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RESUME

Et centralt resultat i skonomisk teori - som er blevet bekraeftet af talrige empiriske eksempler - er, at
aendringer i arbejdsudbuddet resulterer i eendringer i beskaeftigelsen. Sammenhaengen er imidlertid nze-
sten ikke undersagt statistisk pd danske makrogkonomiske data.

| dette arbejdspapir pavises en sddan sammenhaeng i danske kvartalsdata i perioden 1996-2016. Der
findes en langtidsligevaegt, hvor beskaeftigelsen afhaenger positivt af arbejdsudbuddet og BNP per capi-
ta, der fungerer som en proxy for arbejdskraftsefterspargslen. Den estimerede ligevaegt er konsistent
med en situation, hvor beskaeftigelsen vokser lige sa hurtigt som arbejdsudbuddet pd langt sigt, men
hvor BNP per capita kan have en niveaueffekt pd beskaeftigelsen. Herudover findes en langtidsligevaegt,
hvor det gaelder, at reallannen vokser lige sd hurtigt som produktiviteten, som mdlt ved vaeksten i BNP
per capita, igen pad langt sigt, mens gget arbejdsudbud har negativ niveaueffekt pd arbejdsudbuddet.
Dette er konsistent med klassisk makrogkonomisk teori.

Det undersgges desuden hvilke variabler, der har veeret de drivende faktorer for de makrogkonomiske
variabler i denne statistiske model. Det findes, at det kun er arbejdsudbuddet, der har pavirket beskaef-
tigelsen positivt i den samlede periode, mens gget arbejdsudbud ikke pdvirker reallgnnen signifikant pa
langt sigt.

Herudover findes det, at BNP per capita har pdvirket reallgnnen signifikant positivt. Dette er i overens-
stemmelse med, at arbejdsefterspargselsstad kun har permanente effekter pd reallennen, men ikke be-
skaeftigelsen, der pd langt sigt udelukkende er bestemt af arbejdsudbuddet. Der findes ogsd, at reallgn-
nen har pdvirket BNP per capita signifikant positivt, hvilket dog er sveert at tolke pa skonomisk.

Endelig findes det, at skonomien har tilpasset sig til den nye ligevaegt, som felge af et aget arbejdsudbud,
efter 4-6 dr. Dette er en smule langsommere end den tilpasningstid, Finansministeriet bruger i deres
fremskrivninger, hvor det antages, at tilpasningen tager 4-5 dr.
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Der har gennem artier veeret gennemfart reformer, som har gget det danske arbejdsudbud. Ek-
sempler er velfaerdsaftalen fra 2006, dagpengereformen fra 2010, efterlgnsreformen fra 2011
samt skattereformerne i 2010 og 2013 og i mere begraenset omfang skattereformen fra starten
af 2018. Formalet med disse reformer har til dels veeret at styrke veeksten, men det primaere
formal har vaeret at styrke de offentlige finansers holdbarhed?, bl.a. i lyset af den forggede leve-
alder samt den demografiske udvikling, hvor meget store generationer gar pa pension, mens me-
get sma generationer treeder ind pa arbejdsmarkedet. Forhabningen er, at det agede arbejdsud-
bud gger beskaftigelsen (i hvert fald pa langt sigt), hvilket vil styrke de offentlige finanser igen-
nem ggede skatteindtaegter og sparede overfgrelsesindkomster.

Der findes mange empiriske eksempler? p3, at gget arbejdsudbud gger beskaeftigelse. Figur 1
viser et eksempel.?

Figur 1. Eksempel p3, at gget arbejdsudbud gger beskaftigelsen.
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| figur 1 sammenlignes beskaftigelsesfrekvensen for to grupper af individer: En gruppe af indivi-
der, der er berettiget til efterlan, nar de er 60 ar gamle, og en gruppe af individer, der er efter-
Ignsberettiget, nar de 60% ar gamle. Det ses, at gruppen, der har en efterlgnsalder pa 60% ar, har
en markant hgjere beskaeftigelsesfrekvens som 60-arige, end den tilsvarende gruppe, der har en
efterlgnsalder pa 60 ar. Dette indikerer, at det ggede arbejdsudbud ogsa har gget beskaeftigel-
sen.

! Det bemarkes, at finanspolitikken lige nu er overholdbar, seneste vismandsrapport D@RS (2017).
2 Se Finansministeriet (2014) kapitel 4 for en grundig gennemgang.
3 https://www.cepos.dk/abcepos/hoejere-efterloensalder-oeger-beskaeftigelsen
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Det er vigtigt at lave en formel statistisk analyse, der bekraefter, at gget arbejdsudbud @ger be-
skaeftigelsen pa laengere sigt. Dette er dog stort set ikke sket indtil videre. Udover Finansmini-
steriet (2014) er det eneste eksempel tilsyneladende, et ikke-publiceret speciale fra Aarhus Uni-
versitet, Beierholm (2015). | dette speciale blev der estimeret en kointegreret vector autore-
gressive model (VAR-model) for den danske beskaeftigelse, bruttonationalprodukt (BNP) og ar-
bejdsudbud. Idéen er, at hvis beskaeftigelsen gges pa langt sigt som fglge af et stad til arbejdsud-
buddet, sd ma disse vaere kointegrerede. Dette blev bekraeftet i Beierholm (2015).

Dette arbejdspapir bidrager til litteraturen ved at udvide Beierholm (2015) med (pro-
dukt)reallannen, samt at bruge BNP per capita i stedet for BNP. Formalet med disse udvidelser
er at undersgge, hvordan reallgnnen pavirkes af det ggede arbejdsudbud, samt at teste om real-
Iznnen vokser med produktiviteten (som malt ved veeksten i BNP per capita) pa langt sigt. Det
findes, at kointegrationsrangen er lig med 2, hvilket betyder, at der er to langsigtssammenhange
i data, nemlig for beskaeftigelsen og reallgnnen, som er de mest error correcting variabler.

Det findes desuden, at arbejdsudbud er den eneste variabel, der pavirker beskaeftigelsen signifi-
kant (positivt) pa langt sigt. Arbejdskraftsefterspargslen (som approksimeres ud fra BNP per
capita) har hovedsageligt pavirket reallannen signifikant positivt. Herudover findes det, at real-
Ignnen har pavirket BNP per capita signifikant positivt, hvilket dog er sveerere at tolke pa gko-
nomisk.

Endelig undersages det, hvor hurtigt skonomien er tilbage i ligeveegt, nar der stgdes til arbejds-
udbuddet. | denne model er gkonomien tilbage i ligevaegt 4-6 ar efter stadet til arbejdsudbuddet.
Dette er en smule langsommere, end hvad der findes i Finansministeriet (2014), hvor tilpasnin-
genvurderes at vaere 4-5 ar. | tilpasningen til den nye ligevaegt falder reallgnnen, men pa langt
sigt er denne uaendret i forhold til udgangspunktet.

| forhold til skonomisk politik indebaerer resultaterne, at reformer, der gger arbejdsudbuddet,
kan veere stabiliserende for konjunkturerne, hvis de bliver gennemfgrt i en hgjkonjunktur, da
reallgnnen i dette tilfaelde falder, hvorved noget af presset pa arbejdsmarkedet lettes. Herud-
over kan reformer, der gger arbejdsudbuddet, ogsa fungere som et strukturpolitisk instrument,
der kan pavirke beskaeftigelsen pa langt sigt.

