8 Specificering av funktioner — ett exempel

For att kunna anvanda en teori for kvantitativa utsagor maste funktions-
formerna goras explicita. Lat oss analysera AA — DD modellen under
antagande att all ingaende abstrakta funktioner ar av typen konstant
elasticitet. Vi antar forst att alla elasticiter ar ett och specifikt att

Y

L(Rs.Y)= 1 (95)
C=c (Y =T)
EX (5):%

IM (Y =T)=mo(Y = T)e,
dar Xg, mg och ¢y ar positiva konstanter och 1 > ¢ > myg. Notera att

DEX (5)  XoOEX (o)
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Jamvikt pa finansmarknaderna forutsatter att
EE
E= 96
1+ (Rg — Rs) (96)
MS Y Py
_— = — — RS =
Pt Rg MS
AA kurvan blir da
EE
= 97
1+ Ry — ];;}g/ ( )
Pa varumarknaden har vi att
X
Y=Y =T)+1+G+ - —mo (Y = T), (98)
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Vi kan latt generalisera detta till faller dar ranteelasticitet och ex-
portelasticitet® ar givna av n och n¥X.

EE

b= 99
1+ (Ry — Rs) (99)
M5y (P \E idn%yﬁ%
Pt (Rt T\ M M
EE
— = T
pd \nF v TH
1 +R$ (W) Y
X
BX (5) = 2%
£
DD-kurvan blir da 16sningen till
Xo
5
Pr
Xo
—>Y(1—(Co—mo))—l—(CO—mo)T—]—G: X
o (5]
Pr
EX
e PINY Xo
pd (1—(C0—m0))+(C0—m0)T—]—G
pPr Xo ,7E1X
—)E = —
pe <Y(1— (Co—mo))—l—(CO—mo)T—]—G>
8.1 IS-LM

En variant pa AA — DD kurvan for slutna ekonomier kallas 1.S — LM
kurvan. Istaller for att lata vaxelkursen anpassas for att skapa jamvikt
pa varumarknaden antas i stallet att rantan paverkar investeringsnivan.
Varumarknadsjamvikt, dvs att output ar lika med aggregerad efterfragan
kan da skrivas

Y=CY-T)+I(R)+G
och den enda finansmarknaden ar penningmarknaden

MS

=L(R)Y).
S~ L(RY)
Antag att vi specificerar investeringarna som konstantelastiska
=

8Det blir lite (inte mycket) mer analytiskt komplicerat om ocksa importens elas-
ticitet ar skild fran 1.
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och dessutom anvander specifikationerna i foregaende avsnitt. Da far vi

Iy
Y:co(Y—T)+RnR+G
M°* R
P Y’

Om vi loser for R sa far vi

WLR
R= L ,
Y(l—C())—I—C()T—G
Y M?
R:

P

Dessa tva kurvor kallas IS och LM kurvorna. Den forsta [.S-kurvan, ar
nedatlutande och den andra LM kurvan ar uppatlutande.
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9 Optimala valutaomraden

Lat oss nu anvanda var AA-DD model for att analysera fragan om hur
ett optimalt valutaomrade bor se ut. Antag att Sverige drabbas av en
efterfragechock som gor att DD-kurvan skifta inat. Vi kan nu ha tva

fall;

1. Samma efterfragechock drabbar resten av EMU omradet — en s.k.
symmetrisk chock

2. Chocken ar specifik for Sverige — en s.k. asymmetrisk chock.

Nar den svenska valutan forsvunnit sa existerar ingen svenska AA-
kurva langre. Om chocken ar symmetrisk som i det forsta fallet kan vi
dock rita ett AA-DD diagram for hela EMU omradet. Den Gvre vanstra
panelen i figuren illustrerar vad som héander. Eftersom chocken drab-
bar hela EMU omradet deprecierar Euron mot varldens 6vriga valutor.
Detta motverkar nedgangen i output i hela EMU omradet och fallet
fran o till y; blir relativt litet. En ytterligare fordel uppstar. Efter-
som chocken ar gemensam kan ECB med en expansiv penningpolitik
(réntesdnkning — penningméngdsdkning) stabilisera output som i den
nedre panelen.

