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Resumé:

Dette papir indeholder en raekke standardmultiplikatorer (svarende til ADAM-
bogens kapitel 14) med de to ADAM-versioner okt91 og mar95. Disse multi-
plikatorer vises i fire kombinationer:

. Eksogen lgn og rente (bilag A)
. Eksogen lgn, endogen rente (bilag B)
. Endogen lgn, eksogen rente (bilag C)
. Endogen lgn og rente (bilag D)

Den fgrste kombination kommenteres udfarligt, da den illustrerer fundamentale
modelaendringer ret tydeligt, samtidig med at den er lettere at gennemskue, end
hvis lgn og/eller rente endogeniseres.
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Nggleord: ADAM oktober 1991 marts 1995 okt91 mar95 multiplikator eksogenisering
Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og kan

veaere aendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra modelgruppe-
papirerne efter aftale med Danmarks Statistik.
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1. Indledning

Siden den officielleg3-version af ADAM, marts 1995, blev frigivet medio april, er der fundet
enkelte fejl og uhensigtsmeessigheder, som er rettet i den model, som er grundlaget for
multiplikatorerne i bilag A-D. AEndringerne er af begraenset betydning, og de vigtigste oplistes
her:

. | Tibn er nogle rentesatser blevet rettet.

. Beskeeftigelsen gf-erhvervet er eksogeniseret (for ikke at fa perverse renteeffekter pa
Qqf).

. | fCh-relationen erflhnl lagget 1/2 periode.

. Eksportligningerne er sendret en smule.

Bilagene er som naevnt pa forsiden:

Bilag A Eksogen lgn og rente diha=1, diwbz1 ogdwfbz1)
Bilag B Eksogen lgn, endogen rente  dina=1)

Bilag C  Endogen lgn, eksogen rente  diwbz1 ogdwfbz1)

Bilag D  Endogen lgn og rente

| bilag E kan man i detaljer se, hvordan eksperimenterne er lavet.

2.  Kommentarer til multiplikatoreksperimenter
A. Eksogen lgn og rente.

1. Med bade eksogen lgn og rente ses det pa forsyningsbalancen, at investeringerne
bevaeger sig noget treegere. Hvad maskininvesteringer angar, kan dette — da der er
antaget konstant skalaafkast i begge modelversioner — overseettes til, at maskinka-
pitaltilpasningen foregar lidt langsommere i mar95 end i okt91.

Forbrugerpriserngycp, er stadig konjunkturmodlgbende, men der er dog tale om
en lille effekt (af starrelsesorden —0.03%). | mar95 skyldes déqpesom af en
eller anden grund falder (i okt91 skyldes faldepaép den saedvanlige labour-
hoarding-effekt pa produktivitet og priser).

Desuden bemaerkes det,f@p af ukendte arsager stiger kraftigt mellem fgrste og
andet ar. Dette er et helt generelt feenomen, som ogsa genfindes i eksperiment 6.
Faktisk er der ogsa et starre "hop" mellem ar ét og t6db/pcpi den nye
modelversion, men det er dog tvivisomt, om det kan forklare hele forskef(@p. i

'P3 side 76 i ADAM-bogen kan man se, at tilpasningshastigheden for maskiner i okt91 er p& 0.45. Her er
der antaget en afskrivningsrate pa 0.09, og sendres denne antagelse i overensstemmelse med mar95 til 0.15, fas
en tilpasningshastighed i okt91 p& hele 0.51. | mar95 er farstearseffekten p& maskinkapitalen af seridringer i
ca. 0.31.
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BeskeeftigelsenQ, ligner fuldsteendig sig selv i ar 1 og 2, men i ar 3 far den et
ekstra gok opad, sdledes@effekten pa laengere sigt er stgrre i mar95. Hvad den
langsigtede effekt angar, ma forklaringen veere, at beskeaeftigelsen er blevet mere
"endogen” (der er i begge modelversioner antaget konstant skalaafkast, og effekten
pafY er ikke voldsomt forskellig — og slet ikke i de farste 3 ar). Saledes er de
selvsteendigeQus+ Qas samt landbrugets lgsnmodtage@ya endogene i mar95,
mens det aQqfer eksogeniseret i mar95 traekker (lidt) i den modsatte retning. En
anden ting er, at beskeaeftigelsen kdaformuleringen vil skyde over sit langsigtede
niveau (fra og med tredje ar). Hvad de kortsigtede effekteQ@ngar, skal man
huske, at tilpasningenli nu er en MA(3) (iL"), i modsaetning til i okt91, hvor
tilpasningen er en MA(2) (L"). Tredjearseffekten pB skyldes altsa laengere lag

I tilpasningsprocessen.

