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AR — autoregresija

CES - savstarpgjas aizvietojamibas elastiba (constant elasticity of substitution)

DSGE — dinamiskais stohastiskais vispargjais lidzsvars (Dynamic Stohastic General Equilibrium)
EMS — Ekonomikas un monetara savieniba (Economic and Monetary Union)

ES — Eiropas Savieniba

ISE — ieguldijumu un uzkrajumu lidzsvars (investment and saving equilibrium)

IKP — iekszemes kopprodukts

PCI — patérina cenu indekss

SDR - specialas aiznémuma tiesibas (Special Drawing Rights)

VKM II — Valitas kursa mehanisms II
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KOPSAVILKUMS

P&tijuma novertets mazas atveértas tautsaimniecibas DSGE modelis Latvijai atbilstosi
T. A. Labika (T. A. Lubik) un F. Sorfheides (F. Schorfheide) pétijumam (9),
izmantojot Beijesa (Bayes) pieeju. Strukturalo parametru novert&jumi ir ticamibas
robezas. Simulaciju rezultati rada, ka, nosakot inflacijas merki, inflacija ir daudz
nepastavigaka neka valitas kursa piesaistes gadijuma Latvija. Papildus stabilizgjot
produkcijas izlaides novirzes, inflacijas svarstibas samazinas, tomer tas ir spécigakas
neka istenota fiks€ta valiitas kursa ar £1% svarstibu koridoru apstaklos. Tapéc
modela rezultati apstiprina esosa valiitas kursa politikas pareizibu.

Atslegvardi: DSGE, maza atvérta tautsaimnieciba, valiitas kursa politika, Beijesa
pieeja

JEL Klasifikacija: C11, C3, C51, D58, E58, F41

Petijuma izteiktie secinajumi atspogulo autoru — Latvijas Bankas Monetaras politikas parvaldes
darbinieku — viedokli, un autori uzgpemas atbildibu par iespgjamam pielautajam neprecizitatem.
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IEVADS

1994. gada februari Latvijas Banka piesaistija lata kursu SDR valiitu grozam, un
2005. gada janvarl notika lata piesaiste eiro, abos rezimos nosakot +1% pasivas
intervences mérka zonas robezas. Latvija piedalas VKM II. Lai gan VKM II
dalibvalstim izvirzita standartprasibu ieverot nacionalas valiitas kursa svarstibas
attieciba pret euro £15%, S§1s VKM I prasibas izpilde kopa ar parjiem Mastrihtas
konvergences kritérijiem ir priekSnoteikums pilntiesigai dalibai EMS. Latvija
vienpuséji apnémusies ierobezot nominala valiitas kursa svarstibas attieciba pret eiro
+1% ap centralas paritates kursu.

Dazi +15% svarstibu koridora atbalstitaji uzskata, ka tas raditu iesp&ju istenot
patstavigaku monetaro politiku un ka Latvijai tieSa inflacijas mérka noteikSanas
politika var€tu bt izdeviga. Ta lauj arT pazeminat inflacijas Iimeni, nostiprinot
nominalo valtitas kursu. Logiski, ka $ads apgalvojums rada vairakus jautajumus. Vai
valiitas kursa svarstibu robezu paplasSinasana un monetara politika ar inflacijas
mérka noteikSanas elementiem palidz€s ierobezot inflaciju Latvija lidz Iimenim, kas
atbilst Mastrihtas konvergences kritérijam? Kadas makroekonomiskas sekas varétu
radit monetaras politikas parmainas?

Pedgjos gados daudzu attistito valstu centralas bankas ka monetaras politikas
pamatietvaru sakusas ieviest inflacijas mérkraditaju noteikSanas sisttmu. Ta ka
valstis, kas pirmas ieviesa $adu sisttmu (Jaunz€landé, Kanada un Lielbritanija),
inflacijas samazinasanas pieredze bijusi saméra veiksmiga, arl daudzas citas
attistitas valstis to parnéma, lai gan tajas bija zems inflacijas [imenis.

Inflacijas mérkraditaju noteikSanas sist€mu ieviesusas centralas bankas parasti 1steno
peldosa valitas kursa politiku, pienemot, ka peldosa valiitas kursa politika zinama
mera aizsarga no argjiem monetarajiem Sokiem un darbojas ka Soku absorbétajs, kas
palidz stabilizét attiecigas valsts tautsaimniecibu (talak teksta — iekSzemes
tautsaimnieciba) aréja monetara Soka gadijuma.

Tomeér vairaki empiriski petijumi liecina, ka inflacijas mérka noteikSanai monetaraja
politika ir vairaki negativi efekti. Pirmkart, valiitas kursa mérka ignoréSana maza
valstt ar atveértu tautsaimniecibu (talak teksta — maza atverta tautsaimnieciba) var
izraisit lielas valiitas kursa svarstibas un spécigi ietekme&t uznpémumu pelnitsp&ju.
Augstaka transmisijas pakape nozimé ari to, ka iekSzemes preCu cenas spécigi
reages uz valiitas kursa svarstibam. Otrkart, argjo aiznpémumu finansétas investicijas
loti jutigi reagg uz lielam negativam kapitala ieplides parmainam jeb t.s. peks$niem
parravumiem. Ja finan$u iestazu, razoSanas uznémumu un valdibas finansu bilanc€s
aiznémumiem arvalstu valiitas ir butisks Ipatsvars, peldosa valtitas kursa apstaklos
pe€ksnam parravumam sekojoSa bitiska valiitas kursa samazinasanas var veicinat
plasa méroga bankrotus. Treskart, ja uzticiba monetarajai iestadei ir zema, zid
galvena peldosa valitas kursa priekSrociba — iesp€ja veidot monetaro politiku
atbilstosi tautsaimniecibas vajadzibam un piemé&rot to ekonomiskas attistibas ciklam.
Procentu likmes parmainas nevarés efektivi ietekmet uznémumu cenu veidoSanas
politiku, lai sasniegtu inflacijas meérki, ja uzpémumi netic€s, ka centrala banka
istenos noteikto monetaro politiku un produkcijas izlaides svarstibu gadijuma tas
riciba biis parliecinosa. Vajinatas uzticibas dél var rasties prasiba péc lielam
procentu likmju parmainam, lai centrala banka varétu sasniegt noteikto inflacijas
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meérki. Lai nemazinatu iegiito uzticibu, centralajai bankai bis stingri jaievéro
noteiktais inflacijas merkis.

Lai novértétu dazadu valiitas kursa reZimu piemérotibu Latvijai, izmantots mazas
atvértas tautsaimniecibas DSGE modelis saskana ar T. A. Labika un F. Sorfheides
pétijumu (9) un Beijesa metodologija un salidzinati simulaciju rezultati dazadas
politikas apstaklos. Atskirigu valiitas kursa reZimu un monetaras politikas simulaciju
rezultati apstiprina, ka fikseta valiitas kursa reZims nodroSina vismazako inflacijas
Iimena mainibu. Tadgjadi modela rezultati liecina par labu fikséta valiitas kursa
rezimam, kadu paslaik Tsteno Latvijas Banka. Jebkadas §is politikas parmainas
negativi ietekm&s makroekonomiskos raditajus un mazinas uzticibu monetarajai
iestadei.

Petjuma 1. nodala aplikots novértéta modela ietvars. 2. nodala izklastita
noveérté$anas stratégija un sniegts izmantoto datu apraksts. Empiriskie rezultati
skaidroti 3. nodala. Reakcija uz Sokiem raksturota 4. nodala, bet nosléguma sniegti
secinajumi.
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1. MODELA UZBUVE

Pasaules tautsaimnieciba modeléta ka nepartraukta mazu atvertu tautsaimniecibu
kopa, kas veido vienibas intervalu. Atseviska valsts nespgj ietekmet par€jo pasauli.
Valstu produktivitates Soki nav savstarpgji perfekti koreleti, savukart visam valstim
ir identiskas preferences, tehnologijas un tirgus struktiira.

Ta ka modela uzmanibas centra ir vienas tautsaimniecibas darbiba un mijiedarbiba
ar par¢jo pasauli, ka arT saturiskas vienkarSibas d€| indekss i tick atmests gadijuma,
ja modeléta maza atveérta tautsaimnieciba. Mainigie ar apakSindeksu ie[0, 1]
raksturo valsti i ka vienu no daudzam pasaules tautsaimniecibu veidojo$am valstim.
Ar zvaigzniti (*) apzimétie mainigie attiecas uz pasaules tautsaimniecibu kopuma.

1.1. Majsaimniecibas

Mazas atvértas tautsaimniecibas reprezentativa majsaimnieciba maksimiz€ savu
derigumu sadi:

EY BUC, I 4,.N,) [,

t=0

kur N, ir nostradatas stundas, 4, — pasaules tehnologiskais process un C, —
apvienotais patérina indekss, kas izteikts $adi:

/.
1 n-1 1 n-1 -1

C, =|(1-a)(C,)" +a"(Cp) " [2].

Savukart Cy, ir iekSzemes precu pat€rina indekss, kuru apraksta CES funkcija:

£

&-1

e-1
1 I
Cui=| [ CsD e di|

kur je[0, 1] apzimé diferencétu vienibas intervala preci un Cg, ir importa precu
indekss, ko izsaka vienadojums:

/4
1 -1 _
CF,t E(J; Ci,t 7 dijy l,

kur C;, ir no valsts 7 importgto un iekSzemes majsaimniecibu patéréto precu indekss.
Lidzigi iekSzemes patérina precu indeksam importa precu indeksu atspogulo CES
funkcija:

&

e-1

1 . L_l .
Ci,t = -[0 sz(]) ¢ dj
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Parametrs & >1 rada noteikta valsti razotu preCu savstarp€jas aizvietojamibas
elastibu. o€ [0, 1] raksturo tautsaimniecibas atvertibas pakapi, kuru parasti aprékina
ka importa ipatsvaru IKP. Parametrs 77 >0 ir iekSzemes un importa precu
aizvietojamiba no iekSzemes patérétaja viedokla, savukart y apzimé dazadu valstu
importa precu savstarpgjo aizvietojamibu.

Majsaimnieciba maksimiz€ [1] vienadojuma definéto derigumu atbilstosi budzeta

ierobezojumam:

1 1 ¢l
[ Puc oD + [ [ P ()C,, ()djdi+ D, < DR, +W,N, +T, [3]
visiemt=0, 1, 2, ..., kur Py (j) ir diferencétas iekSzemes preces j cena un P; (j) — no

valsts 7 import&tas diferencétas preces j cena. R, ir perioda ¢ — 1 beigas turéto finansu
investiciju D,; (t.sk. uznp@mumu akciju) ienesigums, W, apzimé nominalo algu,
savukart 7, ir vienreizgjie parvedumi (nodokli).

1.2. Inflacijas, valatas kursa un tirdzniecibas nosacijumu identitates

Talak definétas dazas identitates, kas saista inflaciju, valiitas kursu un tirdzniecibas
nosacfjumus. Divpusgjie tirdzniecibas nosacijumi starp iekSzemes tautsaimniecibu
un valsti 7 izteikti $adi:

t.i., iek§zemes precu cenas izteiktas no valsts i importéto precu cenas. Tadgjadi
efektivos tirdzniecibas nosacijumus raksturo $ada sakariba:

(i)

Parveidojot to logaritméta lineara forma ap simetrisku stabilu Iidzsvara stavokli,
iegiist:

T, =7y, —aAs, [4],

kur 7,,=py,— Py, un apakSraksts apzimé mainigo novirzes no to stabila

lidzsvara stavokla. [4] vienadojums izsaka, ka inflacijas starpiba ir proporcionala
tirdzniecibas nosacijumu procentualajam parmaipam, kur proporcionalitates
koeficients ietverts atvertibas pakape a.

Pienem, ka spéké ir vienas cenas likums preCu Itmeni gan importa, gan eksporta
precém, ti., P (j)=¢,, ”( Jj) visiem i, j €[0, 1]. ¢, ir divpusgjais nominalais
valutas kurss, t.i., valsts i valiitas cena iekSzemes valtitas izteiksmé, savukart
Pl’t (j)ir valsts i preces j cena, kas izteikta $is valsts i valiita. Piem@rojot vienas
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cenas  likuma  piepémumu P,

. definicijai, ieglstP,, = gl.,,P.i kur

1
) 1. 1-¢ . P N :
P, = ( .[0 P ( ) djjl ° ir valsts i iek§zemes pre¢u cenu indekss.

