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SUMMARY: The study considers the interaction benween rigid economic models and
consistent econometric methods. A dvnamic model based on the Ramsey model and
Tobin's q is constructed. It is shown that the accelerator model describes the beha-
viour of capital around a stationary state. A demand system is dervived from a duality-
based model. The models are consistently estimated using Johansen's maximum like-
lihood procedure based on data for Danish pig production. The neoclassical theory of
investment and Tobin's g are strongly confirmed. The neoclassical contention of linear
homogeneity in prices in the long run is strongly corroborated. In the short run the
classical dichotomy is refected in favour of the Kevnesian contention.

1. Indledning

Formalet med denne artikel er at foretage en empinsk undersegelse af nogle centra-
le ekonomiske problemstillinger ved hjaelp af rigoristiske skonomiske modeller og
konsistent statistisk metode. Fra de anvendte skonomiske modeller udledes specifikke
udsagn, som vil blive efterprovet ved brug af kointegrationsanalyse.

I den skonomiske teoris historie har der i hvert fald siden Keynes varet en grov op-
deling 1 to skoler kaldet hhv. den keynesianske og den neoklassiske. Med den keyne-
sianske skole menes her en opfattelse af skonomicn som vaerende praeget af uligevacgt.
Neoklassikerne derimod opfatter ekonomien som altid vaerende i ligevaegt. Denne
grundlzggende forskel i opfattelsen spiller ind pad mange forskellige planer i den eko-
nomiske teori. Feks. opfattelsen af konjunkturcykler, hvor keynesianerne henviser til
markedsimperfektioner, mens neoklassikerne peger pa stod til teknologien (real bu-
siness cyeles) eller penges rolle jevnfor det kendte neoklassiske udsagn »money is a
veil«, hvortil keynesianerne svarer »when the veil flutters real output sputters.« Pa
trods af mange rs uenighed i opfattelsen er det sparsomt med egentlige empiriske
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tests og analyser af konsekvenserne af de to opfattelser. Dette er sogt behandlet i af-
handlingen og vil blive beskrevet 1 det folgende.

En anden problemstilling, der bliver behandlet mere implicit her, er anvendelsen af
the probability approach (ogsi kaldet LSE-skolen) inden for ekonometri, s¢ Hendry
(1995), herunder specielt kointegrationsanalysen. Denne ekonometriske retning er
blevet angrebet for at vere alt for databaseret og savnende et egentligt okonomisk teo-
retisk fundament i sine empiriske analyser. Senest har Economic Journal 1997, vol
107, behandlet dette i et swerafsnit. Denne kritik soges imodegiet ved at benytte nogle
ret rigide ekonomiske modeller, som 1 videst muligt omfang er udledt fra first prin-
ciples. Dermed menes at si fa ad hoc antagelser som muligt benyttes. De makroeko-
nomiske modeller har saledes et eksplicit mikrookonomisk fundament. Siledes stiller
de okonomiske modeller specifikke krav til udseendet af kointegrationsvektorerne.
Ligeledes vil der ogsa i enkelte tilfezlde vare specifikke krav til parametrene, selvom
kortsigtsdynamikken i de statistiske modeller fortsat i en vis udstraekning er overpara-
metriseret.

Den empiriske analyse omhandler den danske svineproduktion. Dette indebarer
betydelige fordele. For det ferste udviser denne sektor en hej grad af overensstemmel-
se med antagelserne om fuldkommen konkurrence.! Fuldkommen konkurrence med-
forer, at det okonomiske problem simplificeres en hel del. Efterspargselen efter sekto-
rens produkt sivel som udbud af inputs til sektoren er perfekt elastisk. Derfor er pri-
serne pa bade inputs og output faste sct fra sektorens synspunkt.

Den anden vigtige fordel ved anvendelsen af den danske svineproduktion i den em-
piriske analyse er tilgeengelighed af data. Ret sd detaljerede opgerelser af produktion,
forbrug af inputs sidvel som priser pa diverse faktorer er nedvendige for at kunne gen-
nemfare en tilbundsgdende empirisk analyse. Ligeledes er det nedvendigt med relativt
lange konsistente tidsserier af disse data. Disse data er indsamlet af Statens Jordbrugs-
og Fiskeriskonomiske Institut gennem det meste af dette arhundrede. Undervejs er der
dog foretaget en del @ndringer af definitioner, opgorelsesmetoder, osv., hvorfor det er
nedvendigt med ret sd omfattende korrektioner for at gere tidsserierne konsistente
over tid. Dette arbejde er ogsa behandlet 1 athandlingen.

I. Sektoren bestar af et stort antal relativt sma producenter. 11993 var der ca, 27.000 bedrifier som produce-
rede svin. Ligeledes er den danske svinesekior en forholdsvis lille sektor bade pa input og pd output siden.
Tre fjerdedele af den danske svineproduknion cksporteres primeert til EU-landene, USA og Japan. Pd input-
siden eftersparger svineproducenterne varer og vdelser fra resten af den danske okonomi og fra udlandet
Svineproduktion udgor under 1% af den danske bruttofaktorindkomst, @ sektorens effekt pa resten af oko-
nomien er ubetydelig. Derfor har den danske svineproduktion ingen pavirkning at’ markedsligevaegtene af
betydning hverken pd inpwt- ¢ller outputsiden. Produktionsicknologien som benyiies af de danske svinepro-
ducenter og selve produktet er meget homogent. Betaling af produktet sker 1 henhold ul vaegt og fedtprocent,
hvilket resulterer 1, at langt hovedparten af danske slagtesvin er ens 1 bade storrelse og sindhold, « Alt 1 alt
betvder dette, at det vil vere svaert at finde en anden $ektor, som 1 sa hej grad lever op til betingelserne for
fuldkommen konkurrence.
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2. De skonomiske modeller

Det ekonomiske problem beskrives ved to forskellige skonomiske modeller, som
repraesenterende hhv. det lange og det korte sigt. P4 det lange sigt beskrives udviklin-
gen 1 tilstandsvariablen kapital, ved hjalp af en dynamisk model byggende pa Ramsey
modellen og Tobin’s ¢, se Blanchard og Fischer (1989); Barro og Sala-i-Martin
(1995). Den kortsigtede del af skonomien behandles meget stiliseret 1 denne model. |
den anden model er der lagt vaegt pa ekonomiens mellemlange/korte sigt, hvor fak-
toreftersporgselen bestemmes betinget af ekonomiens tilstandsvariable. Denne model
er baseret pa dualitets teorien og benytter den fleksible funktionsform translog, se
f.eks. McFadden (1978); Chambers (1988); Christensen, Jorgenson og Lau (1971).
For en detaljeret gennemgang af modellerne, se Lind (1997).