Resten af arbejdspapiret er organiseret som fglger: Farst beskrives kort en teoretisk model, der
motiverer, at beskaeftigelsen bar stige pa langt sigt, nar arbejdsudbuddet stiger. Den empiriske
del af arbejdspapiret starter med at beskrive data, og der foretages test for enhedsragdder for at
udelukke, at data er stationeert far kointegration betragtes. Herefter bestemmes det simultant,
hvad lagleengden i den underliggende VAR-model er, og hvordan den deterministiske del af mo-
dellen handteres. Det naeste trin er at bestemme kointegrationsrangen, og modellen er hermed
klar til at blive estimeret. Herefter undersgges der hvilke stad, der har drevet den danske be-
skeeftigelse og reallgn i den valgte periode, og tilpasningstiden bestemmes. | appendiks under-
sgges det, om modellens parametre er stabile over tid, samt om de estimerede residualer er
white noise.



C E P O S SAMMENH/ENGEN MELLEM ARBEJDSUDBUD, BESK/EFTIGELSE 06 REALLAN PA KORT 0G LANG SIGT.
SOREN HAVN GJEDSTED (26827022) 28-02-2018

TEORI

Det fglger af en meget betydelig del af gkonomisk makro- og arbejdsmarkedsteori, at en forggel-
se af arbejdsudbuddet resulterer i stigende beskaeftigelse i hvert fald pa leengere sigt. | dette
afsnit opstilles den simplest mulige model, der kan beskrive grundmekanismerne bag dette re-
sultat. Modellen kan betragtes som en abstrakt skitse, der kan rumme mere elaborerede teoreti-
ske modeller.

Det samlede antal udbudte timers arbejdskraft, M, kan findes ved at Igse et nyttemaksimerings-
problem for husholdninger. Det skal dog bemeerkes, at safremt der er vaekst i reallgnnen, som
det ofte antages, skal husholdningernes praeferencer specificeres, sa indkomsteffekten er lig
med substitionseffekten. Hvis dette ikke er tilfaeldet, vil husholdningerne enten ende med at
udbyde uendelig meget arbejdskraft eller nul timers arbejdskraft. Ingen af delene er plausible. Se
King et al. (1988) for detaljer om, hvordan praeferencerne skal specificeres, nar der er vaekst i
gkonomien.

Den samlede produktion antages at fglge en Cobb-Douglas-funktion med konstant skalaafkast:
Yl‘ = At(ZtLt)l_aKtaf a € (Oﬂl)

A, er produktivitetsstad (der antages at veere stationaer, og hvis law of motion er eksogenet gi-
vet), L; er arbejdskraften, K, er kapitalapparatet og Z, er teknologien, der antages at trende.

For at lette notationen introduceres kapital per effektiv medarbejder:

_ K

K = m
Som antages at vaere konstant i steady state.
Kapitalapparatet udvikler sig ud fra fglgende standard law of motion:
Kipa =l +(1—-8K, 6€(0,1)
hvor I, er bruttoinvesteringer i periode t, og § er afskrivningsraten.
Arbejdskraften er definitorisk givet ud fra:
L, =M, —U,

Hvor U, er antallet af ledige og M. Pa langt sigt antages U, = M,u", hvor u™ er den naturlige le-
dighed givet af strukturelle forhold pa arbejdsmarkedet mv.

Det bemaerkes, at hvis der skal eksistere ufrivillig arbejdslgshed i modellen, sa skal denne inde-
holde en real rigiditet. Denne kan fx vaere, at en fagforening har sat reallgnnen over, hvad denne
eriligeveegt, hvilket skaber ufrivillig arbejdslashed. En anden real rigiditet findes i efficiency
wage-teorierne, hvor virksomhederne har incitament til at seette reallgnnen hgjere end dennes
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ligevaegtsniveau. En tredje mulighed er, at der kan eksistere ufrivillig arbejdslgshed pga. sgge-
friktioner, sdledes at et arbejdslgst individ ikke bliver "matchet” med en virksomhed, der har en
ledig stilling lige med det samme. Dette arbejdspapir beskriver ikke disse reale rigiditeter naer-
mere.

Virksomhedens fgrsteordensbetingelse for arbejdskraft er:
~ a
we = Ze(1 — a)AcK,
Hvor w; er reallgnnen.
Virksomhedens fgrsteordensbetingelse for kapital er:
= a—-1
7+ 0 = ad K,
hvor r; er kapitalens (reale) aflanning.

Hvis der betragtes en steady state (ss), er ledighedsraten lig med den naturlige ledighedsrate:

US.S‘ M ss Ls L

S SS
n_— ——:1——

MSS B MSS MSS

hvor der ma galde, at beskaeftigelsen skal vokse lige sa hurtigt som arbejdsudbuddet, hvis den
naturlige ledighed skal vaere konstant. Altsa:

| steady state gaelder det desuden, at effektiv kapital per arbejder er konstant, sdledes at real-
Iznnen og kapitalens aflanning ogsa er konstante i steady state. Givet konstant skalaafkast geel-

der endvidere:
dw
W = 0
saledes, at arbejdsudbuddet ikke pavirker Ignniveauet pa langt sigt (sa leenge arbejdskraften er
et homogent gode, og skonomien har konstant skalaafkast). Intuitionen bag dette resultat er, at
gget arbejdsudbud pa kort sigt giver anledning til reallgnspres, hvilket ggr det mere profitabelt
for virksomhederne at investere, hvorved kapitalapparatet gges. Denne dynamik fortsaetter,
indtil reallannen er tilbage i sit (trend korrigerede) niveau far stadet til arbejdsudbud.

Langsigtsudviklingen i reallgnnen er bestemt af udviklingen i produktiviteten (se farste ordens-
betingelsen for virksomhedernes arbejdskraft):
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Det bemaerkes desuden, at der ikke er nogen trend i kapitalens reale aflgnning, da kapital per
effektiv arbejder er konstant i steady state (se virksomhedernes fgrsteordensbetingelse efter
arbejdskraft).

Pa kort sigt kan skonomien afvige fra ligeveegten pa langt sigt. Nedenfor beskrives meget gene-
relle overvejelser omkring kortsigtstilpasningen som fglge af et st@d til arbejdsudbuddet:

Hvis det antages, at gget arbejdsudbud slar hurtigere igennem pa beskaeftigelsen end pa kapital-
apparatet, sa fglger der fra virksomhedens fgrsteordensbetingelse for arbejdskraft, at reallgn-
nen kan falde pa kort sigt, da kapital per arbejdskraftsenhed falder. Mekanismen for kapitaltil-
pasningen kan eksempelvis forudsaettes at athaenge bl.a. af forskellen mellem den faktiske og
gnskede kapitaludrustning i foregdende periode:

Iy = Iy + f(Kss — K1, .00),
Hvor entilde over en variabel angiver, at disse er per effektiv medarbejder.
Lantilpasningen kan ligeledes antages ikke at ske gjeblikkeligt, saledes at
Wy = Wsg + g(Ugs — Upy, -.0),

Hvor w, = ? er stationaer (se virksomhedernes farsteordensbetingelse for arbejdskraft).
t

Det kan indebeere en real rigiditet i modellen, som kan drive en veesentlig del af tilpasningsdy-
namikken pa kort sigt. Denne dynamik vil i hgj grad afhaenge af tilpasningsfunktionerne f(-) og
g(*) og vil variere mellem forskellige makro- og arbejdsmarkedsteorier. Det er dog ikke afggren-
de for modellens langsigtede egenskaber og heller ikke for den empiriske estimation af langtids-
ligevaegten, selv om estimationen kan give et fingerpeg om kortsigtsdynamikken®.

