David Lando.
Foto: Nicolai Mgrk.
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Professor David Lando

David Landos Grundforskningscenter hedder Center
for Finansielle Friktioner (FRIC). De »friktioner«,
centeret beskaftiger sig med, er blandt andet de be-
gransninger, man satter for gkonomiske transaktio-
ner i samfundet, for eksempel stgrrelsen af de kapital-
krav, der stilles til banker (Faktaboks). Ikke mindst
har sidstnaevnte varet et centralt emne i Danmark
savel som i resten af Europa de sidste dr, efter den glo-
bale finanskrises likviditetsmangel og krak hos en lang
rackke store banker med enorme omkostninger for
samfundet til fglge. David Lando har da ogsa veret
formand for bestyrelsen i Finanstilsynet, hvis vigtigste
tilsynsaktivitet netop er at overvage, at finansielle virk-
somheder har tilstraekkelig kapital i forhold til de ri-
sici, de patager sig.

(Okonomiske friktioner

Overordnet set er det David Landos og FRIC’s inter-
esse at forstd, hvordan gkonomiske friktioner pavirker
prissatning og gkonomisk aktivitet i samfundet.

»Centeret bygger pa et felles grundlag inden for
finansiel gkonomi, bade i den made, vi bygger
modeller pd, og den made, vi empirisk undersg-
ger vores modeller pd. Det binder centeret sam-
men. Men vi undersgger ikke ét faelles faenomen,
vi prever ikke at finde kuren mod sygdom X. Vi
prover at analysere en rakke problemstillinger,
som er blevet serligt aktualiseret i den finansielle
krise, men som ogsa har mere bred finansiel inter-
esse.«

David Lando forklarer, at nar man stiller kapitalkrav
til banker, betyder det, at de ikke ma tage 100 kroner i
indlan og lane 100 ud. Hver gang de gnsker at lane 100
kroner ud, skal de skaffe for eksempel ti kroner som
aktiekapital og dermed madske kun go kroner ved, at
nogle kommer og indskyder penge. Sadan et kapital-

krav har man, fordi man som bank nogle gange taber
penge pa sine udlan - og indskyderne skal have deres
penge tilbage. Sa hvis man kun har for go kroner ind-
skydere og laner 100 ud og har en buffer af aktionzrer,
som bidrager med de sidste 10, og som ved, at de kan
risikere at tabe penge, sa har man en stgdpude. Det ef-
terlader et spgrgsmal om, hvor stor stedpuden skal
vare. Jo stgrre stedpuden er, jo mindre er afkastet alt
andet lige pr. krone aktiekapital. Til gengzld er risi-
koen ogsd mindre. Bankerne er typisk interesserede i
en lille stgdpude, mens finansiel regulering presser i
retning af stgrre stgdpuder.

Men hvordan kan man overhovedet male, hvordan re-
gulering og risiko pavirker prissatningen af finansielle
produkter og gkonomisk aktivitet?

»Det er svaert, men det kan lade sig ggre, og der
findes nogle smarte mader at ggre det pa. Jeg har
selv et projekt i gjeblikket om de sakaldte »credit
default swaps« (CDS), som er en form for kredit-
forsikring. Vi har undret os over, at banker kan
vere villige til at betale meget for at forsikre sig
imod, at Tyskland gar fallit. Vi forestiller os, at
det ikke kan ske, at Tyskland gér fallit, sa hvor-
for? Her mener vi, at vi har fundet en mekanisme,
hvor der kan vare et incitament for banker til at
kebe denne type forsikring for at fd mindsket det
fornaevnte kapitalkrav. Mekanismen er lang at be-
skrive, men vardien for bankerne er ikke at for-
sikre sig imod, at Tyskland gar fallit, for det tror
de ikke pd, men at de ved at kebe denne fallitfor-
sikring far frigjort nogle midler til at investere i
andre ting. Vi kan s prgve at male den ekstra-
praemie, som bankerne betaler for at fa et mindre
kapitalkrav.«

Jeg beder David Lando om at pracisere, hvad han ge-
nerelt synes er fremragende forskning, ikke blot i hans
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eget felt. Udover at kaste nyt lys over en given pro-
blemstilling kan det for Lando ogsa vacre at opdage et
feenomen eller at konstruere et overbevisende eksperi-
ment, der tydeliggor et fanomen, man godt vidste
fandtes, men ikke hidtil har kunnet méle. Men uanset
hvad, er det vigtigt, at der hersker klarhed.

