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Derfor ikke derfor?

— om en crowding out-debat mellem Harck, Skott og
Smidt

Resumé:

Papiret er inspireret af debatten mellem Harck, Skott og Smidt (i Samfundsg-
konomen 97:8, Nationalgkonomisk Tidsskrift 96:1, 96:3 og 97:1 og debatten
pa mgadet i Nationalpkonomisk Forening 1996). Debatten gar pa, om, og i
givet fald hvorfor, der er fuld crowding out i modeller som SMEC og ADAM,
og hvilke gkonomisk-politiske konsekvenser man kan drage af svarene. Harcks
indleeg i Samfundsgkonomen relaterer sig isaer til SMEC og eksplicitte for-
muleringer i dokumentationer af SMEC. Centralt i Harcks indlaeg og Skotts
i Nationalgkonomisk Tidsskrift er diskussioner om Ign- og prisrelationernes
betydning for SMECs crowding-out egenskaber. Vi forsgger at sammenfatte
debatten og laver en lille stiliseret model, som pa de relevante punkter ligner
ADAM. Vi finder en langsigtet sammenhseng mellem inflation og ledighed.
Vi finder ogsa, at det er diskutablet i hvilken grad denne sammenhaeng i
praksis kan udnyttes.
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1 Indledning

I de senere ar har der verseret en debat om de danske makrogkonometriske
modeller. I det vaesentligste har debatten haft sit udspring i den konstatering,
at visse elasticiteter i SMECs (og ADAMSs) pris- og lgnrelationer har en sa-
dan stgrrelse, at dette, i folge traditionelle laerebogsmodeller, burde udelukke
muligheden for fuld crowding out pa langt sigt (Skott (1996, 1997), Harck
(1997)). Folgelig, er det blevet gjort geeldende, bgr man enten sgge andre
forklaringer pa, at der skulle veere fuld crowding out i modellerne, eller ogsa
bgr man udnytte, at der er ikke fuld crowding out pa langt sigt.

Det, der séledes er kernen i debatten er, om ADAM og SMEC tillader "et
naturligt ledighedsniveau” (NAIRU). Hvis modellen ikke sikrer, at en entydig
NAIRU eksisterer, hvordan kan man da haevde, at der er (praecis) 100% crow-
ding out i modellen?! Det kan der jo vaere noget om. Inden vi kikker p4, hvad
forfatterne mener om sagerne, dykker vi kort ned i laerebogs-Phillipskurven,
som vil vise sig nyttig som referenceramme. Dette sker i afsnit 2. I afsnit 3
fortolkes debattgrernes argumenter i relation til rammen i afsnit 2, og i afsnit
4 og 5 opstilles en lille model til analyse af problemet.

2 Phillipskurven i standardudgaven

Den ultra simple Phillipskurve vil vide, at der er et trade-off mellem stig-
ningen i lgnnen, W, og ledigheden, u.? Det vil sige (en prik over en variabel
angiver relative sgendringer):

W = L(u), L' <0. (1)

Lonstigningstakten aftheenger altsa af ledigheden gennem funktionen L. Den
traditionelle historie var en udbuds-efterspgrgselssag: hvis ledigheden er lav,
bydes prisen pa den (derfor) knappe ressource — arbejdskraften — op. Mod-
sat hvis ledigheden er lav. Senere er det blevet standard, at tage hgjde for
forventningsformationen i (1). Den moderne udgave er dermed den forvent-
ningsudvidede Philipskurve, der kan skrives:

W =7, = L(u) 4+ 8,7 0 < 3, < 1. (2)

hvor 7, og 7€ er den faktiske lgn- og forventede prisinflation. I leerebogsfrem-
stillingen er 3, ofte sat identisk lig 1. Her medtages parameteren imidlertid,

'Det er naturligvis velkendt, at der er mere end fuld crowding out i ADAM. For SMEC-
modellens vedkommende bliver det imidlertid fremhaevet (i 1994 dokumentationen), at der
er netop 100% crowding out.