Pa leengere sigt stiger kapitalapparatet for at holde kapitalmaengden per effektiv arbejder fast,
nar arbejdsudbuddet gges. Dette indebaerer, at reallgnnen er useendret pa langt sigt. Ud fra kapi-
talapparatets law of motion fglger der, at nettoinvesteringerne ma stige over tid proportionalt
med beskaeftigelse og arbejdsudbud.

Estimationsresultaterne nedenfor bekraefter, at dansk gkonomi gennem de seneste 20 ar har
fulgt en udvikling svarende til de teoretisk forventede langtidsegenskaber (jf. tabel 5 og 6). Alt

4 Mere specifikt kan der antages konkrete funktionelle former for f () og g (), hvorefter kortsigtseffekten fra den
strukturelle model kan bestemmes. Herefter kan det undersages, om denne kortsigtsdynamik er i overensstemmel-
se med en kointegreret VAR-model. Dette er relevant, da det under visse antagelser kan vises, at en kointegreret
VAR-model giver en god beskrivelse af kovariansstrukturen i data, se fx Juselius (2007) kapitel 3 og Hendry &
Richard (1983). Se desuden ogsa Juselius & Franchi (2007) for en lignede pointe i forbindelse med estimation af
DSGE-modeller.
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andet lige vokser beskaeftigelsen lige sa hurtigt som arbejdsudbuddet pa langt sigt, mens real-
Ignnen drives af udviklingen i produktiviteten, ligeledes pa langt sigt.

BESKRIVELSE AF DATA OG TEST FOR ENHEDSRODDER

| dette afsnit beskrives de anvendte data®, og der testes om data indeholder enhedsradder (er
I(1)). Det er essentielt, at variablerne indeholder enhedsradder, da dette er en ngdvendig betin-
gelse for, at disse kan veere kointegrerede.

Der bruges kvartalsvis data fra farste kvartal 1996 og frem til fjerde kvartal 2016, og der er der-
ved 84 observationer. Alle data er saesonkorrigerede og i naturlige logaritmer i den endelig ana-
lyse.

Den nominelle (time)lan er udledt ved at kombinere llon2x med llon2, begge fra statistikbanken
og for hele gkonomien. Begge indeks indeholder frynsegoder, sa leenge disse er a-skattepligtige,
og de indeholder ligeledes pension betalt af arbejdsgiverne. Den eneste forskel pa de to lgnin-
deks er handteringen af semi-offentlige virksomheder som fx DSB. De to Ignindeks kombineres
ved at fremskrive llon2x med udviklingen i llon2 efter det kvartal, hvor llon2x stopper (andet
kvartal 2008).

For at udregne reallgnnen divideres den nominelle lan med BNP-deflatoren, hvor BNP-
deflatoren er normaliseret til at veere ligmed 1 i farste kvartal 1996. Det bemaerkes, at reallgn-
nen hermed er en produktreallgn. Jeevnfar den abstrakte teoretiske makromodel forventes det,
at det er produktreallgnnen, der er uzendret som fglge af stad til arbejdsudbuddet, mens en for-
brugsreallgn godt kan vaere pavirket af stad til arbejdsudbuddet, da denne ikke er afgagrende for,
hvor profitabelt det er for (de indenlandske) virksomheder at investere.

Som mal for den gkonomiske aktivitet bruges kaedede BNP per capita. Den brugte beskaeftigelse
er AKU® -beskaeftigelsen, og den udbudte maengde af arbejdskraft beregnes som AKU-
beskaftigede plus AKU-ledige. Det bemaerkes, at bade antal beskaeftigelsen og arbejdsudbuddet
er malt som antal personer; ikke praesterede timer. Figur 2 viser beskaeftigelsen og arbejdsud-
buddet.

> Alt data er hentet fra Statistikbanken den 23-02-2018.
6 Arbejdskraftsundersggelsen
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Figur 2. Udviklingen i beskaftigelsen og arbejdsudbud, 1996K1 - 2016K4
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Det ses, at beskaeftigelsen og arbejdsudbuddet fglger hinanden taet, samt at der er en svag posi-
tiv trend i begge serier, hvilket afspejler befolkningsudviklingen og arbejdsudbudsreformer. Det
bemaerkes desuden, at finanskrisen tydeligt ses i begge serier. Det bemaerkes, at arbejdsudbud-
det er konjunkturfalsomt pa kort sigt, se fx Finansministeriet (2014).

Figur 3 viser BNP per capita og reallgnnen over tid.

Figur 3. Udviklingen i BNP per capita og reallgnnen, 1996K1 - 2016K4
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Det ses, at reallannen og BNP per capita overordnet set fglger hinanden meget godt, med undta-
gelsen af under finanskrisen, hvor BNP per capita faldt voldsomt. Det ses desuden, at der over-
ordnet set er denne samme trend i de to variabler, hvilket kan tolkes som produktivitetsstignin-
ger/teknologisk udvikling.

TESTFORI(1)

Til formalet at teste for, om der er enhedsrgdder i data bruges en enhedsrodstest fra Ng & Per-
ron (2001)’. Grunden til, at der fokuseres pa denne teststatistik er, at simulationsstudierne i
samme artikel viser, at styrken og stgrrelsen af teststatistikken er meget imponerende.

| valget af signifikansniveau falges Madala & Kim (1998) kapitel 4 (side 139-140), der foreslar at
bruge et meget hgijt signifikansniveau i test for enhedsrgdder, hvis dette er en del af en forega-
ende analyse. Formalet med dette er at undgd, at det samlede signifikansniveau afviger for me-
get fra 5 pct. | det efterfglgende bruges et signifikansniveau pa 10 pct. (Det hgjeste, der er tabu-
leret af Ng & Perron (2001)).

Af tabel 1 fremgar resultaterne af testene for, om variablerne er |(1). Testene er specificeret, sa
der opnas styrke mod det trendstationaere alternativ, jeevnfar figur 2 og 3. Den relevante kriti-
ske vaerdi for teststatistikken er -14,2. Den maksimale lagleengde er sat til 4.

Tabel 1. Test for I(1) variable

Variabel MZ, Antal laggede differencer.

Beskaeftigelse -6,58 1
Reallgn -2,05 0
BNP per capita -3,94 2
Arbejdsudbud -10,71 0

Det ses, at ingen af teststatistikkerne er numerisk hgjere end den kritiske veerdi, og hypotesen
om én enhedsrod kan derfor ikke afvises for nogle af variablerne.

Ovenstaende test viser, at variablerne som minimum er 1(1), mens det kan stadig ikke afvises, at
nogle af variablerne er 1(2), hvorved farstedifferensen for hver serie har en enhedsrod. Der te-
stes derfor, om fgrstedifferencerne af hver variabel har en enhedsrod. Teststatistikken specifi-
ceres pa en made, sa der opnas styrke mod alternativet, at fgrstedifferencerne af hver variabel
er 1(0) omkring en middelvaerdi, der er forskellig fra 0. Tabel 2 opsummerer resultaterne.

7| artiklen praesenteres tre teststatistikker, men der fokuseres i det efterfalgende kun pd én test statistik for over-
skuelighedens skyld.
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Tabel 2. Test for 1(2) variable

Variabel MZ, Antal laggede differencer

A Beskaeftigelse -33,72 0
A Reallgn -32,54 0
A BNP per capita -5,34 2
A Arbejdsudbud -20,62 0

Den kritiske vaerdi er -5,7, hvor der igen bruges et 10 pct. signifikansniveau. Naesten alle teststa-
tistikkerne er numerisk starre end den relevante kritiske veerdi, og det afvises derfor, at nogen af
variablerne skulle vaere I(2). Undtagelsen er BNP per capita, hvor det ikke kan afvises, at denne
serie skulle veere 1(2), men denne konklusion er boarderline. Det giver dog ikke gkonomisk me-
ning at behandle BNP per capita som en I(2) variabel, og alle variablerne bliver derfor behandlet
som vaerende I(1). Det giver derfor mening at undersgge, om de er kointegrerede.