Valutas kursa politikas analizes nolika PCI inflacijas vienadojuma tiek ieklauts

nominalais valiitas kurss e,, pienemot, ka ir spéka relativas pirktsp&jas paritates

nosacijums. Lai ieglitu So sakaribu, no tirdzniecibas nosacijumu vienadojuma
. . . - * . -

S, =Py, — Pr, 1zsaka p. ,ievieto sakariba p,, =e, + p, uniegust:

Pu,=5 =€ +p, [5].
Parrakstot starpibas

Ty, —As, = Ae, +7zt*,

izmantojot iek§zemes precu inflacijas izteiksmi

7, +ahs, —As, = Ae, + 1,

vai mainot secibu, ieglst:

r, =Ae, +(1—a)As, + 1, .

Izmantojot starptautiska riska daliSanas nosacijumu, iegist:

— o l-«
c. =C — S
o

‘ [6],

~* - = . — . - J— X . . - . .
kur ¢, apzimé stacionaru logaritmétu pasaules pat€rinu. Sis vienadojums saista

iekSzemes pat€rinu ar pasaules patérinu un tirdzniecibas nosacijumiem.

1.3. Uznémumi

Iekszemes tautsaimnieciba darbojas nepartraukta uznémumu j € [0, 1] kopa, un katrs
uzpémums razo diferencétu preci, izmantojot vienadu tehnologiju, ko atspogulo
razoSanas funkcija:

Y,())=4N, (),

kur 4, ir tehnologiju Ilimenis un a, =logA4, apraksta AR(l) process

a, =pP,4,,+V,.

Visiem uzpémumiem ir identiska pieprasijuma Iikne, bet kop€jais cenu Itmenis un
kopégjais paterina indekss ir eksogéni. Saskana ar cenu veidoSanas mehanismu, kuru
izvirzija G. A. Kalvo (G. 4. Calvo) (1), katrs uzp€émums katra perioda var mainit
savas preces cenu ar varbiitibu 1 — 6 neatkarigi no ta, kad cena tika mainita pedgjo
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reizi. Tadejadi katra perioda uznémumu dala 1 — 6 maina cenas, bet pargjie
uznémumi @ tas nemaina. Tadgjadi 4 atspogulo cenu noturigumu.

Ta ka visi uznémumi, kas maina cenas, izvél€sies vienadu cenu P, ,, kopgjo cenu

[Tmeni var izteikt $adi:
1 = L
PH,t = [e(PH,t_l) ¢ + (1 - 9)(PH,t) ¢ ]1—8 .

Pienemot, ka stabila Iidzsvara stavokli ir nulles inflacija, t.i., ]_3[” =Py, =Py,

visiem ¢, un parveidojot péd€jo sakaribu logaritméta lineara forma ap stabilu
lidzsvara stavokli, iegiist:

ﬂH,t :(1_0)(1_7H,t _pH,t—l) [7]

[7] vienadojums izsaka, ka inflacija rodas, uzn€émumiem optimiz€jot cenu katra
perioda ta, ka ta atSkiras no perioda ¢ — 1 vid&jas cenas tautsaimnieciba. Lai izsekotu
inflacijas dinamikai laika, nepiecieSams noskaidrot, kadi faktori nosaka uznémumu
cenu veidos$anas lémumus.

Uzpémums, kas optimiz€ cenu perioda ¢, noteiks cenu P, ,, maksimizgjot pasreizgjo

pelnas tirgus vertibu, kas iegtita perioda, kamér konkréta cena ir speka:

n%ax i ekEt {Qt,t+k (PH,z YHk\z . (YHk\, ))}: 0 [8],

H.t k=0
ieverojot pieprasijuma ierobezojumus:

p— =&

P, L)Y (P . _
YHk\z = P & (CH,Hk + J.CH,del] =| Chrai = Ytik(PH,t) [9]
0

H., t+k H.,t+k

visiem k=0, 1,2, ..., kur Q,,,, = B*(C.., /C,) " (4,1 4,.,)(P,/ P.,) ir nominala

ienesiguma stohastisks diskonta faktors, ‘¥, (-) — izmaksu funkcijaun ¥ ir¢ + k&

t+k|t

perioda produkcijas izlaide uzn€émuma, kas pedgjo reizi mainija cenu perioda 7.

Atrisinot [9] vienadojuma defin€to problému un parveidojot logaritméta lineara
forma, iegiist:

Dos = Pres = (1= PO (BOVE, e+ (P ok — Py} (101,

k=0

A

kur mcxe = mc,,,,, —mc ir robezizmaksu logaritma novirze no stabila lidzsvara

t+k|t

stavokla vertibas mec.
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1.4. Lidzsvara stavoklis
1.4.1. Pieprasijuma puse

Precu tirgus lidzsvars iek§zemes tautsaimnieciba ir §ads:

. C . 1Ci .
() _ H,,(J)+I e J)
A A A

t t 0 t

visiem j€[0, 1] un ¢, kur C;,,t (j) ir valsts i iek§zemes preces j pieprasijums.

1.4.2. Piedavajuma puse

&-1

1 I—
Apzimésim ar Y, = LYt(J') “dj kopgjas iekSzemes produkcijas izlaides

indeksu. RazoSanas funkciju var iegit, saistot kop€jo iekSzemes pieprasijumu ar

1
kop&jo nodarbinatibu. Darba tirgus lidzsvars nosaka, ka N, = L N,(j)dj.

Izsakot  darbaspeka pieprasjumu no uzpémuma razoSanas funkcijas
N,(j)=Y,(j)/ 4, unievietojot darba tirgus lidzsvara nosacijuma, iegiist:

AV N 404 )Y, AW
A, 0 T
Veicot standarta atvasinajumus, iegiist iekSzemes inflaciju ka robeZizmaksu novirzu
no stabila Iidzsvara stavokla funkciju:

= E A7ty .} + Ame, 1],
kur
L _(1-00-40)
o

[11] vienadojums nosaka, ka iekSzemes precu inflaciju neietekm& parametri, kas
raksturo atveértu tautsaimniecibu. Gluzi pret&ji — realas robezizmaksas ka iekSzemes
produkcijas izlaides funkcija atverta tautsaimnieciba salidzinajuma ar slégtu
tautsaimniecibu ir atSkiriga, un to nosaka produkcijas izlaides un patérina, ka ari
iekS§zemes precu un patérina precu cenu atskiribas.

P&éc daziem parveidojumiem iegiist realas robezizmaksas ka iekSzemes un pasaules
produkcijas izlaides funkciju:

me, = (o, + )y, +(c-0,)¥, [12].
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1.5. Monetara politika

Monetara politika definéta ar procentu likmes likumu, t.i., centrala banka nosaka
bazes likmi, lai korigétu PCI inflacijas un produkcijas izlaides parmainas un
nominala valutas kursa samazinasanos Ae;:

1= patiy + (= p )y, + v, 5, +vshe 1+ &/,

kur monetaras politikas koeficienti w1, w, w3 > 0 ung” ir eksogéns monetaras

politikas Soks. Lai atspogulotu nominalo procentu likmju noturigumu, monetaras
politikas likuma ietverts autoregresijas koeficients 0 < pg < 1.

1.6. Vienkarsots modela variants

Petijuma novertéts H. Gali (J. Gali) un T. Monacelli (7. Monacelli) (5) modela
vienkarSots variants, kur ¢ =0, n=1, y =1, 1/0 =17. Atvértas tautsaimniecibas
modelis ietver uz nakotni verstu ISE vienadojumu un jauno Keinsa—Filipsa Iikni
(New Keynesian Phillips curve). Monetaro politiku atspogulo procentu likmes
likums, bet valiitas kursu izsaka ar PCI vienadojumu ar nosacijumu, ka speka ir
pirktsp&jas paritate. Arvalstu produkcijas izlaidi, inflaciju un tirdzniecibas
nosacijumu parmainas izsaka autoregresivi procesi.

Logaritméta lineara forma parveidotie galavienadojumi, kas tiks izmantoti modela
novertésana, ir Sadi:

¥y, =E, 7.\~ (t+a(-1)Q2-a), ~E, ix,, +aAsM}—pzzt>+a(2—a>(1"jE, v, 1131,
T

= 0} 8, s+ (5T [14],
7, =Ae, +(1—a)As, + 1, [15],
r,=ptia (= p)lviz, + 9,5, + v 0e ]+ &1 [16],
As, =p As,  +& [17],
vi=payvitel [18],
=P T+ er [19],
z,=p.z,  +& [20],

_a-a)1-17) 5

~n __ —
kur y' = . un z, =Aa,.

T
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[13] vienadojums ir uz nakotni versta atvértas tautsaimniecibas ISE likne, kas
atspogulo, ka produkcijas izlaidi nosaka gaidama gan iekSzemes, gan arvalstu
produkcijas izlaide, reala procentu likme, gaidamas tirdzniecibas nosacijumu
parmainas un tehnologiska augsme. [14] vienadojums ir atvértas tautsaimniecibas
jauna Keinsa—Filipsa likne. IekSzemes produkcijas izlaides starpibas parmainas
ietekmé inflaciju, jo tas saistitas ar realo robezizmaksu parmainam, savukart
parametrs A nosaka Filipsa liknes slipumu un ir citu dzilo parametru funkcija, kas
Saja vienadojuma uzskatama par strukturalu. Tirdzniecibas nosacijumu parmainas
Filipsa likneé rada, ka dala patérina precu tiek importéta. [15] vienadojums ietver
pirktsp€jas paritates nosacijumu. Monetaro politiku [16] vienadojuma atspogulo
procentu likmes likums, saskapa ar kuru centrala banka korigé€ savu monetaras
politikas instrumentu, reagg€jot uz PCI inflacijas novirzi no mérkraditajiem un
produkcijas izlaides novirzi no potenciala limena, ka arm1 uz valiutas kursa
parmainam. Autoregresijas koeficients atspogulo monetaras politikas instrumenta
noturiguma Itmeni. Pargjie vienadojumi apraksta eksog€nos tirdzniecibas
nosacijumus — attiecigi arvalstu produkcijas izlaidi, inflaciju un tehnologijas
parmainas. Visi eksogénie raditaji ir pirmas kartas autoregresijas (AR(1)) procesi.
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2. MODELA NOVERTEJUMS

2.1. Dati

Beijesa pieejai, kas izmantota S$aja pétijuma, ir tris galvenas iezimes. Pirmkart,
pret&ji visparinato momentu metodes (Generalised Method of Moments) pieejai
Beijesa metodologijas pamata ir sistéma, un ta pielago atrisinato DSGE modeli
agregéto datu laikrindu vektoram. Otrkart, novertgjuma pamata ir ar DSGE modeli
ieglta varbitibas funkcija, nevis, pieméram, DSGE modela impulsu reakcijas
funkciju un identificeto VAR (vector autoregression) impulsu reakciju atskiriba
lidzigi ka Dz. DZ. Rotemberga (J. J. Rotemberg) un M. Vudforda (M. Woodford)
(10) un L. Dz. Kristiano (L. J. Christiano) u.c. (2) petijumos.

Empiriskaja analizé izmantoti produkcijas izlaides kapuma, inflacijas, nominalo
procentu likmju, valiitas kursu un tirdzniecibas nosacijumu parmainu noveérojumi.
Sniegti ceturkSpa dati (1998. gada 2. ceturksnis—2007. gada 2. ceturksnis).
Produkcijas izlaides pieauguma temps aprékinats ka IKP logaritma starpiba, kas
reizinata ar 100, lai iegiitu ceturkSna procentualas parmainas salidzinajuma ar
iepriek$gjo ceturksni. Inflacija aprékinata ka PCI logaritma starpiba, kas reizinata ar
400, lai iegiitu gada procentualas parmainas. Tirdzniecibas nosacijumu procentualas
parmainas aprékinatas ka eksporta precu un importa prec¢u cenu attiecibas logaritma
starpibas, kas reizinatas ar 100. Par monetaras politikas instrumentu izmantota
darfjumu uz nakti naudas tirgus procentu likme. Valitas kursa laikrindas ir vid&jais
banku piedavajuma un pieprasijuma lata kurss attieciba pret SDR (lidz 2004. gada
decembrim) un attieciba pret eiro (pé€c 2005. gada janvara). Valitas kursa
procentualas novirzes no paritates limena attieciba pret SDR un eiro attiecigajos
periodos aprékinatas ka valiitas kursa un paritates vertibas logaritma starpibas, kas
reizinatas ar 100. Darjjumu uz nakti procentu likmes un valiitas kurss aprékinati ka
ceturkSna vidgjie raditaji. IKP, PCI, eksporta un importa precu cenu indeksi ir
sezonali izlidzinati. Pirms noveértéSanas visam laikrindam atpemtas to vidg€jas
vertibas.