2Fremstillingen fglger grundleeggende Groth (1997): ” Noter til Makrogkonomi” , kapitel
3.



siden dennes stgrrelse spiller en vaesentlig rolle i debatten. Lad os yderligere
sige, at priserne bestemmes som en mark-up pa marginalomkostningerne op-

lgftet 1 en eksponent, som spiller en szerlig rolle i meningsudvekslingen mellem
Harck (1997) og Smidt (1997):

P:(1+m)<%>ﬂp,0<ﬂp§1 (3)

a er saledes produktiviteten, som vi antager er konstant. Nu kan (2) dermed
omskrives ved brug af (3). Hvis 7 og 7¢ er faktisk og forventet prisinflation
fas

7= B,L(u) + 8,8, (4)
Givet inflationsforventningerne haves saledes den traditionelle sammenhaeng
mellem faktisk inflation og ledighed. Tricket ved den forventningsudviddede
udgave er, at Phillipskurven kan "hoppe” i 7, u diagrammet, alt efter hvad
inflationsforventningerne er, og det var jo netop dette feenomen, der gav
anledning til den "naive” Phillipskurves sammenbrud.

Sa kikker vi pa Phillipskurven pa langt sigt. Det synes pa langt sigt rimeligt
at antage, at m¢ = 7. Dette indsettes i (4) og 7 isoleres
T o= LL(U) for 8,8, <1 (5)
1 - ﬁwﬁp
0 = L(u) for B =08,=1

Kun i sidste tilfeelde er det virkeligt meningsfuldt at tale om en naturlig
ledighed — nemlig det u, der implicit er defineret i funktionen L — lad os
kalde det @ eller NAIRU. I dette tilfselde er der tale om en lodret langsigtet
Phillipskurve. I det fgrste tilfaelde er der derimod tale om en kurve i 7, u-
diagrammet med negativ heldning, hvilket indebeerer, at man kan pavirke
niveauet for ledigheden ved passende valg af inflationsrater. Der er altsa i
dette tilfaelde et trade-off mellem inflation og beskaeftigelse pa langt sigt.

Der er imidlertid noget ubehageligt ved dette tilfaelde. Seet for simpelheds
skyld 3, =1 og betragt (2) pa langt sigt:

174 Tw = L(u) + B,7

<l

L(u) = (1 = B,),

hvilket indikerer, at reallgnnen pa langt sigt vokser langsommere jo hgjere
inflationen er! Dette er udtryk for pengeillusion, hvorfor dette case udelukkes
1 teoretiske modeller som veerende irrationel. I stedet kraeves 3, = 1, hvilket
fjerner denne egenskab. I sa tilfeelde er Phillipskurven som naevnt lodret, og
reallgnnen er uathaengig af inflationen.

Ty — T

Altsa har vi i denne simple model folgende betingelser for, at der er fuld
crowding out pa sigt:



1. Lgn-til-pris elasticiteten (3,) skal veere 1. Det er dét, der sikrer, at
lgnstigninger procentvis veeltes fuldt ud over i priserne, og derfor udggr
(i denne meget simple model) en forudsatning for ugendret reallpnen
pa langt sigt, og for fuld crowding out.

2. f3,, fra Phillipskurve (2) skal ligeldes veere 1 for at sikre en lodret Phil-
lipskurve.?

3 Debatten

I dette afsnit vil vi sgge at placere debatten indenfor rammerne af den simple
Phillipskurvemodel, som blev drgftet ovenfor. Strukturen i det fglgende fglger
den seneste diskussion i samfundsgkonomen, hvor synspunkterne, der reprae-
senterede kerneomraderne i indlaeggene i Nationalpkonomisk Tidsskrift, ogsa
er indeholdt.

Harcks udgangspunkt er prisrelationen (pendant til (3))

w eP*} . (6)

P=(1+m) { ~t7
hvor P er produktprisen, der bestemmes som en mark-up pa dels lgnen-
hedsomkostningerne og dels enhedsomkostningerne pa importerede ra- og
hjaelpestoffer i indenlandsk mgnt eP*. e er valutakursen (kr./dm) og P* er
det udenlandske prisniveau (kapitalomkostninger kunne ogsé have vaeret med
her, hvilket ville veere relevant for ADAM). Vi noterer os, at (6) indebeerer,

at
oPW  (14+m)W 1

WP o P 14+%c

Lgn-til-priselasticitet er mindre end 1, hvorfor Harck (med baggrund i punkt
1 ovenfor) kan afvise, at fuld crowing out er en mulighed i SMEC.