2.1. Modellen for okonomiens lange sigt

Traditionelt er investeringsteori opdelt mellem to brede skoler kaldet henholdsvis
den neoklassiske og den keynesianske. 1 den neoklassiske skole behandles investe-
ringsgoder som alle andre goder. Det vil sige, at investeringer foretages indtil margi-
nalvardien ved yderligere investeringer er lig marginalomkostningerne. Opfattelsen
af marginalveerdi og marginalomkostning ved investering er dog azndret gennem tiden.
Den oprindelige neoklassiske investeringsteorn er primart udwviklet af Jorgenson
(1963). | denne version er omkostningerne ved investering forbundet med omkostnin-
gerne ved kapitalgoder 1 anvendelse gennem begrebet usercost. Usercost angiver de
samlede omkostninger ved kapital i anvendelse, dvs. forrentning af den bundne kapi-
tal, afskrivninger og kapitalgevinster eller -tab. Reglen for investering er, at investere
indtil den tilbagediskonterede vaerdi af alle fremtidige provenuer som falge af investe-
ringsgodet er lig omkostningerne ved at anvende godet. Dette kan skrives, som at ind-
tegterne pr. kapitalenhed pr. tidsenhed skal vare lig omkostningerne pr. kapitalenhed
pr. tidsenhed, dvs. usercost. Konsekvensen af denne regel er, at kapitalen altid er i lige-
vaegt. Hvis ekonomien (eller virksomheden) udsazttes for et stad, som f.eks. en prisan-
dring eller en renteendring, si sendres ligevaegtsniveauet for kapitalen. Ifslge Jor-
gensons neoklassiske teori bliver forskellen mellem det aktuelle niveau for kapitalen
og det nye ligevagtsniveau ojeblikkeligt udlignet ved investeringer. Derfor forer di-
skrete @ndringer i priser, renter osv. til korresponderende diskrete andringer 1 kapital-
beholdningen. Dette anses generelt for ikke at veere 1 overensstemmelse med de rent
faktiske forlob. Tveertimod fremtrader udviklingen 1 kapitalbeholdning over tid ofte
som et mere glat forleb. Derfor anvender keynesianerne en ad hoc regel kendt som ac-
celerator modellen til forklaring af investeringer. Ifolge accelerator modellen bliver
kun en mindre del af forskellen mellem den faktiske kapitalbeholdning og ligevagts-
niveauet, kaldet den enskede kapitalbeholdning, udlignet hver periode. Derfor er kapi-
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talbeholdningen aldrig 1 ligevegt. men altid pa vej mod en ligeviegt. Selv om den on-
skede kapitalbeholdning er uzndret vil den faktiske kapitalbeholdning @ndres, da kun
en mindre del af forskellen udlignes hver periode.

At forene de to skoler, hvor den ene peger pa investeringer som et ligevagtsfano-
men og den anden pa uligevaegt kan synes umuligt. Ikke desto mindre opnis dette ved
at anvende tilpasningsomkostninger og introducere skyggevierdien af installeret kapi-
tal malt i antal investeringsgoder kendt under begrebet Tobin's ¢. Tilpasningsomkost-
ninger er omkostninger ved erhvervelse af investeringsgoder, som ligger ud over de di-
rekte omkostninger, her prisen pi investeringsgodet. De opstir pd grund af installe-
ringsomkostninger, transportomkostninger. lag 1 leveringstider, osv. Tilpasningsom-
kostninger pr. investeringsgode sdvel som marginale tilpasningsomkostninger model-
leres som stigende 1 investeringsniveauet. Det vil sige, tilpasningsomkostninger er en
konveks funktion af investeringerne. Dette medforer, at det ikke er optimalt at udligne
forskellen mellem det faktiske kapitalniveau og det onskede pi en gang. Tvaertimod
reduceres omkostningerne ved at sprede investeringerne over tid. Sdledes forenes den
keynesianske egenskab, at kun en del af forskellen mellem det faktiske og det enskede
kapitalniveau udlignes pr. periode, og den neoklassiske opfattelse at agenternes valg er
optimale, se Hayashi (1982). Det kan vises, at ligevagtsniveauet for investeringer er
en relativ simpel funktion af Tobin's ¢ malt som f.eks. forholdet mellem markedsvar-
dien afen virksomhed pa aktiemarkedet og prisen for investeringsgoder. I Lind (1997)
vises det, at selv om investeringerne valgt af profitmaksimerende agenter er en funkti-
on af Tobin’s g, sd kan bevagelserne af kapitalen omkring det enskede kapitalapparat
cller stationary state beskrives ved acceleratormodellen. Siledes opnis en yderligere
forening af den neoklassiske og den keynesianske investeringsteori.

[ modellen? indgér der et output, y. som er en funktion af en vektor af variable in-
puts, x, og et quasi-fast input kaldet kapital, K. Det antages at produktionsfunktionen
er nwell-behaved« med skalaafkast lig p og homogen af grad 1 kapital. /Endringen
i kapitalen er givet ved bruttoinvesteringer, /, fysiske afskrivninger samt »ncapital-
augmenting« teknologiske fremskridt, Pga. antagelsen om fuldkommen konkurrence
antages priserne pa output, p, priserne pa variable inputs og prisen pa investeringsgo-
der, p!. som veerende udefra givet. Producenternes kriterium er at maksimere profit-
ten. Dette gores under hensyntagen til skattesystemet, som pavirker producentens valg
via tre komponenter. Den forste er selskabsskatten, som betales ud af lobende profit.
Den relevante sats er den forventede marginale selskabsskattesats. Den anden skatte-
komponent er skattemassige afskrivninger, som giver sig udslag 1 et fradrag 1 den
skattepligtige indkomst. De skattemaessige afskrivninger udregnes som den til tids-
punkt ¢ tilbagediskonterede vardi af alle fremuidige fradrag som folge af en investe-

2 Fodicgn 1. som betegner tiden til tidspunkt . er udeladt, hvor det ikke giver anledning tl misforstaclse.
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ring foretaget pa tidspunkt . Den tredje komponent er kapitalindkomstbeskatningen,
som resulterer i en reduktion af rentesatsen med kapitalindkomstskatteraten v.