KORT INTRODUKTION TIL KOINTEGREREDE VAR-MODELLER

| dette afsnit beskrives kointegration kort. Afsnittets primaere formal er at introducere basal
intuition og notation.

Lad Y; veereen K x 1 vektor, der indeholder data. Hvis data indeholder enhedsragdder, er hver
enkelt serie ikke stationaer, men det kan tsenkes, at en lineaer kombination af serierne er statio-
neer. For at ggre dette preecist, kan en VAR (p)-model altid skrives pa vector error correcting
(VEC) form®,

p—1
AYL- = l—IYt—l + Z FlAYt—l + et—

=1
hvor e; eriid. N(0,Q_e), og Q_e er ikke singulaer.

For at error specifikationen er logisk konsistent, skal der gaelde, at alle leddene er integrerede af
samme orden. Dette indebzerer, at IT skal have reduceret rang’. Hvis denne rang betegnes somr,
gaelder det, at

IM=ap’

hvor a,og B er K x r. Da a og 8 ikke er identificeret hver for sig, normaliseres g i det efterfgl-
gende som

8 Der ses bort fra den deterministiske del af modellen.

? Hvis IT har fuld rang er variablene stationaere. Identifitetsmatricen er et simpelt eksempel pd en matrice med fuld
rang, hvorved systemet er stationzert. Hvis I1 er lig med O, s er modellen en VAR(p-1) i ferste differencer, og der er
derved ikke nogen langtidssammenhange i data.
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Iy
#=(z)
B
der er uden tab af generalitet, sa laenge variablerne er ordnet, sa de mest error correcting variab-
ler er placeret fagrst.

Det bemaerkes, at ¥, = S'Y,_; er stationzer og ofte betegnes som afvigelserne fra langtidslige-
vaegte. Givet denne fortolkning kan den r'te kolonne af a tolkes som en opsummering af, hvordan
hver variabel reagerer, nar den r'te ligevaegt ikke er opfyldt.

En ulempe ved udelukkende at betragte VEC-repreesentationen af en kointegreret VAR-model
er, at det er sveert at afggre, hvilken variabel, der har skubbet systemet og hvilken variabel, der
har reageret pa at blive skubbet af andre variabler. Disse spgrgsmal kan adresseres mere direkte
ved at betragte moving average repraesentationen af en kointegreret VAR-model*°:

Y,=C

N

t
es+C*"(L)e; + Y,
=1
hvor C (ogsa kaldet moving average impact matrix) kan vises at have reduceret rang (K-r). Denne
repraesentation viser, at selvom hver enkelt variabel er I(1), sa drives den stokastiske proces af
K-r "sande” enhedsradder?, der fungerer som "push-faktorer”, mens der er r error correcting
variabler, der reagerer pa stad til push-faktorerne. Dette er med til at understrege, at valget af
kointegrationsrangen er meget vigtig og i hgj grad vil pdvirke den gkonomiske tolkning af model-
len. Det kan ses ud fra moving average impact-matricen, hvilken variabel, der har fungeret som
"common trends”, der har skubbet systemet, og hvilken variabel, der er blevet skubbet til. Hvis
en kolonne i C indeholder mange signifikante koefficienter indebaerer dette, at denne variabel
har veeret en push-faktor, der primaert har pavirket de andre. Hvis en raekke i C har mange signi-
fikante koefficienter, indikere dette, at den relevante variabel er blevet skubbet af de andre va-
riable.

Herudover viser moving average reprasentationen, at den stokastiske proces (udover common
trends) ligeledes bestar af en stationzer del og initiale betingelser.

Der findes flere metoder til at estimere kointegrerede VAR-modeller, men i det efterfalgende
fokuseres pa feasible generalized least sqaures (FGLS), som oprindeligt udviklet af Ahn & Reinsel
(1990) i konteksten af kointegrerede VAR-modeller og beskrevet grundigt i Litkepohl (2005).
Grunden til, at der fokuseres pd FGLS-estimation (fremfor for maximum likelihood estimation
(MLE)) er, at Briiggerman & Litkepohl (2004) via Monte Carlo-studier har vist, at MLE produce-

106e Juselius (2007) kapitel 5 og referencerne deri.
1 Disse refereres ofte til som common trends.
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rer estimater, der engang imellem er meget langt fra de sande vaerdier'? i sma (endelige) stikprg-
ver. Dette er ikke et problem for FGLS, som vist af Briiggerman & Litkepohl (2004).

Det er forsggt at bruge MLE til estimationen af den konkrete model, men i dette tilfaelde blev der
produceret ikke-plausible estimater, som fx at reallgnnen skulle falde, ndr BNP per capita stiger
pa leengere sigt. FGLS producerede ikke den slags estimater, og det blev derfor konkluderet, at
ML-estimaterne formodentligt 13 ude i halerne af deres fordeling, og derfor bliver der fokuseret
pa FGLS i det efterfalgende.

SPECIFIKATIONEN AF VAR-MODELLEN 0G KOINTEGRATIONSRANGEN

| dette afsnit specificeres den deterministiske del af VAR-modellen, og herefter findes den rele-
vante laglaengde ud fra informationskriterier. Efter den relevante laglaengde er fastlagt, bruges
en trace-statistik til at teste for kointegrationsrangen.

Det ses i figur 2 og 3, at data indeholder trends, sa det er gnskveerdigt, at den kointegrerede
VAR-model specificeres pa en sadan made, at den er konsistent med trends i data. Dette opnas
ved at inkludere en konstant, der ikke er restringeret til at vaere i konintegrationsrelationen og
derfor generer trends i variablerne.

Herefter bruges standard informationskriterier til at finde lagleengden for den underliggende
VAR-model. Tabel 3 viser resultaterne.

Tabel 3. Informationskriterier for VAR-modellen.

Lag AIC HQ BIC

1 -30,30 -30,06* -29,70*
2 -30,36* -29,93 -29,29
3 -30,20 -29,58 -28,65
4 -29,97 -29,15 -27,94

Note: En * viser, hvor den minimale veerdi af kriteriet findes.

AlC indikerer, at lagleengden skal veere 2, mens HQ og BIC indikerer en laglaengde pa 1. En lag-
lengde pa 1 vil indebeere, at al kortsigtsdynamik vil vaere error correcting (se VEC-
repraesentationen), hvilket virker som en for simpel beskrivelse af det danske arbejdsmarked, og
derfor benyttes en lagleengde pa 2.

BESTEMMELSE AF KOINTEGRATIONSRANGEN

Den gkonomisk plausible kointegrationsrang er 2, saledes at beskaeftigelsen og reallgnnen er
uafhaengige af hinanden pa langt sigt, som det vil forventes jeevnfar det teoretiske afsnit. Dette
indebaerer desuden, at modellen drives af to enhedsrgdder, som Igst sagt kan tolkes som ar-
bejdsudbud og arbejdsefterspgrgsel.

12 5e Phillips (1992) for en analytisk forklaring pd dette faenomen.
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Figur 4 viser kointegrationsrelationen (afvigelser fra ligeveegtene), nar kointegrationsrangen er
lig med 1, sdledes at der kun er én langsigtssammenhang i data, nemlig for beskaeftigelsen, der
er den mest error correcting variabel.

