mellem erhvervsfrekvensen og beskaftigelsesfrekvensen.
Hvis et gget arbejdsudbud skal blive til en gget beskeftigelse pa lang sigt, sa skal den danske gko-
nomi opleve en hgjkonjunktur, dette er empirisk vist. De fire beskrevne modeller bevager sig pa et
steady state mod en generel ligevaegt. Derfor vil det alt andet lige veere muligt i modellen, at et gget
arbejdsudbud skaber en gget beskeaftigelse. Men som tidligere beskrevet, sa oplever ingen gkonomi
at bevage sig pa et steady state, og derfor vil dette forhold mellem arbejdsudbud og beskaftigelsen
ikke per definition geelde i den virkelig verden. 1 modellen kan det lade sig gere, at et gget arbejds-
udbud gger beskaftigelsen pa lang sigt, hvilket ender ud i et praebestemt 1:1 forhold. | virkelighe-
den er dette betinget af, hvordan den danske konjunktur beveeger sig.
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Til at afslutte dette afsnit vil jeg komme med et citat, som opsummerer hele dette kritikafsnit.
Det et lidt underligt, at vi som gkonomer stiller hgjere krav til agenternes evner i de teorier vi an-

vender end til vores egne, som Herbert Simon papeger i sin Nobelpris forelaesning:

”Thus economists who are zealous in insisting that economic actors maximize turn around and be-
come satisficers when the evaluation of their own theories is concerned. They believe that busi-
nessmen maximize, but they know that economic theorists satisfice” (Simon, H. 1978).
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AFSNIT 4

Preecision af forecast-modellerne
Hvor det kan virke uskyldigt, om metrologer forudsiger regn dagen derpa, men solen skinner og der

er 25 grader, sa er det ikke helt sa uskyldigt, nar en af forecast-modellerne forudsiger forkert. Dette
findes der mange eksempler pa. For eksempel krisen i 2008. Ingen af forecast-modellerne forudsa
pa noget tidspunkt krisen, hvilket pavirkede verdensgkonomien i en kraftig negativ retning. Inden
krisen ramte Danmark, blev der intet gjort for at forebygge dette. Der blev derimod fert en lempelig
finanspolitik, hvilket var med til at gge konsekvenserne og lengden af krisen (Kraka Analyse
2012). Mange analyser har sidenhen vist, at boligskatterne skulle have veeret gget, for at sette en
demper pa den danske gkonomi. At modellernes forecast har pavirkning pa den farte gkonomi er
Claus Hjort Frederiksen™ et eksempel p&. Han var deltager i debatten pd tv-kanalen DR2 d. 26
marts. 2015, hvor han var i politisk diskussion med andre danske politikere. Her refererede han til
OECD’s forecast om, at vaksten falder i de kommende ar og argumentere for, at arbejdsudbuddet
skulle gges.?’ Derudover har den gkonomiske redeggrelse som SMEC danner rammen om, betyd-
ning for det grundlag, som bade finanslove og de arlige forhandlinger mellem stat og kommunerne
udarbejdes efter. Modellerne der er blevet beskrevet i forrige afsnit er med til, at udforme den poli-

tiske dagsorden. Men hvordan klarer disse modeller sig i at forudsige fremtiden?

19 Er forhenvaerende beskaftigelsesminister under Anders Fogh, og finansminister under Lars Lokke Rasmussen.

20 Effekten af dette vil i en klassisk teoriforstdelse sge produktiviteten. Det vil derimod pé kort sigt skabe mere arbejds-
lgshed i en NNS teoretisk forstaelse. Effekten afhanger af hvilken teoretisk skole man tager udgangspunkt i. Keynesi-
ansk teori mener, at man skal stimulere efterspargslen gennem finanspolitik som en faldende vakstbremse.
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Figur 21: Forecast af BNP
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Kilde: Vismandsrapporten (efterarsrapport), @konomisk Redegarelse (december udgave), Nationalbanken 3. kvartals-

oversigt, samt Danmarks Statistik.*

Ud fra figur 21 kan det ses, hvor meget opsvinget i 00’erne kom bag pa ekonomerne. Mens BNP
steg 3,4 %, sa var gkonomerne bag SMEC og ADAM modellerne enige om, at BNP kun ville stige
2,4 %. 1 2007 begyndte krisen sa smat at vise sig ved, at boligboblen i USA toppede. Dette pavirke-
de den danske vakst negativt, som kun steg med 1,6 %. Her var de gkonomiske modeller for positi-
ve. 2,2 % og 2,1 % stigning fra henholdsvis ADAM og SMEC. Arene 2008 og 2009 er de mest inte-
ressante ar at analysere ud fra figuren. | ar 2008 bristede boligboblen i USA, og hele verdens finan-
sielle markeder blev ramt. Dette giver sig til kende i figuren, hvor det ses, at det danske BNP faldt
med 0,8 procent. Her var de gkonomiske modeller alt for positive igen. Nationalbanken med model-
len MONA forudsa, at BNP ville stige gunstigt med hele 2,1 %. ADAM og SMEC var dog lidt me-
re moderate, men forudsa stadig en stigning pa samme niveau som aret far, nemlig 1,4 og 1,6 %.
Helt galt var forudsigelserne dog i 2009. Finanskrisen satte sine spor i gkonomien, hvilket for alvor
viste sig i 2009. ADAM og SMEC forudsagde et lille fald i BNP pa 0,2 og 0,5 %. Helt galt var
MONA’s forudsigelse, som forudsa en stigning i BNP pa 1 %. @konomien fik sa hardt et sted i
2009, at BNP faldt med hele 5,7 %. Efter BNP styrtdykkede i 2009 genoprettede denne sig dog i
2010 med en stigning pa 1,4 %. Dette forudsa modellerne stort set, hvor alle forudsagde dette med
en variation pa op til 0,5 % point. Det samme gjorde sig geeldende i 2011. Her steg BNP med 1,1 %

2! Data til grafen er taget fra det sidst mulige tidpunkt, far det analyserede &r. Det vil sige i oktober, efterérs rapporten
eller december méned. Dette betyder, at modellerne i figur: 21 har skullet forudsige 1-3 maneder plus det ar som skulle
sammenlignes med. Forecast af r 2013 og 2014 er dog taget fra den sidste publikation tilgeengelig i ar 2012.
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hvilket SMEC faktisk ramte rigtigt. MONA og ADAM forudsa dog BNP til at vokse med 1,7 %.
Historien gentog sig selv i 2012. BNP faldt med 0,4 %, men dette forudsa ingen af modellerne. Alle
tre modellers forecast af 2012 viste et mindre BNP end aret forinden, men ingen forudsa, at det ville
blive negativt. SMEC var den model der var taettest pa. De forudsa en minimal stigning pa 0,2 pro-
cent, derefter kom ADAM med en stigning pa 0,9 %, og lengst fra var MONA med 1,6 %. | 2013
viser det dog sa, at MONA er tattest pa. De forudsiger et fald i BNP pa 0,4 % hvor BNP faktisk
falder 0,5 %. |1 2013 opjusterer ADAM or SMEC deres forventninger til BNP med henholdsvis 1,2
% o0g 1,6 %. | 2014, er alle modellerne lidt for optimistiske igen. BNP steg med 1,1 %, hvor Mona
forudsagde 1,3 % stigning, ADAM 1,6 % stigning og SMEC 1,8 % stigning i BNP.