2.2. Aprioro vertibu izvele

1. tabula sniegtas Latvijas modelim definétas aprioras vértibas. Strukturalo
parametru apriorie sadalfjumi izveleti, pamatojoties uz vairakiem apsveérumiem.
Pienemts, ka apriorie sadaltfjumi ir neatkarigi. Monetaras politikas parametru aprioro
vertibu intervals ir saméra plass. Parametru y; un y, vid€jas aprioras vertibas
noteiktas atbilstosi Teilora (Taylor) likuma visparpienemtajam veértibam. Pieméram,
F. Smetss (F. Smets) un R. Vauterss (R. Wouters) (13), novertgjot DSGE modeli eiro
zonai, ieguva inflacijas un produkcijas izlaides starpibas koeficientu vidgjas
aposterioras vertibas attiecigi 1.5 un 0.06. Valutas kursa koeficienta vid€ja apriora
vertiba 3 = 400 izveleta liela, lai nodroSinatu fikséta valiitas kursa rezimu. Procentu
likmes autoregresijas apriorais koeficients ir 0.2 ar standartnovirzi 0.1. Modelis
parametriz€ts, nosakot realas procentu likmes stabila Iidzsvara stavokla veértibu 7,
nevis diskonta faktoru f. » gada vertiba noteikta ta, lai § = exp[-7/400]. Tas izveleta
vidgja vertiba ir 2.5%. Filipsa liknes slipuma koeficienta 4 apriora vertiba atbilst
citos pétijumos (4; 9; 10; 11) izmantotajam vertibam. Ta vid&ja vertiba noteikta 0.5,
bet Saja pétjjuma piclautas liclas svarstibas. Izvéles parametra o jeb importa

12




FIKSETA VALUTAS KURSA REZIMA PRIEKSROCIBAS VISPAREJA LIDZSVARA STAVOKLA APSTAKLOS

ipatsvara IKP vid&ja apriora vertiba ir 0.4, kas atbilst vidéjam raditajam apliikotaja
perioda.

Eksogéno $oku apriorie raditaji specificéti atbilstosi T. A. Labika un F. Sorfheides
peétijumam (9). Lai defin€tu globalas inflacijas eksogéno Soku aprioras vertibas,
novértéta autoregresija ES PCI ceturk$na inflacijai un iegiita koeficienta p_, apriora

vidgja vertiba 0.5 ar o .= 0.25.

Pargjo valstu produkcijas izlaides Soka yt* aprioras vertibas iegltas, novert§jot ES
un Latvijas IKP attiecibas logaritma AR(1) procesu. Noteikta p,« apriord videja
vertiba o .= 0.99, un izmantota vertiba 0.75 standartnovirzes aprioras vértibas

centréSanai.

Tehnologiska procesa apriora vértiba specificéta, piemérojot iek§zemes produkcijas
izlaides pieauguma tempam AR(1) procesu. Autoregresijas koeficienta un
standartnovirzes punktveida novertgjumi ir attiecigi 0.12 un 1.11. Tadgjadi p, un
o, apriora vidgja vertiba noteikta attiecigi 0.1 un 1.0.

Tirdzniecibas nosacijumu parmainu novertetais autoregresijas koeficients ir 0.11 un
regresijas standartnovirze — 2.14, tad€jadi p, un o, aprioras vidgjas vertibas izveletas
attiecigi 0.1 un 2.0.

o, apriorais vid€jais ir 0.45, kas atbilst procentu likmes AR(1) procesa novertetajai
standartnovirzei.
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3. REZULTATI

Latvijas strukturalo parametru Beijesa noveértéjumi atspoguloti 1. tabula. Taja sniegti
gan aposterioro sadalifjumu 90% ticamibas intervali, gan arT aposteriorie vidgjie ka
punktveida novértgjumi.' Vispirms aplikosim rezultatus, kas iegiti, novertgjot
60 000 iteraciju. Salidzinajuma ar valstim, kuru monetara politika versta uz
inflacijas mérka noteikSanu un kuram tad€jadi ir augsts inflacijas koeficients
atbilstosi Teilora likumam, koeficienta y; maza vértiba Latvijas modeli atbilst
Latvijas Bankas monetarajai politikai. Mazs produkcijas izlaides starpibas
koeficients (y, = 0.016) liecina, ka produkcijas izlaides novirzei nav noteicosa
nozime, savukart liela valiitas kursa parametra vertiba (y; = 44.8) apstiprina Latvijas
Bankas 1stenoto fiks€ta valiitas kursa politiku. Modelis rada art loti nozimigu
procentu likmes noturibu (p, = 0.9).

Strukturalo parametru novert€§jumi ir ticamibas robezas. Izvéles parametra a
vertejums atspogulo péd€jos gados Latvija novéroto vidéjo importa ipatsvaru IKP.
Filipsa Iiknes parametra A veért§jums nedaudz parsniedz aprioro vid&jo vértibu,
liecinot, ka iekSzemes uzpémumi, nosakot savas produkcijas optimalas cenas,
nozimigi reage uz produkcijas izlaides novirzém. Starplaika aizvietojamibas elastiba
7 ir neparasti maza, noradot, ka paterétaji samera nelabprat maina savus ar patérinu
saistitos 1émumus, reagg€jot uz procentu likmes Sokiem. Stohastisko procesu
novertejumi atspogulo bitisku laikrindu datu noturibu, ko 1pasi rada nozimiga
tehnologiskas augsmes (p, = 0.61) un arvalstu pieprasijuma Soka autokorelacija

1. tabula
Apriorie sadalijumi un Latvijas datu aposteriorie novertéjumi
Apriorie sadalijumi Aposteriorie sadalijjumi Aposteriorie sadalijumi
(60 000 iteraciju ) (1 000 000 iteraciju)

Raditajs |Definetais|Blivums Videjais [Standart-|Videjais (90% ticamibas Videjais [90% ticamibas

apgabals novirze intervals intervals
W R' Gamma 2.00 0.50{ 0.515 0.251 0.712 1.256 0.762 1.735
W, R" Gamma 0.05 0.13 0.016 0.000]  0.032 0.034 0.000 0.108
W3 R" Gamma 400 100  44.80 44.78| 44.82] 44.81 44.78 44.86
pr [0, 1) Beta 0.20 0.10] 0.896 0.896] 0.896] 0.894 0.894 0.894
o [0, 1) Beta 0.40 0.20 0.627 0.623 0.638 0.665 0.563 0.854
r R" Gamma 2.50 0.50] 2.292 1.928 2.686] 2.515 1.585 3.215

R" Gamma 0.50 0.25 0.618 0.607 0.625 1.598 1.338 1.796
T [0, 1) Gamma 0.20 0.10{ 0.153 0.147 0.156] 0.127 0.073 0.194
s [0, 1) Beta 0.10 0.05 0.137 0.134) 0.141 0.356 0.295 0.422
o8 [0, 1) Beta 0.10 0.05 0.606 0.606] 0.606] 0.605 0.605 0.605
Py [0, 1) Beta 0.99 0.05 0.954 0.922 0.993 0.986 0.961 1.000
Pt [0, 1) Beta 0.50 0.20{ 0.422 0420, 0.424| 0.135 0.061 0.198
(A R" InvGamma 0.45 4.000 0.712 0.705 0.720 1.948 1.755 2.141
(<A R" InvGamma 2.00 4.00 1.594 1.472 1.735|  2.123 1.835 2.613
o, R" InvGamma 1.00 4.00 1.275 1.232 1.314 1.722 1.561 1.873
Oy R" InvGamma 0.75 4.000 0.924 0.903 0.949] 0.578 0.200 0.939
Ot R" InvGamma 0.25 4.000 0.319 0.312 0.327 1.268 1.129 1.397

Aposteriorie sadalijumi konstruéti, izmantojot Metropola—Heistingsa (Metropolis—Hastings) algoritmu ar
Markova (Markov) kédes 60 000 un 1 000 000 iteracijam. NovertéSana veikta, izmantojot Dynare3
programmu Matlab R2008a vidg.
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2. tabula

Modela parametru apriorie un aposteriorie sadalijumi sniegti 1. pielikuma. Gandriz
visi aposteriorie sadalfjumi nobiditi attieciba pret apriorajiem sadalijumiem un loti
koncentréti ap to vid§jam veértibam. Tas liecina, ka dati kopuma ir informativi un
parametru novert§jumi ir tuvu to patiesajam vertibam. Vienigais iznémums ir
procentu likme, par kuru dati sniedz saméra maz informacijas.

Lai novértétu atSkirigus valitas kursu rezimus Latvijai, modelis simuléts ar
dazadiem politikas parametriem un salidzinati vairaku monetaras politikas veidu
rezultati. Vispirms rezultati iegtiti, izmantojot ar datiem novertetus koeficientus, t.i.,
y; = 0.515, y, = 0.016 un y; = 44.801, pienemot So modeli par etalonu. Rezultati
sniegti 2. tabula. Ar $adam parametru veértibam valiitas kurss ar 99% ticamibu ir
atbilstoSs eso$a rezima +1% svarstibu koridoram. P&c tam simultas monetaras
politikas parmainas, ievieSot plasaku valiitas kursa svarstibu koridoru. Tiek
apliikotas tris dazadas y; vértibas — 2.0, 1.0 un 0.6 —, nemainot paréjos novertetos
koeficientus. Ja y; = 2.0, valutas kursa svarstibas palielinas 5.9 reizes, inflacijas
mainiba pastiprinds, bet procentu likmju svarstibas vajinas, jo sariik procentu likmju
loma valiitas kursa stabilizéSana. Ja y; = 1.0, ietekme uz inflacijas mainibu ir vél
spécigaka. Neparasti, bet plasaka valiitas kursa svarstibu koridora apstaklos
produkcijas izlaides svarstibas pastiprinas, lai gan tikai nedaudz. Tas liecina, ka
valiitas kurss nav Soku absorbétajs.

Visbeidzot tiek simuléts treSa parametra (y; = 0.6) modelis, pielaujot atSkirigu
inflacijas mérka un produkcijas izlaides starpibas noteikSanas politiku. 3. tabulas
2. ailé sniegti rezultati, kad inflacijas koeficientam ir vertiba, kas parasti saistita ar
Teilora likumu (y; = 1.5), bet saglabats no datiem iegtts produkcijas izlaides
starpibas koeficients (y, = 0.016). Ka gaidits, inflacijas mérka noteikSana samazina
inflacijas Iimena svarstibas salidzinajuma ar gadijumu, kad centrala banka, nosakot
bazes likmi, nenem v&ra cenu parmainas. Tomér parsteidz tas, ka, nosakot inflacijas
meérki, inflacijas svarstibas ir spécigakas neka fikséta valtitas kursa rezima. Ja
inflacijas mérka noteikSanas reZims klust stingraks (y; = 2.0), inflacijas svarstibas
samazinas (sk. 3. tabulas 3. aili), tom&r joprojam parsniedz attiecigo etalonmodela
vertibu. TreSaja gadijuma inflacijas koeficients noteikts tads pats ka ieprieksgja
gadijuma, laujot centralajai bankai nemt veéra ar1 produkcijas izlaides starpibas
vertibu. Papildu ripes par produkcijas izlaides stabiliz€Sanu nodroSina mazaku
inflacijas mainibu salidzinajuma ar diviem ieprieks apliikotajiem gadijumiem, kas
tomér ir lielaka neka esoSaja fikséta valiitas kursa rezima ar £1% svarstibu koridoru.

Etalonmodela standartnovirzes un dazadi valaitas kursa rezimi

Mainigais | Etalonmodelis v = 0.515, y, = 0.016

y1 =0.515, ¢, =0.016, |[y;=2.0 y;=1.0 y;=0.6

y; = 44.801
z 1.605 1.619 1.626 1.630
Ae 0.329 1.944 2.880 3.689
As 1.596 1.626 1.597 1.604
T 2.275 7.320 11.104 14.403
r 5.518 1.932 1.736 1.701
y 5.149 5.262 5.617 5.885
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3. tabula

Y3 = 0.6 standartnovirzes un dazadi inflacijas un produkcijas izlaides starpibas mérka noteikSanas

reZimi

4. tabula

Mainigais |y;=1.5, y,=0.016 v =2, y,=0.016 Yy =2,y,=0.6

z 1.613 1.609 1.597
Ae 2.282 2.007 1.819
As 1.620 1.597 1.595
T 8.403 7.156 6.182
r 1.824 1.898 1.937
y 5.281 5.224 5.095

Talak sakotngjais modelis novertets ar tam pasam apriorajam veértibam; ar Beijesa
pieeju noverttas ari impulsa reakcijas funkcijas eksogénu Soku gadijuma. Lai
konstru€tu aposterioros sadalijumus, izmantojot Metropola—Heistingsa algoritmu ar
Markova kédi, iteraciju skaits palielinats Iidz 1 000 000.

