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Debat og kommentarer

Om strukturledighed mm. — et svar til John Smidt
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Okonomisk Institut, Aarhus Universitet

Indledning

John Smidt (1996) har i det seneste nummer
af Nationalokonomisk Tidsskrifi en kommen-
tar til mit indleg om egenskaberne ved
SMEC og ADAM. [ indlaegget, Skott ( 1996),
blev det pavist at:

I. Hverken ADAM eller SMEC indebarer
eksistensen afen »naturlig arbejdslesheds-
rate« eller sNAIRU«,

2. Specielt vil det ifolge ADAM og SMEC
vaere muligt via finans- og valutakurspoli-
tikken at opnd en permanent forbedring af
beskeftigelsen uden afledte betalingsba-
lanceproblemer.

3. Den kritiske relation i denne forbindelse er
lenrelationen, hvor koefficienten til infla-
tionsraten i begge modeller er signifikant
mindre end 1.

I sin indledning og konklusion giver John
Smidt (JS) udtryk for at mine »fortolkninger
ikke er dakkende for de makroekonomiske
medeller, og at politikimplikationen snarere
gazlder for de betragtede ligningers stiliserede
epenskabere (s. 290). Dette udsagn forckom-
mer besynderligt, eftersom JS tilsyneladen-
de accepterer punkterne 1 og 2 (derer de cen-
trale fra en politisk-skonomisk synsvinkel).
Punkt 3 bestrider han, men argumentationen
herfor er fejlagtip.

Afsnit 2 i denne replik behandler de mo-
deltekniske aspekter. Udover det rent model-
tekniske rejser IS imidlertid ogsd en rakke
bredere spergsmal. Disse spargsmal, bla. Lu-
cas-kritikken, behandles i det afsluttende af-
snit 3.

2. ADAM ag SMEC
IS accepterer, at »hvis man med struktur-

ledighed forbinder begrebet NAIRU ... si un-
derbygger lonrelationerne | ADAM og SMEC
ikke en sddan tolkning« (s. 291). Dette er end-
da, haevder 15, velkendt blandt brugerne af
modellerne.! JS accepterer ogsd, at det ifolge
ADAM og SMEC er muligt at opni en per-
manent forbedring af beskaeftigelsen uden af-
ledte betalingsbalanceproblemer. Denne kon-
klusion er, siges det, »modelteknisk korrekt«
(p. 293). Med andre ord, ifelge ADAM og
SMEC har den danske ekonomi ikke et struk-
turelt ledighedsproblem, der kun kan tackles
via »strukturpolitike. Herom er vi tilsynela-
dende enige.

Med hensyn til de modeltekniske aspek-
ter kan uenigheden siledes indskrenkes til
spargsmdlet om, hvorvidt lenrclationen og
specielt koefficienten til inflationsraten er kri-
tisk for disse resultater.? JS hzvder, at kon-
klusionen i punkt 2 falger af, at det med to in-
strumenter (her finans- og valutakurspolitik)

1. Det kan forekomme lidt uklart, ndr IS senere skri-
ver at lenrelationerne 1 ADAM og SMEC ikke
lgger »wop tl en stringent NAIRU-fortolknings
(p. 291). Laegger de op il en sikke-stringents for-
tolkning? Og hvad er i1 4 fald en ikke-stringent
NAIRU? Desuden er det fejlagtigt, nar IS haovder,
at nde fselerede cgenskaber aff ADAM og SMECs
lenrelationer indebarer, at en permanent reduktion
af ledigheden for fastholdt kompensationsgrad per-
manent eger lenniveauet (reallennen/lenkvote);
leninflationen pévirkes derimod ikke pd langt sigts
is. 291; fremhazvelser i original). Lenrelationerne
stger isolerct set intet om, hvorvidt lavere ledighed
muliggeres via hejere inflation eller hajere lonni-
veau.

2. Implicit accepterer JS tilsyneladende ogsd dette
punkt i sin diskussion af Lucas-kritikken (s. 293).
Hvorfor ellers fokusere pd muligheden af politik-
inducerede @ndringer 1 koefficienten til inflations-
raten?
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vil vaere muligt at opnd to mal (i dette tilfielde
beskaftigelse og betalingsbalance). Betingel-
sen om, at antallet af instrumenter mindst skal
viere lig med antallet af mal, er imidlertid 1k-
ke tilstreekkelig, og argumentet holder ikke i
det konkrete tilfaclde.