»Fremragende forskning kan vare en reduktion,
som fanger essensen og kan lgse nogle problemer
uden at skylle babyen ud med badevandet. Jeg
leegger stor vaegt pa klarhed i udtryk. Jeg har
svaert ved genier, som ikke kan artikulere, hvad de
laver, og jeg mener, at det er en vigtig del af vores
hverv at vare klare i raesonnement og udtryk.
Derfor er fremragende forskning en kombination
af mange ting. Klarhed, ny indsigt eller den strin-
gente beskrivelse af et fanomen. Og samfunds-
relevansen har betydning. Det er meget tilfreds-
stillende at f4 skabt orden i sma omrader med
forvirring og rydde op i vores lille hjorne af ver-
den.«

Den historiske tilfaeldighed

David Lando er uddannet matematikgkonom fra Kg-
benhavns Universitet. Her fik han saerligt interesse for
sandsynlighedsteorier og stokastisk modellering, som
ogsd blev omdrejningspunktet for hans speciale.
Under sin ph.d. pd Cornell Universitetet i USA op-
fandt han nogle modeller, hvor han brugte den stoka-
stiske modellering til analyser af kreditrisiko. Det fik
stor opmarksomhed og medferte, at David Lando
blev internationalt kendt. Pa trods af, at han sidenhen
har faet publiceret nogle flittigt citerede artikler i fo-
rende tidsskrifter inden for finansiel gkonomi, tilskri-
ver han alligevel de stgrste gennembrud uddannelsen
og den tidlige karriere.

»Det var blandingen af at vacre uddannet i gko-
nomi og kunne uforholdsmassigt meget matema-
tik og sandsynlighedsregning. Matematik/
gkonomiuddannelserne i Danmark har varet
spektakulzert succesfulde. Der er meget stacrke
traditioner i Danmark for matematisk baseret
pkonomi og for gkonometri, altsa statistisk me-
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tode i gkonomi. Matematik/gkonomiuddannel-
serne, med deres staerke forankring i matematik
og statistik, har markant styrket disse traditioner.
Da jeg var faerdig med mit kandidatstudium,
havde jeg leert ting, som man ferst, hvis over-
hovedet, tog pa avancerede ph.d.-studier i USA.«

Ud over at han havde den grundlaeggende nysgerrig-
hed, var uddannelsesmaessigt klaedt pa til at udnytte
chancen og havde evnen og viljen til at arbejde hardt
for det, betgd det meget for David Landos karriere, at
han kom til USA pa det rigtige tidspunkt. Forsknings-
miljget var langt staerkere end det danske, og han var
hele tiden omgivet af forskere med stor indsigt. Og da
hans vejleder i finansgkonomi gav ham et arbejde til-
bage og understregede dets vigtighed, hjalp det ham
til at holde fast og fortsette ad den vej.

»Efter min ph.d. fik jeg faktisk tilbud bade fra
Wharton, University of Pennesylvania og fra
INSEAD i Paris. Jeg er nasten bergmt for at tak-
ke nej til Wharton - det ggr intet fornuftigt men-
neske for at tage tilbage til Kgbenhavn. Men jeg
tog tilbage til mit institut, bade af familiemaessige
arsager, og fordi jeg havde lyst til at vaere med til
at bygge den fantastiske uddannelse op. Retro-
spektivt var det nok lidt en fejl, men det medferte
pudsigt nok, at en af mine fgrste specialestude-
rende var Lasse Heje Pedersen, som i dag sidder
lige ovre pa den anden side og er en af verdens
bedste finansielle forskere i sin generation. Pa
den made kom der ogsa noget godt ud af det.
Men karrieremassigt havde det vacret smartere at
valge Wharton. Jeg tog hjem til ingenting inden
for mit fagomrade. Jeg var pa KU i ni 4r og ndede
at blive professor MSO lige til sidst.«

Den store faglige succes tidligt i Landos karriere var
med til at ggre det svaert for ham at forlade et felt, hvor
han befandt sig i toppen, sa emnemaessigt er han ble-
vet. I 2003 startede han pa CBS i en efter eget udsagn
lille og ikke s& funktionel gruppe. Langsomt, med rek-
tors opbakning, voksede den til mere end 3o ansatte
og 15 ph.d.-studerende. Senere kom den globale gko-
nomiske krise.