Heroverfor ggr John Smidt imidlertid gaeldende, at lgn-til-pris elasticiteten
ér 11 SMEC. Det handler ikke om, at Harck har regnet forkert, men ganske
enkelt, at han kigger pa den forkerte pris. I stedet for outputprisen bgr man
ifglge Smidt se pa BFI-deflatoren, da det er denne, der indgar i SMECs
lgnrelation. Hvis P, saledes er BFI-deflatoren, viser Smidt, a %% =1.* For
at komme til dette resultat ma Smidt dog anvende en lidt anden prisstilisering

end den Harck anvender i (6), nemlig:

W P
p= (l—i-m);—l—eb . (7)

3Der er selvfplgelig ogsa den specielle situation, hvor B, = ﬁ;l. I dette (meget specielle)
tilfaelde vil der ligeledes veere tale om en lodret Phillipskurve pa langt sigt.
4Begrundelsen for, at BFI-deflatoren er anvendt, méa sgges i SMEC-dokumentationen.



Der mark-up’es altsd kun pa lgnomkostningerne, hvilket indebaerer, at sti-
gende udenlandske priser antages at mindske profitmarginen i virkomhederne.
P4 denne baggrund kommer Smidt frem til, at BFI-deflatoren skrives®

P,=(1+m)W (8)

Saledes afviser Smidt Harcks pastand om, at lgn-til-pris-elasticiteten er for-
skellig fra en. Derfor er der crowding out i SMEC.

I Harcks svar til Smidt (der har den nu klassiske titel: ”Derfor ikke Der-
for”) skiftes der sa fokus. Harck pointerer her, at der stadig ikke er nogen
overbevisende forklaring pa fuld crowding out i SMEC, siden betingelse 2
(pris-til-lgn-elasticiteten = 1) heller ikke er overholdt. Til den ende argu-
menterer han ud fra en Phillipskurve, der minder kraftigt om (2), og som
Harck mener er en stiliseret opfattelse af SMECs lgnrelation. Den kan her
skrives som

W=mn,=Lu)+6r 0<p <1 (9)

I SMEC og ADAM er der estimeret elasticiteter mellem lgnstigningen i en be-
stemt periode og inflationen i samme periode, som er mindre end 1. Altsa kan
man, pa baggrund af punkt 2 ovenfor, ikke forklare, at der er fuld crowding
out i SMEC (eller ADAM).

4 Afrunding af diskussionen, behovet for stgrre
modelramme

Hvad kan man nu konkludere ud fra det, som star i artiklerne, og som er

forspgt forklaret ovenfor? I hvilken grad er der fremkommet argumenter for
eller imod, at der er fuld crowding out i SMEC og ADAM?

P& den ene side synes Harck umiddelbart at have ret i, at det i SMEC (og
ADAM i gvrigt) ser ud til, at pris-til-lon elasticiteten (altsa 3, i (2)) er
mindre end 1. Ligeledes ma det medholdes, at man kan diskutere, om der
i almindelighed bgr mark-up’es pa lgnomkostningerne alene som i (7) eller

Dette sker som fglger. Lad Y veere veerditilvaeksten, X produktionsveerdien, M ra- og

hjeelpestoffer og ¢ = % vaere BFI-indholdet i produktionen. I relation (7) svarer ¢ til L og
1 — c til . Endelig er P,, prisen for M. Argumentet er da

PX —-P,M
Py = —=7—
v Y
_ (0 +mW+ (1 —)P)X = P, M
- Y
Y Y 1
= [(FA+mW + (1= $)Pn)X = PuM]z = (1+m)W



pa alle omkostninger som i (6). Det forste er — i hvert fald umiddelbart —
ngdvendigt for at na Smidts resultat.

Imidlertid er der ogsa forhold, der ggr, at Harcks argumenter kan diskuteres.
Pa det modeltekniske niveau méa det siges, at hans lgnrelation (9) er temmelig
langt fra SMECs og ADAMs. Vasentligst i denne sammenhaeng er, at det
godt nok er rigtigt, at der er en pris-til-lgn-elasticitet pa under 1 i modellerne,
men det er en kortsigtselasticitet. Pa langt sigt er der en elasticitet pa 1. Hvis
Harcks relationen (9) skulle ligne SMECs og ADAMSs, skulle der ogsa et led
med niveauet for lgn og pris (lagget) i relationen. Ogsé i prisdannelsen er der
forskel pa kort- og langsigtselasticiteterne.