Med JS's notation ser den stiliserede lon-
relation ud som folger?

IYW) = a INP)+ BW-P) o+ yU
f B X (n
hvor B og P er logaritmen til pengelon og in-
denlandsk pris (BFl-deflator), U er arbejdslos-
heden, B kompensationsgraden og X andre
forklarende variable, og hvor () angiver &n-
dringer i pigzldende variabel i forhold til for-
rige periode. | en langtlabsligevaegt med kon-
stant beskafligelse og ligevaegt pd betalings-
balancen vil (W-P) og U ikke kunne fastleg-
ges uathangigt af hinanden. For en given be-
skeeftigelse besternmes forholdet mellem in-
den- og udenlandske priser af kravet om beta-
lingsbalanceligevarer. Hvis PM er logaritmen
til den udenlandske pris i indenlandsk valuta
(importprisen), vil (P-PM) dermed vare cn
funktion af U, og i en langtlebsligevagt
vil der gzlde IXP) = D{FPM). Heraf felger
specielt, at JS's to prisregulationer - D(P)
= D(W) og DIP) = pD(W) + (1-p)D(PM) ~
blive mkvivalente, og langtlebsbetingelsen
D(W) = D{P) holder siledes bade | SMEC op
ADAM.? Med en given veerdi af (P-PM) vil
ogsa ( H-P) veare fuldt bestemt, uanset om den

3. 1)S%s opskrivning af ligningen har der indsneget
sig en trykfejl: »WiPw skal vacre » W-Pa.

4. Der ses her bort fra muligheden af stwist-poli-
tike, Desuden antages det, at fastholdelsen af beta-
lingsbalanceligeviczt med en konstant indenlandsk
ledighed krever et konstant bytteforhold, P-PM.
Helt analoge resultater opnas i det gencrelle tilfiel-
de, hvor fastholdt betalingsbalanceligeviegt krever
lobende wndringer i bytteforholdet. Det afporende
or. at ligeviegtsvierdien for (7-FM ) bestemmes u-
afhangiet af lonrelationen.

5. JS analyserer pris- og lonrclationcrnes langsigte-
de egenskaber 1 sit afsnit 3. Hans analyse ser imid-
lertid bort fra udviklingen i betalingsbalancen: ana-
lysen tillader ks, en langsigtet udvikling, hvor he-
skieftigelsen holdes konstant, mens bytteforholdet
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indenlandske pris bestemmes som en markup
pa lonnen alene eller som en markup pa len
og importpris, Der gaclder altsd (1-7) = AL,
hvor den precise funktionsform athanger af
bl.a. prisfastsattelsen,

Ligning { 1} kan nu - med anvendelse af li-
geviegtsbetingelserne W-P = M U) og D) =
P~ omskrives il

fl-ct) IP) = Bhel) + yU + kB + X (17)

Udfra (1) ses det let, at finans- og valuta-
kurspolitik ikke vil kunne pavirke beskafti-
gelsen i en langtlobesligevegt, hvis o er lig
med én. Ligevaegtsledigheden vil i dente til-
fielde blive bestemt af 8 og X Med o < |
dbnes der derimod en ekstra frihedsgrad, og
det bliver muligt - for fastholdt B og X - at
opni en lavere ledighed pa bekostning af en
stigning i inflationen. En sidan stigning i in-
flationen nedvendiggor, hvis bytteforholdet
(P-PM) skal holdes konstant, en lebende de-
preciering.®

Veerdien af parameteren e er afgorende for
konklusionen i punkt 2, men modelteknisk er
det vigtige resultat som naevnat, at lavere le-
dighed ifelge ADAM og SMEC kan opnis
via finans- og valutakurspolitikken, og herom
er vi tilsyneladende enige.”

3. Lucas-kritik mv.

Hvilke implikationer har de modeltekni-
ske resultater? JS drager i sine afsluttende be-
markninger folgende konklusion:

(P-£A) giir mod vendelig. En siidan udvikling er u-
heldbar, og betalingsbalancerestriktionen bor ind-
drages i langsigtsanalysen.