Selvom alle disse tal kan virke uoverskuelige, sa er der tre vigtige tendenser som er veerd at navne.
Ud af 9 ar, har modellerne forkert fortegn for 3 af disse. Det betyder, at i perioder hvor Danmark
oplevede et fald i BNP, der forudsa modellerne, at BNP ville vokse. Modellerne har altsa sveert ved
at forudsige, hvornar veeksten vil falde. Den anden tendens der kan ses ud fra denne model er, at
modellerne har sveert ved at forudse, hvornar vaeksten stiger mere end normalt. De kan godt opfange
at gkonomien vokser mere end normalt, men har svert ved at forudsige den fulde vakst. Den tredje
tendens er, at modellerne forudsiger BNP med en mindre fejlmargin, nar veeksten ligger omkring
1,5.

Som tidligere forklaret i projektet, sa forudsd modellerne ikke krisen. Dette viser figur 21 tydeligt.

Om dette siger chefgkonom Klaus Rasmussen:

”Nar veeksten bliver meget lav eller negativ, s rammer vi langt ved siden af” (Information, 14. de-
cember 2013).

Dette citat ger sig geldende i en undersggelse som information har lavet. Her fandt de ud af, at
prognosernes afvigelse fra det faktiske BNP er dobbelt sa stor, nar vaeksten er lavere end normalt. |
samme undersggelse sa de pa, hvordan den arlige gennemsnitlige forudsigelsesfejl havde vearet pa 5
forskellige modeller, heriblandt SMEC og ADAM. Det de fandt ud af var, at over en 40 arig perio-
de, var den gennemsnitlige forudsigelsesfejl pa et procentpoint i prognoserne. Dette betyder reelt
set, at nar gkonomi- og indenrigsministeriet bruger SMEC og forudsiger en stigning pa 1,5 % i BNP
i 2015%, s& kan BNP ligesd vel stige med 0,5 % som 2,5 %, hvilket svare til, hvad gkonomer vil

kalde for krisetid eller opsving. Figur 21 viser midlertidigt ogsa, at modellerne er for optimistiske i

22 Akonomisk redegarelse, december 2014
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krisear. Dette er iser SMEC blevet kritiseret for. Ugebrevet A4 skrev tilbage i 2013 en artikel med
navnet “Regeringens ekonomer er for optimistiske” (Larsen, A 2013). Denne artikel satte en under-
sggelse i gang inde i finansudvalget (Finansudvalget, 2013). Her sammenlignede gkonomi- og in-
denrigsministeriet SMEC modellen med OECD, ADAM og MONA. | denne undersggelse kunne de
konkludere, at prognoser udarbejdet med SMEC modellen var lige sa gode som de andre modellers
prognoser. En af de ting, som ugebrevet A4 lagde vaegt pa i deres kritik af skonomi- og indenrigs-
ministeriets prognoser var, den gennemgaende optimistiske tone i de gkonomiske redeggrelser som
blev udgivet. Mellem 2010 og 2013 faldt BNP med 1,9 procentpoint. Dette afholdt dog ikke gko-
nomi- og indenrigsministeriet fra at udtale sig om en lovende gkonomisk fremtid i de gkonomiske

redegarelser.
Saledes udtalte de sig i maj 2010:

e gkonomien vil vaere "mere selvbarende” aret efter.

e | december 2010 lad det: ”Vaksten ventes gradvist at blive mere selvbarende” bade i 2011
0g 2012.

e Dette blev gentaget i maj udgaven af gkonomisk redegarelse 2011.

e | 2011 lgd det: Under forudseetning af, at geeldskrisen inddeemmes, forventes vaeksten i 2013
at blive mere selvbarende”.

e [ gkonomisk redegorelse fra december 2012 stir der: Okonomisk set skuffede 2012, og
vaeksten udeblev. Men der er udsigt til en jeevn vending naeste ar, hvor den gkonomiske poli-

tik skubber pa vaeksten herhjemme”.

Selvom der blev skrevet med positive toner i de gkonomiske redegerelser, i en tid hvor BNP fortsat-
te med at falde, er der dog en forklaring pa den positive optimisme blandt gkonomerne inden i gko-
nomi- og indenrigsministeriet, hvis man falger Jesper Jespersens udsagn. Ifalge Jespersen, er posi-
tiviteten i udmeldingerne en konsekvens af, at det gkonomiske arbejde i stigende grad, det sidste

arti, har arbejdet med generelle ligeveegtsmodeller.

76



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Nar gkonomien rammes af en nedtur som i 2008, sa efterfglges denne ifglge ligeveegtsmodellerne

automatisk af en gkonomisk optur. Dette fordi:

”Embedsmandene har alle det modelmassige grundlag, at konjunkturer er midlertidige, og de ret-
ter sig af sig selv. Og derfor kommer opsvinget til naeste ar. Uden at motivforske vil jeg sige, at det
er gkonomernes faglige udgangspunkt, og det har nu vist sig at veere af betinget kvalitet” (Larsen,
A. 2013).

At et fejlsken far pavirkning for gkonomien som helhed, blev 2013 et eksempel pa. Pa grund af de
mange lovende udsigter om vaekst i de kommende ar, forkortede regeringen dagpengeperioden. Det
farste skan var, at 12.000 mennesker ville blive pavirket, men ikke lenge efter, blev dette reestime-
ret til 23.000 mennesker. Tilbage i 2010 da lovforslaget blev behandlet i folketinget, oplyste davee-
rende beskaftigelsesminister Inger Stgjberg, at 4.000 mennesker ville miste dagpengene. Lov-
forslaget blev vedtaget pa den baggrund, at forslaget farst ville have fuld virkning i ar 2013, hvor
ledigheden ventes at vaere aftagende, og manglen pa arbejdskraft igen ville tage til (Genopretnings-
aftalen, 2010). Dette sa vi jf. figur 21 ikke var tilfeeldet, og netop fejlvurdering havde store konse-

kvenser for det danske samfund. Om dette havde Claus Hjort Frederiksen falgende at sige:

’Tingene udviklede sig anderledes, end man forudsa. Men det var bedste mands, bedste bud” (Lar-
sen, A. 2013).