»Timingen var god. Jeg skrev en artikel med en
kollega fra Stanford [70] i 2001, som handlede
om, hvorvidt dét at investorer har et uklart bille-
de af, hvordan virksomheders aktiver er sat sam-
men, pavirker den rente, som virksomhederne
udskriver obligationer til. 2001 var det ar, hvor
det keempestore amerikanske energiselskab
Enron gik fallit, og hvor der lige pracis var fore-
gdet en masse pa aktivsiden, som ingen vidste
noget om. S3 jeg var heldig at veaere en del af et
emneomrade, der kun blev mere og mere rele-
vant, ogsd under krisen, og som jeg har haft lyst
til at blive i, fordi det er noget, verden interesserer
sig for.«

Problemerne omkring bankers kreditrisiko og illi-
kviditet, som var David Landos interessefelt allerede
under studiet, var kernen i den finansielle krise, og
sammen med fremragende kolleger i beslegtede felter
var det derfor naturligt for ham at sgge et Grundforsk-
ningscenter med et samlende tema, som i et vist om-
fang tog afsact i krisen. Og sddan blev FRIC til i 2012.

At udfordre common wisdom

Gennem David Landos uddannelse har han haft dyg-
tige undervisere og vejledere bade i Danmark og i
USA, som pé forskellig vis har haft betydning for hans
karriere. Fra Danmark fremhaver han tre personer,
der har efterladt et sarligt indtryk hos ham.

»Arne Brgndsted var matematiker og dgde sidste
ar. Pa studiets tredje ar tog han mig under sine
vinger og gjorde mig til instruktor i et fag, der
hed konveks analyse. Han leerte mig meget om
klarhed i udtryk, og han var en redelig og afdeem-
pet person pa en god made. En anden, der pa-
virkede mig meget, var Sgren Johansen, der er
professor i statistik og var min specialevejleder
pa studiet. Han var en skarp akademiker med
bredde til altid at stille et relevant spgrgsmal.
Derudover var han internationalt anerkendt,
inspirerende og havde masser af historier. Han fik
stor betydning for mig og vejledte mig, selvom
han advarede mig om, at han ikke vidste sa meget
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om mit emne, men hvis jeg ville laere ham om det,
sa var det fint. En tredje vigtig pavirkning kom
fra en gkonom ved navn Hans Kejding. Han var
med til at holde humgret hgjt og havde ogsa
denne klarhed i udtrykket. Han viste mig, at man
godt kunne fortalle om gkonomi med samme
klarhed som matematikerne.«

Pa Cornell University mgdte David Lando ligeledes
forskere, der endte med at inspirere ham. Han fik fak-
tisk en hel komité af vejledere, som han selv fik lov at
sammensatte, og sarligt tre af dem fik stor betydning
for ham: finansgkonomen Bob Jarrow og to sandsyn-
lighedsteoretikere, Rick Durrett og Sid Resnick. Sidst-
navnte endte med at pavirke hans akademiske vej og
teenkning pa mange mader. Alligevel ville han gnske,
at han havde lzert mere af dem i forhold til det at drive
forskning.

»Specielt en af dem var ekstremt dygtig til at
cksekvere. Selvfglgelig var noget af det rd intelli-
gens, men han kunne ogsa fa meget fra hdanden
med stor lethed. De har nok ogsa guidet lidt i ret-
ning af relevans, og hvad man ikke skal ggre. Min
finansvejleder havde for eksempel et ikke-autori-
tativt lag i den forstand, at han mente, at store ka-
noner ogsa kan skrive noget sludder. Han elskede
at udfordre common wisdom, og det perspektiv
har vaeret vigtigt for mig. I virkeligheden har de
nok haft indflydelse pa mig pa alle mulige mader,
jeg ikke er klar over. En anden ting er, at alle
dem, jeg har valgt, har veeret omgangelige perso-
ner, som jeg har holdt af at vaere i selskab med.
Det laegger jeg ogsa vaegt pa i min egen vejled-
ning - jeg kan godt lide at have en god menne-
skelig relation til mine ph.d.-studerende, hvor vi
kan lave sjov og have det godt sammen.«