Figur 4. Kointegrationsrelation for beskaeftigelsen, 3 kvt. 1996 - 4. kvt. 2016 (r=1)
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Kilde: Egne beregninger

Figur 4 viser, at kointegrationsrelationen overordnet set er stationaer, men at overophedningen
af dansk gkonomi f@r finanskrisen, og det efterfglgende fald i beskaeftigelsen, ret tydeligt kan
ses. Det bemeaerkes, at i figur 4 afhaenger beskaeftigelsen af reallgnnen i ligevaegt, mens teorien
tilsiger, at disse skal vaere uafthaengige af hinanden pa langt sigt. | figur 5 og 6 haeves kointegrati-
onsrangen til 2, sdledes at beskaftigelsen ikke afhaenger eksplicit af reallannen i ligeveegt.
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Figur 5. Afvigelser fra ligevaegten for beskzeftigelsen, nar denne ikke afhaenger af real-

Ignnen (r=2)
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Kilde: Egne beregninger

| figur 5 ses det, at der er et niveauskifte i kointegrationsrelationen for beskaeftigelsen efter ca. 4.
kvt. 2008, og denne kointegration er saledes ikke stationaer. Dette tyder pa, at der kan vaere sket
et strukturelt brud i kointegrationsrelationen.

Figur 6. Afvigelser fra ligevaegt for reallgnnen (r=2)
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Kilde: Egne beregninger

| figur 6 ses det, at der er et forholdsvist stort spring i kointegrationsrelationen for reallgnnen fra
1. kvt. 2009 til 2. kvt. 2009, der giver anledning til et niveauskifte, der gar, at denne kointegrati-
onsrelation ikke er stationaer.
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Motiveret af figur 5 og 6 er der indsat en shift dummy i de to kointegrationsrelationer, der er lig
med O til og med 4. kvt. 2008 og lig med 1 fremefter. Denne shift dummy tager siledes hensyn
til niveauskiftet og er en standard made at modellere strukturelle brud i litteraturen.

Figur 7. Kointegrationsrelation for beskaeftigelsen, (r=2), og en shift dummy
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Kilde: Egne beregninger

Sammenlignes figur 7 med figur 4, er overophedningen af dansk gkonomi og den efterfglgende
finanskrise stadig abenlys, men ellers ser denne kointegrationsrelation stationaer ud. Dette indi-
kerer, at shift dummyen ikke ngdvendigvis behgver at veere i kointegrationsrelationen for be-
skeeftigelsen.

13 Ingen af hovedkonklusionerne er zendret af at lade dummien veere lig med 1 til og med 1 kvt. 2009 i stedet for.
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Figur 8. Kointegrationsrelation for reallgnnen. (r=2), og en shift dummy
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Kilde: Egne beregninger

Figur 8 viser kointegrationsrelationen for reallgnnen, og denne ser stationzer ud. Sammenlignes
figur 6 med figur 8, konkluderes det, at shift dummyen i hgj grad pavirker langsigtssammenhaen-
gen mellem reallgnnen og systemets andre variabler. Dette giver mening, da reallgnnen ikke
faldt lige sa voldsomt som BNP per capita i forbindelse med finanskrisen, se figur 3.

Problemet med at inkludere en shift dummy i modellen er, at tracestatistikkens asymptotiske
fordeling pavirkes, sa det vil veere ngdvendigt at finde dennes fordeling ud fra et Monte Carlo-
studie, se Johansen et al. (2001). Dette er dog ud over dette arbejdspapirs ambitionsniveauet. |
stedet bemaerkes det, at hvis kointegrationsrangen er lig med 3, sa er der kun en common trend,
hvilket udelukker enten arbejdsudbuddet eller arbejdsefterspgrgslen som push-variabler, hvil-
ket ikke virker plausibelt. Herudover er der estimeret modeller, hvor kointegrationsrangen er
sat lig med 3, og i dette tilfeelde ser ingen af kointegrationsrelationerne stationaere ud. Der fort-
saettes derfor med en kointegrationsrang pa 2.

ESTIMATION AF DEN KOINTEGREREDE VAR-MODEL.

| det efterfglgende vises den estimerede langtidsligevaegt og vektorerne, der bestemmer, hvor-
dan de andre variabler reagerer, nar systemet ikke er i ligevaegt.

Beskaeftigelsen bestemmes pa langt sigt af parameterestimater, som er opsummerede i tabel 5.
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Tabel 5. Langtidsligevaegten for beskaeftigelsen.
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Variabel Estimeret veerdi Estimeret standardafvigelse t-statistik

Arbejdsudbud 1,00™ 0,060 0,011
BNP per capita 0,13 0,029 4,49
Shift-dummy -0,026 0,14 -0,19

Note: t-statistikken for arbejdsudbud er en test for, om denne koefficient er forskellig fra én.

Det ses, at beskaeftigelseselasticiteten ikke er signifikant forskellig fra 1, hvilket er dens teoreti-
ske veerdi, hvis beskzaeftigelsen og arbejdsudbuddet skal vokse lige hurtigt pa langt sigt. Det be-
maerkes desuden, at BNP per capita, der fungerer som en proxy for arbejdskraftsefterspgrgslen,
ogsa er signifikant, hvilket er konsistent med en niveaueffekt. Dette er dog et partielt resultat i
denne kontekst. | forbindelses med estimationen af moving average impact-matricen vises det,
at BNP per capita ikke har haft signifikante permanente effekter pa beskeaeftigelsen. Det bemaer-
kes desuden, at shift dummyen kan ekskluderes, hvilket ikke er overraskende baseret pa de gra-
fiske analyser af kointegrationsrelationerne.

Tabel 6 viser den estimeret langtidsligeveegt for reallgnnen.

Tabel 6. Langtidsligevaegten for reallgnnen

Variabel Estimeret veerdi Estimeret standardafvigelse t-statistik

Arbejdsudbud -0,22 0,0027 -83,29
BNP per capita 0,85 0,29 -0,53
Shift-dummy 0,042 0,0056 7,58

Note: t-statistikken for BNP per capita er en test for, om denne koefficient er forskellig fra én.

Det ses, at arbejdsudbuddet har en afdeempende effekt pa reallgnnen pa langt sigt. | estimatio-
nen af moving average impact-matricen vises det dog, at arbejdsudbuddet ikke har haft signifi-
kante permanente effekter pa reallannen. Herudover ses det, at koefficienten for BNP per capita
ikke er signifikant forskellig fra 1, hvilket er den teoretiske vaerdi. Det kan derfor ikke afvises, at
reallgnnen vokser med samme hastighed som produktiviteten pa langt sigt, men at arbejdsud-
buddet kan have en niveaueffekt pareallgnnen, selv pa langt sigt. Herudover bemaerkes det, at

shift dummyen er signifikant.

Det skal papeges, at det ville vaere naturligt at estimere en model, hvor fx bade beskaeftigelses-
elasticiteten ift. arbejdsudbud og reallgnselasticiteten i forhold til BNP per capita saettes lig med
1. Grunden til, at dette ikke er gjort, er, at en standard Wald-test afviste denne hypotese. Intuiti-
onen bag, at de simultane hypoteser afvises pa trods af, at hver af de univariate hypoteser ikke
kan afvises, er, at der er korrelation mellem de estimerede koefficienter. En raekke an-
dre(simultane) hypoteser er testet pa kointegrationsvektorerne ved hjaelp af Wald-test, men de
blev alle afvist. Der fortsaettes derfor med at betragte en ikke-restringeret model.

14 Denne koefficient afviger fra 1 pd fjerde decimal.
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| tabel 7 vises estimaterne for vektoren, der opsummerer, hvordan systemet reagerer, nar be-
skaeftigelsen er over dennes ligevaegt.