Intertemporal maksimering af profitten givet produktionsfunktionen, kapitalakku-
muleringsfunktionen og skattesystemet leder frem til to steady states. Med lidt om-
skrivning fas folgende to dynamiske ligevegtsbetingelser. Den forste er en investe-
ringsfunktion og udtrykker forholdet mellem investeringer, /,, og den eksisterende ka-
pital, K, som en funktion af Tobins ¢. §, = ¢, /p /. den forventede marginale selskabs-
skattesats, u,, og den til tidspunkt 1 tilbagediskonterede veerdi af de skattemzssige af-
skrivningsrater D,

I, 1 g ~pl(l-uD,) o

K 2a p,! 2a

I

[‘?: ~ 1+ ”rD: ] (1

hvor @ er en parameter der stammer fra tulpasningsomkostningsfunktionen. Tobin’s ¢
er forholdet mellem handelsvierdien af den eksisterende kapital, g,, og prisen pé inve-
steringsgoder, p;’. Det traditionelle resultat at Tobin's ¢ skal veere storre end 1 for der
foretages investeringer geelder, nar der ingen skatter er. I dette tilficlde med skatter er
der en yderligere positiv effekt ved investering pd grund af skattemassige afskrivnin-
ger. Derfor er det tilstrazkkeligt med en lavere vaerdi af Tobin's ¢.

Den anden dynamiske ligevegtsbetingelse udtrykker at i ligeveegt skal forbrug af
en ekstra enhed kapital givet ved handelsvardien ¢ vare sadan, at

(5 L/ ) il 4 r( : )- 2
+ - q = }i ( = It _,J jl‘} -+ (J‘f‘} 5 ( ]
»l f A ¢ "\ K,

hvor udtrvkket pa venstresiden er usercost som bestar af de fysiske afskrivninger redu-
ceret med raten af capital-augmenting teknologiske @ndringer, &, rentesatsen, 5, og
andringer 1 prisen pa investeringsgoder. Det forste led pa hajresiden er den ekstra pro-
fit som en yderligere kapitalenhed giver anledning til. Dette led er fremkommet ved en
omskrivning af den profitmaksimerende kortsigtsprofit, hvor produktionsfunktionens
homogenitetsantagelser er udnyttet og p er prisen pa output. Det andet led pd hojresi-
den er vierdien af reduktionen 1 tilpasningsomkostningerne som folge af en ckstra ka-
pitalenhed i produktionen.

(1)og (2) er dynamiske ligevaegtsbetingelser i den forstand at de skal veere opfyldt
pa ethvert tidspunkt. En profitmaksimerende agent vil derfor ifelge modcllen ved in-
vestering folge reglen eller investeringsfunktionen (1) og vil vaere villig til at erhverve
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allerede eksisterende kapital til en pris ¢ givet ved (2). Men selvom disse to regler fol-
ges, og investeringerne dermed er i ligevaegt, vil kapitalbeholdningen generelt ikke
vaere i ligevaegt, da det ikke er optimalt at udligne hele forskellen mellem den faktiske
og den enskede beholdning pga. tilpasningsomkostninger. Langsigtsligevacgien, hvor
der ikke er noget incitament til at soge wndret i beholdningerne, kaldes stationary
state. | stationary state vil der stadig viere investeringer, men disse er udelukkende
vedligeholdelse pga. af afskrivningerne. I stationary state er investerings/kapital for-
holdet saledes lig den fysiske netto afskrivningsrate. Der foretages nu en linearisering
omkring stationary state ved brug af en Taylor approksimation. Ved at omskrive sta-
tionary state egenskaberne vises det at kapitalens bevaegelser omkring stationary state
cr givet ved acceleratormodellen,

Mogk,
= flogK [~ logK, ), (3)
hvor 7 er positiv og givet ved stationary state egenskaberne og K™ er stationary state
veerdien af kapitalbeholdningen. 1 (3) er benyttet en linearisering af logaritmerne, men
der kunne lige sdvel vzre benyttet en linearisering af niveauerne, hvilket folgelig
frembringer acceleratormodellen 1 niveauer fremfor i logaritmer. I den empiriske ana-
lyse har det vist sig at den logaritmiske transformation fungerer bedre, hvorfor denne
cr benyttet.

Det er altsi lykkedes 1 (3) at opna en yderligere forening af den neoklassiske og den
keynesianske teori, hvor acceleratormodellen nu er nestet 1 den generelle neoklassiske
investeringsmodel. Der er dog den forskel, at hvor parameteren 171 (3) i den traditio-
nelle anvendelse af acceleratormodellen er en konstant, er den 1 dette tilfelde en funk-
tion af parametre og variable givet ved lasningen til et egenvardiproblem,

r=duyty- 1)1~ u)p fK) | QG'(8) p/ K*)

0, 4
5 (4)

n=-

hvor w, v og & er parametre fra den fulde model, f(.) er produktionsfunktionen og G(.)
er tilpasningsomkostningsfunktionen.

Den samlede investeringsmode! kan kaldes bade neoklassisk og keynesiansk. Inve-
steringerne der foretages er i ligevaegt i den forstand, at de er optimale. Men samtidig
er kapitalbeholdningen generelt i uligevaegt, og bevagelsen af beholdningen omkring
langsigtshgevagten beskrives ved den keynesianske acceleratormodel.
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2.2. Modellen for okonomiens mellemlange/korte sigt

Denne model bygger pa dualitetsteorien. Under antagelse af omkostningsminime-
rende producenter og fuldkommen konkurrence fremkommer en indirekte kriterie-
funktion, som beskriver de minimale omkostninger betinget af ekonomiens tilstand,
output og priser. Denne kriteriefunktion palegges en funktionsform som kaldes trans-
log. Fra translogfunktionen udledes folgende efterspergselssystem udtrykt i omkost-
ningsandele S;, = p,x;/C, hvor C er de samlede omkostninger og p; er pris pa input i.
Efterspargselssystemet udtrykkes i omkostningsandele fremfor i eftersporgselsmang-
der, x;, for at fa relationer der er linezre i parametrene,

M

]
§; = oy + 2*}—-,]- In p; + z.ﬁm Inhg., i=1l..,n (3)
j—.l K=1

Der er » variable inputs med tilhorende priser p; og m quasi-faste inputs /. Efter-
sporgselen efter inputs er saledes betinget af de cksogent givne priser og quasi-faste
input.

De samlede variable omkostninger opdeles pa tre kategorier: foder, arbejdskraft og
andre inputs. Da omkostningsandelene naturligvis summer til 1 er det kun to af de tre
andele der skal estimeres.