Da det er kortsigtede konjunkturmodeller som er blevet beskrevet i de foregdende afsnit, sa bygger
analysen pa modellernes evne til at se et ar frem i tiden. Det data som bliver praesenteret i hver af de
tre figurer, er modellernes forecast af BNP for neeste ar, fra modellernes sidste publikation dret for-

inden.
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Figur 22: Realt BNP sammenlignet med simuleret BNP i Mona
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| figur 22 er det faktiske BNP sammenlignet med et simuleret BNP i MONA. Metoden i denne si-
mulering har veeret, at fremskrive BNP med 4 kvartaler. Hvad der ved farste gjekast er slaende er,
hvor meget de ligner hinanden. Linjerne fglges pant ad det meste af vejen. Der er dog en indleden-
de tendens som kan konkluderes ud fra denne figur. | tider hvor der er fremgang i BNP, der under-
vurdere MONA stigningen, og i tider hvor BNP ikke stiger naer s meget overvurdere MONA. Det-
te ses tydeligt i arene 1983 — 1995. En anden vigtig observation er, at i tider hvor BNP stiger via et
steady state uden synderlige udsving, der estimere modellen stort set korrekt.?®

Selvom det ikke har veaeret muligt, at indsamle data fra far 2002, og figur 22 kun viser 4 ar yderlige-

re end figur 21, sa viser figuren for ADAM alligevel nogle interessante oplysninger.

% Og i s&dan en situation, med en stille og rolig stigning i BNP, syntes betydningen af den ontologiske usikkerhed min-
dre betydningsfyldt. Noget andet gar sig gaeldende, ndr konjunkturen ikke opfarer sig som forventet, for eksempel under
krisen i 2008 og efterkrisearene.
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Figur 23: Faktisk BNP sammenlignet med forecast af BNP i ADAM
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Ud fra figur 23 ses det, at ADAM i bade 2002 og 2003 skyder for hgjt med estimaterne af BNP. Da
gkonomien i 2004 far et boost, og Danmark oplever en gkonomisk fremgang, halter modellen efter,
og forudsiger ikke det store opsving, men forudsiger en moderat vaekst i BNP. Samme billede teg-
ner sig igen i ar 2007, hvor den gkonomiske vakst op gennem 00’erne som Danmark oplevede blev
bremset. ADAM forudser ikke i naerheden af det fald i BNP som egentlig sker mellem 2007 og
2009. Selvom BNP igen vokser i 2010, sa forudser ADAM heller ikke det fald der sker efterfglgen-
de. Ud fra figur 23 tegnes der et billede af, at ADAM fglger en vis trend. | opture fanger den ikke
helt den stigning som sker, og i nedture, fanger modellen ikke helt hvor slemt stadet egentlig bliver.

Dette resultat er meget sammenligneligt med MONA.
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Figur 24: Faktisk BNP sammenlignet med forecast af BNP i SMEC.
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Det har veeret muligt, at indhente data for SMEC, helt tilbage fra 1973, hvilket giver en bedre mu-
lighed for, at finde visse tendenser i dataene. Samme tendens som kunne ses i ADAM og Mona, gar
sig ogsa galdende for SMEC med undtagelse af enkelte ar. 1 1981 skyder SMEC lidt for lavt, i are-
ne 1987 — 1989 skyder SMEC for lavt, og i ar 2001 forudser SMEC en stigning pa 2,4 %, hvor BNP
kun siger 0,8 %. Ud over disse enkelte ar, sa opfanger SMEC generelt ikke kraften af de opsving
som sker, og er for mild, nar gkonomien ikke vokser sa meget. Dette er samme tendens, som bade
MONA og ADAM viste. Denne tendens til at undervurdere gkonomiske opture og nedture er sekre-

tariatschef John smidt fra Det @konomiske Rad godt klar over, for som han udtaler:

”Nar det virkelig gar fremad, sd undervurderer vi, og nar det virkelig gar tilbage, sa overvurderer

vi vaeksten” (Information, 16. december 2013)
Dette citat understgtter nationalbanken som skriver:

”Alt i alt betyder det, at prognoserne tenderer at forudsige en mere rolig og gennemsnitlig udvik-
ling i gkonomien end det, som i virkeligheden normalt sker. Den ubrudte raekke af hendelser, som
pavirker dansk gkonomi, hvad enten de kommer til os udefra eller opstar herhjemme, er i hgj grad

uforudsigelige og vil i hovedreglen mangle i prognosen” (Nationalbanken, 2013, del 1).

Jesper Jespersens kritik af forecast-modellernes metodologiske antagelser om en generel ligeveegt
ma siges at veere retfeerdig. Bade Mona, ADAM og SMEC opfanger ikke disse fluktueringer i gko-
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nomien som sker, nar der kommer et stad. | figur 24 er der indtegnet en trend linje for SMEC mo-
dellen. Over en 40 arig periode, fglger denne linje stort set en 2 % stigning med undtagelse af de
sidste 10 ar, hvor den er stgdt faldende. Trenden for SMEC modellen er, at vaeksten i Danmark fgl-
ger en 1,4 — 2 % stigning. Jespersens kritik af optimismen i udtalelserne omkring fremtiden ma an-
tages at veere korrekt. Jo vist viser figur 24, at gkonomien efter en faldende veekst oplever stigende
veekst og omvendt. Derved kan det antages, at skonomien vender tilbage til en generel ligeveegt.
Men dette sker ikke altid aret efter. Dette skete ikke i ar 1986, hvor der fgrst for alvor kom gang i
vaeksten igen i ar 1993. Senest under krisen i 2008 sa vi, at en krise kan treekke ud og derved opret-
holde en lavere vaekst i en leengere periode. Siden 2008 har Danmark ikke haft en vaekst i BNP pa
over 1,4 %. Samtidig med dette, sa har Danmark ind i mellem perioder med 1 % vekst i BNP ople-
vet fald i BNP. Modellerne indfanger ikke de pavirkninger som for eksempel en krise kan have, og

derfor mener Jespersen at:

Grundlaget er for unuanceret, for rigidt, nar skonomerne hele tiden tror, man vender tilbage til
ligevaegt uden at tage hgjde for, at aktererne bliver pavirket af krisen. Der vil altid veere nogle spe-
cifikke kriseforsteerkende elementer, som modellerne ikke fanger ... [hvilke gor] ... folk usikre pa
fremtiden og dermed mere forsigtige” (Larsen, A. 2013)

Et af disse specifikke kriseforsteerkende elementer kan for eksempel vare, at nar folk opfatter, at
der kommer et negativt sted til gkonomien, sa bliver de usikre og @ger deres opsparinger, i stedet
for at bruge penge. Dette sikre dem mod den usikre fremtid, men virker bade forstaerkende og kan
forleenge krisetiden. Hvorfor er disse kriseforsteerkende elementer sa sveere at male? Som tidligere
beskrevet i projektet, sa er det svart at forudsige de menneskelige psykologiske aspekter, der har en
pavirkning pa gkonomien. Flere studier viser, at mennesker ikke er optimerende i alle situationer,
og bestemt ikke altid tager rationelle beslutninger. Derudover forholdte Dow (1996) sig kritisk
overfor, at fordi en person handler rationelt, sa ger alle mennesker dette. En antagelse der holder pa
et mikrogkonomisk plan holder ikke ngdvendigvist pa makroplan, og kan fare til en atomistisk fejl-
slutning. Konsekvensen af at anvende denne nye metodologi i modellerne er, at disse estimerer for-
kert, nar modellen er ude af steady state. Om sadan et steady state sagde Blaug (1992), at ingen

gkonomi nogensinde havde bevaeget sig pa et gkonomisk steady state. Indforstaet i dette ma det
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betyde, at modellerne konsekvent estimerer forkert.”* Om dette siger Emeritus Niels Blomgren-