For isaer at sikre, at effekten fra bade kortsigts- og langsigtsparametrene i
lgn- og prisrelationen undersgges samtidigt, opstiller vi en lidt stgrre model.
Modellen kan med en del god vilje kan pastas at beskrive en samlet gkonomi.
Fokus er pa lgn- og prisrelationer, der er opskrevet pa fejlkorrektionsform
som i ADAM. Modellen skal altsa opfattes som en meget simpel stilisering af
ADAM, der er relevant i henseende til diskussionen, eller en simpel laerebogs-
makromodel, der pa et par punkter er inspireret af ADAM og SMEC.

Vi kommer frem til, at hvis kortsigtsparametrene i lgn- og prisrelationen er
mindre end 1, s& er der reale effekter af hgjere inflation (men ikke af hgjere
prisniveau). Den praktiske mulighed for at udnytte dette diskutteres.

5 Ledighed, pris- og lgndannelse og devalue-
ringer i en simpel gkonomi

Lad os forestille os en gkonomi med indenlandsk og udenlandsk vareproduk-
tion og med tre produktionsfaktorer, arbejdskraft, kapital og udenlandske
ravarer. Produktionen foregar med konstant skalaafkast, og producenterne
omkostningsminimerer. Vi antager, at varepris og BFI-deflator kan skrives
som funktion af faktorpriser, fx som fglge af fuldkommen konkurrence pa va-
remarkedet, eller konstant mark-up. Lgndannelsen foregar i en Phillipskurve
dog med den tilfgjelse, at den indeholder et langsigtsniveau for reallgnnen,
som det jo er tilfeeldet i ADAM og SMEC. Rentedannelsen foregar som i en
laerebogsgkonomi med flydende kurser og frie kapitalbevaegelser. Ledigheden
pavirker lgnnen, og er selv en funktion af konkurrenceevnen — dette er den
eneste made, hvorpa den reale side af gkonomien er beskrevet, men mekanis-
men er til gengaeld yderst vigtig i forbindelse med crowding out i ADAM og
SMEC.

Enhedsomkostningerne C' bestemmes som funktion af lgn W, usercost Py og
prisen pa importerede ravarer P,

C = C(W, P, Pp) (10)



hvor fx % = (] er forholdet mellem arbejdskraften og produktionen i pro-
ducentoptimum. Der galder desuden, at elasticiteten af omkostningerne mht.
faktorpriserne angiver omkostningsandelen for den pagaeldende faktor, altsa
fx %% = ¢; = omkostningsandel for arbejdskraften. Omkostningsandelene
summer til 1, ¢; + ¢, + ¢, = 1.

Tilsvarende angiver funktionen B omkostningerne ved anvendelsen af ar-
bejdskraft og kapital pr. produceret verditilvekstenhed som funktion af lgn
og usercost. Veerdien af B er BFI-deflatoren, P,. Vi har

P, = B(W,F) (11)
= B(W, P,)W + By(W, Py) Py

hvor fx 3—5/ = B er forholdet mellem arbejdskraften og veerditilvaeksten. Den
andel af den samlede faktoraflgnning, der gar til arbejdskraft, er analogt til
ovenfor elasticiteten af B mht. W, dvs. g—vl?,% = b;. Der geelder, at b+, = 1.
Outputprisen P fglger pa langt sigt enhedsomkostningerne med en mark-up,
i (der er altsd mark-up pa alle omkostninger). Pa kort sigt er prisinflationen
afhaengig af stigningstakten i omkostningerne, sa vi har en fejlkorrektionsre-
lation

P=n= ﬂpC’ — Y [ln (g) — ,u] (12)

I Ignrelationen afhzenger reallgnnen pa langt sigt af ledigheden, u. Pa kort
sigt er lgninflationen pavirket af prisinflationen. Det er valgt at se bort fra
produktivitetseendringer og at lade BFI-deflatoren indga i relationen, det
ligner nemlig ADAM og SMEC mest (men er i gvrigt ikke vaesentligt i denne
sammenhang).

W = ﬁwa — Y lln (g) — L(u)] (13)
hvor L' < 0.

Definitionen af prisen pa importerede varer prisen i udenlandsk mgnt, P*,
gange valutakursen, e, dvs.
P, =eP* (14)

Den indenlandske nominelle rente ¢ antages dannet som i en leerebogsgkonomi
med flydende kurser og frie kapitalbeveegelser, sa agenterne forventer en de-
valuering svarende til forskellen mellem indenlandsk og udenlandsk inflation,
7 og ™ = P*. Nar ¢* og * er udenlandsk nominel og real rente haves®

i=i"+rm—n"=m47r" (15)

Det skal bemzerkes, at valutakursen i modellen (og i ADAM) er en eksogen stgrrelse,
mens der i rentedannelsen antages en bestemt devalueringsforventning. Teoretisk set har



Usercost defineres som prisen pa investeringsgoder (P) gange realrenten, i—,
dvs.