De bedste arbejder

Da jeg sporger til, hvilke af sine arbejder han er mest
stolt af, navner David Lando, ligesom pafaldende
mange af de andre forskere, jeg har talt med, et af de
allerfarste, han lavede.
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»Det forste er et, jeg lavede i min ph.d.-afhand-
ling. Der findes et smukt modelapparat for det,
man kalder renteteori, som handler om alminde-
lige statsobligationer. Det, man kalder erhvervs-
obligationer, ligner statsobligationer, men med
den forskel, at den, der udsteder dem, kan risi-
kere at ga fallit, ligesom med Enron, for eksem-
pel. Jeg opdagede, at med et specielt stokastisk
trick kunne man indpasse erhvervsobligationerne
i den eksisterende modelramme. Det er en artikel,
jeg er meget stolt af, da det var min egen idé, og
den fik stor indflydelse [71].«

Samme artikel bacrer ogsa pa en personlig historie for
David Lando. Han ville oprindelig have varet pa
Stanford University hos en af sine guruer i finansie-
ring, som hed Darrell Duffie. Han blev optaget, men
endte pa Cornell University af familiemaesige arsager.
Selvom begge er topuniversiteter, gik han altid med
den tanke, at det kunne have varet sjovt at vare hos
professor Duffie. Mens han var ved at lave artiklen, var
Duffie pa samme spor, og derfor sagde hans vejleder,
at han skulle sende det til Duffie, med det hab, at han
ville citere ham. Lando fik straks svar tilbage fra
Duffie, som svarede, at det sa »clever« ud. Det resul-
terede i, at Duffie, Landos store idol, inviterede ham
til at holde en oversigtsforelaesning aret efter ved en
stor konference pa Cambridge University - en gestus,
som har haft stor personlig betydning for David
Lando lige siden.

»Det var mit bevis pa, at jeg muligvis ikke havde
faet lige sa god en uddannelse pa Cornell, men at
der er meget, man selv kan ggre. Darrell Duffie
blev efterfolgende medforfatter pa et andet
paper, jeg er meget stolt af, og som rummer et
ganske smukt resultat.«

Et andet arbejde, David Lando er stolt af, er et, han
har lavet sammen med to kolleger [72]. En styrke ved
dette arbejde er, at finanskrisen leverede et naturligt
eksperiment, hvorigennem de kunne teste deres fore-
sldede mal for illikviditet. Ved et tilfzelde gik Lehman
Brothers og Bear Sterns ned, og man vidste, hvilke
obligationer de havde hjulpet udstederne med at fa pa
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markedet og opretholde sekundaermarkeder for. Uden
disse to banker svaekkedes sekundaermarkederne for
disse obligationer. Effekten slog tydeligt igennem i il-
likviditetsmalene og bekraftede dermed, at det faktisk
virker.

Jeg har en vis gennemslagskraft

Ud over inspirationskilderne fra henholdsvis Dan-
mark og USA er der ogsa nogle personlige track, som
har vearet vigtige for David Landos karriere. Han frem-
haever dét at vaere god til at organisere og evnen til at
tale med folk. For ham handler det om at kunne seud-
gangspunktet for den, der forhandles med, og ikke for-
lange ublu ting eller tale nogen op, som ikke har
fortjent det.

»Jeg har altid veret god til at argumentere og
markedsfere, sa jeg har en vis gennemslagskraft.
Jeg kan godt blive sur, men jeg berer ikke nag og
har aldrig segt kampene. Nogle gange har jeg
haft nemmere ved at se det fra den anden side,
somme tider ogsa lidt for meget. Men det har
ogsa sine fordele. Det far én igennem meget ikke
at gide gd og vare sur. Sa hellere undga de men-
nesker, der gor mig ked af det. Man er ngdt til at
have hgj selvtillid og tro pa, at man kan finde ud
af tingene, se sammenhange og prasentere dem.
Jeg har ogsa omrader, hvor jeg tvivler for meget,
men grundlaeeggende har jeg tiltro til min egen
dgmmekraft, og det skal man have, ellers var man
ikke, hvor man er.«

Glazden ved at forstd noget i dybden

David Lando var en smule speciel som skoleelev. Han
har altid elsket fordybelsen - i femte klasse skrev han
eksempelvis en stil om Karl Marx, og i gymnasiet fik
han lov til at sl to stile sammen for at fa mere plads
til at skrive en lang opgave om Henrik Pontoppidans
Lykkeper, som han var dybt fascineret af. Interessen
for samfundsforhold og en vis indsigt i forskningsver-
denen samt evnen til at afkode den havde han med sig
fra faderen, der var jurist og professor pa CBS. Ud
over indflydelsen hjemmefra havde han en inspire-