3. Statistisk model

Den anvendte empiriske metode benytter sig af tidssericanalyse. Traditionelt er der
ikke gjort nogen forskel pa stationzre og ikke-stationare tidsserier, eller distinktionen
har varet meget overfladisk. Men denne distinktion er af yderste vigtighed for udfal-
det af eksperimentet. Hvis de benyttede tidsserier i undersegelsen er ikke-stationaere
og der ikke tages ordentligt hensyn til denne egenskab kan enfiver hypotese accepteres
som Hendry (1980) overbevisende demonstrerer. [ denne artikel finder han en meget
hej korrelation (R? = 0,998) mellem forbrugerprisindekset og de akkumulerede regn-
vejrsmangder 1 Storbritannien. Men som han demonstrerer skyldes dette udelukkende
ikke-stationariteten af tidsserierne. Det nasten perfekte fit optraeder pga. fenomenet
kendt som nonsens eller falsk regression, Granger og Newbold (1974). Fenomenet
har vazret kendt siden Yule (1926).

Selvom den betragtede sammenhzng mellem ikke-stationzre tidsserier er en
nsand« sammenhang, s vil anvendelsen af OLS fore til skave estimater 1 sma stik-
prover og ugyldig inferens. For at undgd dette problem vil undersegeren ofte anvende
en OLS i differenser. Dette medferer dog at langsigtssammenhangen dermed udeluk-
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kes. For at opdage og udforske hele problemets natur ma den samlede information i
data udnytres.

Den anvendte statistiske model ma vaere 1 stand til at tage hensyn til ovenstaende og
viere generel nok til at inkorporere de undersogte okonomiske teorier. En sadan stati-
stisk model er den kointegrerede VAR (Vektor AutoRegressiv). Denne model har en
hoj grad af fleksibilitet og et udbygget konsistent statistisk apparatur tilknvttet kendt
som Johansen’s maksimum likelihood procedure, se Johansen og Juselius (1990); Jo-
hansen (1995). Pa fejlkorrektionsform har VAR-modellen folgende udseende,

k-1
AZ =7, + I AZ,, + i+ D} +¢. 1=1..T, (6)
-

hvor Z ;... £ er givet og €,...., € er uathangige m-dimensionale Gaussiske variab-
le med middelvaerdi nul og kovariansmatrice {2, Z, er en vektor bestiende af de m va-
riable i modellen og 4 lags. De stationzre komponenter i modellen bestar foruden af
fejlleddet af parameteren til konstantleddet s, dummyvariable £ med parametre ¢
og kortsigtseffekter givet af parametrene I',...., I;_,. Matricen ITaf dimension m x m
viser langsigtsegenskaberne 1 modellen.

At fejlkorrektion medforer kointegration og vise versa blev vist af Engle og Gran-
ger (1987). Kointegration i fejlkorrektionsmodellen (6) medforer at I1 har reduceret
rang n < m, hvilket svarer til at der er n kointegrationsvektorer, Dermed kan [l-matri-
cen skrives som produktet af to matricer e og B af dimension m x n, [T= af3’, hvor B
er komtegrationsvektorerne, langsigtsligevaegtene. Hastigheden hvormed processen
(6) returnerer til langsigtsligeveaegt, som folge af stod der bringer den ud af ligeveegt, er
giver ved .

Som modellen er pracsenteret 1 (6) er det implicit forudsat at tidsserierne i vektoren
Z hejst er integreret af 1. orden. Det er dog trivielt at omskrive modellen 1 2. ordens
differenser og dermed behandle 1(2) komponenter.

4. Den empiriske analyse

| det folgende pracsenteres den empiriske analyse af relationerne (1), (2) (3) og (5).
[ afsnit 4.1 analyseres investerings/kapital relationen. usercost relationen og accelera-
tor relationen. Eftersporgselssystemet analyseres 1 afsnit 4.2

Data er detaljeret beskrevet i Lind (1997). Den primare kilde er den arlige publika-
tion »konomien i landbrugets driftsgrene,« fra Statens Jordbrugs- og Fiskeriokono-
miske Institut, som indeholder detaljerede statistiske opgorelser af totale omkostnin-
ger og produktion opdelt pa landbrugets driftsgrene. | denne undersegelse benyties
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Tabel 1. Diagnostik test for investerings/kapital relationen (1).

L-B(11) 7y = 15,022 pvaerdi = 0,13
LMD ~,r1 (1 = 1.098 pvaerdi = 029
Normal ~F(2) = 0,264 pvardi = 088
ARCH(1) =l = 0,268 pvaerdi = 0,60
R ™ 0,821

A L8 er Ljung-Box tester for anio-og krvdskorrelation, fye ingen auto- eller kryvdskorrelation; LA er et Lagrange
Multiplier west for forste ordens autokarrelation. £ ingen autokorrelation: Normal er Doomik-Hansen testet for norma-
Tiner ( Doornik oz Hansen, 1994), #,: normal: ARCH er et test for auoregressiv heteraskedastisitet af forste orden, 1)
ingen ARCH: 2 er et goadness-of-fit mal pidifferenserne af processen: p-vaerdien er signifikanssandsynligheden.

driftsgrenen svineproduktion. Denne statistik, som er opgjort siden 1918, bygger pi
flere tusinde regnskaber stratificeret udvalgt blandt samtlige danske landbrug. Derud-
over cr benyttet opgorelser fra iseer Danmarks Statistik og ADAMs databank over di-
verse priser, rentesatser og skatickomponenter. Konsistente tidsserier er opstillet ud fra
disse data. Den anvendte periode for de empiriske undersogelser er 1947-1991.,

4.1 Empirisk analvse af modellen for okonomiens lange sigt
Dette afsnit er opdelt i tre underafsnit for de tre respektive relationer.

4.1.1. Investerings/kapital relationen

Variabelvektoren Z for investerings/kapital relationen (1) bestdr af to variable, z; =
/K ogz, =g -1 +ub. Yderligere er der benyttet to dummyvariable som falge af nogle
ekstraordinazrt store sted 1 modellen (oliekrise, momsfritagelse, EF-indtrazdelse og
nogle opgerelsesendringer). Informationskriterier indikerer et lag af orden 1. Johan-
sen testene viser én kointegrationsvektor som forventet. z, viser sig med meget hej
signifikans at vaere svagt eksogen. Forskellige diagnostik test for modellen er vist i ta-
bel 1, hvor rangen er ¢n og z, er svagt eksogen. Som det fremgdr af tabel | accepteres
modellen generelt. 1 figur 1 ervist nogle grafiske test af investerings/kapital relatio-
nen. Bide statistikkerne i tabel | og diagrammerne 1 figur | understetter i hoj grad
modellen. Ligeledes viser rekursiv analysen, hvoraf to tests er vist i figur 2, at de esti-
merede parametre i hoj grad er konstante. Det forste diagram i1 figur 2 er et test for sta-
biliteten af parametrene i kointegrationsvektoren 8. Et signifikansniveau pa 5% svarer
til én i diagrammet, hvorfor det fremgar at kointegrationsvektorens parametre er end-
og meget stabile. Det andet diagram plotter et test med 95% konfidensintervaller for at
parametervaerdierne 1 kointegrationsvektoren og i vektoren a, der viser hastigheden
hvormed afvigelser fra langsigtsligevagten elimineres, er konstante.
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Figur 1. Residual analyse af investerings/kapital relationen (1).