Effekten pa arbejdsproduktivitetekgyfnlhhv. kqyfner markant anderledes i den
nye modelversion, da den farst stiger med 0.03%, for sa at falde ned til —0.035%
i det tredje ar. Dette skyldes, at arbejdskrafteni det tredje ar har tilpasset sig

til den "ngdvendige" arbejdskraft,”, som — pga. treegheden i kapitalapparatet —
pa kort sigt "skyder over" sit langsigtede niveau.

2+3. Eksperimenterne 2 og 3 ligner eksperiment 1 en hel del, og den kraftige
andetarseffekt pfCp genfindes i begge eksperimenter. Man kan i eksperiment 2
undre sig over et besynderligt knaekpm-multiplikatoren fra ar 2000 til 2002, og
denne effekt skyldes, @tipmi mar95 stiger med hele 0.42% i det farste ar (som
falge af, atkkpimstiger med 0.45% — hvilket er uforstaeligt). Effekten gigm
slar igennem pé erhvervsfordelte usercost p& maskiney, dels direkte, og dels
mere indirekte via inflationsforventningerne i dette udtryk. Som fglge af syv ars
lags i inflationsforventningerne, fas efter syv ar en markant eftervirkning pa
usercost og dermed investeringer. Denne virkning genfindes i gvrigt ogsa i
sektorprisernepxn?

4, Man kan undre sig over, &-multiplikatoren i mar95 i tredje ar og frem ligner
multiplikatoren i okt91 meget mere. Men det er vel fordi forskellen udviskes af,
at 10.000 offentligt beskaeftigede sa at sige laegges oven i eksperiment 1. Traekkes
10.000 mand fra i begg®-multiplikatorer, ville man sikkert se det samme som
I eksperiment 1.

?Inflationsforventningerne er formuleret som

. 1
pwpm \7 _ 1
pipm _,
for at slippe for at skulle opskrive et (langt) glidende gennemsnit:

1 26: pipm,
7 %0 .

pipm_;_,
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| eksport-eksperimentet falder det i gjnene, at tilpasnindgBr mar95 er ganske
langsom, odE har faktisk ikke helt stabiliseret sig i ar 2019. (I okt91 stades der
for sammenlignelighedens skyld til eksporten pa en made, som forsgger at
efterligne dynamikken i eksportligningerne i mar95).

Et sted til privatforbrugetfCp, giver starre svingninger i beskaeftigelsen end i
okt91. Dette er forarsaget af de samme ting, som blev kommenteret i eksperiment
1 (samt muligvis det, at investeringsprisen traekker opad omkring ar 2005 og
treekkerQ med op —Q er blevet ganske usercost-fglsom i mar95).

Skatteeksperimentet ligner nogenlunde sig selv.

Momseksperimentet ligner ogsa sig selv nogenlunde, bortset fra effekigrppa
som ser fejlkorrektionsagtig ud. Dette skyldes givetvis, at momsen via in-
vesteringspriserngipm/pipl ryger ind i kapitalomkostningerne og dermag,

som sektorpriserne tilpasser sig gradvist til.

| leneksperimentet falder maskininvesteringerne ikke som i okt91 det farste ar.
Dette skyldes substitutionsvirkningen over pa maskiner; en virkning, som
overdgver effekten fra faldetfl. Pa beskeeftigelsen er den langsigtede negative
effekt starre end i okt91, givetvis som fglge af substitutionen bort fra arbejdskratft.
Pa kort sigt er pavirkningen & ikke sa stor, men det er fordY i de farste ar
falder meget mindre end i okt91. Det bemaerkes ogsa, at effektepcpier
langsommere (igen: treeg tilpasning AiC), ligesom eksporten ogsa beveeger sig
noget traegere.