Beijesa aposteriorie un sakotn€ja modela novert€jumi sniegti 1. tabulas pedgjas trijas
ailés. Strukturalo parametru aposteriorie vidgjie abos noveértejumos ir saméra lidzigi.
Modela rezultati diezgan stabili apliecina Latvijas Bankas istenoto fiks€ta valiitas
kursa politiku (y; = 44.8), savukart saméra maza vy, vertiba rada, ka monetara
politika nav vérsta uz produkcijas izlaides starpibas stabiliz€Sanu.

Tapat ka ieprieks tika simul€ts modelis, izmantojot dazadus politikas parametrus, un
salidzinati rezultati (sk. 4. un 5. tabulu). Politikas ietekme lidziga tai, kada iegiita
pirmaja simulaciju karta. Ja centralas bankas valiitas kurss ir tuvs brivi peldoSam
valiitas kursam (y3; = 0.6), ar 99% ticamibu valutas kursa svarstibas paredzot +15%
robezas, inflacijas svarstibas piecas reizes parsniedz fiks€ta valiitas kursa reZima ar
+1% svarstibu koridoru etalona Itmeni. Valiitas kurss arT $aja gadijuma neabsorbé
produkcijas izlaides svarstibas.

Etalonmodela standartnovirzes un dazadi valiitas kursa reZimi

Mainigais | Etalonmodelis v, = 1.256, y, = 0.034
v =1.256, v, = 0.034, | y;=2.0 y;=1.0 y;=10.6
v;=44.814
z 1.620 1.601 1.618 1.630
Ae 0.336 3.206 4.523 5.356
As 1.574 1.585 1.524 1.552
i 4.652 12.733 17.938 21.273
r 4.079 2.276 2.193 2.150
y 4917 5.344 5.435 5.912
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5. tabula

Y3 = 0.6 standartnovirzes un dazadi inflacijas un produkcijas izlaides starpibas mérka noteikSanas

reZimi

Mainigais |y, =1.5, v, = 0.034 v =2, vy, =0.034 Y =25, ¢, =0.6

z 1.634 1.606 1.625
Ae 4.701 4.177 3.321
As 1.544 1.588 1.545
T 18.467 15.950 12.249
r 2.186 2.233 2410
y 5.453 5.416 5.179

Dazadu valttas kursu un monetaras politikas rezimu simulacija iegttie rezultati
sniedz noteiktus pieradijjumus tam, ka salidzinajuma ar citiem monetaras politikas
rezimiem inflacijas mainiba ir mazaka fikséta valiitas kursa gadijuma. Tadgjadi
modela rezultati apstiprina Latvijas Bankas paslaik stenotas valiitas kursa politikas
pareizibu. Jebkadas §is politikas parmainas nelabvéligi ietekmés makroekonomiskos
raditajus un mazinas uzticibu monetarajai iestadei.
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4. REAKCIJAS UZ SOKIEM

Lai noteiktu individualo Soku ietekmi, noveértétas impulsa reakcijas funkcijas.
Simulaciju rezultati parametru aposteriorajam vidéjam vertibam sniegti
2. pielikuma.

Tirdzniecibas nosacijumu uzlabosanas palielina produkcijas izlaidi un inflaciju, jo
paaugstinas nominalais valiitas kurss. Tas izpauzas $adi: uzlabojoties tirdzniecibas
nosacljumiem, aug iekSzemes eksportétaju ienakumi, veicinot aktivitati un
nodarbinatibu eksporta nozares. Eksportetaji giist lielakus ienakumus arvalstu valita
un arvien biezak to izmanto arvalstu valitas tirgii. Ta ka pardoSanai tiek piedavats
lielaks arvalstu valiitas apjoms, nacionalas vallitas vertiba nostiprinas. Fikseta
valiitas kursa apstaklos centralajai bankai javeic intervences arvalstu valiitas tirgd,
lai noturétu nacionalas valiitas piesaistes kursu eiro. Tadgjadi centrala banka uzturés
nacionalas valiitas vértibu, perkot arvalstu valiitu. Tas savukart palielinas nacionalas
valiitas piedavajumu un kreditu pieejamibu uzp€mumu investicijam un darbibas
paplasinasanai. Ta ka centralas bankas darbibas ietekme ir Iidzvertiga ekspansivas
monetaras politikas ietekmei, $ada reakcija uz eksporta cenu palielinajumu izraisis
produkcijas izlaides pieaugumu un inflacijas kapumu augstaku uzpémumu
robezizmaksu dg].

Pozittvs produktivitates Soks palielina izlaidi, kas izraisa uznp€mumu robezizmaksu
kapumu. Iekszemes inflacija tiesi atspogulo augstakas robezizmaksas, kas mazina
iek§zemes precu konkur€tsp&ju un mudina paterétajus aizvietot tas ar importa
precém. Kritoties iek§zemes precu pieprasijumam, valiitas kurss samazinas, tapec
centrala banka reagé uz lejupverstu valiitas kursa spiedienu, palielinot bazes likmi.

Importa precu inflacijas Soka d€] patérétaji aizvieto importa preces ar leétakam
iek§zemes precém, kas izraisa nacionalas valiitas pieprasijuma kapumu un tas kursa
paaugstinasanos. Centrala banka, reaggjot uz vallitas kursa svarstibam, isteno
brivaku monetaro politiku, kas veicina produkcijas izlaides pieaugumu. IKP kapums
palielina uzp@mumu robezizmaksas, ko rezultata atspogulo augstaka inflacija.

Ar Beijesa pieeju novertétas impulsa reakcijas uz Sokiem sniegtas 4. pielikuma.
Impulsa reakciju aposterioro sadalfjumu konstruésanai izvéletas parametru vértibas
un Soku dispersijas no attiecigajiem novértétajiem aposteriorajiem sadalijjumiem, un
katrai kopai generétas impulsa reakcijas. Atkartojot $o procesu daudz reizu, iegust
impulsa reakciju aposterioros sadalijumus.

4. pielikuma atspoguloti impulsa reakcijas sadalifjuma 90% ticamibas intervali,
reagéjot uz monetaro, tirdzniecibas nosacijumu, produktivitates un arvalstu inflacijas
Soku. Aposteriorie impulsa reakcijas sadalfjumi ir lidzigi impulsa reakcijam, kas
iegiitas simulacijam ar aposteriorajam vidéjam vertibam. Impulsa reakciju ticamibas
intervali ir diezgan Sauri, noradot, ka reakcijas ir statistiski nozimigas.
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SECINAJUMI

P&tijuma novertets mazas atvertas tautsaimniecibas DSGE modelis Latvijai saskana
ar T. A. Labika un F. Sorfheides (9) pétijumu, izmantojot Beijesa metodologiju.
Strukturalo parametru novertgjumi ir ticamibas robezas. Lai novertétu dazadu
valtitas kursu rezimu iespgjas Latvijai, modelis simuléts ar atSkirigiem monetaras
politikas parametriem un salidzinati attiecigos monetaras politikas reZimos gitie
rezultati. Gadijumos, kad centrala banka Tsteno gandriz brivi peldosa valiitas kursa
politiku, inflacijas svarstibas aptuveni piecas reizes parsniedz paslaik 1stenota fikseta
valiitas kursa apstaklos esoSo inflacijas svarstibu Iimeni. Simulaciju rezultati
attieciba uz brivi peldoSa valiitas kursa rezimu, kas pielauj dazadu inflacijas un
produkcijas izlaides starpibas politikas Istenosanu, rada, ka, nosakot inflacijas mérki,
inflacijas svarstibas samazinas salidzinajuma ar gadijumiem, kad centrala banka
nepem vera cenu parmainas. Tomer parsteidz tas, ka, nosakot mérki, inflacija kliist
daudz nepastavigaka neka fikseta valiitas kursa gadijuma. Papildus stabilizgjot
produkcijas izlaides novirzes, samazinas inflacijas mainiba, kas tomér ir spécigaka
neka esosa valiitas kursa ar +1% svarstibu koridoru apstaklos. Tapéc modela
rezultati apstiprina eso$as valiitas kursa politikas pareizibu. Jebkadas §is politikas
parmainas nelabveéligi ietekm&s makroekonomiskos raditajus un mazinas uzticibu
monetarajai iestadei.
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PIELIKUMI

1. pielikums

Apriorie un aposteriorie sadalijjumi
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alpha r lambda
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—— Aposteriorie sadalfjumi
—— Apriorie sadalfjumi

. . . e ey R
Piezimes. se_e_r, se_e_s, se_e_z, se_e_ystar un se_e_piestar ir attiecigi Soku &, , 8f ,

*

g’ un & standartnovirzes. psil, psi2, psi3, rho_r, rho_s, rho z, rho ystar,

g,
rho_piestar, alpha, lambda un tau apzimé attiecigi yi, Y2, V3, Pr, Pss Pzs Py*s Prts O, A UN T.

r ir stabila Iidzsvara stavokla iek§zemes reala procentu likme.
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2. pielikums
Impulsa reakcijas uz Sokiem

Reakcija uz monetaro Soku &'

y r pie
0 0.2 0
-0.1 1 0.1 -0.1 1
02 5 10 0 5 T 5 10
de y_obs pie_obs
0 0.2 " 0

-

—0.1 1 0
-0.4 1
-0.2 : -0.2 : :
5 10 5 10 5 10
r_obs
0.5
0
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Reakcija uz tirdzniecibas nosacijumu $oku €°

y r pie
2 0 0.4
1 1 -1 0.2 1
0 -2 0
5 10 5 10 S5 10
ds de y_obs
2 0.5 2 ‘
1 1 0 /AN 0 \/
0 0.5 : -2 :
5 10 5 10 5 10
pie_obs r_obs
2 0
-2
1 J
-4
O L
5 10 5 10

Piezimes. y, r un pie ir attiecigi produkcijas izlaides, procentu likmes un PCI inflacijas
novirzes no stabila lidzsvara stavokla (attiecigi y,, 7, un 7z, modela vienadojumos).
Stabila lidzsvara stavoklis ir vidgja vertiba apliikotaja perioda. de ir valiitas kursa
procentuala novirze no paritates Itmena attieciba pret SDR un eiro attiecigajos piesaistes
periodos (Ae,). ds ir tirdzniecibas nosacijumu parmainas (As,). r, pie, de un ds ir
ceturksna dati. pie_obs unr_obs ir attiecigi pie un r gada izteiksmé. y obs=y —y(-1) + z.
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Reakcija uz produktivitates Soku
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Reakcija uz arvalstu inflacijas Soku € "
y r pie
04 0 0.4
0.2 {1 002} ] 0.2
0 -0.04 ‘ 0
5 10 5 10 5 10
pie_s de y_obs
0.4 0.01 0.5
0.2 1 0 0N _—
0 ‘ —0.01 : 0.5
5 10 5 10 5 10
pie_obs r_obs
2 0
1 1 005
0 -0.1 :
5 10 5 10

Piezimes. y, r, pie un pie_s ir attiecigi produkcijas izlaides, iek§zemes procentu likmes,
PCI iekszemes inflacijas un arvalstu inflacijas novirzes no stabila lidzsvara stavokla
(attiecigi y,, r,, 7, un 72'; modela vienadojumos). Stabils lidzsvara stavoklis ir videja
vertiba apliikotaja perioda. de ir valtitas kursa procentuala novirze no paritates Iimena
attiectba pret SDR un eiro attiecigajos piesaistes periodos (Ae;). ds ir tirdzniecibas
nosacijumu parmainas (As,). z ir tehnologijas pieauguma temps (z,). r, pie, de un ds ir
ceturksna dati. pie_obs unr_obs ir attiecigi pie un r gada izteiksme. y_obs =y —y(-1) + z.
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3. pielikums

Eksogénu $oku kovariacijas matrica

Mainigie &' e’ e y e z e?
g’ 0.5062 0 0 0 0
g’ 0 2.5402 0 0 0
g’ 0 0 0.8545 0 0
g" 0 0 0 0.1016 0
g” 0 0 0 0 1.6246
Politikas un parejas funkcijas

Ae y_obs 7_obs r_obs
T (-1 —0.156 —0.188 -0.625 0.624
T (=1) -0.012 0.332 1.642 -0.130
z (-1 0.056 0.696 0.223 1.054
y (-1 0 -1 0 0
y (-1 0 —4.560 0 0
As (-1 —0.020 0.123 0.123 -0.373
g’ -0.175 -0.210 —0.698 0.696
g’ —0.149 0.898 0.898 -2.726
g’ 0 —4.780 0 0
g" —0.028 0.787 3.888 —-0.308
g” 0.092 1.148 0.367 1.739
Simuléto mainigo momenti
Mainigais Videjais Standart- Variacija Asimetrijas | Ekscesa

novirze koeficients koeficients
z 0.031 1.555 2.418 0.014 -0.029
Ae —-0.002 0.324 0.105 0.066 —0.049
As 0.011 1.611 2.595 -0.018 -0.159
T —-0.005 0.574 0.330 —0.055 -0.123
T obs -0.021 2.297 5.276 —0.055 -0.123
T —0.008 0.356 0.127 -0.023 —-0.161
r 0.009 1.382 1.909 -0.047 0.006
r obs 0.037 5.526 30.541 -0.047 0.006
y -2.817 15.527 241.084 -0.238 0.661
y_obs 0.028 5.100 26.014 —-0.059 -0.218
y 0.590 3.223 10.389 0.219 0.628




