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En sammenligning af SMEC og ADAM

Resumé:

Ligheder og forskelle pé de to skonometriske makromodeller, SMEC og ADAM,
diskuteres. Det findes at iseer parameterestimaterne i Ign- og eksportrelationerne er
afgarende for forskellene i tilpasningshastighederne. Der er desuden forskel pa de to

modellers grundforlgb. | SMEC s@ges det at ramme de historiske vaekstrater, hvilket bl.a.
indebeerer, at udenrigshandlen fylder mere og mere af BNP. | ADAM har
efterspgrgselskomponenterne i fremskrivningen ensartede vaekstrater. Multiplikatorerne
pd baggrund aof et st@d til arbejdsudbuddet bruges til at sammenligne de to modellers
egenskaber.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan vare zndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1. Introduktion

| De @konomiske R&ds konjunkturvurdering af den danske gkonomi fra efteraret 2011, sammenlignes de
gkonomiske modeller DREAM, SMEC og ADAM pa baggrund af et stgd til arbejdsudbuddet.
Sammenligningen koncentrerer sig om modellernes tilpasningshastigheder.

Det konkluderes at tilpasningen foregar hurtigt i DREAM og langsommere i de to gkonometriske modeller
SMEC og ADAM. De gkonometriske modeller SMEC og ADAM repraesenterer forsgg pa at estimere den
dynamiske tilpasning, og det er iszer den traege tilpasning i lgn og priser og mindre
udenrigshandelselasticiteter, der ggr de to gkonometriske modeller langsommere end DREAM.

Indbyrdes mellem SMEC og ADAM er der dog ogsa tale om tydelige forskelle i tilpasningstiderne “mens det
i ADAM tager 11-12 ar, f@r % af tilpasningen er sket (...) tager det 4-5 ar, fgr % af tilpasningen er sket (i
SMEC)” (D@RS, efterar 2011, boks 1.2, 52). | ADAM — en model af dansk gkonomi (Danmarks Statistik,
Modelgruppen, 2012, 246), findes et lignende resultat pa baggrund af et ufinansieret offentligt
varekgbseksperiment. | ADAM-bogen refereres til SMEC-versionen i Grinderslev og Smidt (2007).

SMEC og ADAM bruger i stort omfang samme historiske datagrundlag. Desuden er begge modeller ars-
modeller og de grundlaeggende egenskaber ligner i store traek hinanden, og de to modeller tilstraeber begge
at have et fortolkeligt ligevaegtsresultat.

Forskellene kan daekke over forskelle i de enkelte relationer, som kan vaere i afskygning af forskellige
parameterveerdier eller forskelle i model-specifikationerne. Desuden kan der vaere forskelle i de brugte
grundforlgb.

Papiret er delt op som fglger: | afsnit 2 undersgges forskellene i de centrale modelrelationer. Isaer
relationerne for udenrigshandlen, Ignudviklingen og boligprisen. | afsnit 3 ses pa forskellene i de
underliggende grundforlgb. | afsnit 4 sammenlignes ADAMs og SMECs multiplikatorer ved et stgd til
arbejdsudbuddet, her fokuseres iszer pa tilpasningshastighederne og der opstilles en ADAM variant hvor
nogle af de centrale parametres veerdier er lig de tilsvarende i SMEC. SMEC og ADAM bruges i hgj grad ogsa
til at analysere konjunkturerne. Derfor er det ogsa blevet undersggt hvad forskellene i de kortfristede
effekter skyldes, her er der isaer fokus pa beskaeftigelsesligningerne.

2. Sammenligning af modelrelationer

2.1 Udenrigshandel

Den danske eksport udggr godt halvdelen af det danske BNP, sa eksportrelationen er vigtig. | forbindelse
med gkonometriske modellers tilpasningshastighed er stgrrelsen pa eksportpris-elasticiteterne vigtig, da de
omsaetter prisernes reaktion til en mangdereaktion. Eksportrelationen er dermed et oplagt udgangspunkt
til at forklare eventuelle forskelle mellem to modeller.

SMECs og ADAMs ligevaegtsrelationer for udenrigshandlen er begge opbygget omkring armington modellen
med koefficienten 1 til niveauet for eksportmarkedet og en estimeret parameter til forholdet mellem
niveauet for eksportprisen og niveauet for udlandets priser.
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De store eksportgrupperinger hedder hhv. ei og €59 i SMEC og ADAM. | tabel 1 angives de to grupper som
andel af BNP.