Oliepriseksperimentet ligner nogenlunde sig selv, bortset fra at effektBhqua
Q af en eller anden grund er halveret i mar95.

| dette eksperiment falder det i gjnenefEamultiplikatorens dynamiske forlgb er

ret anderledes, dels pga. fejlkorrektionsformuleringen af eksportligningerne og dels
pga. den lidt anderledes effekt pa eksportpriserne. Desudefflgmfigen) et
mystisk forlgb mellem ar 2000 og 2003, hvilket givetvis er en aflaegger af det i
fodnote 2 beskrevne problem.

| (arbejds)produktivitetseksperimentet er der i mar95 det seerlige, at produktiviteten
virker igennemL", saledes at der gar nogen tid, far effekten slar igennem. (Dette
er for sammenlignelighedens skyld forsggt efterlignet i okt91 ved at lade
produktiviteten sla igennem p& nogenlunde samme made som i mar95). P& langt
sigt fas omtrent den samme beskeeftigelseseffekt, og da noget af effektivitetsfor-
bedringen i arbejdskraften bruges tigsa at spare pa maskinkapitalen, er
stigningen i (maskin)investeringerne lidt mere afdeempet i mar95. Pa langt sigt
bestemmes effekten pa den private beskaeftigelse af vaekstdf minus
effektivitetsudviklingen (gange én minus beskeeftigelsens egenpriselasticitet, som
er ca. 0.10), samt af en mindre virkning fra, at investeringspripgom falder
noget.

At forbruget i ar to ser ud som det gar, kan undre, ligesom effekten pa priserne
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kreever en forklaring. Maske er de to ting sider af samme sag.

| renteeksperimentet ses tydeligtfltreagerer pa de indenlandske eksportpriser,
som falder som fglge af de formindskede kapitalomkostninger. Denne effekt var
fraveerende i okt91, som det ses af effekterppp. Effekten pafCp og Q er efter

4-5 ar dobbelt sa stor i mar95 som i okt91, hvilket ikke lige er til at forsta.

B. Med eksogen lgn.

Alle.

13.

| eksperimenterne ses en stagrre multiplikator pa rentebz Priserne pavirkes
kraftigt af dette via usercost, jf. papiret Thomas Thomsen, 05.06.95: "Om
renteeffekter i sektorpriserne i den nye ADAM-version".

Rentenjwbz, falder ikke pa kort sigt.

Renteforlgbeiwbz er naesten identisk i ADAM, marts 1995, og ADAM, oktober
1991. Men priserne falder i ADAM, marts 1995. Derfor gges eksporten.

C. Med eksogen rente ogNfbz

Alle

Disse figurer er vanskelige at fortolke. Nar lgnnen er endogen, ses der en lille
over-crowding-out. Der er flere mulige fortolkninger. Dels er investeringerne nu
mere lgnfglsomme. Samtidig er beskeeftigels€n, blevet (lidt) lanfalsom.
Desuden reagerer at eksporten treegere pa kort og mellemlangt sigt. Men en anelse
mere pa langt sigt. Her er uddybende analyser nok ngdvendige.



Il MULTIPLIKATORBILAGENE FORSVANDT, DA SERVEREN GIK NED PGA.
BANDSTATIONSPROBLEMER. DISSE BILAG FINDES DERFOR KUN PA PAPIR !!



E. Oversigt over eksperimenternes tekniske udformning

1. ADAM, marts 1995:

() 1. Dget offentligt varekab

() Da relationen for det offentlige varekagb, fXov er en andringsrelation,
() fas en permanent foragelse ved et positivt J-led i det ferste ar alene.
UPD JDFVMO 94 94 + 1000

() 2. Dgede offentlige investeringer (maskiner)

0
UPD FIOM 94 2019 + 1000

() 3. Dgede offentlige investeringer (bygninger)

0
UPD FIOB 94 2019 + 1000

() 4. Dget offentlig beskeeftigelse

0
UPD QO 94 2019 + 9.057

() 5. Stigning i eksporten

0
UPD FEE7Q 94 2019 * 1.025

() 6. Stigning i det private forbrug

0
GENR JCP4 = JCP4 + 1000*CP4/FCP4 $

() 7. Nedseettelse af de direkte skatter

0
() UPD TSU 94 2019 + -0.0174
UPD TSU 94 2019 + -0.0369

() 8. Momsnhedseettelse

0
UPD TG 94 2019 + -0.00548

() 9. Lanstigning

UPD JRLNA 94 94 + 0.01

() 10. Forggelse af importprisen pa olie

UPD PM3R 94 2019 * 1.10

() 11. Udenlandsk prisstigning

0

LIST + #PM PMO PM1 PM2 PM3R PM5 PM6M PM6Q PM7B PM7Y PM7Q PM8 PMS PMT
LIST + #PE PEEO PEE2 PEE5 PEE6 PEE7Q PEE8 PEET

UPD #PM 94 2019 * 1.01

UPD #PE 94 2019 * 1.01

UPD PXA 94 2019 * 1.01

UPD PXQS 94 2019 * 1.01

() 12. Produktivitetsstigning

0

list + #DTHQ  dthga dthgb dthge dthgh &
dthgnb dthgne dthgnf dthgng dthgnk &
dthgnm dthgnn dthgng dthgnt &