Tabel 7. @ for beskaeftigelsen

Variabel Estimat Estlmerjitgsetlzzdardaf- t-stat

Beskaeftigelse -0,25 0,13 -1,89
Reallgn 0,13 0,12 1,13
BNP per capita -0,32 0,17 -1,92
Arbejdsudbud 0,11 0,12 0,93

Det ses, at bade koefficienten for BNP per capita og koefficienten for beskeeftigelse er boarder-
line forskellige fra O ved et dobbeltsidet alternativ. Herved er det kun beskaeftigelsen og BNP
per capita, der har veeret error correcting i forhold til beskaeftigelsen.

Hvis beskaftigelsen er over ligevaegtsniveauet, som bestemt af modellens andre variabler, vil
beskaftigelsen blive trukket ned af denne. Dette vil desuden veere med til at traekke produktio-
nen ned. Dette er konsistent med en error correcting dynamik, dvs., at der sker en tilpasning i
hver periode i forhold til, hvor langt fra ligevaegtsniveauet beskaeftigelsen 1d i den foregdende
periode.

| tabel 8 vises estimaterne for vektoren, der opsummerer, hvordan systemet reagerer, nar real-
Ignnen er over dennes ligevaegt.

Tabel 8. @ for realleannen

Variabel Estimat Estimere‘t standardaf- t-stat

vigelse
Beskaeftigelse -0,11 0,059 -1,80
Reallgn -0,12 0,052 -2,39
BNP per capita 0,12 0,077 1,65
Arbejdsudbud 0,026 0,053 0,50

| tabel 8 ses det, at reallgnnen og beskaeftigelsen er signifikant error correcting i forhold til real-
Ignnen.

Beskaeftigelsen er signifikant forskellig fra O, hvis der bruges en enkeltsiddet alternativ hypotese
(herved er den kritiske vaerdi numerisk lig med 1,64). Grunden til, at det er relevant at betragte
et enkeltsiddet alternativ for beskaeftigelsen, er, at hvis reallgnnen er over sit ligevaegtsniveau,
sa vil det vaere naturligt for virksomhederne at afskedige medarbejdere, da arbejdskraften er for
dyr.

Herudover er reallgnnen error correction i forhold til sig selv, og BNP per capita er boarderline
error correcting i forhold til reallannen, hvis der betragtes et enkeltsiddet alternativ. Det sidste
resultat kommenteres der yderligere pa i forbindelse med moving average impact matricen.
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Det bemaerkes, at arbejdsudbuddet ikke er error correcting i forhold til nogen variabel, hvilket
indikerer, at arbejdsudbuddet er en ren push-variabel, der udelukkende har pavirket de andre
variabler i systemet.

Udover ovenstaende estimater bestar systemet desuden af yderligere parameterestimater, der
gar, at systemet ikke udelukkende er error correcting. Disse resultater vises for overskuelighe-
dens skyld ikke her.

| appendiks praesenteres analyser, der viser, at de statistiske antagelser, der ligger bagved esti-
mationsmetoden, er opfyldt, hvorved estimationsresultaterne er troveerdige i store stikpraver.

ANALYSE AF, HVILKET VARIABLER, DER HAR DREVET DEN DANSKE BESK/EFTIGELSE 0G REALLON

| afsnittet, der gav en kort introduktion til kointegrerede VAR-modeller, blev det naevnt, at be-
tragtninger ud fra VEC-reprasentationen ikke er den mest direkte made at finde ud af, hvilke
variabler, der "presser” systemet ud af ligevaegt og hvilke variabler, der reagerer pa at blive pres-
set. Denne information fas mere direkte fra moving average repreesentationen, da moving aver-
age impact-matricen angiver, hvordan kumulative stgd til en variabel pavirker de andre variabler
i systemet. For at afggre, om arbejdsudbuddet har skubbet til beskaeftigelsen (eller nogle af de
andre variabler) beregnes moving average-matricen i tabel 9.

Moving average impact matricen, C, er opsummeret i tabel 9.

Tabel 9. Moving average impact matricen, C.

Variabel Le We (Y/N)e M.

Beskaeftigelse 0,24 (0,59) 0,15 (0,80) 0,16(1,02) 0,85 (2,05)
Reallgn -0,17(-0,64) 0,52(4,53) 0,36 (3,75) 0,08 (0,29)
BNP per capita -0,13(-0,38) 0,64 (4,29) 0,45 (3,27) 0,31(0,81)
Arbejdsudbud 0,25 (0,66) 0,07 (0,39) 0,11(0,71) 0,81(2,18)

Anm.: t-statistikker i parentes. Standardafvigelserne, der er brugt at beregne t-statistikkerne fundet ud fra 1000
bootstrapreplikationer.

Frafarste raekke ses det, at beskaeftigelsen har veeret error correcting i arbejdsudbuddet, mens
der ikke er nogen andre variabler, der har pavirket beskaeftigelsen.

Fra anden raekke ses det, at reallgnnen har vaeret error correcting i forhold til BNP per capita.
Kombineret med betragtningen om, at BNP per capita ikke har pavirket beskaeftigelsen signifi-
kant, indikerer analysen, at arbejdskraftsefterspgrgsel hovedsageligt pavirker reallgnnen pa
langt sigt.

Fratredje reekke ses det, at BNP per capita har veeret error correcting i forhold til reallgnnen og
BNP per capita. En forklaring kan f.eks. veere indgaelsen af overenskomster, hvor lgnfremgang til
dels erstattes med gget fravaer i forbindelse med barns sygdom, efteruddannelse og lignende,
saledes at lavere malt lgnstigningstakt falges af lavere produktion per capita. Anvendelsen af
shift dummyen kan ligeledes vaere en medvirkende arsag til den statistisk konstaterede sam-
menhang.



C E P O S SAMMENH/ENGEN MELLEM ARBEJDSUDBUD, BESK/EFTIGELSE 0G REALLON PA KORT 0G LANG SIGT.
SOREN HAVN GJEDSTED (26827022) 28-02-2018

Frafjerde raekke ses det, at arbejdsudbuddet ikke har vaeret error correcting i forhold til nogen
af de andre variabler. Kombineret med betragtningen om, at arbejdsudbuddet har pavirket be-
skeaeftigelsen signifikant, er arbejdsudbuddet en ren push-variabel. Dette er desuden konsistent
med konklusionen i analysen af a-vektorerne, der viste, at arbejdsudbuddet ikke reagerede, nar
systemet var ude af ligevaegt.

TILPASNINGEN TIL EN NY LIGEV/GT SOM FOLGE AF ET FORGGET ARBEJDSUDBUD

Et centralt spgrgsmal er, hvor hurtigt en gkonomi kommer hen til sin nye ligevaegt. | ADAM-
modellen tager tilpasningen ca. 20 ar, mens Finansministeriet regner med en tilpasning pa 4-5ar
(se Finansministeriet (2014)).

| det efterfglgende undersgges gkonomiens tilpasning ved at simulere modellen med et stgd til
arbejdsudbuddet og uden et stad til arbejdsudbuddet. Herved fas de rene effekter af et stad til
arbejdsudbuddet i den estimeret model.

Figur 9 viser, hvordan beskaeftigelse og arbejdsudbuddet reagerer, nar arbejdsudbuddet stiger
med 1 pct. pa tidspunkt O.