Tabel 1 eksportandele

Andel af BNP, Y
SMEC ADAM
ar ei e59 2%::2;
2005 0.2836 0.2102 0.2834
2006 0.2888 0.2129 0.2888
2007 0.2874 0.2155 0.2874
2008 02918 0.2151 02918
2009 0.2675 0.1942 0.2675
2010 0.2764 0.1998 0.2764

Eksportgruppen, der i SMEC kaldes industrieksport (ei), udggr en stgrre del af BNP end den stgrste
eksportgruppe i ADAM (e59). Industrieksporten i SMEC svarer til summen af ADAMs eksportgrupper 01, 2,
7y og 59.

Eksportpriselasticiteterne i gkonomiske modeller spiller en stor rolle, isaer i gkonomier som den danske,
hvor udenrigshandlen fylder halvdelen af BNP. Elasticiteterne er et mal for hvor udsat gkonomien er
overfor a&ndringer i konkurrenceevnen. Er elasticiteterne hgje, er gkonomien meget fglsom overfor
2ndringer i de relative priser. Hvis eksempelvis den indenlandske Ign skulle stige og derved drive de
indenlandske priser op i forhold til udlandet, vil en stor eksportpriselasticitet reducere eksporten kraftigt.

| SMEC er eksportpriselasticiteten for industrivarer bundet til 3, mod 2.4 i den foregaende SMEC, beskrevet
i Grinderslev og Smidt (2007). | ADAM er den samlede elasticitet for de estimerede SITC grupper 2 og 59
estimeret til knap 2. Derudover er SMECs eksportpriselasticitet for tjenester 2.68 og i ADAM er den 1.5.
Disse forskelle har stor betydning for tilpasningshastigheden, da der er tale om en relativt stor andel af
eksporten, og de forskellige elasticiteter er en potentiel vigtig faktor til at forklare, hvorfor SMEC tilpasser
sig hurtigere end ADAM.

2.2 Lgn

SMECs og ADAMs Ignrelationer er forholdsvis simple. Pa kort sigt reagerer de pa priseendringer, men pa
langt sigt sikrer begge modeller, at Ipnnen giver sig indtil ledigheden rammer et ligevaegtsniveau der
afhaenger af en konstant og stgrrelsen pa kompensationsgraden. Begge modellers Ignrelationer er opstillet
efter fglgende skabelon:



Aw=alAp—y u_; —uw_4

uw = B btyd + konstant

Hvor

- w lgn

- P prisindeks

- u ledighed

- btyd kompensationsgrad

- a,Y, B, konstant estimerede parametre

Desuden indgar der i den estimerede ADAM relations dynamik et acceleratorled for Ignnen og et led med
2ndringen i ledigheden. Acceleratorleddet er dog eksogeniseret i ADAM, mens udtrykket for @ndringen i
ledighedsgraden til de fleste praktiske formal ikke har stor betydning for dynamikken.

Som med eksportrelationerne skal forskellen findes i stgrrelsen pa parametrene. Den vigtigste forskel
vedrgrer stgrrelsen af parameteren til ledighedsgraden, y. | SMEC har parameteren en stgrrelse pa ca. 2/3,
hvorimod parameteren i ADAM er godt 1/2. Denne forskel indikerer at SMECs Ignrelation giver en hurtigere
tilpasning til ligeveegt end ADAMs.

2.3 Bolig

Boligrelationen i gkonomiske modeller af SMEC og ADAM typen er vigtig, da boligformuen udggr en stor del
af husholdningernes samlede formue. Boligrelationen i SMEC og ADAM fglger, ligesom eksport- og
Ignrelationerne i de to modeller, i stor grad samme opskrivning:

Ap = a1Ay;, — axAui —y(k-q — kw_4)

Hvor

- P boligpris, i ADAM realboligprisen

- YL V2 mal for aktivitet/indkomst

- i Udtryk for boligusercost

-k Boligkapitalmaengde

- kw Langsigtet niveau for boligkapitalmaengde, = 1y, + > pc —p — Psui + konstant
- pc Forbrugsdeflator

| ADAM er indkomstmalene, y; og y,, lig forbruget eksklusiv bolig (ADAM variablen fCpuxh). | SMEC er
udtrykket i @ndringer, y,, lig beskaeftigelsen (g), og i ligevaegtsrelationen, kw, er indkomstmalet, y,, lig den
langsigtede forbrugsbestemmende indkomst (fYd/).