Den endelige fejlkorrektionsmodel for investerings/kapital relationen far felgende
udseende,

Az, = -1,125(z,, - 0,145z, ,) + 0,333Az,, + 0,324D,, — 0,290D15 + €, , (7)
[-12459] {0,038}  [2.945]  [5.125] [-3,717)

hvor tal i kantede parenteser er -verdier, tal 1 krellede er standardafdvigelse og D er
dummyvariable. Det farste led pé hejresiden i parenteser er langsigtsligevaegten, koin-
tegrationsrelationen. Afvigelser fra denne korrigeres med hastigheden -1,125. De re-
sterende led pi hejresiden er kortsigtsdynamik plus to dummyer.

4.1.2. Usercost relationen

For usercost relationen (2) bestar variabelvektoren Z af tre vanable, z; = (6 + r -
pliphg z,=(1 —wpy /Kogzs = p! (1/K)*. 1 dette tilfelde betinges likelihood funk-
tionen pa z5 dadenne inducerer ikke-normalitet i systemet. Derfor udferes den empiri-
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Figur 2. Rekursiv analyse af investerings/kapital relationen (1).

ske analyse med z; og z, som endogene variable og z5 som eksogen. Johansen testene
viser én kointegrationsvektor som forventet. Test for svag eksogenitet viser, at der og-
sd kan betinges p z,. Parametervaerdien i investerings/kapital relationen pa 0,145 sva-
rer til en verdi for @, parameteren fra tilpasningsomkostningsfunktionen, pa 3,44.
Denne restriktion palagges usercost relationen. I tabel 2 vises diagnostik test for user-
cost relationen.

I figur 3 vises nogle grafiske test af usercost relationen. Som det fremgir bekraftes
modellen af statistikkerne i tabel 2 og diagrammerne i figur 3. Ligeledes bekraftes
stabiliteten af den estimerede usercost relation af rekursiv analysen, som det fremgér
af figur 4.

Den endelige usercost relation bliver,

Az, = -0,316(z,, | — 0,095z, | — 3,44z, ) (8)
[-4,467] {0,025}
~0,0194z,, +1,3134z5, - 0,037D4; - 0,010+ ¢,
[-0,790]  [6.666]  [-2,834] [-2,756]

hvor tal i kantede parenteser er -verdier, tal 1 krellede er standardafdvigelse og D er
dummyvariable.

4.1.3. Accelerator relationen

For at kunne estimere accelerator relationen benyttes der en approksimation af det
onskede kapitalapparat eller stationary state vardien baseret pa den lebende produk-
tion. Variabelvektoren bestar af K og K*. [ dette tilfalde indikerer Johansen testene to
kointegrationsvektorer. Men kvartilerne for testene er fra asymptotiske tabeller, hvor-
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Tabel 2. Diagnostik test for usercost velationen (2).

L-B(1( ~vm = 4.730 pverdi = 0,46
LM(1) ~in - 0278 pvaerdi = 060
Mormal *:1;: {21 = 01,223 p-vierdi = (89
ARCH(1) ~ih = 0.762 pvaerdi = 038
e s 0,576

Asrare e amm, tl tabel 1,

for dette udfald kan skyldes den relativt lille stikprove. Graferne over kointegrations-
vektorerne viser, at den anden vektor ser ikke-stationzer ud. mens den forste ser ud til
at viere mean-reverting. Ligeledes viser rodderne i companion matricen at den ene rod
erret tet pa 1 (0.9472), mens den anden er betydeligt mindre end 1 (0,6190). Dette un-
derstotter, at der er ¢n common trend og dermed ¢én kointegrationsvektor. Derfor, stot-
tet af disse indicier, seettes kointegrationsrangen til at viere én. lgen findes svag ekso-
genitet, denne gang for stationary state vaerdien af kapitalapparatet. Diagnostik test er
vist i tabel 3.

Som det fremgér, bekraftes modellen af testene. 1 figur 5 vises nogle grafiske test
af accelerator relationen, som ogsa understetter relationen. Figur 6 viser rekursiv ana-
lysen, der stotter stabilitet af relationen.

Accelerator relationen fir folgende udscende, hvor der er set bort fra kortsigtsdyna-
mikken og approksimationen af stationary state vierdien er erstattet af K*

AlogK, = 0,37 logK7 | - logK,_|) &

4.2, Efterspargselssystemet
| det felgende analyseres efterspergselssystemet (5). Variabelvektoren Z for efter-
sporgselssystemet (5) indeholder,

Sy = andel afl foderomkostninger ud af samlede variable omkostninger:
5, = andel af arbejdsomkostninger ud af samlede vanable omkostminger:
pr = logaritmen af prisen pa foder;

p; = logaritmen af prisen pi arbejdskraft;

p, = logaritmen af prisen pa andre input:

v = logaritmen af svinekedsproduktion 1 mengder;

k= logaritmen af kapital i mengder.

Derudover forventes en trend at indgé i kointegrationsvektorerne specielt pga. af
produktivitetsudviklingen. To lags benyttes ifolge informationskriterierne. Forbere-
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Figur 3. Residual analyse af usercost relation (2).

dende analyser viser tegn pd I(2). Derfor benyttes der nu forskellige metoder til at teste
for 1{2) og antallet af 1(2) trende seges bestemt sammen med kointegrationsrangen.
Efterfalgende estimeres eftersporgselssystemet under hensyntagen til den opnaede vi-
den.

Forst ses der pa redderne i companion matricen. Hvis der er [{2) 1 processen vil der
vedblive at vaere store redder uanset valget af antal kointegrationsvektorer, n, og der-
med antallet af enhedsredder 1 processen. Som det ses af tabel 4, vedbliver der at veere
en stor rod uanset », hvilket indikerer at der er én 1{2) trend 1 processen.

For at teste I1{2) hypotesen mere formelt benyties test proceduren beskrevet i Johan-
sen (1995) og Paruolo (1996). De asymptotiske tabeller der benyttes er fra Jorgensen,
Kongsted og Rahbek (1996), som tillader trendstationzre komponenter. Det skal her
indskydes at fordelingerne ®ndres, nar der er dummy variable med, hvorfor testen kun
skal ses som et indicium.