Figur 9. Simulation af udviklingen i beskzeftigelse og arbejdsudbud efter et positivt

stad til arbejdsudbuddet pa 1 pct. i kvartal O
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Kilde: Egne beregninger

Frafigur 9 ses det, at arbejdsudbuddet stiger hurtigere end beskaftigelse de farste fire kvartaler
(svarende til et ar) efter det initiale stgd, og herved er arbejdslgsheden steget. Efter 4-5 ar ses
det, at gkonomien er i sin nye ligevaegt, hvor hverken beskaeftigelsen eller arbejdsudbuddet aen-
drer sig mere. Tilpasningshastigheden er saledes i overensstemmelse med, hvad Finansministe-
riet vurderer den til at veere.
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Det bemaerkes desuden, at den procentvise stigning i beskaeftigelsen er en smule stgrre end den
procentvise stigning i arbejdsudbuddet, hvorved den naturlige ledighed er faldet i den nye lige-
vaegt. Dette skyldes udelukkende, at beskaftigelsen i udgangspunktet ikke er lige sa stor som
arbejdsudbuddet, sa derfor giver selv sma udsving i beskaeftigelsen anledning til forholdsvist
store procentvise udsving i beskaeftigelsen®. Det er séledes ikke tilfaeldet, at nar arbejdsudbud-
det stiger med fx 20.000 personer, sa vil beskaftigelsen stige med fx 25.000 personer.

Herudover bemarkes det, at beskzeftigelsen ikke ender med at stige med 1 pct. (som det ellers
ville forventes ud fra kointegrationsrelationen for beskaftigelsen). Dette skyldes, at de andre
variabler, inklusive arbejdsudbuddet, har aendret sig over tid. Dette er med til at understrege, at
det ikke er tilstraekkeligt kun at betragte kointegrationsrelationerne for at fa indsigt i langsigts-
sammenhangene mellem systemets variabler. Grunden til, at det ikke er tilstreekkeligt at be-
tragte elasticiteterne i kointegrationsrelationer, er, at de ikke tager hensyn til 2endringer i andre
variabler, som fglge af et stgd.

Figur 10 viser, hvordan reallgnnen og BNP per capita reagerer, nar arbejdsudbuddet stiger med
1 pct. pa tidspunkt O.

Figur 10. Simulation af udviklingen i reallan og BNP pr. capita. efter et stagd til arbejdsud-

buddet pa 1 pct. i kvartal
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Kilde: Egne beregninger

| figur 10 ses det, at der er et enkelt kvartal, hvor BNP per capita falder, hvilket er sveert at tolke.
| resten af tiden er BNP per capita hgjere, end det var til at starte med, hvilket er som forventet,

1> Denne sammenhaeng referres engang imellem som "sma tals lov”.
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da beskaeftigelsen er steget. Det ses desuden, at der er reallgnsfald i de fgrste to ar efter stgdet
til arbejdsudbuddet, mens der er tale om (meget begraenset) reallgnsstigninger resten af perio-
den. Grunden til det initiale fald i reallannen er formodentligt, at fagforeningerne har staetien

svag lgnforhandlingssituation, da arbejdslgsheden initialt set var steget.

Endelig bemaerkes det, at den samlede tilpasning ser ud til at veere faerdig efter 5-6 ar, hvilket er
en smule langsommere end i Finansministeriet (2014), hvor det vurderes, at tilpasningen tager
ca.4-5 ar. Det ser derfor ud til, at det tager lidt laengere tid, far BNP per capita og reallgnnen er i
deres nye ligevaegt, end det tager for beskaeftigelsen og arbejdsudbuddet at komme til deres nye
ligeveegt.

DISKUSSION AF RESULTATERNE 0G IMPLIKATIONER FOR ARBEJDSUDBUDSPOLITIK

Analyserne har vist, at gget arbejdsudbud har permanente positive effekter pa beskaeftigelsen,
hvilket indebeerer, at politik, der gger arbejdsudbuddet, kan bruges som et strukturpolitisk in-
strument. Yderligere blev det fundet, at reallgnnen falder de to farste ar, efter arbejdsudbuddet
blev gget, mens reallgnseffekten ikke er signifikant forskellig fra nul pa langt sigt.

Det bemaerkes desuden, at der er visse fordele ved at gge arbejdsudbuddet i en hagjkonjunktur.
Grunden til dette er, at gget arbejdsudbud i en hgjkonjunktur kan modvirke evt. flaskehalse, der
kan opsta, hvis virksomhederne har svaert ved at finde (kvalificeret) arbejdskraft.

Enyderligere fordel ved at gge arbejdsudbuddet i en hgjkonjunktur er, at de offentlige finanser
vil styrkes. Dette vil sdledes give et starre gkonomisk raderum til at fgre en aktiv finanspolitik,
enten i form af ggede offentligt forbrug eller skattelettelser, i tilfeelde af, at Danmark skulle blive
ramt af en lavkonjunktur i fremtiden.

Det er vigtigt at understrege, at @get arbejdsudbud og beskaftigelse ikke er et mal i sig selv, selv
om det rent formelt gger veeksten. Samfundsgkonomisk er der ogsa en omkostning i form af tabt
fritid. Der er imidlertid et samlet samfundsgkonomisk tab ved mindre arbejdsudbud og mere
fritid, nar det skyldes forvridende skatter og arbejdsmarkedsreguleringer mv. Derfor vil f.eks. en
skattereform med lavere beskatning af arbejdsindkomst indebaere savel hgjere veekst som en
samlet samfundsgkonomisk gevinst.
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KONKLUSION

| dette arbejdspapir er der estimeret en model, hvor det findes, at arbejdsudbuddet har en signi-
fikant langsigtseffekt pa beskaeftigelsen, mens ingen af de andre variabler pavirkes af beskaefti-
gelsen pa langt sigt. Herudover findes det, at gget arbejdsudbud kun har reallgnseffekter pa kort
sigt, mens reallgnnen pa langt sigt er bestemt af udviklingen i produktiviteten. Resultaterne indi-
kerer, at gget arbejdsudbud bade kan have en stabiliserende effekt pa arbejdsmarkedet i en hgj-
konjunktur og samtidig fungerer som et signifikant strukturpolitisk instrument.

| forhold til videre arbejde er det relevant at udvide modellen med bruttoinvesteringerne for at
fa et mere preecist billede af, hvilken rolle disse spiller for tilpasningen til den nye ligeveegt som
folge af et stad til arbejdsudbuddet.

Herudover vil det vaere interessant at udvide modellen med en forbrugsreallgn, da effekten pa
forbrugsreallgnnen og produktreallgnnen ikke ngdvendigvis er den samme, nar arbejdsudbud-
det gges.
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CEPOS

APPENDIKS: ANALYSEN AF DEN STATISTISKE MODELS BAGVEDLIGGENDE ANTAGELSER

Der geelder overordnet set for enhver statistisk analyse, at der kun kan opnas konsistente esti-
mater og valid inferens, hvis antagelserne, der ligger bag den valgte estimationsmetode, er op-
fyldt i den specifikke empiriske applikation. Det er derfor ngdvendigt at tjekke, om disse antagel-
ser er opfyldt. | dette appendiks undersages det, om de mest kritiske antagelser er opfyldt for
den estimerede model. Det bemaerkes, at FGLS ikke bygger pa en antagelse om, at de (sande)
residualer kommer fra en multivariat normalfordeling (som det antages for MLE), og det testes
derfor ikke, om de estimerede residualer kommer fra en multivariat normalfordeling.

Indledningsvist blev det testet, om de estimerede residualer er autokorrelerede. Denne test er
ikke kun vigtig i en statistisk henseende’®, men har ogsa betydning for den gkonometriske tolk-
ning af modellen. Hvis residualerne ikke er autokorrelerede, er dette konsistent med, at agen-
terne i gkonomien har rationelle forventninger i den forstand, at de bruger al tilgeengelig infor-
mation pa en efficient made. Hvis de estimerede residualer findes at vaere autokorrelerede, kan
det betyde, at der er information, agenterne ikke bruger, nar de laegger planer for fremtiden. Se
Hendry & Richard (1983) for yderligere diskussion.