Netop forskellen i den valgte variabel for aktivitetsniveauet i langsigtsrelationen kan have stor betydning
for modellens egenskaber. Hvis man som i ADAM velger et indkomstmal som afhaenger af formuen
(deriblandt boligformuen) opstar der simultanitet, og modellen bliver mere ustabil, pga. feedback mellem



indkomstsmalet og formuen." | SMEC derimod bruges en indkomst, som er eksogen i en bolig-
forbrugsmodel, derved bliver modellen mere rekursiv og er alt andet lige mere stabil.

Udover de modelmaessige forskelle pa de to modeller, er der ogsa forskel pa parameteren til prisforholdet,
dvs. priselasticiteten, B,, i langsigtsrelationen. | SMEC er priselasticiteten ca. 1/5 og i ADAM ca. 1/3.

Der er en invers sammenhaeng mellem boligpris-reaktionen og priselasticiteten®, hvilket vil sige at
boligprisen i SMEC reagerer kraftigere pa aendringer i indkomstsmalet end boligprisen i ADAM, og det er
formentlig vigtigt, at SMECs boligefterspgrgsel er knyttet til indkomsten for at sikre modellens stabilitet for
en lavere priselasticitet.

2.4 Faktorinput

| SMEC indgar en form for tilpasning i dele af beskaeftigelsen, der betegnes 3. generationsdynamik. Denne
form for dynamik sikrer at produktionen altid foregar pa isokvanten. | ADAM er der tale om mere
traditionel fejlkorrektionsdynamik, som foregar mere treegt (i faktorblok-sammenhang benaevnt 2.
generationsdynamik). Den kortsigtede beskaeftigelsesreaktion i SMEC er derfor kraftigere end i ADAM. En
made at mime 3. generationsdynamik i ADAM p3a, kunne veaere at inkludere maskinkapitalens
fejlkorrektionsled i beskaeftigelsesrelationerne. P4 den made ville en del af beskaeftigelsens tilpasning ogsa
kompensere for maskinkapitalens afvigelse fra ligevaegt, hvilket 3. generationsdynamik netop har til formal
at sikre.

Udover forskellen i SMECs og ADAMs beskaeftigelsesligninger, er der ogsa forskel pd de to modellers
kapitalmaengdeligninger. SMEC har saledes en rigere dynamik, med inklusion af den laggede andring i den
faktiske kapital. ADAMs kapitalmaengdeligninger fglger en mere traditionel fejlkorrektionsdynamik, hvor
kun andringen i den gnskede maengde indgar.

3. Sammenligning af grundforlgb

Det er ikke kun modelmaessige forskelle, der driver egenskaberne ved gkonomiske modeller som SMEC og
ADAM. De datamaessige forudsaetninger, der ligger bag et eksperiment, har ogsa betydning for
tilpasningstiden. Eksempelvis vil et fremskrivningsforlgb hvor udlandets efterspgrgsel vokser hurtigere end
det indenlandske — som i det anvendte grundforlgb i SMEC — ggre modellen mere fglsom overfor seendringer
i konkurrenceevnen, sa det fx er nemmere at fortreenge effekten af en forggelse af den indenlandske
efterspgrgsel, fordi eksporten fylder mere og mere over tid. Der er ogsa forskel pa arbejdsstyrkens forlgb i
SMECs og ADAMs grundforlgb, sa fx en forggelse af arbejdsstyrken med 10 000 personer fylder mindre og
mindre i pct. i SMECs forlgb.

Eksperimentet pa SMEC i efterarsrapporten blev lavet pa et grundforlgb, som var baseret pa en forelgbig,
mellemfristet vurdering af konjunkturen frem til 2020 og en mere teknisk/mekanisk fremskrivning til 2040.
ADAMs grundforlgb udtrykker et jeevnt vaekstforlgb, hvor alle maengder vokser med 1,5 pct. og alle priser
vokser med 2 pct.

