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Baggrund og motivation

Finanskrisen medfgrte en betydelig kritik af det eksisterende makrogkonomiske modelberedskab. Isaer
omradets flagskib DSGE-modellen, er blevet debatteret en del (Buiter, 2009; Romer, 2016; Solow, 2008,
2010; Stiglitz, 2011; Trichet, 2010). Blanchard gav i 2016-2017 en grundig og konstruktiv kritik af DSGE-
modellen i en raekke blog-indlaeg (Blanchard, 2016a, 2016b, 2017a, 2017b) der gik viralt. | Blanchard (2018)
opsummerede han sin kritik. De centrale kritikpunkter findes i relation til rationelle forventninger,
repraesentative agenter (herunder kritiseres manglende inddragelse af ulighed og heterogenitet i
virksomhedernes produktivitet), pseudo-mikrofundering (f.eks. Calvo-pricing) og valg af priors ved
Bayesiansk estimation.

En agentbaseret makrogkonomisk (ABM) model vil i princippet kunne im@dega disse kritikpunkter (se f.eks.
Turrel (2017) for en introduktion og Dawid & Delli Gatti (2018) for oversigt). Den grundlaeggende ide i disse
modeller er, at modellere interaktion mellem heterogene, autonome agenter. Der er derfor per definition
ingen repraesentative agenter. Heterogene agenter er sa at sige med fra fgdslen, og det er derfor relativt
oplagt at modellere forskelle i husholdningers indkomst (dvs. ulighed) og forskelle i virksomheders
produktivitet. Forventninger skal i ABM-modeller basere sig pa den til rddighed vaerende information.
Rationelle forventninger er derfor ikke en mulighed (ligesom i virkeligheden) og man er tvunget til at
modellere agenternes adfeerd under fundamental, Knightiansk (Knight, 1921) usikkerhed. ABM-modeller er
ikke-walrasianske (De Vroey, 2015) i den forstand, at der ikke findes ligeveegtsbetingelser i modellen. Alle
priser og Ignninger skal saettes af en agent (lige som i virkeligheden). | den udstreekning ABM-modeller
estimeres, sker det typisk via moment-matching (Grazzini and Richiardi, 2015), selv om det ogsa er sg@gt
foretaget ved bayesiansk estimation (Grazzini, Richiardi and Tsionas, 2017). Mere om dette nedenfor.

ABM-modellering abner op for mange nye muligheder. Dette geelder bade i forhold til DSGE-modeller, nyere
policy-modeller som den danske model MAKRO og klassiske makrogkonomiske modeller som ADAM, MONA
og SMEC. Her skal naevnes nogle fa. For det fgrste, vil ABM-modeller typisk kunne forklare konjunkturudsving
endogent. | DSGE-modeller er afvigelser fra steady-state typisk forklaret af eksogen st@j i produktivitet,
praeferencer osv. Det betyder, at de i nogen grad regelmaessige konjunkturudsving, som man finder i data,
skal forklares af tilsvarende regelmaessige stgd til en eksogen proces (DSGE-modeller) eller sakaldte J-led
(klassiske makrogkonomiske modeller), og altsa ikke kan genereres endogent i modellen. | ABM-modeller er
udsvingene typisk forklaret af samspillet mellem det finansielle system og realgkonomien. Stort set alle de
nedenfor naevnte ABM-modeller er i stand til at generere endogene konjunkturcykler. For det andet kan
sakaldte ekstrapolative forventninger med fordel analyseres i en ABM-model. Ekstrapolative forventninger
er forventninger baseret pa analyse af historisk data. Det kan vaere simple statiske forventninger, men det
kan ogsa veere resultatet af kompleks tidsraekkeanalyse (Evans and Honkapohja, 2001). | modeller med
fremadskuende agenter (f.eks. DSGE-modeller og MAKRO) er det meget vanskeligt at indfgre denne type
forventninger, fordi modellen skal genberegnes hele tiden (med fuld planlagningshorisont) nar agenterne