Nogle vigtige resultater fra FAKTABOKS

FRIC

De problemer, FRIC belyser, er drevet af spgrgsmal,
som ikke blot optager andre forskere, men som ogsa
er vigtige for investorer og regulerende myndigheder.
FRIC publicerer stort set ikke noget arbejde uden, at
der er et omfattende empirisk studie med. Ofte laves
der ogsa ny teori for at kunne forsta, hvad der foregar.
Lasse Heje Pedersen har for eksempel udviklet en ge-
neralisering af klassisk portefgljeteori, hvor han ind-
drager ESG-scoren af de virksomheder, der investeres
i (altsd hvor hgjt virksomheden rangeres med hensyn
til miljg, social ansvarlighed og governance). Model-
len omfatter bade agenter, som legger vaegt pa ESG-
scoren, fordi de tror, at virksomheder med hgj ESG-
score performer bedre, og agenter, som har et mal om
at investere ansvarligt, uden at de ngdvendigvis til-
leegger scoren betydning for performance. Modellen
er bade et vigtigt veerktgj for portefgljemanagere og
leverer mange empiriske hypoteser, som kan testes.
Lasse Heje Pedersen har i det hele taget en bred
agenda inden for aktivforvaltning, hvor han analyse-
rer, hvorfor der betales for aktiv forvaltning og hvad
der bestemmer allokeringen mellem passiv og aktiv
forvaltning. Jens Dick-Nielsen har gennemfort et om-
fattende og grundlaggende studie af, om nye regler,
der gor det vanskeligere for dealere i banker at holde
positioner i veerdipapirer, har betydet et fald i likvidi-
teten af erhvervsobligationer. Peter Feldhiitter er i
gang med vigtige studier af sdkaldte »green bonds«.
Begge forskere udnytter, at de er blandt verdens bed-
ste til at forstd og arbejde med transaktionsdata fra
obligationsmarkeder.

rende matematiklarer i gymnasiet og en gammel drgm
om at blive fysiker. Landos uddannelsesvalg skyldtes
en blanding af fascinationen af fagenes indhold, glee-
den ved at fa lov at forstd noget i dybden og - ikke
mindst - glaeden ved klarhed i argumentationen.

»Jeg startede pa fysik efter at have gaet op og
ned ad Fiolstraede, inden jeg skulle leegge kuver-

193

PROFESSOR DAVID LANDO

ten i postkassen 1. juli, og spekuleret over, om jeg
skulle aendre prioritering til polit. Men jeg valgte
matematik og fysik. Jeg var tiltrukket af klarhe-
den i modsatning til politik og samfundsforhold,
hvor der ikke er nogen, der far endegyldigt ret.
Jeg traengte til det utvetydigt sande. Jeg startede
derfor pa studiet og fik nogle undervisere i stati-
stik og sandsynlighedsregning, hvis ekstreme
klarhed i argumentationen og evne til at skaere alt
overfladigt vak og sige tingene fuldsteendig line-
ert var dybt fascinerende.«

Allerede pa forste ar af studiet mgdte David Lando en
nu pensioneret topforsker, professor Bent Fuglede.
Engang, da han rettede Landos hjemmeopgaver til
holdundervisning, kommenterede professoren afslut-
ningsvist »smukt gennemfgrt« om et bevis, han havde
brugt lang tid pa og nydt at f3 til at passe. Den kom-
mentar var han hgj pa lang tid efter. Senere lancerede
Kgbenhavns Universitet et nyt studie, der syntes
endnu mere oplagt.

»Matematik- og gkonomistudiet kom, da jeg
havde laest et par ar, og jeg skiftede til det. Lysten
til at fordybe mig har altid vacret der, mens forsk-
ningsvejen er kommet snigende. Sent i mit stu-
dium arbejdede jeg i en periode i en bank, og jeg
husker, hvordan kampen for bankens bundlinje
ikke virkede lige sd meningsfuld for mig som at
forske og uddanne nye generationer. Faktisk var
undervisningsdelen en spandende side af forsk-
ningsmiljget, som jeg fik lov at dyrke allerede i
studietiden som hjelpelearer i mange fag. Selvfgl-
gelig vil jeg have tid til min forskning, men jeg
synes, at undervisning og vejledning er enormt
meningsfyldt. Nar det ikke kgrer med forsknin-
gen, og man har nogle undervisningstimer, der
gar godt, er det med til at gore en glad. «