Hansen:

”Nar prognoserne konsekvent skyder forbi, er én af forklaringerne, at prognoserne ikke kan forud-
sige de menneskelige psykologiske aspekter, der har en stor pavirkning pa gkonomien ... [han fort-
seetter]... Bdde virksomheder og husholdninger reagerer pd deres forventninger om fremtiden.
Prognoserne skal prave at tage hgjde for, hvad andre forventer og dermed gar. Det kan godt veere,
at jeg synes, jeg er rigtig klog og handler sadan og sadan, men hvis andre mener noget andet, og
dermed agerer anderledes, sa gar mine forventninger ikke op. Vi er afhengige af, hvad andre for-
venter og gar, uanset om vi maske mener, deres forventninger er irrationelle ” (Information, 13.
december 2013).

Dette kender Martin Jgrgensen, kontorchef og ansvarlig for gkonomi- og indenrigsministeriets

prognoser godt til. Han siger:

| hvor hgj grad denne utryghed giver udslag i, at danske virksomheder vil investere mindre og
danske forbrugere vil bruge mindre - Det kan veere rigtig svert, at danne sig et sken over. Det er
basalt set nogle psykologiske faktorer, som vi ikke kan tage hgjde for i vores gkonomiske modeller”
(Information, 13. december 2013).

Bade Jargensen og Hansen er enige om, at modellerne ikke kan analysere den menneskelige psyko-
logi, hvorved antagelsen om rationelle forventninger og optimerende agenter syntes fjerne. Jargen-
sens citat siger indirekte, at der er en fremtid som er ukendt. Modellerne, gkonomerne ja selv Niels
Blomgren-Hansen kan ikke forudsige hvordan andre mennesker og virksomheder vil agere, hvilket
antyder, at der hersker en ontologisk form for usikkerhed til sammenligning med post-keynesiansk
teoris forstaelse af usikkerhed. Vi star i dag og vil spa om fremtiden. Modellerne indfanger langt
hen ad vejen mange faktorer, men kan ikke medregne den menneskelige psykologi eller den her-
skende usikkerhed som fremtiden bringer. Dette betyder ifglge vismandene at:

“Det eneste sikre, man kan sige om prognoser — det veere sig af gkonomiske forhold, vejret eller den
fremtidige befolkningsudvikling — er, at de tager fejl. Det, der er usikkert, er hvor meget” (Vis-

mandene, Jubileeumsskrift 2012).

2 Dette lavede information en artikel om, hvori deres fund var, at kun 5 ud af 179 prognoser ramte rigtigt. Det vil sige,
at hver 35. prognose kan antages at ramme rigtigt (Information, 14. december 2013).

82



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Der er delte meninger om modellernes evne til at forudse konjunkturudviklingen pa tveers af de to
skoler, som har veret beskrevet i projektet. Pa den ene side star de klassiske- og ny-keynesianske
gkonomer, som analyserer konjunkturen i matematiske modeller. Pa den anden side star de post-
keynesianske gkonomer som mener, at de matematiske modeller ikke kan forklare den virkelige
verden der altid er i bevaegelse og forandring. De danske gkonomer er dog enig om en ting, og det
er, at modellernes pracision ikke er 100 % korrekt. Har modellerne en fremtid, og er der nogen reel
grund til at anvende disse, nu hvor pracisionen er usikker, og de til tider forudser helt forkert. Ifalge
den amerikanske gkonom Michael Woodford, er der fordele ved at anvende de matematiske model-

ler.

e Deter lettere at tjekke, om et givent udsagn bryder med modellens interne konsistens.

o De tillader en finere analyse af, forskelle mellem forskellige forslag / udsagn.

o Det er lettere at tjekke hvilke forudsaetninger der skal vere opfyldt, for at et givent udsagn
holder.

e Det er lettere at overskue, hvordan en variation blandt forudseatningerne &ndre pa konklusi-
onen.

e Ved konsistent modelbrug, er det lettere at foretage en kritisk vurdering af en given analyse.
Selvom Woodford ser fordele ved at arbejde med gkonomiske modeller, sa skriver han videre, at:

”An assessment of the realism of the assumptions made in the model is essential --- not, of course,

an assessment of whether the model literally describes all aspects of the world, which is never the

case, but an assessment of the realism of what the model assumes about those aspects of the world
that the model pretends to represent” (Woodford, M. 2011).

Det er ifalge Woodford vigtigt, at vurdere realismen af modellens antagelser om den givende gko-
nomi som den praver at beskrive. Og maske er det ikke altid bedst med et unikt resultat, ligesom
ADAM, Mona og SMEC giver, for som Woodford skriver:

”One should only expect one’s model of the economy to deliver a range of plausible outcomes, ra-

ther than a unique prediction” (Woodford, M. 2011)

Ifalge Woodford, kunne en fremtidig mulighed veere, at give nogle scenarier for, hvordan gkonomi-

en kunne udvikle sig, i stedet for at give et unikt resultat.
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AFRUNDING

I nutidens gkonomiske mainstream teori er der stort fokus pa at fare pengepolitik efter en taylor-
rule.”® Finanspolitik har ikke den helt store plads i mainstream teorien. Som tidligere forklaret, sa
mener nykeynesianske gkonomer, at finanspolitik pa kort sigt kan skabe en sterre produktion og
reducere arbejdslgsheden en smule. Dette vil dog hurtigt fortage igen, og ende tilbage i samme ud-
gangspunkt via en crowding-out effekt pa det private forbrug, precis ligesom i klassisk teori. Et af
de andre emner som er blevet gennemgaet i projektet er, at de konjunkturmodeller som forecaster
veeksten i den danske gkonomi ikke er serlig praecise. Disse estimerer oftest forkert, og forecaster
nogle gange med forkert fortegn. Netop dét at modeller estimerer forkert handler dette afsnit om. |
et working paper af Blanchard og Leigh (2013), undersggte de om fejl i forecast af veaekst kunne
veere pavirket af en forkert estimeret finanspolitisk multiplikator under krisen i 2008. Helt pracist
fandt de ud af, at avancerede gkonomier som farte en sterkere finanspolitisk konsolidering, opleve-
de en lavere veekst end forecastet i de tidlige krisear. Dette skyldtes, at den finanspolitiske multipli-
kator har veeret veesentligt stgrre end den multiplikator som forecast-modellerne har anvendt. Ana-
lysen tog udgangspunkt i 27 lande i Europa heriblandt Danmark. Det precise resultat som de kom
frem til var, at for hver ydereligere procent af BNP af finanspolitisk konsolidering, resulterede i ca.
1 procent lavere vakst end hvad der var forecastet. Dette viser, at gkonomerne og modellerne un-
dervurderede den finanspolitiske multiplikator, og derved undervurderede de realgkonomiske ge-
vinster en mindre kontraktiv politik, maske ligefrem mere ekspansiv finanspolitik kunne have haft.
Under krisen oversteg mange landes geld, heriblandt Danmarks, den europaiske stabilitets- og
vaekstpagts graense pa 3 procent af BNP. Derfor har Danmark og de andre lande varet ngdsaget til,
at fore en stram finanspolitisk konsolidering, for at mindske gelden (Nationalbanken, 2014). Jona-
than Portes, tidligere chefradgiver for den britiske premierminister, har undersggt hvad denne kon-
solidering har betydet for Europas lande efter krisen i 2008. | rapporten, fremlagt af det Britiske
National Institute of Economic og Social Research, skrives der saledes:

[ ’normale tider’ ville en finanspolitisk konsolidering fore til et fald i geelden 1 forhold til BNP,
men under de nuvaerende omstendigheder er det overvejende sandsynligt, at denne politik vil vise

sig at veere selvdestruktiv for EU som kollektiv”’ (Information, 8. november 2012).

% Taylor rule er en pengepolitisk regel som dikterer hvor meget centralbanken skal &ndre den nominelle rente i respons
til inflationen, output og andre gkonomiske forhold. Hensigten med denne regel er, at skabe prisstabilitet og fuld be-
skeeftigelse ved systematisk at reducere usikkerheden og gge troveaerdigheden af fremtidige handlinger af centralbanken.
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Forklaring til dette er, at under en konjunkturnedgang er arbejdslgsheden som regel hgjere end i
normale tider, og jobsikkerheden er lav. Dette medferer, at en starre procentdel af husholdningerne
og virksomhederne bliver udelukket fra nem adgang til kredit. Samtidig med dette, s& reduceres
produktionen i hvert af de europaiske lande nar de konsolidere pa samme tid. Dette skyldtes blandt
andet deres egen konsolidering, men pavirkes ogsa af samhandlen, fordi de andre lande ogsa konso-
liderer. I NIESR’ rapport skrives der videre, at konsolidering er vigtigt for at komme tilbage pa rette
spor som farer til genoprettelsen af den finanspolitiske holdbarhed, ved at skare i udgifterne. Deres
undersggelse viser dog, at 2011 ikke var de rigtige ar at starte pa dette. Om tidspunktet for konsoli-

deringen skriver de:

”Det vi har set i Europa er tilvejebringelsen af en dedsspiral af underskud, sparekrav og nedskee-
ringer, som har fart til reduceret vaekst — hvilket igen har fart til reducerede indteegter og fornyet
pres for at nedbringe underskuddet med endnu skrappere midler ... [og videre] ... At vente indtil
gkonomierne var klart pa vej mod bedring, ville ikke blot have veeret mindre smertefuldt — det ville

ogsa have givet langt bedre gkonomisk mening” (Information, 8. november 2012).

Ifalge Portes og NIESR, skulle man have fortsat med at bekeempe krisen med finanspolitiske las-
ninger fremfor, at begynde at spare op og nedsztte geelden pa et tidspunkt, hvor de europaiske lan-
de endnu ikke var ude af krisen. Effekten af at fare ekspansiv finanspolitik for at pavirke aktiviteten
i skonomien under krisetider, har professor Atesoglu forsggt at undersgge. | sin analyse undersggte
han, hvilke realgkonomiske effekter en stigning i militerudgifterne for den amerikanske stat havde,
efter bombningen af World Trade center i 2001. Militeerudgifter steg fra $380 milliarder i ar 2001
til $500 milliarder i 2004. Fremgangsmaden hvorpa Atesoglu analyserede de realgkonomiske effek-
ter var, ved at opstille en gkonometrisk model. Denne model brugte han til farst at simulere en lig-
ning med den faktiske ggning i militeerudgifterne, hvorefter han simulerede samme ligning, dog
hvor han holdt militeerudgifterne fast pa $380 milliarder. Hans resultat er vist i figur 25. Pa X aksen
er ar og kvartal, og pa Y aksen er BNP. Det faktiske forlgb med stigningen i militerudgifterne er
vist ved kurven Q, og forlgbet hvor militerudgifterne blev holdt fast pa $380 milliarder er vist ved
QS. I starten af 2013 begynder BNP at stige, pa grund af den ggede militeerudgift. BNP stiger i de
farste 3 kvartaler af 2013, og holder sig pa et fast niveau over QS. I tredje kvartal 2004, var det si-
mulerede BNP $285 milliarder mindre, end hvad BNP faktisk var. Over perioden fra 2001 til 2004
ville BNP havde veeret $1.489 billioner mindre, hvis ikke militeerudgifterne var steget (H, Atesoglu.
2006).
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Figur 25: Faktisk BNP sammenlignet med simuleret BNP (milliarder, 2000 dollars)
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Kilde: H, Atesoglu. (2006)

Som tidligere forklaret, sa fandt Blanchard og Leigh ud af, at multiplikatoren i de tidlige krisear
havde veeret starre end den, gkonomerne som forecaster havde antaget. Det bedste bud Blanchard
og Leigh kan give pa den multiplikator som modellerne har brugt er, at den har ligget omkring 0,5
(IMF, 2010d). Blanchard og Leighs resultater viser dog, at i de tidlige krisear, var den finanspoliti-
ske multiplikator helt oppe over 1. Dette resultat betyder dog ikke direkte, at Danmark kunne for-
vente en hgjere finanspolitisk multiplikator i de tidlige krisear. Resultatet er fundet over 27 lande
hvilket betyder, at resultatet for de enkelte lande kan variere. Derudover vil multiplikatoren automa-
tisk vende tilbage til fer kriseniveau, nar landene kommer sig efter krisen. At Danmark er en lille
aben gkonomi med fast valutakurs pavirker ogsa multiplikatoren. Lande som importerer mange
varer og tjenester har som regel teoretisk en mindre multiplikator, netop fordi pengene slipper ud af
landet i form af import. Heldigvis for Danmark, sa har landet en stor eksport som er stgrre end im-
porten, hvilket henter noget af det tabte hjem. Som tidligere vist i projektet, sa vil lande som Dan-
mark der forer fastkurspolitik have stgrre udbytte af finanspolitiske tiltag. Dette fordi, centralbanken
er ngd til at fare pengepolitik, for at stabilisere valutakursen, hvilket forsterker de finanspolitiske
tiltag (llzetzki et al. 2011). Derfor vil multiplikatoren i et land som Danmark veere stgrre end lande

der har en flydende valutakurs.