LJf.jnro7311, s. 7-8
? JIf. ADAM-bogen, 2012, s. 239-241



3.1 BNP- og eksportvaekst

Som allerede naevnt bygger begge modeller pa det samme historiske datagrundlag og det sidste historiske
ar i de to databanker har samme niveau. Der er imidlertid forskel pa den fremskrivning, der er anvendt som
grundforlgb til eksperimentet. Generelt er det i ADAM tilstraebt at indenlandsk og udenlandsk BNP og alle
reale stgrrelser har samme procentvise vaekst. | SMEC er det derimod valgt at fremskrive eksempelvis
eksporten med den historiske vaekst rate, som har veeret hgjere end den indenlandske vaekst. Eksporten i
faste priser i SMEC udger derfor gradvist en st@rre andel af BNP end i ADAM. Vaeksten for den samlede
eksport i SMEC er mere end 2 gange stgrre end den samlede vaekst i BNP.> | ADAM vokser eksporten i takt
med resten af gkonomien og eksportens andel af BNP holder sig pa godt 50 pct. Forskellen pa hvad
udenrigshandlen fylder, har som sagt betydning for, hvor fglsom modellen er overfor eendringer i de
relative priser.

Figur 1 Eksport og BNP ( log(f<i>/f<i> (2000), i=e, y ), SMEC og ADAM
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Figur 1 viser, at eksporten i SMEC fglger den historiske trend og modsvares af Importvaeksten (ikke vist).
Hvorimod ADAMSs eksportvaekstrate knaekker i forhold til historikken. For begge modellers vedkommende
felger BNP nogenlunde den historiske vaekstrate. Vaeksten i det offentlige forbrug, er i SMEC taget fra en
DREAM-fremskrivning og er lavere end i ADAM, sa eksporten vokser i SMECs grundforlgb ganske hurtigt i
forhold til det offentlige forbrug. BNP-vaeksten i bade SMEC og ADAM er strukturelt set bestemt af
arbejdsudbud og produktivitetsvaekst, og er forholdsvis ens i de to modellers grundforlgb.

3.2 Arbejdsstyrken

Produktivitetsantagelsen er reelt ens i de to modeller, mens arbejdsstyrken stagnerer i ADAMs grundforlgb
og vokser lidt i SMECs. Forskellen pavirker bade ledighed og dermed Ignudviklingen i de to modellers
grundforlgb.

12038, er eksportens andel af BNP saledes vokset til 100 pct., det samme galder importens andel



Figur 2 Arbejdsudbud (ua), SMEC og ADAM
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Af figur 2 fremgar, at der er forskel pa, hvordan arbejdsudbuddet er fremskrevet. | SMEC er det valgt at lade
arbejdsudbuddet stige svarende til DREAMSs fremskrivning af arbejdsstyrken, og den ujeevne udvikling
skyldes effekterne af velfaerdsforliget. | ADAM er det valgt at fastholde niveauet for sidste historiske ar,
med en mindre justering i ferste fremskrivningsar.

Med konstant arbejdsudbud i ADAMs fremskrivning kommer vaeksten fra en arlig stigning i
arbejdskraftseffektiviteten pa 1.5 pct., en sakaldt Harrod-neutral produktivitetsvaekst, hvilket indebaerer at
der er konstante andele af de gvrige faktorinput i forhold til produktionen. | SMEC kommer en del af BNP
vaeksten, foruden produktivitetsvaeksten i arbejdskrafteffektiviteten ogsa fra veeksten i arbejdsudbuddet.

Fremskrivningen i ADAM er valgt med henblik pa at minde om et enkelt vaekstforlgb i en 1-sektor model, sa
det sikres at alle priser og mangder vokser med samme rate. | SMEC er det derimod valgt at prgve at
ramme den historiske udvikling.

Det er svaert at beskrive preecist hvad alle de naevnte forskelle ggr for modellernes multiplikatorer, men det
at udenrigshandlen i SMEC udggr en stigende andel af den samlede gkonomi, ggr SMEC mere fglsom
overfor konkurrenceevne-aendringer end ADAM. Denne andelsbestemte fglsomhed vil i sig selv bidrage til
at SMEC tilpasser sig hurtigere til ligeveegt end ADAM.

4. Sammenligning af centrale multiplikatorer

4.1 Stgd til arbejdsudbud

For at samle op pa de naevnte forskelle er samme eksperiment udfgrt pa begge modeller, og det er forsggt
at forklare forskellene. Eksperimentet er som tidligere naevnt baseret pa et positivt stgd til
arbejdsudbuddet pa 10 tusinde personer. Det er antaget at personerne tidligere ikke havde nogen
indkomst, hverken Ignindkomst eller i form af offentlige transfereringer.