P = P(i—n) (16)
Pr*

hvor andet lighedstegn skyldes (15).

Den skamlgst simplificerede reale del af gkonomien er skrevet som

u=u (ln <€]P;*>> (17)

Beskaeftigelsen antages altsi at afhsenge af konkurrenceevnen, si v’ > 0.7

Modellen reduceres ved at substituere P, P,C' og B ind i relationerne for
m og W. Systemet reduceres sa til to differentialligninger (fejlkorrektionslig-
ninger), nemlig en prisrelation og en lgnrelation.

Orn_kostningsinﬂationen kan §krives C’ = CZW + ckpk + cum = ch + cpm +
¢m Py, for produktionen, og B = bW + by for veerditilvaekst. Systemet kan
skrives som

T = B, (aW + e+ cnBPa) =, [m (C(W, P]j"*,eP*)) - M] (18)
W= B, (bW +br) -1, lln (%) ~L (u <ln (;)))]

Det kan betale sig at skrive afvigelserne fra langsigtsligeveegt for sig selv som

_ P - (19)
= 0 C(W, Pr* eP~) a

= ) ()

Lad os se pa hvad vi kunne kalde langsigtsligevaegten €, = 0 og &, = 0.
Ligningerne (19) er homogene af 0’te grad i P, W og eP*, fordi omkostnings-
funktionerne C' og B er homogene af fgrste grad. I ligningerne ¢, = ¢, = 0

dette den pudsighed, at man kan forestille sig kgrsler med ADAM, hvor agenterne hele
tiden forventer devalueringer, som aldrig kommer. Formuleringen medfgrer, at man pa den
ene side kan opfatte valutakurspolitikken som et styringsinstrument, men pa den anden
side ikke kan lade som om, rentedannelsen er uatheengig af inflationen.

"Funktionen u kan fremkomme fra forsyningsbalancen i en simpel gkonomi (X er pro-
duktionen varetaget af L arbejdere og C, E er forbrug og eksport): X (L) + M(-5:) =
C(X(L) — M(=5:)) + E(=5-). Lases implicit for L som funktion af bytteforholdet fas

eP eP
funktionen w (hvis arbejdsudbuddet er konstant).




er de relative priser saledes givet og altsa uafhasengige af inflations- og prisni-
veau. Man kan derfor ikke pavirke noget realt 1 langsigtsligeveegt alene ved at
sendre pa fx inflationen. Nar vi inddrager kortsigtsdynamikken i diskussionen
far inflationsniveauet imidlertid reel betydning.

Hvis vi nu kalder IT* = é 4+ 7* importeret inflation kan differentialligningssy-
stemet (18) reduceres til

7T B 1 -8B, —B,a o
(W) - (—ﬁwbkk 1_ﬁ[wbl) (20)
o ( BpenIl* — 7,8 )
—YwEw

_ (h(ﬁw,ﬁp,-) H(ﬁw,ﬁp,-)>
k(ﬁwaﬁ]m') K(ﬁmaﬁp?')

N ( ﬁpcmn* — Tptp )

~Yww

hvor elementerne i den inverterede matrix (h,k, H, K') afhaenger af faktor-
priserne (fordi omkostningsandele — fx ¢; — gor det) og kortsigtsparametrene,
B, 0g B, Der geelder (se appendiks 7.1)

1for 8, =8, =1
R v (21)

1for 8,=0,=1
k(ﬁuﬁﬂp? ')Cmﬂp < { (0’ 1) ellers

h’(ﬁ’w?ﬁp7.)7 k(ﬁwﬂﬁp")? H(ﬁwﬂﬁp")7 K(ﬁunﬁp?') >0

Traekker man den importerede inflation fra, kan systemet skrives som

Tr—II" = (hcmﬁp — DII* — hypep — Vo Hew (22)
W1 = (kemBy — DI — ky,ep — 7 Kew

I appendiks 7.2 er vist, at systemet er stabilt, dvs. at hvis den importerede
inflation IT* er konstant, vil de relative priser konvergere mod en bestemt
vaerdi. Det betyder bl.a., at de forskellige prisvariabler i steady state har
samme inflationsniveau, nemlig niveauet for importeret inflation, T = W =
IT*. I sa fald kan en steady state med importeret inflation pa II* skrives som