dthqqf dthggh dthqqq dthqgs dthgqt
UPD #DTHQ 1994 2019 * 1.01

() 13. Udenlandsk rentefald

0
UPD IWDM 94 2019 + -0.01
UPD IWBUD 94 2019 + -0.01



() 14. Reduktion af nationalbankens rentesatser

0
UPD IWMMX 94 2019 + -0.01
UPD IWNZX 94 2019 + -0.01

() 15. Markedsoperation

0
GENR WNBZX = WNBZX - 10000*PYTR $

1. ADAM, oktober 1991:

() 1. Dget offentligt varekab

() Da relationen for det offentlige varekgb, fXov er en andringsrelation,
() f&s en permanent forggelse ved et positivt J-led i det farste ar alene.
UPD JDFXOV 94 94 + 1000

() 2. Dgede offentlige investeringer (maskiner)

0
UPD FIOM 94 2019 + 1000

() 3. Dgede offentlige investeringer (bygninger)

0
UPD FIOB 94 2019 + 1000

() 4. Dget offentlig beskeeftigelse

0
UPD QO 94 2019 + 9.057

() 5. Stigning i eksporten
0
upd zef7g 1994 1998
upd zef7g 1999 2003
upd zef7g 2004 2008
upd zef7gq 2009 2013

.740000 .812800 .865216 .902956 .930128
1949692 .963778 .973920 .981223 .986480
.990266 .992991 .994954 .996367 .997384
998116 .998644 .999024 .999297 .999494
upd zef7q 2014 2018 = .999636 .999738 .999811 .999864 .999902
upd zef7q 2019 2019 = .999925

GENR FE7QE=FE7QE + 1000*zef7q $

() 6. Stigning i det private forbrug

0
GENR JCP4 = JCP4 + 1000*CP4/FCP4 $

() 7. Nedseettelse af de direkte skatter

0
UPD TSU 94 2019 + -0.0174

() 8. Momsnedseettelse

0
UPD TG 94 2019 + -0.00548

() 9. Legnstigning

0
UPD JDLLNA 94 94 + 0.01

() 10. Forggelse af importprisen pa olie

)
UPD PM3R 94 2019 * 1.10
() 11. Udenlandsk prisstigning

0

LIST + #PM PMO PM1 PM2 PM3R PM5 PM6M PM6Q PM7B PM7Y PM7Q PM8 PMS PMT
LIST + #PE PEOE PE1E PE2E PESE PEGE PE7YE PE7QE PESE PETE PES

UPD #PM 94 2019 * 1.01

UPD #PE 94 2019 * 1.01

UPD PXA 94 2019 * 1.01



() 12. Produktivitetsstigning

0

LIST + #JRQNA JRQNEA JRQNFA JRQNNA JRQNBA JRQNMA JRQNTA JRQNKA JRQNQA
LIST + #JRQNF JRQNEF JRQNFF JRONNF JRQONBF JRQNMF JRONTF JRQNKF JRQNQF
LIST + #JRQQB JRQQH JROQS JRQQT JROQF JROQQ JROBA JROBF

UPD #JRQNA 94 98 + -0.0060 -0.0035 -0.0015 0.0005 0.0005

UPD #JRONF 94 98 + -0.0060 -0.0035 -0.0015 0.0005 0.0005

UPD #JRQQB 94 98 + -0.0060 -0.0035 -0.0015 0.0005 0.0005

() 13. Udenlandsk rentefald

0
UPD IWDM 94 2019 + -0.01
UPD IWBUD 94 2019 + -0.01

() 14. Reduktion af nationalbankens rentesatser

0
UPD IWMMX 94 2019 + -0.01
UPD IWNZX 94 2019 + -0.01

() 15. Markedsoperation

0
GENR WNBZX = WNBZX - 10000*PYTR $