Simuléto mainigo korelacija
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Mainigais |z Ae As 7_obs n r_obs y_obs

z 1.000 0.214| -0.013 0.151 0.069 0.553 0.343| -0.062
Ae 0.214 1.000| -0.649| -0.130| -0.026 0.521| -0.206 0.009
As —0.013] -0.649 1.000 0.674| -0.010] -0.823 0.261| -0.016
T_obs 0.151| -0.130 0.674 1.000 0.595| —0.548 0.209| —0.042
n 0.069| -0.026| -0.010 0.595 1.000 0.030 0.084| -0.050
r_obs 0.553 0.521| -0.823| -0.548 0.030 1.000| —0.003| -0.022
y_obs 0.343| -0.206 0.261 0.209 0.084| -—0.003 1.000| -0.141
y —0.062 0.009| -0.016] -0.042| -0.050] -0.022] -0.141 1.000
Simuléto mainigo autokorelacija

Mainigais 1 2 3 4

z 0.603 0.348 0.206 0.107 0.050
Ae —0.245 —0.054 —0.046 —0.009 —0.041
As 0.145 0.062 0.024 0.019 0.005
n_obs 0.449 0.134 0.066 0.066 0.045
T 0.457 0.204 0.058 0.034 0.018
r_obs 0.426 0.202 0.087 0.035 0.007
y_obs —0.010 0.026 —0.019 —0.020 —0.001
y 0.962 0.923 0.884 0.848 0.815
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4. pielikums

Ar Beijesa pieeju novertétas impulsa reakcijas uz Sokiem (1 000 000 iteraciju)

Reakcija uz monetaro Soku &'
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Reakcija uz tirdzniecibas nosacijumu $oku €°

0.5

1.0

0.5

de
2 4
pie_obs
2 4
y
2 4

ds

-2

y_obs

4

pie

r_obs

Piezimes. y, r un pie ir attiecigi produkcijas izlaides, procentu likmes un PCI inflacijas
novirzes no stabila lidzsvara stavokla (attiecigi y,, 7, un 7z, modela vienadojumos).

Stabils Iidzsvara stavoklis ir vidgja vertiba apliikotaja perioda. de ir valiitas kursa
procentuala novirze no paritates Iimena attieciba pret SDR un eiro attiecigajos piesaistes
periodos (Ae,). ds ir tirdzniecibas nosacljumu parmainas (As;). 1, pie, de un ds ir
ceturkSna dati. pie_obs un r_obs ir attiecigi pie un r gada izteiksmeé. y obs =y —y(-1) + z.
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Reakcija uz produktivitates Soku &”
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Reakcija uz arvalstu inflacijas Soku € "
de pie pie_obs
0.2 1.5 6
1 4
0 _
0.5 ] 2
02 0 0 -
2 4 2 4 2 4
pie_s r r_obs
2 0 0
1 -0.2 -1
0 ‘ 04 ‘ ‘ S ‘ ‘
2 4 2 4 2 4
y y_obs

0.5 1 0 \
=

0 ‘ 0 ‘ ‘
2 4 2 4

Piezimes. y, r, pie un pie s ir attiecigi produkcijas izlaides, procentu likmes, PCI
inflacijas un arvalstu inflacijas novirzes no stabila lidzsvara stavokla (attiecigi y,, 7,

7, un 72': modela vienadojumos). Stabils Iidzsvara stavoklis ir vidgja vertiba aplikotaja

perioda. de ir valiitas kursa procentuala novirze no paritates Itmena attieciba pret SDR
un eiro attiecigajos piesaistes periodos (Ae;). ds ir tirdzniecibas nosacijumu parmainas
(As)). z ir tehnologijas pieauguma temps (z;). 1, pie, de un ds ir ceturk$pa dati. pie_obs
unr_obs ir attiecigi pie un r gada izteiksme. y obs=y —y(-1) + z.
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5. pielikums
Mazas atvértas tautsaimniecibas DSGE modela atvasinasana

Majsaimniecibas
Mazas atvertas tautsaimniecibas reprezentativa majsaimnieciba maksimiz€ savu
derigumu $adi:

E,Y . BU(C,/A4,,N,) [P.1],
t=0

kur N, ir nostradato stundu skaits, 4, — pasaules tehnologiskais process un C; —
apvienotais patérina indekss, kas izteikts sadi:

.
1 n-1 1 L—l n-1

C =|1-a)"(Cy,)" +a’(Cy,)" [P.2].

Savukart Cy, ir iekSzemes precu pat€rina indekss, kuru apraksta CES funkcija:

1 e Ve
Cui=| [ CiD* di|

kur j€[0, 1] apzimé diferenc€tu vienibas intervala preci un Cr, ir importeto precu
indekss, kas izteikts Sadi:

r
y-1 1
C,, = ( [ Cmydi)y g

kur C;, ir no valsts i importéto un iekSzemes majsaimniecibu pateréto precu indekss.
Lidzigi iekSzemes precu patérina indeksam importa precu indeksu atspogulo CES
funkcija:

&

1 . E . ;
C.=|[,c.hdi|

Parametrs & >1 atspogulo noteikta valstt razoto precu savstarpg€jas aizvietojamibas
elastibu. a € [0, 1] raksturo valsts atvertibas pakapi, kuru parasti aprékina ka importa
ipatsvaru IKP. Parametrs 77 >0 ir iekSzemes un importa precu aizvietojamiba no
iekS§zemes paterétaja viedokla, savukart y apzimé dazadu valstu importa precu
savstarp&jo aizvietojamibu.

Majsaimnieciba maksimiz€ [P.1] vienadojuma defin€to derigumu atbilstoSi budzeta
ierobezojumam:

1 1 pl
[, P DCu s (i + |, [ o ()C,, Gddljdi+ D, < DR, +WN, +T, [P3]

32
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visiem ¢t =0, 1, 2, ..., kur Py j) ir diferencétas ick§zemes preces j cena un P;(j) — no
valsts 7 importetas diferencetas preces j cena. R, ir perioda ¢ — 1 beigas turéto finansu
investiciju D, (t.sk. uzp@mumu akciju) ienesigums, W, apzimé€ nominalo algu,
savukart 7, ir vienreizgjie parvedumi (nodokli).

Atrisinot optimalo iek§zemes un importéto precu patérina sadalfjumu, iegiist Sadas
pieprasijuma funkcijas:

<

- (P.(D)
Cy,(j)= —’j; Cy, [P.4]
Ht
P,
C ()= C
() P

it
e
valstij i, j €[0, 1], kur P, E(J.; Py ( N djjl_g attiecas uz iekSzemé sarazoto
L
precu cenu indeksu un P, = ( J.; P.,( ' djjl_g ir no valsts i €[0, 1] iepirkto precu

cenu indekss (iekSzemes valiitas izteiksme). levietojot cenu un kvantitates indeksu
Py Chy, Piy, un C;, definicijas [P.4] optimala sadalijuma vienadojuma, iegist:

1 1
[, P DC s ()i = Py wn [ PL(HC, ()i =P,C,.

No optimalas valsts i importa izvéles iegiist:

-7

C,=| 5| Cr [P.5]

1
1 _ -y o e e .
visiem i€[0, 1], kur P, E(J.OPI.JI 4 a’i)l ’ apzimé iek$zemes valiitd izteiktu
importeto precu cenu indeksu. Apvienojot [P.5] vienadojuma optimala sadalijuma
nosactjumu ar Pg, un Cg, definicijam, iegiist ar import€tajam precém saistitos

1
kopgjos izdevumus: J;) P,C. . di=P,Cg,.

Lai iegttu optimalo iek§zemes un importeto precu patérina sadalijumu, apliikota to
uznémumu pelnas maksimizéSanas probléma, kuri iegadajas iekSzemes un importa
precu apjomus C,, un C,.,, lai no tiem raditu apvienotu preci, kuru
majsaimniecibas izmanto patérina. Sie uzpémumi maksimiz€ pelnu perfektas
(pilnigas) konkurences apstaklos:

max FC, -P,; Cy, —P, Cp,,

CisCrisCry
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n
L Lozl g

kas paklauts C, = (l—a);C[Z +a;CFf7t

Ievietojot $adu ierobezojumu pelnas vienadojuma un apziméjot to ar f, iegiist:

/
1 n-1 1 -l -1

f:P; (l_a)”CHi?t +anCF’,7t _PH,tCH,t_P

F.t

C

Fit*

Pirmas kartas nosacijuma atvasinasana attieciba uz C,, , dod $adu rezultatu:

af l E l Eﬂ—l l _1 ,l
=L l1-a)yCc), +a’C | (-a) T=C, - P, =0.
0Cy, 'm-1 | / p

VienkarSojot un izmantojot C, definiciju, ieglst:

1 1 1

FC'(1-a)"Cyl =Py,

jeb, mainot secibu,

P -n
Cy, :(l—a)( ;J C,.

t

Lidzigi pirmas kartas nosacTjuma atvasinasana attieciba uz C,, nozimg, ka:

P -n
o =0{ F”j C,.
J»t Pt t

Ievietojot atvasinatas Cp,, un C, izteiksmes C, definicija, ieglst:

1 -n 1 -n
el P n - P n
C=|(l-a)|(-a) 2L C | +a"|la L2~ C
ly Y
jeb, mainot secibu,
-t -1
e o P Y o |l (B ) ]
1 =(1-a)" (1-a) C, +a’lal—| C, ,
ly Iy

atverot iekavas,




FIKSETA VALUTAS KURSA REZIMA PRIEKSROCIBAS VISPAREJA LIDZSVARA STAVOKLA APSTAKLOS

= . 71 oy Lot o
c"nl=(1—a)"(1—a)"[@j C’Zlmﬂa"(ij CﬂTI
t P t P t >

svitrojot C, un vienkarSojot,

1-n 1-n
P, P
l=(l-a)| 21| +of 24|,
F F

rezultata iegiist PCI vienadojumu:

1
P =[1-a)P, )" +a(P, ) .
Ertibai iegiitie vienadojumi tiek parrakstiti $adi:

P\ P\
C, =(-a) 2| C; C. =al-2£| C;
H.,t ( )( Pt J t F.t ( P t

1

P =|1-a)P, ) +a(P, )" [P.6].

Tadgjadi  kopgjie  iekSzemes  majsaimniecibas  patéripa  izdevumi  ir
Py ,Cy, + P ,Cp, =FC,. To ieverojot, [P.3] vienadojuma viena perioda budzeta

ierobezojumus var formulét §adi:
PC,+D, <D, R +W.N, +T, [P.7].
Lai iegltu optimala sadalijjuma nosacijumu laika posmam, majsaimniecibas

lietderibas maksimiz&Sanas probléma tiek izteikta ka Lagranza (Lagrange) funkcija
L:

d (C,/4)7 -1 N
LOZEOZ(ﬂt{ 1 - _ﬂ’t(l)tct—l—Dt_Dt—lRt_VVtNt_T;) >
pury —-o l+¢

kur 6 un ¢ attiecigi izsaka majsaimniecibu izvairiSanos no riska un darbaspéka
piedavajuma.

Atbilstosie pirmas kartas nosacijumi ir Sadi:

oL
‘ :_/lt +Et/1t+1Rt+1 =0= /It :Et/ltJrlRtJrl’
oD,
oL, . 1
=pf’ C—AP=0=> 1 =4 ce
8Ct ﬂ Atl_g t 11 t ﬂ A,I_UP, ¢

Izsledzot A, , iegust:
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t 1 -o t+ 1 -
B ———C, =E,£/3 IWCHIRHIJ

t t t+1 Tt
jeb
C’ CTP A
t_o = ﬂEt(%_th+lJ'

At At+1 Pt+1 At+1

~ C, v 1
Izsakot C, = ik pedgjo izteiksmi var rakstit sadi:

t
~_& ~ ., P A
Ct :ﬂEt(CHl : _t'Rl‘Fl] [PS]’
Pt+1 t+1

kas ir Eilera vienadojums.