Testproceduren bestemmer samtidigt antal kointegrationsvektorer, n, og antallet af
I(1) trende, 5. Dermed bliver antallet af 1(2) trende ogsa bestemt. Tabel 5 viser test sta-
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Figur 4. Rekursiv analyse af usercost relationen (2).

tistikkerne sammen med 90% kvartilerne, hvor m er antallet af variable i variabelvek-
toren Z,

Proceduren er at g fra venstre til hejre startende med den everste rekke indtil en
hypotese accepteres. Den forste hypotese i det everste venstre hjorne er at (n,5) =
(0,0). Altsa nul kointegrationsvektorer, n, og m-n-s =7 1(2) trende og dermed nul I(1)
trende, s. Denne hypotese afvises klart, som det fremgér med en teststatistik pa 489,46
mod en kritisk vardi pa 343,38, Den forste hypotese, der accepteres er (n,5) = (2,4)
med en teststatistik pa 94,90 mod en knitisk veerdi pa 96,52. Dette bekrefter fundet fra
redderne i companion matricen tabel 4 at der er ¢n [(2) trend. Da der er dummy varia-
ble i modellen og de asymptotiske tabeller dermed ikke er strengt gzeldende, fortsattes
testet som en felsomhedsanalyse. Den nzste hypotese, der accepteres er (n,5) = (3,2).
Dette svarer til to 1{2) trende, hvilket er tvivisomt i lyset af redderne i companion ma-
tricen. Ligeledes accepteres hypotesen (#,5) = (3,3), hvilket igen svarer til én I(2)
trend. Resultatet af dette test er derfor, at antallet af kointegrationsvektorer, n, er 2
eller 3 og antallet af I(1) trende er 2 eller 3, hvilket svarer til 1 eller muligvis 2 1(2)
trende.

Som en forelabig hypotese antages det, at der er én [(2) trend, hvilket synes at vacre
bedst 1 overensstemmelse med data indtil videre. Nar 1(2) analysen under denne hypo-
tese er gennemfort, bliver systemet transformeret til I{1), og systemet vil derefter blive
checket for yderligere 1(2) trende ved hjzlp af rodderne i companion matricen.

At gennemfere en samlet [{2) estimation med syv variable er ret vanskeligt. Det bli-
ver meget besvearligt at identificere de individuelle parametre 1 de kointegrerende og
multikointegrerende relationer. Derfor benyttes en forelabig hypotese, at I(2) trenden
er begranset til priserne. Dette svarer til Juselius (1994), Juselius(1995) og Juselius
(1997), hvor der findes [(2) trende 1 de nominelle variable, pengemangde, et generelt
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L-B(10) ~Fan = 7,380 pverdi = 0,69
LM(1) ~A) = 2,360 pvaerdi = 0,12
Normal ~(2) = 3,883 pverdi = 0,14
ARCH(1) ~¥ (1) = 0,282 pvardi = 0,60
R? = 0,527

Anm.: Se anm. tl abel 1.

prisindeks og valutakurs. [ nervaerende undersegelse bliver hypotesen formuleret di-
rekte som en neoklassisk relation.

Hypotesen om at der er én 1(2) trend og denne er begrenset til de nominelle varia-
ble, i dette tilfzelde priserne, benyttes til at simplificere analysen. 1(2) analysen gen-
nemfores pd et mindre szt af variable: de tre inputpriser p, p; og py, og en variabel for
en generel prisindikator, p,,, som er logaritmen til svinekedsprisen. Den sidste antages
at udtrykke den generelle -prisudvikling 1 svinesektoren. Nar n er to eller tre, medferer
dette, at der i det fulde system er fem eller fire uathaengige stokastiske trende. Hvis vi
antager at tre af disse kan henferes til priserne, fas folgende moving average represen-
tation,

=1 S R -
Py ‘i €1 12 i3 Ea’“ € .
pel |2 ol ol ol - stationzre og
Sy Oy € .
2 = fa_l Z:Zc:x’uéﬁ ﬂ_i'“ jz j3 Zail.zf;' + deterministiske (10)
€31 €31 €32 €33 Za* . komponenter
P Ez ol ol ] L1.3%
=41 L€ Ca2 Ca3-

Som det fremgdar af (10), er der stadig et stort antal parametre, ¢ 3 at bestemme 1
1(2) analysen. Men da det kun er I(2) komponenterne, der er af interesse forelobig, kan
systemet simplificeres ved at tage differenser pd begge sider af (10),

-2
Ap ¢
= 1 )
ﬂpj, Ez stationare og
.‘jp! = ,_,__i] 2“1 1.2€; + deterministiske (1 1)
A €3 komponenter
‘pﬂ *__2
[ €41

Dermed er [(2) vektoren nu reduceret til I{1), med kun én fielles I{1) trend som fol-
ge af hypotesen om én I(2) trend for systemet i niveauer, hvorimod niveauernes I(1)
trende er elimineret som felge af at der er taget differenser.
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Figur 5. Residual analvse af accelerator relationen (3).

Denne hypotese om kun én 1(2) trend har testbare konsekvenser for det differentic-
rede (I(1)) system. Da der i (11} er fire variable og kun en enhedsrod mi der vere
priecis tre kointegrationsvektorer. Ydermere, hvis den neoklassiske hypotese om at
kun relative priser har indflydelse pd den reale side af ekonomien galder, da skal
de tre kointegrationsvektorer have folgende udseende: (1,-1,0,0)°, (1,0,-1,0)" og
(1,0,0,-1), hvor den forste pris er brugt som numeraire. Summa summarum, hvis anta-
gelsen om én 1(2) trend er sand og denne trend er givet ved den nominelle side af eko-
nomien, da md der galde at der findes tre og kun tre kointegrationsvektorer og disse
svarer til linexr homogenitet i priserne.

Ingen dummyvariable behoves i prissystemet, et lag pi to benyttes. Der tillades et
konstantled i kointegrationsvektorerne pga. af mulige forskelle 1 middelvaerdierne af
processerne, da der er benyttet indekserede priser med 1981 = 1. Leeg marke til at pri-
serne ikke er betinget af ekonomiens tilstand eller andet, hvorfor denne prismodel 1
okonomisk forstand er en langsigtsmodel. Ligeledes er den langsigtet i statistisk for-
stand. da det eren 1(2) sammenhang der soges. | tabel 6 vises Johansen testene.
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Figur 6. Rekursiv analyse af accelerator relationen (3).

Bide A-max-testet og trace-testet viser tre kointegrationsvektorer, som forventet.
Hypotesen om lineeer homogenitet 1 priser testes og accepteres med meget hoj signifi-
kans, ¥?(3) = 1.22 svarende til en p-vaerdi pd 0,75. Ligeledes bekrafter diagnostik test
ogsa modellen. De nedvendige betingelser for at acceptere én [(2) trend i priser og den
neoklassiske hypotese om linear homogenitet er dermed overbevisende bekreftet.