6. For at opfylde mélsemninger for bide betalingsba-
lance op beskeeftigelse kreves det | almindelighed,
al valutakurspolitikken kombineres med  finans-
politik. JS har siledes ikke ret, ndr han pd s, 293 an-
tvder. at det ikke »er nadvendigt at fore ckspansiv
finanspolitikee.

7. Vier ogsd enige om, at finanspolitik i sig selv er
utilstrackkehy. Dette er en velkendt egenskab ved
ADAM og SMEC, en egenskab, der blev understre-
get ogsd 1 mit oprindelige indleg. Formilet med de
rent finanspolitiske simulationer 1 J5"s afsnit 4 fore-
kommer derfor uklart.
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De makrookonomiske modeller understotter 1
hoj grad den fokusering pd arbejdsmarkedet,
som regering, vismand og mange andre foreta-
ver. Modelberegninger viser siledes utvetvdigt,
at lendannelsen og dermed arbejdsmarkedets
funktionsmide er afgerende for modellernes
epenskaber [s5. 294],

Denne konklusion er uforstielig. Det for-
hold, at traditionel finans- og valutakurspoli-
tik kan bruges til at reducere ledigheden, in-
debarer naturligvis ikke, at andre former for
politik, herunder arbejdsmarkedspolitik, er
uden effekter. Dette blev for at undgi misfor-
stielser pointeret eksplicit i mit oprindelige
indleeg. Spergsmilet er, hvorvidt ADAM og
SMEC kan begrunde wdelukkelsen af andre
former for politik. JS accepterer, at ligevagts-
ledigheden 1 ADAM og SMEC ogsi pivirkes
af andre faktorer, og pa baggrund af S egen
analyse i de forudgdende afsnit ville den rele-
vante konklusion (mht. det rejste spargsmal)
derfor viere, at »de makrookonomiske model-
ler understotter ikke den udelukkelse af den
traditionelle finans- og valutakurspolitik, som
regering, vismand og mange andre i dag fore-
tager. Modelberegninger viser sdledes utvety-
digt, at finans- og valutakurspolitikken er af-
garende for modellernes egenskabere.

Skal man forsvare fokuseringen pd ar-
bejdsmarkedet ma argumentationen veere en
anden. Der er to oplagte angrebsvinkler. For
der forste md valget af okonomisk politik af-
haenge af en vurdering af de samlede effekter
af forskellige mulige politikker. En snkning
af ledigheden ved hjzlp af valuta- og finans-
politikken vil give hejere inflation, og dette
vil i sig selv blive vurderet negativt af mange.
Nogen vil maske ogsd af EU-hensyn anse
en opgivelse af fastkurspolitikken overfor
D-marken for politisk uacceptabel. Eller man
kunne argumentere for, at hejere rentesatser
kan have negative konsckvenser, Teoretisk er
det imidlertid ikke oplagt, at realrenten skulle
ages som folge af en opgivelse af fastkurspo-
litikken overfor D-marken. Renteargumentet
er derfor langt mere tvivlsomt, end det ofte
antages, men i vurderingen af en ekspansiv fi-
nans- og valutakurspolitik ma disse mulige

By

virkninger naturligvis inddrages. Helt tilsva-
rende md bl.a. sociale og fordelingsmassige
aspekter indgd i vurderingen af strukturaen-
dringer pa arbejdsmarkedet.

En argumentation af denne type antydes af
JS pi s. 293, hvor det anfares at finans- og va-
lutakurspolitikken vil pavirke de finansielle
markeder. Men hvis det er sddanne politiske
afvejninger af de samlede konsekvenser afen
ckspansiv finanspolitik, der ligger til grund
for den ensidige fokusering pa arbejdsmarke-
det, 54 ma disse bagvedliggende praemisser
fremlazeges cksplicit. Dette krav er specielt
vigtigt, nar vurderingerne foretages af DOR
cller andre ekspertgrupper.