(hanB, — DII* = hy,ep+v,Hey
(kamfB, — DI = ky,ep + 7, Kew
Skeont udtrykket ikke giver nogen egentlig forstaelse af modellens virkemade,

sa er det interessante, at hvis de kortsigtede lgn-til-pris og pris-til-lgn ela-
sticiteter er mindre end 1, s& vil venstresiden afhsenge af II* pga. (21), og



dermed vil niveauet for inflationen potentielt kunne pavirke relative priser
(indenlandske priser og lgnninger ift. udenlandske priser), fordi niveauet for
fejlleddene ¢, e, sendres. Dermed er der specielt mulighed for at pavirke
niveauet for ledigheden i steady state ved at @endre pa den importerede inf-
lationsrate (men ikke pa niveauet for udenlandske priser).

5.1 Praktisk udnyttelsen af inflationens reale effekt i
modellen

I naeste afsnit illustrerer vi nsermere, hvordan modellen egentlig virker, nar
man stgder til importeret inflation eller prisniveau. Inden kan vi kort disku-
tere den praktiske relevans af observationen om pengepolitiks ikke-neutralitet
i modellen. Som vist ovenfor galder det klassiske resultat om pengeneutra-
litet i ADAM; en "en-gang-for-alle” stigning i pengemaengde — og dermed
prisniveau — vil pa langt sigt efterlade den reale del af gkonomien ubergrt.
Specielt vil der saledes tkke veere en varig effekt pa aktiviteten, af en devalu-
ering. Analysen viste imidlertid ogsa, at der ikke er penge-super-neutralitet i
modellen; sendringer i pengemeengde veekstrate — og dermed i inflationstak-
ten — har pa langt sigt reale effekter. Saledes kraeves lgbende devalueringer
af en passende stgrrelse, for via pengepolitik at gge beskeeftigelsen pa langt
sigt.

Arsagen til, at ADAM ikke besidder penge-super-neutralitet skyldes, at der
i modellen ovenfor og i ADAM er estimeret kortsigtsparametre pa under 1
i fejlkorrektionsmodellerne for pris og lgn. Leerebggernes teoretiske udsagn
vedrgrer meget ofte det lange sigt, mens der typisk siges mindre om dynami-
kken. Omvendt er det i makrogkonometriske modeller vigtigt at forsgge at
fange dynamikken, bl.a. af forudsigelseshensyn. Det typiske i ADAM er, at
de strukturelle langsigtssammenhaenge er sggt estimeret i fejlleddene 1 fejl-
korrektionsmodellerne, mens der typisk er ”stgrre frihed” ved estimation af
dynamikken. Af den grund er det klart, at politikanbefalinger, der er ba-
seret pa nogle ligningers estimerede kortsigtsdynamik, kan kritiseres ud fra
teoretiske betragtninger om langsigtsligeveegt — endda ud fra de langsigtede
sammenheaenge, der ligger i de selvsamme ligningers fejlled.

Det er i fejlkorrektionligninger sa at sige indbygget, at stgrrelsen af veekstra-
ter i steady state (fx inflationen ovenfor) har reel betydning for den langsig-
tede ligevaegt (hak-parentesen). Mange af ADAMs ligninger for gkonomisk
adfeerd er fejlkorrektionsrelationer, og i disse vil man kunne finde, at veek-
straten pavirker forholdet mellem steady-state-niveauerne pa en made, som
laerebggerne ikke ville forudsige: eksempelvis pavirkes forholdet mellem for-
brug, indkomst og formue af realvaeksten, og det samme ggr forholdet mellem
produktionsfaktorer og produktion. Kvantitativt er denne pavirkning dog af
begraenset stgrrelse.
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Det aktuelle tilfeelde, hvor det overvejes om vedvarende devalueringer er en
god ide, fremkalder desuden det mest klassiske eksempel pa Lucas-kritikken:
Hvis myndighederne pa denne méade skifter politisk regime, vil folk sendre
deres adfzerd, og dermed holder de estimerede parametre ikke laengere. Pa-
rametren 3, i lgnrelationen vil naerme sig 1.