indser de har regnet galt. Ekstrapolative forventninger er potentielt vigtige, fordi de giver en simpel og intuitiv
forklaring pa eksistensen af multiple ligeveegte. Dette kan f.eks. vaere optimistiske eller pessimistiske
ligevaegte. For det tredje, er det muligt at modellere sggeadfaerd eksplicit. | nyere makromodeller beskrives
sgge-adfeerd typisk med en matching-funktion (Pissarides, 2000). Dette skyldes at det ikke er muligt eksplicit
at beskrive en sgge-proces. | en ABM-model kan man beskrive en sgge-proces ved at lade den enkelte agent
spge tilfaeldigt rundt i de andre agenter. Det er desuden relativt let at forbinde agenterne i netveaerk, saledes
at sggning i netveerk ligeledes er en mulighed. S@gning kan modelleres pa et hvilken som helst markeder:
varemarked, arbejdsmarked, boligmarked osv. Endelig for det fjerde, skal det (selv om det er indlysende)
navnes at aggregeringsproblemer ikke findes i en ABM-model. | modeller med heterogene virksomheder
antages det som regel af virksomhedens produktivitet er pareto-fordelt (Melitz, 2003; Hopenheyn, 1995).
Denne fordeling antages for at kunne aggregere. | en ABM-model kan en hvilken som helst fordeling antages.
Pa samme made kan man udsaette husholdningerne for et korrekt specificeret skattesystem med
progressions-knak. Dette ville ikke vaere muligt i nogen af de ovenfor naevnte mainstream-modeller.

Der findes efterhanden en del ABM-modeller (Ashraf et al. 2016,2017; Delli Gatti et al., 2011; Dawid et. al.,
2018; Cincotti et al., 2010; Seppecher, 2012; Dosi et al., 2010; Wolf et al., 2013; Lengnick, 2013; Dawid & Delli
Gatti, 2018 for oversigt). Modellerne er ret forskellige og der er ikke opnaet konsensus om en bestemt
modeltype der kan tage kampen op med DSGE-modellen (Richiardi, 2017). Denne manglede konsensus
skyldes sandsynligvis at modellerne afviger fra mainstream dels ved at veere ABM-modeller men ogsa pa
mange andre omrader. Dette ggr en sammenligning vanskelig. Nogle modeller har endogen vaekst (Dosi et
al., 2010), nogle har meget simpel adfaerd (Lengnick, 2013), nogle anvender 'evolutionaer rationalitet’ som
gennemgaende adfaerdsteori (Dosi et al., 2010) og nogle er skrevet op som sakaldte Stock-Flow-Konsistente
(SFC) modeller, dvs. pa en grundlaeggende anden made end andre modeller.

Formal og afgraensning

Det er dette projekts grundide at opstille en ABM-model der laegger sig sa teet op ad mainstream som muligt,
men som demonstrerer fordelene ved at have heterogene virksomheder og husholdninger, og som lader
agenterne have ekstrapolative forventninger. Det er malseetningen at modellen har tilfredsstillende
kortsigtsegenskaber (defineres nedenfor), endogene konjunkturcyker og mulighed for at modellere stgd til
agenternes forventninger (optimisme/pessimisme). Det er desuden malsaetningen, at modellen kan
anvendes som policy-model, - dvs. at man med modellen kan analysere midlertidige og permanente stgd til
offentligt forbrug, diverse skatter og afgifter, udenlandsk efterspgrgsel, arbejdsudbud osv.

Modellen vil i hgj grad basere sig pa viden opbygget i DREAM over de seneste 10 ar. For det fgrste er DREAM
ved at feerdigggre den nye makrogkonomiske model MAKRO (Stephensen et al., 2021b, 2021c). Der findes
derfor i DREAM en betydelig viden om makrogkonomisk modellering af den danske gkonomi. ABM-modellen
vil datamaessigt traekke pa MAKRO’s datagrundlag, den vil kunne traekke pd MAKRO-folkenes erfaringer fra
de seneste ars udviklingsarbejde og den vil lade sig inspirere af modelleringen af agenterne i MAKRO — om
end i en simplificeret udgave. | MAKRO er husholdningerne beskrevet som overlappende generationer og
virksomhederne er vaerdimaksimerede aktieselskaber med kvadratiske installationsomkostninger. For det
andet, - og pa et mere teknisk niveau - vil programmeringen af modellen forgad i C# og nyde godt af den
betydelige erfaring der er i agentbaseret modellering i DREAM’s mikrosimuleringsmodel SMILE (Hansen og
Markeprand, 2015, Stephensen et al., 2013). Modellen SMILE? er bygget ved hjaelp af en sdkaldt Event-Pump-

1 Hvorfor er SMILE ikke en ABM-model? Fordi den - som det typisk gaelder for mikrosimuleringsmodeller - kun beskriver
en del af gkonomien (her husholdningerne), adfeerden er beskrevet med mekaniske overgangssandsynligheder og der
er meget begraenset interaktion mellem agenterne.



metode beskrevet i Stephensen (2015). Denne teknik er senere blevet anvendt til at bygge agentbaserede
modeller for boligmarkedet (Langholz Carstensen, 2016, 2020). Endelig, for det tredje, skal det naevnes, at
der i DREAM en betydelig erfaring med automatiseret tidsraekkeanalyse (se f.eks. Stephensen et al., 2016).
Metoden der typisk anvendes er beskrevet i Hyndman og Khandakar (2008). Agenternes ekstrapolative
fremskrivninger kan basere sig pa denne metode. Det vil derfor veere muligt at antage at agenterne anvender
relativt avancerede tidraekkevaerkstgjer, sa som ARIMA og Exponential-Smoothing. Dette star i modsaetning
til de ovenfor neevnte ABM-modeller, der alle antager relativ simpel forventningsdannelse.