P&dgjo parveidojot, iegiist viena perioda stohastisko diskonta faktoru:

cC.\ P 4
Bl == ——=0, [P.9].
C; Pt+1 At+1 o

Izmantojot X, = X“(1+ax,)un izsakot [P.8] vienadojumu logaritméta lineara
forma, iegiist:

C(-0t)=PCRU-0ES, +p, —Ep.y+a,—Ea.,+r)

t 7+l

un, izmantojot no [P.8] vienadojuma izrietoSo stabila lidzsvara stavokla nosactijumu
L7 =R, iegist:

-oc,=—0cEc,,+p, —Ep,., +a —Ea, +r

tt+1 7+l
jeb

~ ~ 1 1
—n=¢ :Etct+l _;(rt _Et”t+l)+;Et {AarH} [PIO],

oc,=0E.C,, —p,+Ep,. —a +Ea

i+l 7+

kur apzim&umi apakSraksta ir attiecigd mainiga novirzes no stabila lidzsvara
stavokla, bet z,,, = p,,, — p, ir PCl inflacija.

Optimala darbaspéka piedavajuma izveli aprékina sadi:

oL,
oN,

=—B'N’ + AW, =0

jeb, aizvietojot A, ,
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W W 7 W o~
i ! =Nt(p: L C—t Nt(p - ! ZC;TN;/) [P.ll]
A°P PA A P A

77t

V’ﬁt = CZ‘G Nl‘(p 4
kas parveidota logaritméta lineara forma nozimé, ka:

W, = ot +on, [P.12].

Inflacijas, valiitas kursa un tirdzniecibas nosacijumu identitates

Péc tam defingtas vairakas identitates, kas saista inflaciju, valtitas kursu un
tirdzniecibas nosacijumus. Divpusgjie tirdzniecibas nosacijumi iekSzemes
tautsaimniecibai un valstij i izteikti $adi:

P

it

Si,t P 4

H.t

kas faktiski ir valsts i precu cena iekSzemes preCu cenas izteiksme. Tadgjadi
efektivos tirdzniecibas nosacijumus izsaka $adi:

[ US”dj

Izmantojot S, =€ ~1+logS, =1+s,, kur s, =logS, =p,,—p,,, pedgjo

0%}
Il

izteiksmi var parveidot $adi:

1 1 1

RN RN RN N
U so le) -7 =Ul lua(s‘f)dl)"y U [i+(1- 1ogS,1]d) 7 (1+I;(1—7)10g3,-,,di)]" ~
zl+%£(l—}/)logS,,,di =1+ [ logS, di=1+] s, di=1+s,.
-

Tadgjadi var veikt efektivo tirdzniecibas nosacijumu aproksimaciju (lidz pirmajai
kartai) ap simetrisku stabilu lidzsvara stavokli, aprékinot S;, = 1 visiem i €[0, 1] ar

1
s, =] sidi [P.13].

Lidzigi, parveidojot logaritméta lineara forma PCI izteiksmi ap simetrisku stabilu
lidzsvara stavokli, var aprékinat:

2 Izmantota aproksimacija (1 + X, )a ~1+ax , » kur x; ir reals skaitlis ar vertibu, kas tuva nullei.




FIKSETA VALUTAS KURSA REZIMA PRIEKSROCIBAS VISPAREJA LIDZSVARA STAVOKLA APSTAKLOS

1 L
P :elog[: z1+10g})t =1+pt = [(l—a)(PH’t)l”l +a(PFJ)1*77 ]g — [(1_a)(elogPH.t )l—r] +a(eIOgPF,/ )1—'] 7 ~

t

~[1-a)1+logP, )" +a(l+logP.,) " [ = [1-a)1+(1-n)p,,)+a(+(1-1)p,, i =
B 1
—[1+0-a)1-7)p,, +a(-7)p,, z1+ﬁ((l—a)(l—77)pﬂ,, +a(l-n)p,, )=

=1+(1—0()p1_1,, +apF,t’
iegiistot:
b = (l_a)pH,t +apF,t =Puy +as, [P14]

No pédejas formulas izriet, ka iekSzemes inflacija, t.i., iek§zemes precu cenu indeksa
parmainu temps, 7,,, = p,, — Py, un PCl inflacija ir lidzigas péc formas:

T, =Ty, +aAs, [P.15],

kas nozimé, ka inflacijas starpiba ir proporcionala tirdzniecibas nosacijumu
procentualajam parmainam, kur proporcionalitates koeficientu izsaka atvertibas
pakape a.

Pienem, ka sp€ka ir vienas cenas likums precu Iimeni gan importa precém, gan

eksporta precém, t.i., E,;(]):Si,;f);f;(j) visam valstim i, j €[0, 1]. &, ir
divpusgjais nominalais valitas kurss, t.i., valsts i valiitas cena iekSzemes valiitas

izteiksme, bet PI’,( j) ir valsts i preces j cena, kas izteikta §1s valsts i valata.

Piemérojot vienas cenas likuma piepémumu P, definicijai, iegist:

R, =z,P

it it

1

) 1 1-e . . .
kur P, = UO P, ) dj jl ir valsts 7 ickSzemes cenu indekss.

So pasu piendmumu izmantojot P, izteiksmé un parveidojot to logaritméta lineara
forma ap simetrisku stabilu lidzsvara stavokli, aprékina:
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! nl

log Py, (I 1 N7 g )-
PF,t =e™" :1+10gPF,t :1+pF,t :(jopi,t 7dl) ! :(jo(gi,tpi,t) dl) g
1

1

I \"7 i 1\ N1
_ 1 1 i oNl—g 7. 1-e . _ 1 1 ("”)logP":[(j) i-e .
- jo(si,,(joe,m) @) J di| = jo[e,-,t(Joe @) J di

e !

1 . U;[1+(1—8)10g1’ii(1')]‘ﬁj”J dil = jol[g,.’t(l+j01[(1—5)logP,-i(j)]dj)lsj di

1

Q
E—

-y

g,.),(l + ij; [1-2&)log P ( j)]djj J di| = ( [ (g,’t (1 bk Dw diJl-y

Q
S

e ! !

= -r (8i,t (1 +pl, ))H din = UOI (elogg"’ (1 +pi, ))l_y di)lfy ~ Uol ((l + log(gi,t )Xl +p, ))1_7 ah')g
[ e e p ) 7a) " = ([ee, + o, )]_,dijl_; <([ 0+ Q=rley, + o1, i)

1 . *
N
Pro =] (e, +pl)di=e +p],

. .
kur p;, = jo p;,(j)dj apzimé valsts i iekSzemes cenu indeksa logaritmu attiecigas
1
valsts valita, e, = L e, di ir nominala efektiva valiitas kursa logaritms, bet

* 1 i . . .
p, = J.o p;,di —pasaules cenu indeksa logaritms.

Pedgja sakariba ievietojot tirdzniecibas nosacijumu definiciju, aprékina:

S, =e +p, ~Puy [P16]
Nakamais uzdevums ir iegiit sakaribu, kas apvieno tirdzniecibas nosacijumus un
I o e &b,
realo valitas kursu. Divpusgjo realo valiitas kursu ar valsti i definé ka Q,, = ,

t
t.i., abu valstu PCI (abi izteikti iekSzemes valiita) attiecibu. Logaritméta forma

1
izsakot ¢, = .[0 q,,di karealo efektivo valiitas kursu, kur ¢,, =logQ, , iegiist:

1 4 i .
g, = (e, +pi=p)di=e,+p —p, =5+ Py, —p,
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Parrakstot PCI izteiksmi $adi:

P =(1-a)P, )" +a(P,)"

un dalot abas puses ar P,;‘,” , leglst:

P 1-n P 1-n
‘ =(l-a)+a —* =(l-a)+aS,'™”
P Py,

H,t

jeb
P R

L=[-a)+aS "],

PH

St

Parveidojot pédgjo izteiksmi logaritméta lineara forma ap simetrisku stabilu
lidzsvara stavokli, iegiist:

log[1+ (S ~1)] =

P
log( J J: logP, —log P, =p, — py, :Llog[(l—a)+aSll'”] = !
PH,t 1_77 1_77

La(e("”)"’gsr - l)z L05(1 +(1-7)logs, - 1)= as, ,

als. -1)= 17 1-7

~
~

1
1-7
rezultata p, — p, , = as,, un, ievietojot to pedeja izteiksme ¢, vieta, aprékina:

q,=e,+p, —p, :St+pH,t_pt :(l_a)sz [P17]
P&c tam atvasina vairakas ar starptautiska riska daliSanu saistitas identitates. [P.9]

vienadojuma nosacijumam, kas raksturo iekSzemes tautsaimniecibu, jabiit pareizam
arT attieciba uz jebkuru valsti i, izskaidrojot valiitas kursu:

Cl.) P 4, &
ﬂ( ~,-1] l- =0, [P.18].
Ct P At+l gt+1

t+l1

Vienadojot [P.9] un [P.18] izteiksmes kreiso pusi un izmantojot reala valiitas kursa
definiciju, iegiist:

%) ()42 G2

C, Ay \ Py C, Ay NP \ &

c VY (P,Y., (C\(P), c\Y(pY

==L Hllgl === [ le == =] | =X |g, = const,,
Czl+1 PHI Ctl Pt (; P()

ko sauc par sakotngja pat€rina proporciju.
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Parveidojot iegiist:
~ 1 ~ 1 ~
C,=——CQ,0c=8CQ, -

: n [P.19],
const;o

kur § ir konstante, kas atkariga no relativo tiro aktivu pozicijas sakotngjiem

nosacijumiem. Pienemot, ka sakotngjie nosacijumi ir simetriski, t.i., tiro arvalstu
aktivu tur&jums ir nulle un vide ir ex ante identiska, 3, = 9 =1 visam valstim i.

[P.19] izteiksmi izsaka $ada logaritma forma:

1

logC, =¢C, = log(atiQi’,oj =logC’ +llog§2u =c! +lqu
o o

un, integrejot valsts i rezultatus, iegiist:

1 1
J-ctdi =c, = jc,’di+ q, di=c, +—q, =c, +[ ajst [P.20],
0 0 ’ o) o

S — —

1
(o2

~% IN' . _ - . - . - -
kur ¢, = J.o Ctldl apzimé stacionaru logaritm&tu pasaules pat€rinpu un otro

vienadojumu aprékina, ¢, vieta lietojot [P.17] vienadojuma izteiksmi. legitais
vienadojums rada iek$zemes pat€rina saistibu ar pasaules patérinu un tirdzniecibas
nosacijumiem.

Uznémumi

IekSzemes tautsaimnieciba darbojas nepartraukta uznémumu j € [0, 1] kopa, un katrs
uzpémums razo diferencétu preci, izmantojot vienadu tehnologiju, ko atspogulo
razoSanas funkcija:

Y,())=4N,()),

kur 4, ir tehnologiju Ilimenis un a, =logA4, apraksta AR(1l) process

a, =pP,4,,+V,.

Visiem uzpémumiem ir identiska pieprasijuma Iikne, bet kop€jais cenu Itmenis un
patérina indekss ir eksogéni. Saskana ar cenu veidoSanas mehanismu, kuru izvirzija
G. A. Kalvo (1), katrs uznémums katra perioda var mainit savas preces cenu ar
varbiitibu 1 — @ neatkarigi no ta, kad cena tika mainita ped€jo reizi. Katra perioda
uznémumu dala 1 — 6 maina cenas, bet par€jie uznémumi € tas nemaina. Tadgjadi
6 atspogulo cenu noturigumu.

P&c tam apraksta kop€ja cenu Iimena dinamiku. Ta ka visi uzpémumi, kas maina

cenas, izvélésies vienadu cenu P, ,, kop&jo cenu Iimeni var izteikt §adi:

ot

41
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_ il
Py, =10, +a-0)B, ) I

Dalot vienadojuma abas puses ar P, , |, aprékina:

— 1-¢

PH,t

;5 =60+(1-6) [P.21],

H -1

PH,t

kur IT,, , =

ir iek§zem@ razoto precu bruto inflacijas [imenis starp £ — 1 un ¢.
H.,t-1

Ta ka stabila Iidzsvara stavokli ir nulles inflacija 151“ =Py, =P, visiem f,
pédgjo izteiksmi parveidojot logaritméta lineara forma ap stabilu lidzsvara stavokli,
iegiist:

Ty = (I- ‘9)(1_711,: - pH,t—l) [P.22].

[P.22] vienadojums izsaka, ka inflacija rodas, uzn@mumiem optimiz&jot savu cenu
katra perioda ta, ka cena atSkiras no perioda ¢ — 1 vidgjas cenas tautsaimnieciba. Lai
izsekotu inflacijas dinamikai laika, nepiecieSams noskaidrot, kadi faktori nosaka
uznémumu cenu veidoSanas 1émumus.