Den rigtige rackkefglge

Hvis David Lando skal afveje, om det er matematikken
eller verdensrelevansen, der driver valget af emner i
dag, er det snarest en blanding af de to. Men forst og
fremmest er det et spgrgsmal om raeekkefolgen.
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»Det sker tit, at studerende kommer med et
vearktgj i form af en matematisk satning, som de
gerne vil bruge. Men sddan skal vi ikke taenke. I
stedet skal vi finde det problem, vi gerne vil lgse,
og forst derefter skal vi finde de rette vaerktgjer.
Men jeg interesserer mig, indremmet, ogsa mest
selv for problemstillinger, hvor jeg fgrst har vaerk-
tojer, jeg foler jeg kan bruge, sa det er maske let
nok at sige. Jeg startede i det, man kalder mate-
matisk finansieringsteori, hvor der kan vare en
tendens til forst at finde en stor hammer og der-
nacst lede efter nogle sgm. «

Ud over matematikken er David Lando ogsé drevet af
en interesse i bankdrift, og det irriterer ham, hvis en
debat om dette emne mangler formalisering af pro-
blemstillingen eller logisk fundament.

»Jeg er meget fascineret af at finde et stringent
grundlag og diskutere noget inden for en ramme,
og det er ogsa en del af det, der driver min afde-
ling. Jeg er ansat pa institut for finansiering, sa
jeg er interesseret i obligationsmarked, aktiemar-
ked og banker. Men inden for den ramme kan det
veare tilfacldigt, hvad jeg falder over som et inter-
essant problem, og det er ofte, fordi jeg tacnker, at
det ma kunne lgses pa en mere elegant eller di-
rekte made, end det hidtil er gjort.«

Der er ting, som driver David Landos forskning, og
der er ting, som kan drive ham til vanvid. Et get pa
begge kunne vare finanskrisen, de djavelske ameri-
kanske investorer og de onde banker. Men vi skal til-
bage til et gennemgaende tema hos Lando, nemlig
argumentationen, der samtidig leder os ind pa endnu
en drivkraft bag hans forskning, denne gang blot pa
et etisk og moralsk plan.

»Det er okay at udfordre argumenter pa en strin-
gent mdde. Det vil du nok ikke bryde dig om som
biolog, men jeg var eksempelvis en af hovedinitia-
tivtagerne til en underskriftindsamling, som for-
svarede Bjgrn Lomborg, fordi jeg mener, at han
blev angrebet uvidenskabeligt. Man skal have lov
til at stille kritiske spgrgsmal om miljget, og hvis
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ikke vi stringent kan sige, at vedkommende tager
fejl pa grund af en raekke konkrete punkter, sd ma
man tilbage til tegnebrattet. Det blev overhove-
det ikke gjort i den sag, og det blev jeg meget op-
hidset over.«

I det hele taget er autoritets- eller korrektheds-argu-
menter noget af det vaerste, David Lando ved. At der
er noget, man ikke kan eller ma mene eller sige, eller
at noget betragtes som sandt, alene fordi det kommer
fra en bestemt person. Noget er kun sandt, hvis per-
sonen har argumenteret overbevisende for det, og med
et argument, som holder.

»Hvis noget kan drive mig til vanvid, er det det
autoritare argument. Det forsgger jeg ogsa at ud-
danne de studerende til. Jeg har ikke ret, med-
mindre mit argument er godt. Jeg er ikke drevet
af et synspunkt om, at bankerne er onde, og hel-
ler ikke, at de er super gode. De har ligesom alle
andre industrier brug for en passende mangde
regulering. Men de spiller en vigtig rolle i vores
gkonomi. Jeg er ikke sa dogmatisk, og jeg kan
isaer ikke med forudgivne antagelser. Vi skal vere
fordomsfrie og selvkritiske. Hvis der er etiske og
moralske overvejelser, der driver mig, sa er det
disse ting, sammen med arlighed. Det med at
skrive ting kryptisk, fordi man ikke rigtigt forstar
dem, det har jeg altid hadet. Vi kan jo ikke sidde
og spilde hinandens tid med dunkelheder.«

Netop den fordybelse, som er en stor drivkraft for
David Lando, kan vare svar at finde tid til i den rolle,
han har pa FRIC. Han kan godt dremme om at tage
vaek en periode for at koncentrere sig.