I det andra fallet, nar chocken bara drabbar Sverige, sa kan vi anal-
ysera vad som hander genom att rita den svenska ) D-kurvan som i den
hogra 6vre panelen. Ingenting med vaxelkurs utan och ranta och output
forandras relativt sett mycket fran Yy till Y;. Vi kan inte forvanta oss
nagon hjalp fran ECB eftersom Sverige ar for litet for att ha nagon egen
betydelse 1 utformningen av ECBs penningpolitik.
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Efterfragechock 1 EMU

E Symmetrisk chock E Asymmetrisk chock
«—
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stabiliseringspolitik

—

A

AA, DDy
a, DD, v

En asymetrisk chock kan motverkas med stabiliseringspolitik. Men
den ar inte alltid ett lika effektivt medel eftersom

1. den fordrar politiska beslut som ofta tar tid att genomféra och kan
vara svara att reversera,

2. den kan ha politiskt kansliga fordelningspolitiska effekter,
3. den kan leda till (for) stora budgetunderskott,

4. den traffar inte alltid ratt, t.ex. om priser och 1oner i Sverige blivit
for hoga kan en depreciering/devalvering genast ratta till detta
vilket finanspolitiken kan ha svarare med.

Slutsatsen ar att om chocker som skiftar D D-kurvan ar huvudsak-
ligen symmetriska (asymetriska) sa &r de stabiliseringspolitiska kost-
naderna av att forlora den egna penningpolitken sma (stora). De flesta
studier tyder pa att andelen asymetriska chocker ar relativt hog for
Sverige. Exemplvis Per Janssons rapport till EMU utredningen.

53



Table 5.1. Relative contribution of different types of disturbances to GDP
fluctuations (per cent of “total disturbance”)

Symmetric component Asymmetric component

“Austria 70.2 29.8
Belgium 74.8 . ; 252
Denmark 26.5 73.5
Finland 6.5 93.5
France 76.3 237
Germany 73.4 26.6
Ireland 6.9 93.1
Luxembourg 55.4 44.6
Netherlands 69.8 30.2

Sweden 18.9 81.1
UK 12.3 877
Source: Jansson (1997)

Tre andra viktiga faktorer som paverkar den stabiliseringspolitiska
kostnaderna for ett medlemskap i en valutaunion ar

1. Hur rorlig arbetskraften ar, mellan lander men ocksa mellan sek-
torer inom linderna eftersom en nedgang i output inte beh&ver
leda till arbetsloshet om arbetskraften kan flytta.

2. Om det finns utjamningssystem som kan &verfora pengar till lander /regioner

med problem.

3. Hur trogrorliga loner och andra priser ar eftersom en snabb an-
passning av 1oner och priser astadkommer samma férandring i den
reala vaxelkursen som en depreciering/devalvering skulle gora.

Teorin for optimala valutaomraden utvecklades av Robert Mundel
och anvinder sig just av dessa kriterier. Ett optimalt valutaomrade
kénneteknas av att deltagande regioner/lander har

1. Hog grad av symmetri i chocker som paverkar output och sys-
selsattning.

2. Lattrorlig arbetskraft.
3. Existens av transfereringssystem mellan regioner.

4. Flexibla priser.

I praktiken finns forstas inget sadant optimalt valuta omrade utan
en avvagning mellan kostnader och vinster maste goras.
Till de vinster som brukar nadmnas hor

1. Légre transaktionskostnader (privat personer - smaféretag, formodligen
inte stora foretag).

2. Légre osakerhet (kortsiktiga fluktuationer i real véxelkurs min-

skar).
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3. Mer handel (Andrew Rose, Torsten Persson).
4. Hogre transparens -> hogre konkurrens och lagre priser.
5. Lagre och mer stabil inflation, inga devalveringscykler.

6. Politiska symbolvarden.

Flertalet av dessa fordelar ar dock antingen sma eller svara att kvan-
tifiera.

Riéntemarginaler SEK-DEM

3 mén. respektive 5 &rs réntor, uttryckta i procent

= Ling — -Kort
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10 Aggregerat utbud och loner — Phillipskurvan
10.1 AA-DD modellen pa lang sikt.