Uzpémums, kas optimiz€ cenu perioda ¢, noteiks cenu P, ,, maksimizgjot pasreizgjo

pelnas tirgus vértibu, kas iegtita perioda, kamer konkréta cena ir speka:

n%ax i ngt {Qtﬁk (}_)H,t YHk\z - \Pt+k (YHk\z ))}: 0,

Hot - f=0

ieverojot pieprasijuma ierobezojumus:

B, LY (B - -
Yt+k\t = PHJ [CH,t+k + ICH,t+kdlj = PH’I CH,t+k = Ytik (PH,t) [P23]
H,t+k 0 H,t+k

visiemk=0,1,2, ..., kur 9, , = BX(C,../C)°(A4,1A,)P/P,,) ir nominila

ienesiguma stohastisks diskonta faktors, ‘¥, (-) — izmaksu funkcijaun Y, ir¢ +k

+klt

perioda produkcijas izlaide uzp€émuma, kas p&dgjo reizi mainija cenu perioda 7.

Ievietojot [P.23] vienadojuma izteiksmi YHk‘ . pelnas maksimizeSanas vienadojuma

un apzimgjot to ar L, iegiist:
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» _ (P Y .
LZngEt Q,’Hk PH,,[ a j CH,Hk_\PHk(YHk\t)

- - \-¢ 1 - A F - A
:;HkEt Qt,t+k (PH,t) (P J CH,t+k_\Pt+k (PH’I J CH,t+k

H.,t+k H.,t+k

Pirmas kartas nosacijums attieciba uz P, , nozimge, ka:

oL P ) g (Pr) "
— =) 0'E (A=) ——| C - (-&) ——— =0
5PH,, ; t Qt,Hl\ ( )( PH’Hk H,t+k l//t+k\z ( ) (PH,H/( )—g H,t+k
jeb, izmantojot [P.23] vienadojumu,
- t+k
Z ekEt Qt,t+k (1 - g)YHk\t + gl/lnk\t ﬁ—‘t =0.
k=0 H,t
Reizinot abus faktorus ar — 1311,; /(e —1), iegist:
ZHkEt {Qt,HkYHk‘t (ISH,t - AWHk\t )i =0 [P.24],

k=0

W . _ e s
kur Wik = Y., (Y,,,) ir uznpémuma, kas pedgjo reizi mainija cenu perioda ¢,

+k|t
&

nominalas robezizmaksas perioda ¢t + kun A = o1
(C" J—

Ja cenu neelastiba nepastav, t.i., ja @ = 0, pedgjais nosacijums klist par standarta
optimalas cenas noteikSanas nosacijumu elastigu cenu apstaklos:

PH,t = Al/lt\t ’

kur tadgjadi A var uzskatit par vélamo uzcenojumu.

Pirms [P.24] vienadojuma optimalo cenu veidoSanas nosacljumu lineariz€Sanas
lietderigi to parrakstit tadu mainigo izteiksmé, kuriem ir precizi definéta stabila
lidzsvara stavokla vertiba. P&c daliSanas ar P,,; un nosakot, ka

I, . =Py, !/ Py, [P.24] vienadojums rakstams $adi:

s 1_) AWHk\t P +
ngE, Qt,HkYHkt[PH,t - P PHJ u =0
k=0 H.t-1 H.,t-1 H ., t+k

jeb
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> 0"E Voo 2t Amc,, T =0

z t Qt,t+k 1kt P—_ t+k|e T H =1tk - [P.25],
k=0 H,t-1
kur MCHH, =V / P, . ir uzn€émuma, kas ped€jo reizi mainija cenu perioda ¢,

realas robezizmaksas perioda ¢ + k.

Ta ka stabila lidzsvara stavokli cenas ir konstantas, noradot, ka EM =Py, var
=Y un MC
produkciju vienada apjoma. Turklat no izteiksmes

O, o Eﬂk(éHk/a)_"(A,/AHk)(R/R+k) izriet, ka nosactjumam Q,, ., =ﬂk

jabiit patiesam stabila lidzsvara stavokli, kas nozimg, ka MC =1/A. [P.25]
vienadojuma pirmas kartas Teilora paplasSinadjuma ap stabila lidzsvara stavokla
nulles inflaciju rezultata iegtst:

secinat, ka YHH , iy = MC sakara ar to, ka visi uzpémumi razos

ﬁll.r
Pyt elog AMC,

log PH,Hk/PH,t

Y OE B 1+, YA+, e ol _o;
k=0

o0 —

k k A log Py ,~log Py ,_ log A+log MC, ), +log Py . —log Py .
ZH Et{ﬂ (1+qt,t+k)(1+yt+k\,)(e w108 Py _ \ ~0;
k=0

ZekEt {ﬂk (1 + qt’Hk )(1 + j\;Hk‘,)(eE”’ﬁp”‘H _ eﬂ+mct+k\,+Pﬂ,z+k_PH,z )}: 0 :
k=0

ZekEt ﬂk (1 + qt,t+k)(1 + j}t+k\z) 1+ ﬁH,t - pH,t—l - (1_ mc + mch\[ + pH,t+k - pH,t) =05
k=0 —_—

me; i k

ZekEt {ﬂk (1 + 9k )(1 + .)’}H.k‘t)(]_?[—],t ~Puyia— rhcmk\t - (pH,t+k - pH,t—l))}: 0.
k=0

Ta ka stabila [idzsvara stavoklt
(l_jH,t ~PHia rhctJrk‘t - (pH,tJrk - pH,z—l)): 0,

tatad

30 EAB (B, = Pusss =100, = (P = P, )} =0

k=0

jeb, mainot secibu,

(Bar, = P ):Zoe"ﬂk - ZHE 3 lic, g, + (Prss = i)} =0.
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.~ 1 N .
Izmantojot E 0" p k= m , pedgjas izteiksmes rezultats ir;
k=0 -

(ﬁ’ﬂ{__—ggf’,f—l) = ZHkEt {ﬂk(mct+k‘t + Py _pH,t—l))}: 0

jeb

Pre = Prroa == POV (BO)E meciii+ (Py o = Prros)} [P.26],

k=0

AN

kur mcui =mc,,,, —mc apzimé logaritmétu robeZizmaksu novirzi no stabila

t+kt
lidzsvara stavokla vértibas mc=—u un g =logAir logaritméts vélamais bruto
uzcenojums.

Lidzsvara stavoklis
Pieprasijuma puse

Precu tirgus lidzsvars iekSzemes tautsaimnieciba ir $ads:

A A

t t t

L)), (0,

visiem j€[0, 1] un ¢, kur C };,t (j) ir valsts i iekSzemes preces j pieprasijums.

Y(H) =~ .. Cu() =~ . Cu.()
tA ; Cp ()= H/; ; Cp, ()= H{; :

t t

Noteikts, ka Z ()=

t
Izmantojot [P.4] un [P.6] vienadojumu, iek§zemes patérinu var izteikt $adi:

PHI NE PHt Y PHI 7
CH,,U):( P’(’)j CH,t={ P’(’)J (1—a>[ P’j c

H.t

) (6)
jeb

~ PHt / 78" PHt ) PHt _”N
CH,z(j):(#j CHJ:{P,—(J)J (1—&)( PjJ Cz'

H.t H.t
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Pienemot, ka valstu preferences ir simetriskas, un izmantojot [P.4], [P.5] un [P.6]
vienadojumu, valsts 7 iekSzemes preces j pieprasijumu var izteikt Sadi:

-¢ Vi N\

~. P i P P ~.

C[[_[jt(j) :a( H,t(J)] H,li F;t Ctl.
Py, & Pr, P,

Ievietojot divus ped€jos vienadojumus precu tirgus lidzsvara vienadojuma, iegiist:

Y,(j) (P o (PuY 1 NN
Do) el ) el ) () G

jeb

Y.(j)= L) x| (1-a) 2 C, +a (7 C;‘dz' [P.27].
11Lz P, & 13[ 13

Ievietojot [P.27] vienadojumu kopgjas iekSzemes produkcijas izlaides vienadojuma,

— 1 - &1
ko izsaka Y, = { J. Y.(j gd]} , legist:
0
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Y\ - YeprP N(p (P "~
_ H.t (1—0:)C,+aj ittt Fit [ H,tJ F;t C;dl _
F, ol Py, F, P
P, Y e P Y(e PY" 1Y 1) & P
=[ 2| | 1-a)C, +af| [ i F”J (g[,,)”(J( ij Cidi|=1{Q, =20l
F, o\ DL Py, F )\ F, P,
PHt 777_ ~ l g'tPI-l"'t . ~i ~ ~i 1 ~i ~ A
=| (1—a)c,+aj Sulre ) QU Cldi :{(19):@ =CiQ, o =C =CQ,, a}:
P, o\ Pu, ’ ’ ’
) e )
P\ - WP & P -t~
=[ ””J (1-a)C, +af| 20 E Qo C o di| =
P, ol Pus B
Si,[ S:
PH K ~ 1 i 71 ”*l
== ¢ (-a)+af(sis, Q) -di [P.28],
t 0

kur pedeja vienadiba izriet no [P.19] vienadojuma, S| apzimé valsts i efektivos
tirdzniecibas nosactfjumus, bet S, ir divpusgjie tirdzniecibas nosacijumi starp

iekSzemes tautsaimniecibu un valsti 7.

1 .
Piepemot, ka J-o s;di =0, pirmas kartas logaritm&ta lineara aproksimacija [P.28]

vienadojumam ap stabilu lidzsvara stavokli nozimé, ka:

- . ~ P, "~ Lo -t
Y,:e“’gyfz1+loth:1+)7,:( ;J C{(l—a)+aj.(S,’S,.J)7"QZ,“dz}:
0

t

~ (1 - n(logPHJ —logP, ))(1 + loga {(1 —-a)+ aj. [1 + (;/ - n)(logSf +logsS;, )1:1 + (77 - ljlogQi’t }di} =
0 o

=(1-7| py, - P, (l+a){(l—a)+aj[l+(7—n)(sf+si,,){l+[n—éjqi’,}di}:

=(14)=as,

=(1-nas, 1+, )|:(1 -a)+ a[l +(y - n)j‘ s, di + (77 — ljj‘ qi’tdiﬂ =
o 0

0
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=(1—7706%)(1+§){1—a+a+a(7—n)st+a(f7—;)q,}lﬁt—nast+a(7—f7)st+a(f7—;)qt =
- 1
=l+c, +ap,+taln—-——1q,,
o
no ka iegiist:

~ ~ 1 - 1 ~
Yy, =c +apm, +a(77__th = {qt :(l—a)St}ZC[ +ajs, +a(77——j(l—a)sl =c, +%)S[
o o o
[P.29],
kur w=oy+(—-a)(on-1).
[P.29] vienadojuma nosacijums attiecas uz visam valstim, tap&c valstij i tas izteikts

— ~i ~i aa) i _ . - . - .
kay' =c/ +——s,. Summéjot visu valstu rezultatus, iegiist pasaules tirgus
o

lidzsvara nosacijumu:
~% 1 ~i 7. lNi . ~%
y, = J‘O y, di = J‘o c, di = c, [P.30],

kur ;: un Et* attiecigi ir stacionara (laika nemainiga) produkcijas izlaide un patérins
(logaritma izteiksm€), bet tirgus lidzsvara vienadojums iegiits no fakta, ka
| -

[ sidi=o0.