»]Jeg har gode kolleger og glaeder mig generelt til
at komme pé arbejde. Det jeg synes er svarest, er,
at fordi jeg har den lederagtige funktion, bliver
jeg hvirvlet ind en masse og har ikke meget tid til
at fordybe mig selv. Jeg vejleder, skriver anbefa-
linger, som er meget lange i vores felt, og jeg
hjaclper folk med at komme ud. Det er jo ens job,
men man bruger uforholdsmaessigt meget tid pa
det. Jeg teenker ofte pa at komme afsted tre mane-
der eller et halvt ar. Hvis jeg far lov at sidde og



arbejde, kommer jeg stadig i en zone, hvor idéer-
ne stadig opstdr. Men jeg har ikke nok tid til
det.«

Selvom forskningen stadig driver ham, er det sam-
fundsmaessigt praktisk anvendelige kommet til at ud-
gore en stgrre del af David Landos arbejde de seneste
ar, hvor han har siddet i Finanstilsynets bestyrelse.
Hans mal og interesser har da ogsa aendret sig lidt.

»]Jeg har altid syntes, at det, der skulle til for at
blive professor for eksempel, har varet ting, jeg
gerne ville. Det har ikke vaeret en belastning at
skulle skrive x antal artikler for at blive professor.
Men det har betydet meget for mig, at jeg har faet
en stilling - og lgn betyder ogsa noget. Vi skal
passe pa, at vi ikke forsgger at lade, som om for-
skere er ligeglade med fysiske rammer og lgn. En
ting der konkret har flyttet sig, er min interesse
for at anvende det, jeg kan, ude i den virkelige
verden. Jeg sidder nu i Finanstilsynets bestyrelse,
og det er et meget spendende arbejde, hvor jeg
bliver udfordret pd mange mader, og som er
enormt relevant for min forskning. Sa i dag er jeg
mere drevet af det praktisk anvendelige, og hvor-
dan samfundet er skruet sammen.«

At opbygge et miljg hvor tingene kgrer

David Lando ser det som sin fornemste opgave at op-
bygge et miljo for de studerende, hvor tingene kgrer.
Et miljg, hvor der er god adgang til data, mulighed for
at rejse ud og spandende personer pa besgg. Dertil
hgrer det, at Lando prever at ggre det til en del af kul-
turen, at man skal kunne stille et spgrgsmal pa rele-
vante seminarer.

»Man bliver mere moden eller kynisk med tiden,
forstdet pa den made, at man holder op med at
tage hele ansvaret. De har ogsa et ansvar selv.
Men vi tager generelt meget ansvar for de stude-
rende i Danmark i forhold til mange steder i ud-
landet. Og de har altid adgang til mig. De skal
booke aftalerne, og erfaringen er, at dem, der er
gode til at booke aftaler, ogsa er dem, der kom-
mer leengst. «

PROFESSOR DAVID LANDO

Pa FRIC uddanner de deres studerende til selv at iden-
tificere problemer at studere. Det gor dem til selvstaen-
dige forskere, men det kan samtidig gere det svaert for
forskerne at fa tid til deres egen forskning. Men nogle
gange kan det kombineres. For et par ar tilbage gav
David Lando for eksempel en studerende en tids-
skriftsartikel, han ikke forstod. Faktisk var der ingen,
der rigtig forstod den. Lasse Heje Pedersen blev ogsa
interesseret i problemet, og det endte med, at de tre
skrev en artikel sammen [73].

»Jeg har haft rigtig gode oplevelser de sidste ar,
nar jeg praesenterede den artikel. Det er meget til-
fredsstillende. Der var nemlig ogsd nogle, som
skrev en indvending mod den oprindelige artikel,
som var endnu mere uforstdelig. Ingen forstod
den, de andre skaldte den ud, og ingen forstod,
hvorfor de skacldte den ud. Men vi opdagede, at
man stort set kunne forstd hele problemstillingen
ved det gamle problem om at talle ligninger med
ubekendte. Det var et succesfuldt eksempel pa,
hvad der kan komme ud af samarbejde med en
studerende.«

Strategien ser ud til at virke - FRIC’s ph.d.-studerende
far enormt gode jobs. De seneste ar har tidligere stu-
derende pé centeret eksempelvis faet jobs pa et af ver-
dens forende universiteter inden for gkonomi,
University of Chicago, i den Amerikanske Central-
bank i New York, pa Darden Business School i Virgi-
nia, pa Bocconi i Milano og flere andre gode euro-
paiske steder samt den danske finanssektor og Natio-
nalbanken.