Et gget arbejdsudbud i modeller som SMEC og ADAM gger ikke automatisk antallet af beskzeftigede. |
forste omgang bliver hovedparten ledige og modtager dagpenge/kontanthjzelp, hvilket en kort overgang
forringer de offentlige finanser. Den ggede ledighed reducerer Ipnnen og dermed virksomhedernes
omkostninger. Dette forbedrer den danske konkurrenceevne, hvilket forgger eksporten. Efterhanden som
eksporten stiger, produceres der mere, og til det skal der bruges mere arbejdskraft — sa ledigheden
reduceres. Denne proces fortsaetter, indtil lgn-/prisfaldet stopper, nar ledigheden nar det niveau, der er
lagt ind i modellernes grundforlgb.

Figur 3 Z£ndring i arbejdsudbud, SMEC og ADAM
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Figur 3 viser, at en forggelse af arbejdsstyrken pa 10 tusinde personer ikke umiddelbart medfgrer en
stigning i arbejdsstyrken pa 10 tusinde personer. | SMEC er forggelsen fgrste ar pa godt 9 tusinde, mens
ferstearseffekten i ADAM ligger pa ca. 7.5 tusinde personer. Effekten pa arbejdsudbuddet er ikke 10
tusinde, fordi nogle af relationerne, der er med til at bestemme arbejdsudbuddet, har indbygget
konjunkturreaktion, svarende til at arbejdsudbuddet er konjunkturfglsomt. Eksempelvis afhanger antallet
af uddannelsessggende i ADAM positivt af ledigheden. Derudover indgar der i begge modeller et udtryk for
aktiverede, som ogsa er med til at traekke personer ud af arbejdsstyrken nar ledigheden stiger. | ADAM er
der flere konjunkturafhaengige variable som traekker personer ud af arbejdsstyrken end i SMEC, og dette
forklarer hvorfor andringen i arbejdsstyrken er mindre i ADAM end i SMEC. Over tid vil forskellen mellem
de to arbejdsstyrkemultiplikatorer mindskes, efterhanden som konjunkturen normaliseres, og
konjunktureffekten forsvinder.

4.2 Tilpasning til ligevaegt

| figur 4 er grafen fra D@RS-rapporten gengivet, inklusiv en ADAM variant kaldet SMECSOM. SMECSOM har
pa nogle fa men centrale punkter faet indbygget SMECs parametre. Det drejer sig om
tilpasningshastighederne i Ign- og eksportrelationerne og eksport-priselasticiteterne. Desuden er ogsa
f@rste-ars priseffekten fra SMEC indbygget, og dele af de konjunkturfglsomme elementer i
arbejdsudbuddet er eksogeniseret, sa effekten pa arbejdsudbuddet bliver den samme i de to modeller.



Figur 4 beskaeftigelses-multiplikator (sendring i 2040 = 1) i SMEC, ADAM og ADAM m. SMEC parametre (SMECSOM)
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Som det fremgar af figuren, kan konklusionerne fra D@RS' konjunkturvurdering bekraeftes: Mens ca. 2/3 af
tilpasningen i SMEC er overstaet efter godt 4 ar tager den tilsvarende tilpasning i ADAM godt 10 ar. Det
tager lidt laengere tid for SMECSOM at na 2/3 af tilpasningen, men den rammer 2040 vaerdien af
multiplikatoren pa fgr SMEC - efter ca. 8 ar. At SMECSOM skyder over midtvejs i forlgbet kan forklares med
valget af indkomstbegreb i boligrelationen. Som navnt, er der i ADAM valgt det private forbrug, der via
boligformuen reagerer direkte pa boligrelationen, og derved gges svingningerne i modellen.

Figur 5 Eksportaendring i pct. af grundforlgb, SMEC, ADAM og SMECSOM

1.0 A

0.8 A

0.6 1

0.4 -

0.2 1

-0.0 A

—— SMEC — ADAM
—— SMECSOM

Eksporten reagerer pa kort sigt kraftigere pa aendringer i de relative priser i SMEC end i ADAM. Pa langt sigt
er den procentvise eksportmultiplikator forskellig, fordi der er mindre behov for eksportstigning, nar
eksporten fylder mere. Den store eksport bidrager sammen med den st@rre eksportpriselasticitet til, at



SMECs priser ikke skal give sig meget, fgr crowding-out effekten bliver tilstraekkelig, sa Ignnen og priserne
giver sig mindre i SMEC, end i ADAM og SMECSOM.