Efierfolgende bliver hele efterspargselssystemet (5) undersegt for [(2). 1 eftersporg-
selssystemet (5) benyttes output og kapital i meengder. Dvs. implicit ligger der en anta-
gelse om at output og kapital 1 nominelle veerdier er 1(2) og at denne I(2) trend er den
nominelle trend fra priserne. For at teste denne hypotese udferes nu en [(2) analyse pa
(5) med nominelle priser og nominelle vardier for output og kapital, hvor mengderne
er ganget op med de respektive priser. Hypotesen om én faelles 1{2) trend for alle no-
minelle vaerdier bekrafies atter. Ligeledes testes den neoklassiske hypotese om lineer
homogenitet 1 priserne, denne gang inkluderende priser pa output og kapital. Igen fis
en sterk bekreftelse af denne hypotese, ¥ (2) = 0,63 svarende til en p-vardi pd 0,73.
Det er derfor statistisk acceptabelt, at omskrive det nominelle system (5) 1 relative pri-
ser og mangder. Ingen information, som er relevant for efterspergselssystemet, gar
tabt ved denne omskrivning.

Den sidste neoklassiske/keynesianske kontrovers, der testes, er den klassiske dicho-
tomi. Denne siger som bekendt at den reale side af ekonomien bestemmes uafthengigt
af den nominelle. I det foreliggende set-up betyder det at den nominelle (I1(2)) trend ik-
ke har nogen indflydelse pa det reale I(1) efterspargselssystem (5). Den eneste mide
hvorpa den nominelle I{2) trend kan pavirke 1(1) systemet, er gennem sine forsteor-
dens differenser, som jo er [{1). [(2) trenden er jo ellers elimineret gennem kointegra-
tion ved at benytte relative priser og mangder som vist ovenfor. Differenser af en no-
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Tabel 4. De sefs storste radder | companion matricen.

3 1.00 1.00 092 0,74 0,74 0,73
4 1.00 1.00 100 0.87 0,74 0,74
3 1.00 1.00 1.00 1.0 087 0,66
2

1.00 1.00 1,00 1.00 1,00 0.87

minel trend er et inflationsmal. Da der ovenfor blev benyttet svinekedsprisen som nu-
meraire benyttes forsteordens differenser af denne, dp ., som inflationsmdlet. Hvis
inflationen ikke kan udelukkes fra det reale ::ftu:rspﬂrgsélssystcm fas hvad der kaldes
multikointegration. Dette faenomen optraeder, nar som i dette tilfzelde 1(2) variablene
ikke kointegrerer ned til [{0), men kun til I{1) og der beheves linear kombinationer af
I(1) variablene plus differensede 1(2) variable for at opna stationaritet. Konsekvensen
af den klassiske dichotomi bliver derfor, at der ikke forekommer multikointegration i
det foreliggende tilfelde.
For at teste dette benyttes felgende variabelvektor Z,

Sy = andel af foderkostninger ud af samlede variable omkostninger;

S; = andel af arbejdsomkostninger ud af samlede variable omkostninger;
Py = logaritmen af prisen pé foder;

p; = logaritmen af prisen pa arbejdskraft;

Py = logaritmen af prisen pd andre input;

v = logaritmen af svinckedsproduktion i mangder;

K = logaritmen af kapital i m&ngder;

Ap,, = forsteordens differenser af logaritmen af prisen pé svineked.

Det skal nzvnes, at systemet checkes for evt. tilbageverende [(2) ved at betragte
redderne 1 companion matricen. Disse viser ingen tegn pa [(2). Diagnostik test accep-
terer I( 1) systemet. Der testes nu for om Ap , kan udelades fra systemet (med tre koin-
tegrationsvektorer). Dette afvises overbevisende, Xx*(3) = 54,77 svarende til en p-var-
di pa 0,00. [ dette tilfaelde er det derfor den keynesianske hypotese der accepteres.

5. Fortolkning af resultaterne

[ den dynamiske investeringsmodel er der fundet sterkt empirisk belzg for Tobin’s
g og den neoklassiske investeringsteori. Som det fremgér af (7) reagerer danske svine-
producenter meget hurtigt pa sted, der bringer dem ud af langsigtligevagt, @ = -1,125.
Denne vaerdi er meget tet pa -1, som ville betyde at svineproducenternes investeringer
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Tabel 5. Test af kointegrationsrang og 1(2) test.

n=n I

7 0 48946 389,16 343,65 30236 270,76 24918 230,26 226,73
J43.38 02486 26688 23420 20522 18004 15882 14110
] l 37439 27519 23373 196,75 17528 156,46 152,87

2al65 22738 19636 16904 14541 12579 [1012

3 2 251,76 185,70 14888 115,56 9490 92,62
Tl 89 f6l9d  [37.03 [1488 96,52 3258

4 3 170,25 109,63 75,20 54.64 52,36
[32.02 nzel H7.90 71,33 V02

3 4 124,34 64,95 31.04 28,84
8229 64,23 4969 3926

2 3 4542 16,81 9,98
44,52 36l 22,98

1 [ 6,95 0,57
1757 1063

== 7 6 5 4 3 2 | ]

Annr.: Tal i kursiv er 90% kvantiler fra Jorgensen et al (1996),

holder sig pa det optimale niveau konstant.? Ligeledes viser rekursiv analysen at dette
forhold er meget stabilt over tid.

Jorgenson’s usercost bekrzfies ogsd, men her er tilpasningen til uligevagte noget
langsommere. Usercost relationen er bestemmende for handelsprisen pd installeret ka-
pital, hvorfor handelsprisen altsi responderer traegere pd uligevagte end investeringer-
ne. Dette kan skyldes, at handel med installeret kapital i hej grad er handel med
hele ejendomme inden for svinesektoren. I dette tilfelde forventes det, at der er store
sunk costs i forbindelse med sadanne handler. Saledes er det jo udover arbejdsplads
ofte ogsd hus og hjem, der forlades ved siddanne salg. Givet usikkerheden om fremtidi-
ge priser pd installeret kapital vil der derfor genereres en vaerdi af at vente og se om
prisen skulle stige, se Dixit og Pindyck (1994). Derfor reagerer prisen traegere pé stod
end investeringer. Nu kan det indvendes, at investeringer 1 ny kapital ogsa genererer en
optionspramie, men i den foreliggende model indgar der tilpasningsomkostninger.
Disse omkostninger, som indremmet er noget ad hoc modellerede, da man faktisk ikke
ved meget om disse, kan bl.a. viere en proxy for denne priemie. Derfor er der til en vis
grad taget hojde for dette faenomen i investeringsrelationen.