Til formalet at teste for autokorrelation bruges en LM-test, se fx Juselius (2007) kapitel 4 og re-
ferencerne deri. Denne test fglger (asymptotisk) en chii anden fordeling, hvor antallet af fri-
hedsgrader afhaenger af antallet af variabler. Resultaterne er opsummeret i tabel A1l.

Tabel A1l. Test for autokorrelation i de estimerede residualer.

Lag LM-stat Frihedsgrader p-vaerdi
1 23,45 16 0,10
2 17,072 16 0,38

Hvor det ses, at p-vaerdierne er sa hgje, at vi ikke kan afvise HO om, at de estimerede residualer
ikke indeholder autokorrelation.

Det er ligeledes kritisk for, om valid inferens og konsistente estimater kan opnas, at modellens
parametre er stabile over tid.

Der er allerede modelleret et strukturelt brud i kointegrationsrelationerne med hjzelp af shift
dummyen. Hvis ¥;* angiver de oprindelige data, hvor shift dummyen er tilfgjet, vil fglgende vari-

abel vaere stationaer

Hvor B’ er de estimerede kointegrations relationer.

Der testes i det efterfglgende for, om parametrene i den fglgende model er stabile over tid.

16 Autokorreleret estimerede residualer kunne vaere et tegn pa udeladte variable.




C E P O S SAMMENH/ENGEN MELLEM ARBEJDSUDBUD, BESK/EFTIGELSE 06 REALLAN PA KORT 0G LANG SIGT.
SOREN HAVN GJEDSTED (26827022) 28-02-2018

AY, = a¥,_; +TAY,_; + 6c + e,
Hvor c angiver en konstant, der generer vaekst i modellens variabler som forklaret tidligere.

Da det kan taenkes, at et strukturelt brud finder sted omkring finanskrisen, testes der for brud
for hvert kvartal fra fgrste kvartal 2008 frem til fjerde kvartal 2013.

| det efterfglgende benyttes en Chow-test for, om modellens parametre er stabile over tid ved at
undersgge, om der er signifikante ét periodes forecast-fejl. Hvis der er signifikante ét periodes
forecast-fejl, konkluderes det, at modellens parametre har sendret sig, se fx Litkepohl (2005).
Dette er sdledes en test for, om alle parametrene er stabile over tid inklusiv parametrene i den
estimerede varians-kovarians-matrice for de estimerede residualer. Candelon & Liitkepohl
(2001) viste, at den asymptotiske fordeling for denne teststatistik er en darlig approksimation af
dennes sande fordeling ved en endelig stikprgvestgrrelse. Derfor bruges 1.000 bootstrappede
stikprgver til at finde p-vaerdierne.

Figur Al. CF-test: p-veerdier
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Kilde: Egne beregninger

| figur Al ses det, at p-vaerdierne stort set er 1 det meste af tiden, og det kan derfor ikke afvises,
at modellen skulle vaere stabil over tid.

Da strukturel stabilitet er en meget vigtigt egenskab for den estimerede model, suppleres der
med yderligere to tests for denne egenskab. Nemlig en Break Point test og en Sample Split test.
Begge disse tester for, om alle parametrene (undtagen parametrene i residualernes varians-
kovarians-matrice) er stabile over tid. Figur A2 og A3 opsummerer resultaterne.
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Figur A2. BP-test: p-veerdier
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Figur A3. SS-test: p-veerdier
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Hvor der hverken ser ud til at veere strukturel ustabilitet ud fra figur A2 og A3. Sammenholdes
figur A1-A3 konkluderes det, at modellen er stabil over tid.

Endelig testes der for, om de estimerede residualer har problemer med heteroskedasticitet. En
multivariat test, som foreslaet i Doornik & Hnedry (1997), vil i det mest simple tilfeelde indebaere
en model, hvor der skal estimeres 110 parametre. Da der kun er 82 observationer for de estime-
rede residualer, betragtes en multivariat test ikke, og der betragtes standard univariat test for
heteroskedasticitet (farste ordens ARCH). Tabel A2 viser resultaterne.



C E P O S SAMMENH/ENGEN MELLEM ARBEJDSUDBUD, BESK/EFTIGELSE 0G REALLON PA KORT 0G LANG SIGT.
SOREN HAVN GJEDSTED (26827022) 28-02-2018

Tabel A2, test for univariate ARCH(1) i de estimerede residualer.

Variabel t-stat p-vaerdi
Beskaeftigelse 5,13 0,051
Reallgn 0,00 1,00
BNP per capita 0,16 0,65
Arbejdsudbud 0,58 0,46

Hvor der er boarderline evidens for ARCH-heteroskedasticitet for beskaeftigelsen. Dette skyl-
des formodentligt resultaterne i figur 4, hvor beskaeftigelsen ikke fulgte de resterende variabler
saerligt taet i en kort periode omkring finanskrisen, hvilket har givet anledning til en stgrre vari-

ans.

Opsummerende ser det ud til, at modellens bagvedliggende antagelser bag den statistiske analy-
sen er opfyldt, og estimaterne forventes derfor at veere konsistente, hvorved analysen er valid.



C E P O S SAMMENH/ENGEN MELLEM ARBEJDSUDBUD, BESK/EFTIGELSE 06 REALLAN PA KORT 0G LANG SIGT.
SOREN HAVN GJEDSTED (26827022) 28-02-2018

LITTERATUR

Ahn, S. K. and G.C. Reinsel (1990) Estimation of partially nonstationary multivariate autoregres-
sive models. Journal of the American Statistical Association, 85,813-823.

Beierholm, K (2015). An empirical analysis of the relationship between the labour force and em-
ployment. Non-published master thesis, Aarhus University.

Briiggemann, R.and H. Litkepohl (2004). Practical problems with reduced rank ML estimators
for cointegration parameters and a simple alternative, Discussion paper, European University
Institute, Florence.

Candelon, B.and H. Lutkepohl (2001). On the reliability of Chow type tests for parameter con-
stancy in multivariate dynamic models. Economic Letters 73, 155-160

Doornik, J. A. and D.F. Hendry (1997). Modelling Dynamic Systems Using PcFiml 9.0 for Win-
dows. International Thomson Business Press, London.

De @konomiske Rad (2017): Dansk @konomi, forar 2017.
Finansministeriet (2014). Finansredeggrelse 2014.

Hendry, D.F and J.F. Richard (1983). The econometric analysis of time series (with discussion).
International Statistical Review, 51, 111-163.

Johansen, S., R. Mosconi, and B. Nielsen (2000). Cointegration analysis in the presence of struc-
tural breaks in the deterministic trend. Econometrics Journal, 3, 216-2489.

Juselius, K (2007). The cointegrated VAR model, methodology and application. Oxford university
press.

Juselius ,K and M. Franchi (2007). Taking a DSGE Model to the Data Meaningfully. Econom-
ics Discussion Papers, No 2007-6, Kiel Institute for the World Economy.

King, R.G, Plosser, C.I and S,T.Rebelo (1988). Production, Growth and Business Cycles. The
basic Neoclassic model. Journal of monetary economics 21, 195-232.

Latkephol, H (2005). New Introduction to Multiple Time Series. Springer.

Maddala, G.S and I-M. Kim (1998). Unit Root Cointegration and Structural Change. Cambridge
University Press.

Phillips, P. C. B. (1994). Some exact distribution theory for maximum likelihood estimators of
cointegrating coefficients in error correction models. Econometrica, 62, 73-93