Mod Lucas-kritikken er i denne konkrete sammenhaeng at indvende, at j3,, er
estimeret over en laengere tidsrackke med meget forskellig inflation og forskel-
lige former for gkonomisk politik, og at estimatet faktisk er nogenlunde sta-
bilt. Ikke desto mindre er det nok at overdrive betydningen af estimatet, hvis
denne tilsyneladende parameterstabilitet alene skulle fjerne Lucas-kritikken.

6 Analyse af modellen

Papirets sigte, nemlig analysen af hvad specielt kortsigtsparametrene i pris-
og lgnrelationen betyder, fremgar i og for sig af foregaende afsnit. Men for
illustrationens skyld gennemgas i dette afsnit et effekten af et stgd til im-
porteret inflation og importeret prisniveau. Vi genskriver fgrst modellen (18)
som to funktioner, f, g, hvor der er normeret med det udenlandske prisniveau
(se appendiks 7.2)

6.1 Stigning i importeret inflation

Vi illustrerer effekten af et hop 1 den importerede inflation i et fasediagram.
Vi kan ikke med sikkerhed afggre, hvordan kurverne f = 0 og g = 0 ligger,
men det mest trolige vil nok vaere som nedenfor.
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f<0
In(p/ep*) =0

g<0

g=0

In(w/ep*)

Over f = O-kurven vil f < 0 s&a den indenlandske pris vil falde, og til hgjre
for g = 0-kurven vil g < 0 sa lgnnen vil falde.

Et hop i den importerede inflation flytter ikke umiddelbart pa pris- eller
lgnbytteforholdet, men pa de to kurvers placering, saledes at veaerdien af f
og g bliver negativ. Kurverne rykker derfor indad og nedad, og priser og
lgnninger vil falde mod den nye steady-state. Eksperimentet er vist i figuren
nedenfor, hvor lgn og pris vil gradvist tilpasse sig nedad mod den nye skeering
af de to kurver.

In(prep*)

In(wlep*)

Der kommer saledes en varig effekt pa konkurrenceevnen og dermed ledighe-
den.
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6.2 Spring i niveauet for importpriser

Vi kan ogsa se pa effekten af et hop i det importerede prisniveau (en en-
gangsdevaluering). T sa fald sker der ikke noget med kurvernes placering,
men bytteforholdene falder umiddelbart.

In(plep") o

g=0

In(w/ep*)

Priser- og lgnninger vender gradvist tilbage til den oprindelige ligevaegt, og
der er ingen reale effekter pa langt sigt.

6.3 Dynamik i eksperimenter

Det dynamiske forlgb af lgn, priser og ledighed ved de to omtalte eksperimen-
ter, dvs. en vedvarende devaluering og en engangsdevaluering, er illustreret i
en kvantificeret model.

Resultatet kan ses i appendiks 7.3.
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8 Appendiks

8.1 TUdledning af (21)

Den inverterede matrix fra (20) er

-1
1—B,a —Ba _ L 1=0,b Bya
_ﬁwbk 1- ﬁwbl D ﬁ'wbk 1— ﬂpck
hvor determinanten D = (1 — ﬁpck) (1 = Bubi) = Bu,Bpcibr- Vikan nu opskrive
de i foregaende afsnit praesenterede funktioner, h,k, H og K. Husk i det

folgende pa, at determinanten kan omskrives pa flere mader, fordi b; + b, = 1
og ¢+ g + ¢y, = 1. Nar man husker pa dette, kan man ogsa fa, at D € (0,1).

Der geelder, at

(1 =p,b) Lfor 8, =08,=1
ficm D ™€ (0,1) ellers

ke, — ﬁwbkm {1forﬂw:ﬁp:1

D ¢ (0,1) ellers
e
g o= 24
D >0
1—501€
K = — 2% oy
D >

Til brug i naeste appendiks noterer vi, at

(1—=708,b) be+b(1—708,) _ Bube
= w == w/ > Zw =k 9L 1
h o) D ) med ">" ved 3, <
1—Bpce  atcten(l—=25,) By
K= D o D > D H (23)
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8.2 Stabilitet

Stabilitet vises under den lidt simplificerende antagelse, at omkostningsande-
lene (¢, . . .,bg) er konstante. Selv om disse vil variere med relative faktorpriser
tror vi, at det ikke en streng antagelse set i relation til papirets sigte, der
fokuserer pa pris- lgnspiralens egenskaber.