Modellen konfronteres med data pa to mader. For det fgrste, vurderes modellens kortsigtsegenskaber ved
at sammenligne med SVAR-analyser af den danske gkonomi. Dette er den samme metode som er anvendt i
MAKRO (Stephensen et al., 2021c), og SVAR-analyserne herfra kan genanvendes i dette projekt. For det
andet, vil det vaere et succeskriterie at modellen kan generere konjunkturudsving med en varighed svarende
til den danske gkonomi. Det vil blive undersggt hvorledes timingen af de centrale makrogkonomiske variable
er i forhold til rigtig data.

Husholdninger, virksomheder og udland beskrives som heterogene agenter. Beskrivelsen af virksomhederne
tager udgangspunkt i Melitz (2003) og Hopenheyn (1995) hvor det antages at virksomhedernes produktivitet
er pareto-fordelt. En modelleringsstategi som umiddelbart kan indfgres i en agentbaseret model er beskrevet
i Stephensen (2021a). | den enkelte periode skal investor-agenter (i realiteten venture-kapitalister) beslutte
hvor stor en portefglje af nye virksomheder de vil investere i. Som i Melitz (2003) og Hopenheyn (1995) kan
de ikke pa forhand vide hvilke virksomheder der har hgj produktivitet (dvs. vil veere specielt profitable i
fremtiden).

Den enkelte husholdning vil i den f@rste model-version besta af enkeltindivider der dgr med aldersafhaengig
dgdssandsynlighed. Indkomsten er stokastisk over livet, dels pa grund af indkomststokastik a la Carroll
(1997), dels pa grund af potentielle endogene arbejdslgshedsperioder. Individet vil indbetale til en
akutarmaessigt korrekt specificeret arbejdsmarkedspension. Individet vil med en given sandsynlighed i hver
periode (maned) reoptimere sin forbrugsplan. Husholdningen vil maksimere sin tilbagediskonterede CRRA-
nyttefunktion under ekstrapolative forventninger. Pa denne made vil modellen udggre en ABM-version af en
klassisk overlappende generationsmodel som det kendes fra DREAM og MAKRO.

Modellen vil indeholde en banksektor der giver kredit til husholdninger og virksomheder. Modelleringen af
bankerne vil vaere inspireret af Ashraf at al. (2017) eller Delli Gatti et al. (2011). Det er projektets hypotese,
at konjunkturcykler kan forklares af finansielle agenters langsigtede beslutninger under fundamental
usikkerhed. Bankerne er sammen med investorerne eksempler pa sadanne agenter. Eksempelvis vil de
heterogene virksomheder gennemleve lange livsforlgb, hvor de giver underskud tidligt og sent i livet, og (i
bedste fald) overskud midt i livet. Dette ggr det vanskeligt for banker og investorer at agere i en verden med
fundamental usikkerhed. De ma ngdvendigvis sgge at traekke information ud af den gjeblikkelige udvikling i
gkonomien. Det er hypotesen at denne adfzerd hos de finansielle agenter kan give anledning til “termostat-
agtige” effekter i modellen. | modellens fgrste version vil der kun vaere to agent-typer som ma forventes at
generer cykler, men i en fremtidig version kunne tilfgjes bolig-entreprengrer, kgbere af ejerboliger og
kreditforeninger (Langholz Carstensen, 2016, 2020). Det vil ogsa veere muligt at modellere en sakaldt
levarage-cycle som defineret af Geanakoplos (2010).

Dette projekt skal ses som et indledende forskningspraeget pilotprojekt. At konstruere en fuldt faerdigudviklet
model kraever erfaringsmaessigt flere fuldtidsansatte i 2-3 ar. Dette er ikke hensigten med dette projekt.
Hensigten er at demonstrere at det er muligt at bygge en ABM-model der er brugbar som policy-model —
bade hvad angar anvendelsesmuligheder og empirisk fundament. Som beskrevet ovenfor har DREAM i de
seneste 10 ar opbygget en unik kombination af kompetencer inden for makrogkonomisk modellering,



mikrosimulering og forecasting. Vi vil derfor have et godt udgangspunkt for at definer og bygge en sadan
model. Projektets resultater vil blive dokumentet i artikler der vil blive sggt offentliggjort i passende
videnskabelige tidsskrifter (som minimum The Journal of Artificial Societies and Social Simulation).
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