Hvad kan der tolkes ud fra dette afsnit? Ja, Danmark kunne maske have haft en stgrre finanspolitisk

multiplikator i de tidlige krisear, hvilken kunne have varet udnyttet af staten. Denne stgrre multi-
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plikator kunne have veeret udnyttet til, at deempe konsekvenserne af krisen. Denne mulighed tog den
danske stat ikke, da de blev ngd til at seenke geelden i forhold til stabilitets- og veekstpagts graense pa
3 procent af BNP. Denne beslutning var ifglge Portes og NIESR taget pa det helt forkerte tidspunkt.
De havde gerne set, at man havde ventet til efter krisen var aftaget helt. Nu er de europaiske lande
derimod kommet ind i en gkonomisk dgdsspiral, med underskud, sparekrav og nedskaringer, som
har fart til reduceret vaekst. Spargsmalet er s3, om Danmark kunne have afhjulpet krisen ved en gget
ekspansiv finanspolitik. Netop dette spgrgsmal undersggte Artesoglu i sit working paper, hvor han
analyserede hvilke realgkonomiske effekter, en stigning i det offentliges forbrug i form af gget mili-
teerudgifter havde haft. I sin analyse fandt han ud af, at USA havde oplevet positive realgkonomiske
effekter af det ggede offentlige forbrug.

Finanspolitik har vist sig at kunne vare mere effektivt end antaget, og dette er noget som Danmark
kan drage fordel af i de tidlige krisear, naste gang en krise opstar. Den stgrre multiplikator kan va-
re med til at gge effekten af de finanspolitiske tiltag, hvilket kan deempe konsekvenserne af fremti-
dige kriser. Dette vil mindske konjunkturudsvinget, og derved kan gkonomien hurtigere genvinde
sin aktivitet og veekst. Der er ifglge dette projekt og iser dette sidste afsnit plads til en revurdering i
diskussionen om, i hvilken grad Danmark skal bruge finanspolitik som et modsvar til kommende
gkonomiske kriser. Mange artikler, analyser og undersggelser viser, at finanspolitik har realgkono-
miske effekter i krisetider, og det at forholde sig passivt, eller helt spare sig ud af kriser kan forveer-

re situationen.
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Konklusion
Dette speciale har forsgget at undersgge hvad Danmarks teoretiske muligheder er for, at mindske de

realgkonomiske konsekvenser en gkonomisk krise har, og hvor gode vores nuverende
makrogkonomiske modeller er, til at analysere den fremtidige konjunkturudvikling der danner
grundlag for politikkernes beslutninger til at lgse dette problem. Til dette er fem delspgrgsmal
blevet besvaret.

- Hvad er de forskellige teoriretningers syn pa finanspolitikken virkning i krisetider?

- Er der sket en udvikling i skonomisk teori de sidste 60 ar?

- Hvorledes differentierer teorierne sig teoretisk sdvel metodologisk set?

- Beskriver den teori, de danske makrogkonomiske modeller anvender den virkelige verden
som de prgver at forudse udviklingen i, og er dette en vigtig faktor for pracisionen af
modellernes forecast?

- Hvor precise er gkonomer i dag til at forudsige den gkonomiske konjunkturs udvikling, som
er en konsekvens af den farte finanspolitisk, og afggrende for politikkernes

beslutningstagning mht. finanspolitik?

| farste afsnit blev to af de mest prominente gkonomiske skoler gennemgaet. | de tidligere teorier
var der de klassiske gkonomer, hvilke lagde grundleeggende antagelser omkring gkonomien til
grund for deres analyser. Disse teller blandt andet rationelle forventninger, optimerende agenter og
markeder der er i ligeveegt. De klassiske gkonomer var imod finanspolitik pa grund af den crow-
ding-out effekt af det private forbrug der opstod, nar renten steg som en konsekvens af finanspoliti-
ske tiltag. At gge efterspargslen i samfundet ville ikke have nogen realgkonomisk pavirkning, fordi
et gget output afhang af den teknologiske fremgang og udbudseffekter sdsom et gget arbejdsudbud.
Som et modsvar til den store depression i starten af 1930’erne revolutionerede John Maynard Ke-
ynes den gkonomiske teenkning med sit vaerk: The General Theory of Employment, Interest and
Money. Ikke kun revolutionerede han den gkonomiske teori, men ogsa den metodologiske forstael-
se. Han udfordrede de klassiske gkonomers teori ved at have fokus pa den effektive efterspargsel i
en model som ikke var palagt metodologiske grundantagelser om hvordan gkonomien fungerer.
Den maske vigtigste pointe i keynesiansk teori er, at fremtiden er usikker. Fordi virksomheder plan-
leegger produktionen ud i en usikker fremtid, sa spiller fortiden, forventninger til fremtiden og psy-
kologien ind. Forventningsdannelsen til fremtiden var yderst vigtig for producenternes valg af out-

put. Denne forventning kunne finanspolitik stimulere, og det var derfor muligt gennem finanspolitik
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at afhjelpe kriser, eller i det mindste at deempe de realgkonomiske konsekvenser. Det blev vist i
Mundell-Fleming modellen, at Danmark pa grund af sin fastkurspolitik kan opleve store realgko-
nomiske effekter af at fgre en ekspansiv finanspolitik i krisetider. Nyklassisk og Nykeynesiansk
teori som i dag udger makrogkonomisk mainstream teori, giver ikke finanspolitik meget plads i
litteraturen. Nyklassisk teori har i dag en steerkere tro pa rationelle forventninger, og nykeynesiansk
teori har i forsgget pa at udbygge det mikrogkonomisk fundament taget klassisk teoris metodologi
til sig. Dette betyder, at bade nyklassisk- og nykeynesiansk teori tager udgangspunkt i de samme
grundleeggende antagelser om gkonomien: rationelle forventninger, optimerende agenter, intertem-
poral optimering og generelle ligeveegtsmodeller. Pa baggrund af dette kan nykeynesiansk teori
siges at veere anti-Keynes. Selvom der kan veere en lille effekt pa kort sigt, sa er begge teorier enige
om, at finanspolitiske tiltag skaber en crowding-out effekt af det private forbrug, hvilket far denne

effekt til at forsvinde hurtigt.

| afsnit to blev teoriernes metodologi gennemgaet. Disse blev forklaret ud fra markedsidealisterne
og markedsrealisterne. Der er store metodologiske forskelle pa de to retninger, hvilket giver sig til
kende i teorierne. Markedsidealisterne bygger pa et mikrogkonomisk fundament, som aggregeres til
makroniveau. Deres metodologiske fremgangsmade er, at paleegge gkonomien restriktive antagelser
om hvordan denne fungerer. | gkonomien hersker der en epistemologisk form for usikkerhed, og
analysen foretages i generelle ligevaegtsmodeller. Den deduktive analyse ger det muligt, at analyse-
re sig frem til et unikt resultat. Markedsrealisterne derimod er modstander af denne tilgang. De me-
ner ikke det er muligt at tillegge gkonomien restriktive antagelser, fordi gkonomien er af en dben,
foranderlig og path-dependent karakter. Dette vil ende ud i, at analysens resultat ikke er af en reali-
stisk karakter. Der hersker en ontologisk form for usikkerhed, hvilken ikke kan forbigas. Derfor er
det ikke et unikt resultat som den induktive analyse frembringer, men snare et second best resultat
der findes.