Vi repeterer modellen:
m—1II" = (henf, — DI" — hy,gp — HY 0w
W1 = (kemBy, — DI — ky,ep — KYyEu

hvor restleddene er

o = ()~ (o (n ()

P
— 1 _
“p . (C’(W, Pr*,eP*)) "

Da omkostningsfunktionerne B og C' imidlertid er homogene af forste grad,
kan vi dividere igennem med den importerede pris, sa vi far

= (o) 1 (o (n(2))

eP*? eP*

P
o = (e )

eP*’ eP*

Modellen kan nu opfattes som to differentialligninger i In(J%:) og In(-5:),
altsa hvad vi kunne kalde pris- og lgnbytteforholdet (i logaritmer). Funktio-
nerne f og g indfgres, sa systemet bliver

m—1I" = (hemfB, — DI — hy,ep — Hyyow = f (ln < 5 > i (GW >>

eP* P
: . . B P w
W—1I" = (kcnfB, — DI — ky,ep — Kvyw =g <ln (eP*) ,In <€P*>>
Vi kalder de afledte for
of of 9y 9y
617]3 = fpaiwsz77]3:gpaiwzgw
n(-5) Oln(-%) Oln(5) Oln(_%)
Oep Oep Ocw Ocw
Py — o Wy . Cpws Py~ Swp Wy T fww
aln(m) aln(ﬁ) aln(m) 8111(5)
Der geelder sa, at (notationen er e, = % 0sV.)
fp = _h"YpEPP - nywgw]?
Jo = _h'ypgpw — HYyEww
9 = _k'ngpp — K7 yEup

Guw _k’YPEpw - K’ywé‘ww
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hvor simplificeringen om konstante faktorandele er brugt, sa det kun er fejl-
leddene som pavirkes.

Malet er at vise stabilitet ved at vise, at (Sydsaeter Matematisk Analyse, bind
I1, 2. udgave 1978 s. 266)

fp+gw < 0O (24)
Jo9w — fugp > 0

Vi beregner ¢;;’erne. Nedenfor anvendes ofte, at en omkostningsandel kan
skrives som elasticiteten af omskostningsfunktioner, fx b, = BZPE, og at om-
Y

kostningsandelene summer til 1, b;+0r = 1, ¢;+cx+c,, = 1. Eksempelvis geel-
8ln(3(%,%r*)) _ dln(B) 8B(e‘g*,e£*r*) 8%

_ 1 W
der, at —5 47755 = a5 OW/eP*  oin(2%) _B(%v%”)Blﬁ =
Bl% = by, hvor vi har brugt, at P, = eP* - B(eVFI,/* , %r*).

Man far
Eww = (1 — b[)
OL(u(ln(P/eP*)))
Ewp = (—by—a) hvor a= OIn(PJeP) <0
Epp (1 —ck)
Epw (—a)

Ved check af betingelserne i (24) benyttes, at vi i appendiks 7.1 (23) har vist,
at h >k, K > H.

Fgrste betingelse:
fot 9w = e — HVuEwp — BYpEpw — KVpEww

= —hy,(L = ck) = Hy,(=bk — @), =k, (—cr) — K7, (1 = by)
< —’yp(h(l — Ck) — kCZ) — ’}/w(K(l — b[) — ku) <0

Anden betingelse:

oo = Fugp = (=P, (1= &) = Hyy(=bx — @) (=kvy(—a) = K7, (1= b))

— (=hp(=a) = Hyy(1 = b)) (—kv,(1 = ck) = K7, (=b — @))

= (udskiller blot led med «)
[=hrp(1 = ) + Hrybe] [Fyper = Ky (1= )]
— Wy = Hyy (1= b)] | =k (1 = ci) + Ky, b
+H’7wa(k7wcl - K’Yw(]' - b]))
_K’Y'wa(h’ywcl - H’Y'w(l - b]))

= (1. led hhv. 2. led i hver af de fire hak-parenteser gar ud med hinanden)
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(h7,(1 = ex) Ky, (1= br) + Hy, biky,er)
— (hvpclKvwbk + Hry, (1 = by) by, (1 — ck))
oy, (Hkva — HK, (1= b) = Khy,o — KHy,(1 - b))
= (1 — ¢ = ¢k + ¢, udnyttes og en del led kan reduceres ud)
hypem K (1 — b)) — Hry,, (1 — b)) ky,Cm
—l—oryw*ypcl(Hk — Kh)
> 0

Modellen er altsa stabil.
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