3.1 forbigéiende kan det her navnes, jievnfor den standende debat om skattemazssige afskrivninger i land-
bruget, at svineproducenter altsd ikke »overinvesterer« serlig meget i forhold til, hvad der er optimalt givet
bl.a. de skattemessige afskrivninger som indgar i modellen, u . Et andet punkt relateret til svineproducen-
ter er den pastiede eksistens af svinecykler. En vaerdi for ov mindre end — 1 betyder, at stien tilbage ul lang-

sigtsligevaegt, som folge af sted der har bragt investeringerne ud af ligevaegt, beskrives ved dempede cyk-
ler, Vizrdien af a pd -1,125 kan sdledes vaere en drsag til evkliske bevagelser,
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Tabel 6, Johansens rang test.

Egenvaerdi A-max Trace Hiyon - A-max Y% Trace 90%
(L6909 049 10277 0 4 [8.03 49.92
014747 27.68 5228 1 3 14,04 J1.88
1.3529 18,72 24.60 2 2 10,249 17.79
0.1278 388 3.8 3 [ 7.50 150

Det blev paradoksalt nok vist, at nar investeringerne folger den neoklassiske regel,
da bevieger kapitalen sig som beskrevet af den keynesianske acceleratormodel om-
kring stationary state. Konvergensparameteren, som viser hastigheden hvormed kapi-
talen niermer sig stationary state, er ganske hoj, e = 0,379 1 (9). Andre studier der un-
dersoger konvergens, se f.eks. Barro og Sala-i Martin (19935), finder betydeligt lavere
konvergens, generelt omkring 0,02, Disse studier omhandler dog oftest konvergens af
lavindkomstlande til hejindkomstlande. Dette betyder for det forste, at der benyttes
data for noget, lavindkomstlandene, som ma formodes at ligge langt fra stationary
state. Den keynesianske acceleratormodel fremkommer som en Taylor approksimati-
on, hvilket betyder at den kun er strengt geldende taet pa stationary state. Dansk svine-
produktion derimod har varet »industrialiseret« i mere end hundrede ar, hvorfor det
ma formodes at de generelt ikke befinder sig langt fra deres stationary state 1 den be-
tragtede periode. Et andet forhold, {uden at jeg vil komme ind pa »betinget« kontra
»ubetinget« konvergens se Barro og Sala-i Martin (1995)), er at den danske svinesek-
tor er meget homogen, benytter sig af de samme kapitalgoder og generelt har de sam-
me forhold i hele sektoren, hvilket er en betydelig forskel til ovennevnte landestudier

Den neoklassiske hypotese om at det kun er de relative priser der har betydning bli-
ver 1 ha) grad bekraftet. Det vises sdledes at der kun er én nominel trend og at denne
péavirker de nominelle variable ens. Dette holder i I{2) rummet, dvs. pa det lange sigt. |
I{ 1) rummet derimod afvises den klassiske dichotomi. Dvs. pa det mellemlange/korte
sigt har nominelle @ndringer betydning for den reale side i ekonomien. Dette har key-
nesianerne som bekendt flere bud pa, hvorfor denne sammenhzang eksisterer. | denne
her specifikke sammenhaeng kan det dog ikke afvises, at dette forhold skyldes forvent-
ningsdannclsen. | hele undersegelsen er der antaget statiske forventninger, det bedste
bud pd morgendagens priser er dagens priser. Det som de danske svineproducenter di-
rekte kan betragte er de nominelle priser, hvorimod de 1ikke direkte kan se hvor meget
der skyldes inflation. Derfor kan inflationen have en real effekt gennem forventninger-
ne, hvorimod cn klassisk keynesiansk effekt som »menu costs« er mere tvivlsom, da
danske svineproducenter meget ofte er udsat for ®ndringer i deres priser.
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6. Afsluttende bemzrkninger

Undersogelsen er ndet frem til nogle resultater med ganske hojt empirisk beleg.
Konklusionen er dog ikke at det enten er neoklassikerne der har ret eller keynesianer-
ne, men derimod begge parter. [ den dynamiske investeringsmodel er der endog opniet
en form for syntese af de to. Kan man dermed sige, at det er ligegyldigt om man vel-
ger acceleratormodellen fremfor Tobin's ¢7 Nej, ndr mdlet er at modellere de faktiske
investeringer er det Tobin's g relationen der holder med meget hej signifikans. Accele-
ratormodellen viser bevaegelsen af kapitalen omkring stationary state, hvilket bl.a.
krazver kendskab til, hvad stationary state veerdien er. Dette kan udledes i den forelig-
gende undersogelse, men det erikke nogen enkel sammenhzeng, hvorfor der selv i det-
te stiliserede tilfielde md benyttes en approksimation.

Det lykkes at opna en bekraftelse af Tobin’s ¢ med meget hej signifikans, modsat
andre empiriske undersegelser. Dette skyldes formodentligt hovedsageligt to forhold.
For det forste opfylder den danske svinesektor i meget hoj grad betingelserne for fuld-
kommen konkurrence, som beskrevet ovenfor. Generelt vil billedet i andre sektorer
vare noget mere »mudret,« da f.eks. diverse former for markedsimperfektioner er
ganske udbredt. Ligeledes vil der ofte veere tale om store forskelle i produktionsfor-
hold, produktdiversifikation, osv. inden for andre sektorer. Det andet forhold, der for-
modes at-have stor indflydelse, er eksistensen af hojkvalitetsdata for den undersogte
scktor. For dansk landbrug og her specielt den danske svinesektor er der gennem man-
ge ar indsamlet detaljerede data, som muligger en ganske hoj grad af overensstemmel-
se med de teoretiske variable og de observerede data,

Pa det lange sigt bekraftes den neoklassiske hypotese om linezer homogenitet i pri-
serne. Pa det mellemlange/korte sigt ma det dog afvises, at den nominelle side er uden
indflydelse pa den reale side.

Den empiriske undersagelse er 1 hoj grad foregaet som en interaktion mellem rigo-
ristiske ekonomiske modeller og statistisk metode. Saledes er LSE-skolens anbefalin-
ger og metode, som i kort form kan beskrives som at opstille konsistente generelle sta-
tistiske modeller og derefter folge Hendrys tre gyldne rad: test, test and test, segt fulgt.
Samtidig ferer de mikrobaserede ekonomiske modeller til en hoj grad af fortolkelig-
hed af de fremkomne kointegrationsvektorer og i nogle tilfeelde ogsa af kortsigtspara-
metre. | den forstand er kritikken af the probability approach segt imadekommet.
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