I afsnit tre blev tre danske konjunkturmodeller teoretisk analyseret. Det viste sig, at disse modeller
bygger pa meget af den nye mainstream makrogkonomiske teori og dennes metodologi. Modellerne
bygger pa et generelt ligevaegts set-up, hvor gkonomien er udgjort af optimerende agenter, der tager
intertemporale beslutninger. Overraskende gjorde modellerne ikke brug af modelkonsistente ratio-
nelle forventninger. De anvendte derimod adaptive forventninger, hvilke kan siges at ggre model-
lerne en smule mere realistiske. | modellerne er der er pa kort sigt treeghed i lgnudviklingen, men pa

lang sigt er denne fleksibel nok til at clear arbejdsmarkedet. Modellerne antager, at der er et 1:1
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forhold mellem gget arbejdsudbud og beskaftigelsen pa lang sigt. Dette blev empirisk vist at vaere
afhaengig af den danske konjunktur, og ikke en antagelse som per automatik holder.

| afsnit fire blev modellernes evne til at forudsige &ndringen i BNP pa kort sigt (1 ar) analyseret.

Resultaterne af dette afsnit er som fglgende:

e | tider hvor BNP falder vasentligt, der undervurderer alle tre modeller faldet.

e | tider hvor BNP stiger vaesentligt, der undervurderer alle tre modeller stigningen.

e | tider hvor BNP stiger jevnt, falger et steady state over tid, der forudser modellerne stig-
ningen nogenlunde.

e | gennemsnit er modellernes estimat 1 procentpoint forkert.

e | tider hvor BNP falder, sa er modellerne langsomme til at opfatte dette fald.

En af grundene til, at modellerne ikke rammer rigtigt er fordi de er palagt strenge grundantagelser,
hvilke ikke er sammenlignelige med den virkelige verden. De prgver at aggregere mikroadfeerd til
makroniveau, hvorved en atomistisk fejlslutning sker. Dette viser sig i de forkerte resultater, som
modellerne forecaster. Modellerne har iser svart ved at fange menneskets psykologi, hvorved rati-
onelle forventninger og optimerende agenter synes langt vaeek. Modellernes undervurdering bade i
hgj- og lavkonjunktur kan siges at afspejle arbejdet med de generelle ligeveegtsmodeller. De stabili-

serer sig omkring et steady state, hvor de har svart ved at opfange udsving herfra.
Dette kan opsummeres i et citat:

”Det eneste sikre, man kan sige om prognoser — det veere sig af gkonomiske forhold, vejret eller den
fremtidige befolkningsudvikling — er, at de tager fejl. Det, der er usikkert, er hvor meget” (Vis-
mandene, Jubileeumsskrift 2012).

I afrundingen blev der fundet ud af, at den finanspolitiske multiplikator har veeret forkert estimeret,
hvilket har pavirket vaeksten negativt i forhold til de forecastede veerdier af BNP for 27 europaiske
lande, hvilke var henstillet til finanspolitisk konsolidering. Den finanspolitiske multiplikator havde
veeret hgjere end estimeret, hvilket resulterede i lavere vaekst end forecastet. At fare finanspolitisk
konsolidering blev i et papir af Jonathan portes og Britiske National Institute of Economic og Social
Research kaldt for tilvejebringelsen af en dedsspiral af underskud, sparekrav og nedskeeringer, som
har fart til reduceret veekst. Ifglge Portes skulle landene i Europa havde ventet med konsolideringen
indtil krisen var ovre og ikke i ar 2011, hvor blandt andet Danmark oplevede et fald i BNP bade i
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2012 og 2013. Den finanspolitiske multiplikator der var for lavt estimeret, og Portes udtalelse om
ikke at spare sig ud af krisen tyder pa, at Danmark kunne have afhjulpet krisen ved brug af en ek-
spansiv finanspolitik. At anvende finanspolitik til at afhjeelpe en krise har professor Artesoglu un-
dersggt i USA. Hans analyse viser, at pa grund af gget militeerudgifter for staten efter bombningen i

USA i ar 2001, oplevede USA store realgkonomiske effekter i form af et voksende BNP.

Konklusionen pa projektet er, at Danmark ifglge keynesiansk teori, teoretisk har mulighed for at
dempe de negative realgkonomiske konsekvenser en krise har. Selvom mainstream teori i dag me-
ner at effekterne af en ekspansiv finanspolitik vil blive crowded-out, sa viser mange undersggelser
at det bade far og efter krisen var muligt, at dempe de realgkonomiske effekter krisen havde. Flere
analyser tyder pa, at effekterne af finanspolitik er starre i virkeligheden end mainstream teori anta-
ger, hvilket bade Blanchard og Leigh, og Artesoglu har vist. Dette kan veere med til i fremtiden, at
give finanspolitik et starre fokus i den teoretiske debat, og en plads i mainstream teori.

91



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Litteraturliste
Adam (2012): ’ADAM - En model af dansk gkonomi”, Danmarks statistik.

Andersen, T. (2000): ”Makroteori” fra bogen Udviklingslinier i gkonomisk teori, redigeret af Chr.
Hjorth-Andersen, Jurist- og @konom-forbundets Forlag 2000, pp. 19-46

Atesoglu, H. (2006): “Economic Consequences of a Rise in Defense Spending after September 11,
2001”, Journal of Post Keynesian Economics, Vol. 28, No. 2 (Winter, 2005-2006), pp. 181-191)

Barro, R. (1989: “New Classicals and Keynesians, or the Good Guys and the Bad Guys”.

Blanchard, O., Leigh, D. (2013) : “Growth Forecast Errors and Fiscal Multipliers”, IMF Working
Paper, WP/13/1

Blanchard, Summers, (1986): “Hysteresis and the European Unemployment Problem”, NBER Mac-

roeconomics Annual 1986, Volume 1.

Blaug, M. (1992): ”The methodology of economics, or how economists explain”, second edition,
Cambridge university press.

Census.gov: https://www.census.gov/foreign-trade/statistics/historical/gands.pdf

Conlisk, J. (1996): “why bounded rationality?”, I: Journal of Economic Literature, vol. XXXIV
(June 1996), s. 669-700

Davidson, P. (1982): “Rational expectations: a fallacious foundation for studying crucial decision-

making processes”, I: Journal of Post Keynesian Economics, winter s. 182-198

Davidson, P. (2011): “Post keynesian macroeconomic theory”, second edition, Edward Elgar.

Dow, S. (1996): “The methodologi of macroeconomic thought — a conceptual analysis of schools of

thought in economics”, Cheltenham: Edward Elgar.

92



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

DREAM, (2008): DREAM dokumentation kap. 1-10:

http://www.dreammodel.dk/dwn_dokumentation.htmi

E. R. Weintraub: http://www.econlib.org/library/Encl/NeoclassicalEconomics.html
Finansudvalget (2013): “Holder de gkonomiske vaekstprognoser og hvem er bedst til prognoser?”.