»Vi bruger meget tid pd at forberede dem til de
store internationale interviews. Maneden inden
de skal afsted, interviewer vi dem fire gange, med
to faculty members per interview. Og vi laegger
ikke fingrene imellem og er lidt mere stive i over-
leeben, end de er vant til. Det har i den grad lgftet
niveauet, fordi man er ngdt til at vaere tough pa
det jobmarked. «

Frihed og tillid

I forhold til, hvad man kunne ggre for at stimulere den
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fremragende forskning i David Landos omrade endnu
mere, mener han, at ph.d.-tiden ber forlaeenges fra tre
til fire 4r samtidig med, at der bgr ansattes farre.
Nyansatte adjunkter skal have en lengere periode til
at vise deres veaerd, for det besluttes, om de skal fastan-
sacttes." Til gengaeld kan der stilles stgrre krav. Det er
en udfordring i hele den akademiske verden, men ikke
mindst pa CBS, hvor basismidlerne er sma og under-
visningen sker i store hold og skal generere overskud.
Og sa skal lgnnen til dygtige forskere forhgjes. Lando
kreever ikke, at de skal behandles som konger - men
gnsker en forhgjelse af den simple drsag, at lonnen pa
gode udenlandske universiteter og i den finansielle
sektor er sd hgj, at hvis Danmark vil have excellence
pa universiteterne, skal vi veaere klar til at betale for
den. Det samme gaclder forskningsfinansieringen, og
den skal gives med frihed under ansvar.

»Uden at det skal lyde som universitetsrituelt
brok, si er det en udfordring. Det er vigtigt at
have initiativer, der stgtter det excellente, at vise
tillid og give frihed, anerkende dygtighed og ikke
ga i for sma sko. Det har vacret exceptionelt at
have et Grundforskningscenter, at have frihed til
at hyre unge folk hurtigt, at kunne hyre forsk-
ningsassistenter. Omvendt skal man passe pa ikke
at udsulte steder sa meget, at det er umuligt at
vare forsker, hvis man ikke tiltraeekker de store
bevillinger. Konkurrenceudsatte midler er godt,
men vi skal ansatte hgj kvalitet over hele linjen,

1. Siden interviewet blev lavet, er det faktisk blevet muligt at
have fem-seks-arige adjunkturer.

og der skal sikres minimumsfunding. Selvfglgelig
skal institutterne have incitamenter for at lave
god undervisning og skabe gode forskere, og
man skal holde gje med, at outputtet er godt.
Men nogle gange er der for lidt tillid, og input-
styringen gér for vidt, hvor man i stedet skulle se
pa, om der kommer dygtige folk og god forsk-
ning ud af det.«

Trods udfordringerne synes David Lando, at der er
mange ting, der gar godt i den danske forskningsver-
den. Ikke mindst er der mange, der brander for sagen
og arbejder hérdt for at gore det bedre for de stude-
rende. Og han kgber ikke, at universitetsledelsen er en
primadonnaledelse.

»Jeg siger ikke, at der ikke findes primadonnaer,
men det helt overordnede billede af kolleger, jeg
har haft igennem min tid, har varet folk, som stil-
lede op og forelaste, selvom de havde influenza,
og som sad og laste specialer igennem sgndag
aften, fordi de skulle ind og vejlede mandag mor-
gen. Der er en enorm opofringsvilje i forhold til
at fa opgaven lgst, helt ud over hvad jeg tror man
oplever i mange private virksomheder. Og hvor-
dan fastholder vi det? Med frihed og tillid. Man
skal passe pa, at man ikke laver skolereform pa
universitetet. Vi er ngdt til at fa en gulerod, vi
skal have lov til at lave forskning. Jeg ville ikke
gide vaere her, hvis det hele var undervisning. Det
er sjovt at ga ned til de studerende, og det er en
god balance. Men grunden til, at rigtig mange af
os er her, er chancen for at fordybe sig. Den ma vi
ikke fjerne. Det er maske det allervigtigste.«
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