Figur 6 Lenaendring i pct. af grundforlgb, SMEC, ADAM og SMECSOM
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De ggede eksportpriselasticiteter forklarer altsa en del af aendringen i Iennen, men ikke det hele. Den
resterende forskel pa SMEC og SMECSOM ma formodes at skyldes den ggede vaegt til eksporten i SMECs
grundforlgb.

Der er opstillet et grundforlgb i for ADAM varianten SMECSOM, hvor udenrigshandlen vokser hurtigere end
den indenlandske efterspgrgsel. Figur 7 er en gengivelse af figur 6 inkluderende en multiplikator baseret pa
varianten af SMECSOMs grundforlgb.

Figur 7 Lgnaendring i pct. af grundforlgb, SMEC, ADAM og SMECSOM
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Som det ses er der ikke stor forskel pa SMECSOM reaktionen pa kort sigt, men efterhanden som
udenrigshandlen far stgrre og st@grre vaegt i det alternative grundforlgb, og derved gger modellens
felsomhed overfor pris/lgn @&ndringer, reduceres effekten pa Ignnen, og ses der bort fra en smule drift i
multiplikatoren er der pa langt sigt knap nok forskel pa SMECs og SMECSOMs multiplikator.

4.3 Forskelle pa kort sigt

Vi har set at, forskellene i tilpasningsparametrene og de langsigtede priselasticiteter forklarer en stor del af
forskellene pa tilpasningshastighederne i SMEC og ADAM. Der er dog ogsa forskelle pa
beskaeftigelsesmultiplikatorerne i SMEC og SMECSOM, jf. figur 4. Beskaeftigelseseffekten kommer
langsommere i gang i SMECSOM.

En vaesentlig grund til den forskellige beskaeftigelsesmultiplikator i begyndelsen af perioden er, at
reaktionen i forsyningsbalancen er meget forskellig i de to modeller, i figur 7 er SMECs og ADAMs reaktion i
BNP plottet.

Figur 8 BNP-a&ndring i pct. af grundforlgb (sendring i 2040 = 1), SMEC, ADAM
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SMECs kortsigtede reaktion er kraftigere end ADAMs. Ved en nedbrydning af forsyningsbalancen ses, at en
stor del af forskellen pa kort sigt (1-5 ar) kommer fra forbrugsreaktionen. Se figur 8.
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Figur 9 Z£ndring i privat forbrug, pct. af grundforlgb, SMEC og ADAM
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Parameterforskelle i forbrugsrelationen kan forklare forskellen pa de to modellers 1. ars effekt.
Parameterforskellene kan dog ikke forklare hvorfor SMECs forbrug i de fglgende ar ogsa reagerer steerkere
end ADAM. Denne forskel kan imidlertid forklares ved forskellen i den forbrugsbestemmende realindkomst.

De to modellers indkomstbegreber er ikke defineret ens. Isaer udtrykket for husholdningernes restindkomst
er meget forskelligt i de to modeller. | SMEC er husholdningernes restindkomst residual bestemt som den
samlede restindkomst fratrukket restindkomsten i erhverv uden en stor andel af selvstaendige, sasom
energi og industrierhvervene. ADAMs restindkomst er defineret som andele af summen af
erhvervspecifikke lgnsummer og restindkomster. Denne forskel ggr SMECs restindkomstandel i den
forbrugsbestemmende indkomst stgrre end i ADAM, og det er en af hovedarsagerne til, at den samlede
indkomst og dermed forbruget i SMEC i de fgrste ar af eksperimentet giver sig mere end i ADAM. Netop
Ipnsummerne er i ADAM med til at reducere konjunktureffekten i restindkomsten i forhold til SMEC.
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Figur 10 Restindkomstbegreb i kortsigtet indkomst, SMEC og ADAM

0.20 1

0.00 -

-0.20 A1

-0.40 -

—0.60 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
0 5 10 15 20 25

— SMEC — ADAM

Som naevnt tidligere er der pa kort og mellemlangt sigt forskel pa investeringerne i modelversionerne.
SMECs investeringsreaktion er steerkere end ADAMs, hvilket umiddelbart kan undre da SMECs
tilpasningsparameter i maengdeligningerne er klart mindre end i ADAM.