0

Ievietojot [P.20] vienadojuma ¢, izteiksmi [P.29] vienadojuma un izmantojot [P.30]
vienadibu, aprékina:

~ _~ oo ~ o [l ~ [(l-a aw ~ l-a+aw
y,=c,+—s,=20)=>c, =c, +| — s, ;=¢, + s, +—s5, =y, +———5,
c o o

(o2 (o2
jeb
SO |
V, =y, +—s, [P.31],
O-a
kur o, = S >0.
I+a(w-1)

Parrakstot [P.29] vienadojumu periodam ¢ + 1 un izmantojot [P.10] Eilera
vienadojumu, lai aizvietotu E,{c.}, iegiist:

E, (T} = B, o} + 22 E 5,0} = a+1(n—Et{nM}> 1E{Aat+l}+ SLATHE

~ aw ~ aw
{(30)30 _yt_?s} Vi _7S +—(7" -E {”Hl}) E {Aat+l}+ E {St+1}
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jeb
~ _ 1 1 ao
Y = Et {yt+1}__(rz _Et {7[[+1})+_Et {Aatﬂ} __Et {ASH]} =
(2 (o2 (o2
= {(15) = Ez {”m} = Et {”H,m + aASm}}:
- 1 1 aw
= Et {yt+l}__(rt _Et {7Z-H,t+1 +aASt+l})+_Et {Aat+l}__Et {Ast+l} =
(o2 (2 (o2

~ 1 1 a®
= Et {ym}——(r, _Et {ﬂ-H,H-l}) +_Et {Aat+1}_ Et {Asz+]} =
o (o2 (2

= {(32) = St = O-a(yt _;t*) = EI{ASI+1} = O-aEz{AytH _Ay:rl}}

gL ! 200, (E (A, — AV, })
=E - -E +—E {Aa,, }——« 0~ Vet)
t{yt+l} o, (1 " a@) (rt t{”H,t+l }) o t{ at+1} o, (1 n )
> 1 1 a®F {AV,.} a®E Ay,
=E{Vu}- (r, —E {7y, 0 ) +—E, {Aa,, } - Wiy, a7 1}'
o,(1+a0) o (1+ a®) (1+ a®)

Parveidojot iegiist:

a®Et {A)jt+l} _ 1 a®Et {Ayt*H } ;

OzEt{A.T/Hl}_

1
(rt - Ez {”H,Hl}) + ;Et {Aatﬂ} +

(1+a0)  o,(1+a0) (1+20)
T el 1 1 a®F, (A7, | _
0= Bl }[1 1+ a@)} o,(1+0a0) G =BT+ 5 Driddalt (1+a@)
~ _ 1 B 1 B i a®Et {A)N/:rl }
AR (1+a0) o,(1+a0) b = BT+ 8 Wdt+ (1+a®)

~ 1 1 —
0= Et {Aytﬂ}_a_(rt _Et {”H,tH}) +;(1+0{®)Et {ACl }+ a®Et {AyH—I };

a

t+1

~ ~ 1 1 o
y, = E, {yt+l} _o__(rt -k, {”H,t+1})+;(l+a®)Et {Aat+1}+a®Et {AytH} [P.32],

a

kur @=(ocy-D+(1-a)on-1)=w-1.
Piedavajuma puse

1 = ot
Kopgjas iek§zemes produkcijas izlaides indeksu apzimé ar Y, = {L Y.(j) ‘&a{]} .

Iesp&jams aprekinat razosanas funkciju, saistot kop&jo iekSzemes pieprasijumu ar

1
kopg&jo nodarbinatibu. Darba tirgus lidzsvaram nepiecieSams, lai N, = J-O N,(j)dj.
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Izsakot darbasp€ka pieprasijumu no uznémuma razoSanas funkcijas ka
N,(j) =Y, (j)/ A, un ievietojot darba tirgus lidzsvara nosacijuma, iegist:

Nt:!)‘Y;E]) QYU)Y@_%@@

t t t t 0 t

jeb, izmantojot [P.4] vienadojumu,

j[[’ 10) j
l 0 t
Parveidojot logaritméta forma:

y,=a,+n, _dt’

kur d, =log I()l (P.(j)/P)“dj. Stabila lidzsvara stavokla nulles inflacijas tuvuma
d, ir vienads ar nulli Iidz pirmas kartas aproksimacijai, tapec ped¢ja sakariba ir Sada:

y, =a,+n, [P.33].

Lai izveidotu inflacijas vienadojumu, lietderigi parveidot [P.26] vienadojumu, nemot
vera, ka Koba—Duglasa (Cobb—Douglas) razoSanas funkcijai Y; = AN, ir speka

nosacyjums mc | = mc,,, . Tas paredz, ka robezizmaksas ir vienadas gan tiem

uznémumiem, kas no jauna optimizg cenas, gan visiem pargjiem uzpémumiem.

Puy—Puia = (I- ﬂe)z (/Be)kEt {mc+ (pH,t+k P )=

k=0

- (1—ﬁ0){n3cf+<pf,,t ~Pie )}(l—ﬁé’)i(ﬂ@)"Et {mers+ (P s = Pigs )}

=@~ ﬂ0)|:n;\0[ * ﬂH»’:| +(1- ﬂ@)ﬂ@i (ﬂ@)kEt {n;c”k” +(Puskn =~ Pyt Py~ Pisar ) =

k=0
= (1~ fO)me,+ (1~ POy, + (1~ ﬂé’)ﬂHi(ﬂH)kE, {met Pk = Pu) ¥ Py = P} =

— (1= fO)me.+ 7y, — PO,y +

+(1 —ﬂ&)ﬂ&i(ﬁ@)"E, {meat Priikn = Pu )i+ Py =Py A= ﬂﬁ)ﬂei (BO) =

Ty

= (1= pO)ymetz, , — Or,,, + (1= PO) O (BOY E imcrukn+ (Py i — P+ POR,,

k=0

jeb

S0
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Pius = Piia == BOSOY (BO) E Amcria+ Py pues = P )+ (1= fO)yme+ 7,y

k=0
[P.33'].
Parveidojot [P.26] vienadojuma (p,, ., — py,), ieglst:
— - k A
P —Pu, =(1— ﬂ@)Z(ﬁ@) E, {mciun+ (Pasoxn — P )
k=0
Novertgjot gaidas, aprekina:
Et (ﬁH,tJrl ~Puy ) = (1 - ﬂH)Z(,[;’H)kEt {mct"'k"'l + (pH,t+k+1 ~Puy )} [P.33"].
k=0
Ievietojot [P.33"] vienadojumu [P.33"] vienadojuma, iegiist:
Py~ Pus =POE(Dy o — Py ,)+ (= pO)mei+ 7y, [P.34].

Izmantojot [P.22] vienadojumu, [P.34] vienadojums nosaka, ka:

ﬁﬂ-H,t :ﬂHEz(ﬁﬁH,mj"'(l_ﬁg)”;ct*'7[1{,:
jeb

1 7] 1 A
T2g e " T =g = BOE, T2g + (- pO)ymc. .

Tas lauj aprékinat iekSzemes inflaciju ka robezizmaksas novirzes no stabila
lidzsvara stavokla vertibas funkciju:

T, = BE, ATy} + Ame, [P.35],
kur
L (-0)1-50)

£=90-58)

[P.35] vienadojums nosaka, ka iek§zemé razotu precu cenu inflaciju neietekmé
parametri, kas raksturo atvertu tautsaimniecibu. Gluzi pretgji — realas robezizmaksas
ka iekSzemes produkcijas izlaides funkcija atverta tautsaimnieciba salidzinajuma ar
slegtu tautsaimniecibu ir atSkirigas, un to nosaka produkcijas izlaides un patérina, ka
ar1 iekSzemes precu un patérina precu cenu atskiribas. Lai paraditu, ka tas tieSam ir
ta, vispirms defing realas robezizmaksas (ka novirzi no stabila Iidzsvara stavokla) ka
realas algas un darbaspéka robezprodukta starpibu mpn; :
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mc¢: = (Wt - pH,t) —mpn,.
Parveidojot darba robezprodukta definiciju saskana ar [P.33] vienadojumu, iegiist:

me. =W, —p)+(p,—py,)—a, ={(11):>wt - p, =0C, +¢n, +at}=0'5, +on, +a,+as, —a,
=(14)=as,

jeb

" ~ - (l-a o
mc, =oc, +¢n, +as, =o|c, + s, +(o(y,—a,)+ast:ac, +(1—a)s,+(o(y[—a[)+as,:
o

~%

=0y, +@V, +5, [P.36],

kur pirmaja vienadiba izmantoti [P.20] un [P.33] vienadojums, bet ped&ja — [P.30]
vienadojums.

Izmantojot [P.31] vienadojumu iepriek$¢jas izteiksmes s, vieta, ieglist realas
robezizmaksas ka iek$zemes produkcijas izlaides un pasaules produkcijas izlaides
funkciju:

me: =¥, + @, + 0, (7, -5, )= (0, +p)F, +(c—0,)7, [P.37].
Visbeidzot, ja cenas ir elastigas un mc, =0 visiem periodiem ¢, atvertas

tautsaimniecibas produkcijas izlaides dabisko limeni var aprékinat no [P.37]
vienadojuma:

O=(c,+@)y'+(c—-0o, ))7: [P.38]
jeb, mainot secibu,

~n =_(o-_o-a).)7t*
t (0, +9)

No
(c-c,)=0,(l+a(@-1)-0c,=0c,(l+a(@-1)-1)=c,a(w-1)=0c,00

iegiist:
v =Ly, [P.39],

a®o
kur I =— =
c,+tQ
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VienkarsSots modela variants

Petijuma noveértéts aplikota H. Gali un T. Monacelli (5) modela vienkarsots
variants, kur ¢ =0, =1, y=1 un 1/0 =17. Atvértas tautsaimniecibas modelis
ietver nakotnes ISE vienadojumu un jauno Keinsa—Filipsa likni. Monetaro politiku
atspogulo procentu likmes likums, bet valiitas kurss tiek ietverts PCI vienadojuma ar
nosactjumu, ka ir speka pirktspéjas paritate.

Pirmkart, tiek iegiita Filipsa likne. No [P.38] vienadojuma atnemot [P.37]
vienadojumu, aprékina:

mct :(O-a +¢))7t +(O__O-a).)’7t* _(O_a +¢))’7tn _(O-_O_a);t* :(O_a +¢)(J’7t _.),71‘")

[P.40].
Ievietojot [P.40] vienadojumu un @ = 0 [P.35] vienadojuma, iegiist:
Ty =PEAT Y i} + Ame: = BEAT 0} + A0, (V, = 5]') [P.41].
Izmanto faktu, ka o, = % wme-1=0= (oy-D+(-a)on-1), kas

I+ a(w-1)
péc pienémuma, ka 7 =1, ¥ =1, klast sads:

w—1= (l - 1) +(1- 0{)(1 - 1] = (1_—7](2 —a) [P.42]
T T T

un, ievietojot peédgjo izteiksmi o, definicija, iegust:

_ 1/t _ 1
P 1+a[1_2-}(2—0!) t+a(l-7)2-a)

o [P.43].
T

Ievietojot [P.43] vienadojumu [P.41] vienadojuma, iegtist jauno Keinsa—Filipsa likni
iek§zemes precu cenu inflacijas izteiksme:

o 2 -,
o :ﬁEt{ﬂ-H,tH}—i_ﬂ’aa(yt -V )_:BEt{”H,t+1}+ T+0!(1—Z')(2—(Z) (yt Y, ) [P44]

Lai ar PCI inflaciju atrisinatu [P.44] vienadojumu, izmanto [P.15] vienadojumu.
Pretstata H. Gali un T. Monacelli (5) pétijumam Saja darba tirdzniecibas nosacijumi
definéti ka relativa eksporta cena importa cenu izteiksmé, tapéc PCI inflaciju un
iekSzemes inflaciju tagad saista sakariba:

Ty, =7, +dAs,
un periodam ¢ + 1

Et{ﬂ-H,Hl}:Ez{ﬂ- }+QE[{ASH1}.

t+1
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levietojot [P.44] vienadojuma 7, , un E {7z, .} vietd divas pedgjas izteiksmes,
legiist:
A

ﬂ.t +aAst :/B(Et{ﬂtﬂ}—’_aEz{AsHl})-i_ z'+a(1—z')(2—a) (.)N)t _j;t”)

jeb, mainot secibu, iegiist:

7, = PE %

t+1

A ~ ~n
}+aﬂEt{Ast+l}_aASz +r+a(2—a)(1—z')(yt ez )3

kur no [P.39] vienadojuma aprékina produkcijas izlaides dabiska tempa raditaju:

~n ~ a®o, _. " a2-a)(1-7) -
v, =Ly, =- Yy, =—aBy, =-— V-
O'a +(0 T

P&c tam izveido ISE likni. Ievietojot [P.32] vienadojuma

@:w—l:[l_—rj(z—a), A ial-2-a)m
T o

E, {”H,m} =E 7} +aE {As,,, }, aprekina:

V. =E ¥} -@+a(l-0)Q2-a))r, —E iz, +ohs,  })+ 1(1 + 0{11)(2 - a)]E, {Aa,, t+a2- a)(lijE, {AJN/;] }
T T
= Ez {)71+1 } - (T + a(l - T)(2 - a))(rz - El {7[[+1 + CZAS’H }) + (T + a(l - '[)(2 _a))Er {Aazﬂ } + a(z - a)[l_J)Ez {Ay;l }:
T
~ 1_ T ~ %
= Et {yt+1 } _(T + 0{(1 —r)(Z—a))(r, _Et {”HI + aASH—l } _Et {Aat+1 }) + a(z_a)(z_)Et {AytH }
Ta ka z, ir pasaules tehnologiska procesa 4, izaugsmes temps, ti., Aa, =z,, kur

a, =log 4, , un to raksturo AR(1) process z, = p_z,  + &/, iegust:
Et {Aatﬂ} = Et {ZHI} = pzZt :

Izteiksmé y, vieta ievietojot pedgjo atvasinajumu, iegist ISE vienadojumu:

th :Et {)7,+,}—(r+a(l—r)(2—a))(rt _Et {”t+1 +0!AS,+|}—pZZt)-i-(Z(Z—(Z)(HJEt {Aitil}
T
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