Om vi studerar den explicita versionen av AA — DD modellen sa ges

DD kurvan av

v X,
_PdY(l—(Co—m()))—l—(CO—mo)T—]—G

E

Lat oss nu gora antagandet att om output ar for hog, namligen om
Y > Y, sa tenderar P? att stiga. Vi kan tolka Y som langsiktigt stabil
output — naturlig output. Antag att man med aktiv finanspolitik, t.ex.
en okning av G, skiftar DD kurvan utat fran ett lige dar Y = Y, sa
blir den kortsiktiga effekten (vid oférédndrade priser) att output skiftar
till Y; > Y och véxelkursen blir /5. Prisnivan P¢ bérjar da stiga. Som
vi ser sa skiftar detta DD kurvan nedat. Denna process leder till fal-
lande Y och fortsitter sa lange som Y > Y och till slut &r vi tillbaka
tilli Y = Y. Vad som hander med langsiktiga nominella vixelkursen
beror pa hur penningpolitiken reagerar. Antag att centralbanken haller
rantan konstant under anpassningfasen ner mot Y. D& halls vixelkursen
konstant pa I och anpassningen blir som i diagrammet. Som vi ser, sa
har vaxelkursen apprecierat och priserna P? Skat, det betyder att den
reala vaxelkursen

Okat. Eftersom bytesbalansen beror pa negativt pa den reala vaxelkursen
maste darfér denna ha forsamrats.
Finanspolitik pé kort och lang sikt

E Kort sikt E Léang sikt
DD, DD '\
e <

'

A4
Y

Y Y, Y

~

n

Lat oss igen titta pa vad som ligger bakom DD kurvan. Pa lang sikt
ar aggregerad efterfragan D lika med Y, dvs

o (V= T) +1+G+ = g (V=T) = V. (100)

Pf
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Det som orsakade hela processen som vi analyserat var en okning i
G. For att (100) ska kunna vara uppfyllt maste nagot kompensera for
detta. Detta maste vara exporten. Vi far alltsa en sa kallad ”crowding
out” av export till forman for offentlig konsumtion och bytesbalansen
forsamras.

I analysen av den korta sikten har vi antagit att Y ar helt flexibelt
och anpassar sig helt till aggregerad efterfragan. Pa lang sikt har vi nu
antagit att istallet Y ar helt inflexibelt, atminstone med avseende pa
finans och penningpolitik.

For att analysera vad som hander daremellan introducerar vi nu be-
greppet aggregerat utbud.

10.2 Aggregerat utbud

Om output &r 6ver (under) sin naturliga niva stiger (sjunker) priserna.
Omvént betyder det att output ar dver (under) sin naturliga niva nér
priserna stiger (faller). Vi kan motivera detta samband pa flera sétt;

1. Lonekontrakt ar ej fullstandigt indexerade och fixerade Gver vissa
kontraktsperioder. Om inflationen avviker fran den férvantade
paverkas reallonen och foretagen produktionsbeslut paverkas.

2. Allménna férandringar i loner /priser kan missuppfattas som fordndringar
av relativpriser.

3. Foretagens priser ar inte fullstandigt flexibla. Forandringar i nominell
efterfragan kan da leda till oonskade forandringar i output.

V1 kan skriva detta samband som

P:Pe+l(Y—Y) (101)

«

dar P¢ ar fovantade priser och Y naturlig output.®
Y=Y +a(P— P = AS. (104)

Denna ekvation brukar kallas for aggregerat utbud (”aggregate sup-
ply”) — AS-kurvan.

9Det mest naturliga ar dock att anta att samband galler variablernas logaritmer
m(P)=InP°+a(lny —nY), (102)

alternativt

= _ 103
- =4 (103
I bada fallen ar tolkningan att den procentuella avvikelsen mellan faktiska och
forvantade priser beror pa den procentuella avvikelsen mellan
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Vi antar att storleken pa « beror pa vilken tidshorisont vi anvander.
I AA — DD modellen antog vi att output var perfekt elastiskt, med
a = oo, d.v.s 1/a = 0. Pa riktigt lang sikt, a andra sidan, antar vi att
a = 0 och daremellan ar « storre dn noll men finit.