Genopretningsaftalen (2010): ”Aftale om genopretningen af dansk gkonomi”, Maj 2010.

Gustafsson, N. (2013): “Sammenligning af ADAM, jull13, og SMEC — Varekabseksperiment”, Dan-

marks statistik.

Heijdra, B. (2009): “Foundations of Modern Macroeconomics”, second edition.

Holmlund, B. (1991): “Unemployment Persistence and Insider-Outsider Forces in Wage Determina-
tion”, OECD, 1991.

Ilzetzki, E., Mendoza, E. G. and Vegh, C. A. Forthcoming (2011): “How big (small?) are fiscal

multipliers?”, Journal of Monetary Economics.

Information, (8. november 2012): ”Den Europaiske selvmordspagt”

Information, (13. december 2013): "@konomiske prognoser: Sigter godt, rammer skidt (meget skidt,
faktisk)”

Information, (14. december 2013): ”En ud af 35 af de skonomiske prognoser rammer rigtigt”

Information, (16. december 2013): "@konomiske prognoser var alt for optimistiske under krisen”.

International Monetary Fund, (2010d): “World Economic Outlook: Recovery, Risk, and Rebalanc-

ing ““, Washington: International Monetary Fund, October.

93



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Introduktion til den gkonomiske model DREAM: http://www.dreammodel.dk/intro_model.html

Jespersen, J. (2007): ”Makrogkonomisk metodologi — i et samfundsvidenskabeligt perspektiv”’ Jurist-
og @konomforbundets Forlag

Jespersen, J. (2014): Teori og virkelighed”, Netek debatseminar ~ (set d. 1. juni 2015)

Keynes, J. M. (1936): “The General Theory of Employment, Interest and Money”. (London, Mac-
millan)

Knight (1947): ”Freedom and Reform: Essays in Economics and Social Philosophy” (New York:
Harper)

Kraka Analyse (2012): “Finanspolitik I 00 erne”:
http://www.kraka.org/sites/default/files/public/finanspolitik_i_Oerne_-_baggrundsnotat.pdf
Larsen, A. (2013): ”Regeringens gkonomer er for optimistiske”, ugebrevet A4.

Lindbeck, Snower, (1988): ”The insider-outsider theory of employment and unemployment”, (The
MIT Press, Cambridge, MA, 1988)

Mankiw, N. 1985: “Small Menu Costs and Large Business Cycles: A Macroeconomic Model of
Monopoly”, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 100, No. 2 (May, 1985), pp. 529-537.

McFadden (1999): “Rationality for economists?”, I: Journal of Risk and Uncertainty, vol. 19, issue
1-3,s. 73-105.

Mona, (2003), ’MONA — en kvartalsmodel af dansk gkonomi”, Danmarks Nationalbank.

Morgan, M. S. (2006), ”Economic Man as Model Man: Ideal Types, Idealization and Caricatures”,
I: Journal of the History of Economic Thought, vol. 28, pp. 1-27.

Nationalbanken (2013): ”Nationalbankens prognoser for dansk gkonomi 2008-12”, kvartalsoversigt,
4. kvartal 2013, del 1

Nationalbanken (2014): ”A Taylor Rule for Fiscal Policy in a Fixed Exchange Rate Regime”, June
2014 | No. 90

Olesen, F. (2007): ”Betydningen af Keynes’ metodologi for aktuel makrookonomisk forskning - en
Ph.D. forelaesning”, august 2007.

94


http://www.dreammodel.dk/intro_model.html

Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Olesen, F. (2013): “Om usikkerhed — epistemologisk som ontologisk”, I MaMTEP) no.3.

Pedersen, L. et al. (1998): ”Danish Rational Economic Agents Model - DREAM”, Version 1.2.

Pedersen, L., Schou, P. (2006): ”Replik til Jesper Jespersen”.

Radford, P. (2010): “Whither economics? What do we tell the students?”, real-world economics

review, issue no. 52, 2010, pp. 112-15.

Reinhart, Rogoff (2010): “Growth in a Time of Debt”, American Economic Review: Papers & Pro-
ceedings 100 (May 2010): 573-578

R. Lucas, T. Sargent (1978): ’After Keynesian Macroeconomics”, in After the phillips Curve: Per-
sistence of High Inflation and High Unemployment (Boston: Federal reserve Bank of Boston).

Say, J. (1834): “A Treatise on Political Economy: Or, The Production, Distribution, and Consump-
tion of Wealth”, Grigg & Elliot 1834

Simon, H. (1978): “Rational Decision-Making in Business Organizations”, Nobel Memorial Lec-

ture, Pittsburgh, Pennsylvania.

Smec, (2006): ”SMEC — Modelbeskrivelse og modelegenskaber”, Arbejdspapir 2007:1.
Spange, M: ”’Kan kriser forudsiges?”, @konomiske afdeling, Nationalbanken.

Veje, N. (2001): Justeringer i ADAM-modellen i forbindelse med FR2000”, Arbejdspapir nr. 5,

Finansministeriet.

Vismandene, Jubileeumsskrift (2012):
http://www.dors.dk/files/media/jubi/jubilaeumsskrift_2012.pdf

Woodford, M. (2011): “What’s Wrong with Economic Models? A Response to John Kay”, I: Insti-

95



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

tute for New Economic Thinking, October 3, pp. 1-8.

Woodford, M. (2013): “Macroeconomic Analysis without the Rational Expectations Hypothesis”,

Columbia University, August.

Yellen, Janet. (1984): "Efficiency Wage Models of Unemployment", American Economic Review 74
(2): 200-205.

Data til afsnit 4

Nationalbankens prognoser:

http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/alle/Sider/default.aspx?type=f9cfbfb0-a740-4d53-
8ea6-5383744a5c48&date=FilterAll

(set d. 26. maj, 2015)
@konomi- og indenrigsministeriets prognoser:

http://oim.dk/arbejdsomraader/dansk-oekonomi/oekonomisk-redegoerelse.aspx

(set d. 26. maj, 2015)
Vismandsrapporterne:

http://www.dors.dk/vismandsrapporter

(set d. 26. maj, 2015)
Finansministeriets prognoser:

http://www.fm.dk/publikationer

(set d. 26. maj, 2015)

96



Christian Sgrensen Kandidatspeciale 2. juni 2015

Statistikbankens tal for BNP’s udvikling:

http://www statistikbanken.dk/14 (NAN1)

(set d. 26. maj, 2015)
Ledighedsgraf

http://www statistikbanken.dk/statbank5a/selectvarval/define.asp?PLanguage=0&subword=tabsel &
MainTable=AUS07&PXSId=149764&tablestyle=&ST=SD&buttons=0

(set d. 26. maj, 2015)
Opsparingsgraf

http://www statistikbanken.dk/statbank5a/SelectVarVal/Define.asp?MainTable=NAN3&PLanguag
e=0&PXSIld=0&wsid=cftree

(set d. 26. maj, 2015)

97