SMECs substitutionselasticitet er 1 (Cobb-Douglas) mod ca. 0.3 i ADAM, sa SMECs gnskede kapitalapparat
reagerer mere pa andringer i de relative faktorpriser, som ggr kapitalen relativt dyrere nar arbejdsstyrken
stiger. Det er dog ikke her, at arsagen til den steerkere investeringsreaktion i SMEC skal findes.

Arsagen til forskellen p& multiplikatoren i investeringerne findes i kortsigtsdelen i de to modellers
faktorblok-relationer. | SMEC indgar som tidligere navnt bade andringen i den gnskede maengde og
2ndringen i den faktiske laggede kapitalmaengde pa hgjre side. | ADAM indgar kun sendringen i den
gnskede mangde. £ndringsdelen i SMEC har saledes et ekstra dynamisk led til at drive investeringerne op,
hvilket forklarer den forholdsvis staerke investeringsreaktion i SMEC.

Derudover kommer en del af forklaringen fra modellernes fglsomhed overfor udenrigshandlen. Den stgrre
felsomhed i udenrigshandlen driver hurtigt produktionen op i SMEC. Den stgrre produktion ift. ADAM
kraever bade mere arbejdskraft og mere kapital, og dermed stgrre investeringer — bade maskin- og
bygningsinvesteringerne medvirker til at SMEC reagerer staerkere end ADAM pa kort sigt.
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Figur 11 Investeringer, fl, SMEC, ADAM
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5. Sammenfatning

Ligningerne i SMEC og ADAM er i stor udstraekning opbygget omkring samme skabelon. Dette sas tydeligt i
relationerne for udenrigshandlen, Ignnen og boligprisen. Ofte er endog valgt samme variable. Forskellene
pa de to modeller skyldes for en stor dels vedkommende forskellige parameterestimater/restriktioner.
SMECs priselasticitet i udenrigshandlen er stgrre end ADAMs, desuden tilpasser SMECs Ign sig hurtigere til
ligeveegtsniveauet end ADAMs. | boligrelationen har det betydning for forskellen i de to modellers stabilitet,
at der er valgt forskellige indkomstbegreber.

Der er ligeledes forskelle i de anvendte grundforlgb. | det anvendte grundforlgb i SMEC er det tilstraebt at
holde de historiske vaekstrater i fremskrivningen, hvilket giver et ubalanceret veekstforlgb, hvor iszer
udenrigshandlens andel af gkonomien vokser. | ADAM er der fokuseret pa at holde fremskrivningen simpel
med ens vaekstrater der ngdvendigvis afviger fra de historisk observerede.

Sammenligningen af multiplikatorerne i det to modeller har udgangspunkt i et stgd hvor arbejdsstyrken
udvides med 10 tusinde personer. Sammenligningen inkluderer en ADAM variant hvor nogle centrale
parametre er tilpasset SMECs vaerdier. Nogle fa sendringer i Ign og eksportrelationerne er nok til at forklare
en stor del af forskellene i tilpasningshastighederne, men @&ndringerne forklarer ikke hele forskellen pa
effekterne i de fgrste 5-10 ar. Ud fra en analyse af forsyningsbalancens delkomponenter er det tydeligt, at
iseer forskellen pa den forbrugsbestemmende indkomst og investeringerne spiller en vaesentlig rolle i at
forklare, hvorfor SMEC har stgrre kortsigtede effekter end ADAM.
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Bilag

A. Etalternativt grundforlgb
At indfgre heterogene vaekstrater i et grundforlgb er ikke en let gvelse, da der let opstar forvridninger som
hurtigt traekker variablene i forskellige retninger. Saledes er det ikke lykkedes at skabe et meningsfyldt
grundforlgb der straekker sig mere end 40 ar frem i tiden, til 2050. Dette skulle dog veere rigeligt til denne
lille gvelse, da sammenligningen af ADAM og SMEC baserer sig pa en periode der straekker sig til 2040.

| figur 1 er logaritmen til eksporten vist for SMEC, ADAM (lang100) og ADAM m. gget vaekst i
udenrigshandlen.

Figur A12 Grundforlgb, log(fE)
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Som det ses er der stadig lidt forskel pa SMECs grundforlgb og ADAMs grundforlgb m. gget vaekst i
udenrigshandlen. Dette skyldes dog til dels at der sker en justering af eksportens niveau i SMEC. Der er dog
ogsa en mindre forskel i vaekstraterne og eksportveeksten i SMECs grundforlgb er stadig en smule hgjere.
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