P AS-AD konstant vixelkurs
AS'lang sikt
AS meddellang sikt
AS kort sikt
Pe
AD
— Y
Y

Jamvikt pa varumarknaden kan du skrivas som att aggregerat utbud
(som beror pa prisnivan) ar lika med aggregerad efterfragan (som ocksa
beror pa prisnivan givet en viss vixelkurs). Ett exempel pa specifikation
for aggegerad efterfragan ar det som vi anvant tidigare ar

X
Y=co(Y ~T)+1+G+ 2 —mo(Y —T) (105)
7

(mO—Co)T—I—]‘I‘G‘I‘EAA_
—Y = Pl = AD. 106
0= (o —ma) (106)

Antag att vaxelkursen och utlandska priser ar givna. Vi far da en
negativ relation mellan Y och P som vi liksom tidigare kallar ekvationen
for aggregerad efterfragan — AD-kurvan. Om vi 1oser for P far vi

_ X,
N EY(l—(Co—mo))—l—(CO—mo)T—]—G’

P (107)

Som vi ser fran (107) minskar aggregerad efterfragan i P (den in-
hemska prisnivan). Jamvikt uppstar nér bade AS och AD kurvorna ar
uppfyllda — alltsa nar aggregerad efterfragan ar lika med aggregerat ut-
bud. Denna analys, alltsa analysen av hur priser och output faststalls
pa medellang sikt genom att AD = AS, brukar anvandas vid givna
vaxelkurser.

59



Det ar dock latt att utvidga analysen till flytande vaxelkurser. Antag
for att forenkla att centralbanken satter rantan. Da vet vi att

E

E=—— 108
1+ Ry — Rs’ (108)

dar F ar den forvantade framtida vaxelkursen, R¢ utlandsk ranta och
Rg inhemsk. Om vi substituerar in detta uttryck i AD kurvan far vi

P! Xo(1+ Rs — Rs)

P:Eya—(co—mo))+(c0—m0)T—1—G'

Som vi vet kan aggregerad efterfragan skifta genom finanspolitik, de-
valveringar (om véaxelkursen &r fast) eller deprecieringar via rantesénkningar
eller andra efterfrageforandringar. Effekten av sadana skift ar att out-
put och priser blir positivt korrellerade. Pa lang sikt ar dock AS kurvan
vertikal, vilket innebar att enbart priserna paverkas av efterfrageskift.

Efterfrage och Utbudschocker

P Positiv efterfragechock P Positiv utbudschock

Z a >

Y Y

Ocksa AS kurvan kan skifta genom att naturlig output férandras —
detta kan ske t.ex., genom produktivitetstillvaxt, eller annat som okar
den ekonomiska effektiviteten. Forandringar i output som orsakas av
skift i AS kurvan ar negativt korrelerade med prisnivan och klingar inte
av pa sikt (om de &r permanenta).

10.3 Phillips-kurvan

Vi kan latt héarleda den sa kallade ”Phillips-kurvan” fran AS kurvan.
Lat oss anvanda specfikationen

1 _
InP=InPf+—(InY; —InY,) (109)
«
1 _
InP—InPy=lnP—InPF 1+ = (InY;, —InY,) (110)
«
1 _
m=7;+ = (InY, —InY,). (111)
«
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Kom nu ihag Okuns ”lag” — att outputs procentuella avvikelse fran
sin naturliga niva ar negativ proportionell mot arbetsloshetens avvikelse
fran sin naturliga niva

(InY; —InY;) = =3 (InU; —InT;) , (112)
—>7Tt:7rf—ﬁ<1nUt—ant>. (113)

LI~

Under forutsattning att inflationsférvantningarna ar stabila ser vi att
arbetsloshet och inflation ar negativt relaterade.

Svensk Phillipskurva
Notera dock att detta ar ett samband som vi kan anta galler pa

meddellang sikt. Pa lang sikt ar det mer rimligt att anta att a = 0, och
att vare sig output eller arbetsloshet ar relaterade till inflationen — den
langsiktiga Phillipskurvan ar vertikal.
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Diagram 3.1: Genomsnittlig inflation och arbetslishet i 20 industrilinder
1960-96
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Komimenrar: AU=Ostcn-ike, AUS=Australien, BE=Belgien, CA=Kanada,
CH=Schweiz, D=Tyskland, DK=Danmark, E=Spanien, F=Frankrike, FI=Finland,
I=ltalien, IR=Irland, JA=Japan, N=Norge, NL=Nederlindemna, NZ=Nya Zealand,
P=Portugal, S=Sverige, UK=Storbritannien och US=USA,

Kdfla; OECD, Economic Outlook (arbetsloshet); IMF, International Financial
Statistics (inflation)
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