Det andet mulige forsvar for fokuseringen
pi strukturpolitik tager udgangspunkt 1 det
forhold. at ADAM og SMEC kun er model-
ler, og at de har mange mangler. Modellernes
palidelighed kan derfor anfegtes. Udelukkel-
sen af finans- og valutakurspolitik sker ifalge
denne argumentation ikke pa grund af, men
pd rods af ADAM og SMEC. Et forsog pa at
udnytte det tilsyneladende trade-off mellem
arbejdsleshed og inflation kunne fieks. pi
langt sigt fore til skift i lenrelationen, si o ef-
ter den ndrede politik vil vise sig at vaere lig
med én. Med andre ord, dansk ekonomi kan,
selv om ADAM og SMEC i deres nuvarende
udgaver viser noget andet, vaere kendetegnet
ved eksistensen af en veldefineret NAIRU.

Denne hypotese, der na@vnes cksplicit af
IS, er muligvis korrekt. Der findes mange
teoretiske NAIRU-modeller. Men der findes
ogsa teoretiske modeller uden en veldefineret
NAIRU, og NAIRU-¢cgenskaben er i nogle
modeller skrebelig: sma @ndringer i speci-
fikationen kan medfare, at modellen ikke
lengere har en entydig NAIRU. Teoretisk
er NAIRU-implikationen derfor tvivlsom.
»Theories of the natural rate rate«, med
Hahn's (1995, 5. 54) ord, »arc amongst the
class of shaky and vastly incomplete theo-
riesee. Empirisk har NAIRU-tcori ogsa et
problem: »one can hardly be impressed by its
empirical successe  (Blanchard (1995, s.
xiii}). Hvis fokuseringen pa arbejdsmarkedet
sker pd trods af ADAM og SMEC, ville det
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derfor vazre rart med en prazeisering af biade
det teoretiske og empinske grundlag. Som
pavist i mit oprindelige indleg, er flere af de
supplerende begrundelser, der er blevet frem-
fort af bl.a. Det ekonomiske Rad, enten irrele-
vante eller direkte misvisende.

Der findes muligvis gode grunde til en en-
sidig fokusering pi strukturpolitik. Og der er
muligvis ogsi gode grunde til i en sadan
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strukturpolitik at legge hovedviesten pa ar-
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ikke findes 1 de danske makroekonomiske
modeller. Substansen i J$'s kommentar ¢r i
fuld overensstemmelse med denne konklu-
sion. Spergsmalet er derfor stadig: hvad er
begrundelsen, og hvor er den empiriske doku-
mentation?
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Om strukturledighed mm. — et gensvar til Peter Skott

John Smidt
Det ekonomiske Rids sckretaria

Peter Skotts svar indeholder en rakke be-
mErkninger, som jeg kort ansker at replicere
pid. Som jeg opfatter det, er Peter Skott og jeg
enige pd mange punkter. Nar jeg alligevel an-
sker at replicere, er det — med risiko for at
gore debatten (endnu mere) akademisk — for
at praccisere et par punkter i Peter Skotts svar,
der kan give anledning til misforstielse.

Peter Skott og jeg er principielt enige om,
at ADAM og SMEC ikke indebarer eksisten-
sen af en NAIRU (jf. Peter Skotts pkt. 1).
Som understreget | min oprindelige kommen-
tar udelukker dette dog ikke, at begrebet »na-
turlig ledighed« kan veere swerdeles nyttigt. En
blandt flere mulige operationaliseringer af
dette begreb er det ledighedsniveau, der er i
overenssternmelse med danske lonstignings-
takter pa niveau med udlandets. En anden
operationalisering er den ledighed. der er i

overensstemmelse med en given inflations-
malsetning. Afvigelser fra de siledes define-
rede ledighedsniveauer indebwrer i folge
ADAM og SMEC ikke acceleration i lennin-
werne; deraf falger logisk, at ledighedsniveau-
emne ikke meningsfyldt kan kaldes NAIRU.
Men de kan udledes af ADAM og SMEC, og
mange vil sandsynligvis associere dem med
begrebet »naturlig ledighede. Jeg er i det lys
ikke helt enig i Peter Skotts pistand om, at
ADAM og SMEC ikke indebxrer eksistensen
af en wnaturlig arbejdsloshedsrate«. Det er
maske mest et spergsmdl om, hvad man for-
stir ved ordene, men min vesentligste pointe
er blot. at man ftke ma forledes til at ga fra
konklusionen om, »ingen NAIRU« til ¢n kon-
Klusion om »ingen strukturledigheda,

Peter Skott og jeg er enige om. at man rent
modeleknisk i folzge ADAM og SMEC via fi-
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