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Sammanfattning

Syftet med studien var att utféra en empirisk undersokning for att ta reda pa ifall de
teoretiska resonemangen kring inflationsvolatilitetens inverkan pa sparkvot och
humankapital har stimt 6verens med verkligheten. Genom att empiriskt undersoka 14
upphinnarlédnder under 30 &r har, sambandet mellan hog volatilitet i inflationsnivaer,
sparkvot och humankapital observerats. Urvalet av liander har baserats pa tillvéxttakt
och inflationsvolatilitet, tillginglig data och kriteriet att landet befunnit sig under sin

steady-state niva i en majoritet av tidsperioden.

Enligt det empiriska resultatet gar det inte att statistiskt sdkerstilla att
inflationsvolatilitet har nagon inverkan pa humankapital. Det &dr darfor inte mojligt att
dra nagra slutsatser kring vad den potentiella osékerheten pa arbetsmarknaden har for
inverkan pa preferenser kring antal utbildningsar. Inflationsvolatilitet har, enligt
studiens empiriska undersokning, ett negativt samband med investeringar. For varje
enhet inflationsvolatiliteten 6kar, minskar sparkvoten med 0,0214 procentenheter.
Eftersom sparkvot dr en drivande faktor i ekonomisk tillvixt dr det motiverat att

regeringar och centralbanker lagger energi pa att uppritthalla en stabil inflation.



1 Introduktion

En utbildad befolkning anses vara produktiv och gynna ekonomisk tillvéxt.
Investeringar i humankapital dr dirfor viktigt. Inflationsvolatilitet kan bidra med
osidkerhet pa arbetsmarknaden och fordandra manniskors preferenser kring utbildning

och humankapital.

Volatilitet i ett lands inflation &r dven forknippat med osédkerhet kring framtida
investeringar och kostnader som f6ljd, vilket leder till en negativ inverkan pa
ekonomin. Centralbanker runt om i virlden ldagger stor vikt pa penningpolitiska
atgirder, i form av rintefordandringar och monetira beslut. Detta for att skapa ett
stabilt ekonomiskt klimat som ger incitament for handel, affdrsutveckling,

entreprenorskap samt fortsatta investeringar.

Maénga upphinnarldnder har under de senaste 30 aren pavisat en volatil inflation. Hur
har dessa ldanders sparkvot, humankapital och séledes ekonomiska tillvixt, paverkats

av inflationsvolatilitet?

1.1 Syfte och fragestillning

Syftet med studien dr att utféra en empirisk undersokning for att ta reda pa ifall de
teoretiska resonemangen kring inflationsvolatilitetens inverkan pa sparkvot och
humankapital har stimt 6verens med verkligheten. Studien undersoker empiriskt hur
sambandet mellan hog volatilitet i inflationsnivaer, sparkvot och humankapital har

sett ut for upphinnarldnder som upplevt en hog inflationsvolatilitet de senaste 30 aren.

Hur har upphinnarldnders sparkvot, humankapital och saledes ekonomiska tillvéxt,

paverkats av inflationsvolatilitet?

Att studien enbart undersoker ldnder som haft en hog inflationsvolatilitet dr for att det
ekonomiska klimatet borde se annorlunda ut i jamforelse med ldnder utan en volatil

inflation.



1.2 Metod

Urvalet av ldnder som ingar i studiens empiriska undersokning utfors i tre steg.
Samtliga ldnder som valts ut och de som sallats bort gar att finna i tabell 1.
» Studien undersoker upphinnarldnder med hog inflationsvolatilitet under
perioden 1980-2010. Urvalet av upphinnarlédnder med hog inflationsvolatilitet

har gjorts enligt tva kriterier:

* en genomsnittlig tillvixttakt i BNP pa 6ver 5 % per ar
* ett genomsnittligt viarde pa 4 enheter eller 6ver i inflationsvolatilitet

(mitt i standardavvikelse)

» Ett andra urval av liander har gjorts med anledning av saknad data som krivs
for att kunna analysera landets tillvéixt. Eftersom dessa ldnder saknar data for
en sa pass visentlig del av undersdkningens tidsperiod, finns risken att fel

slutsatser kan dras om de inkluderas.

» Genom att applicera teknologispridningsmodellen och analysera differensen
mellan BNP i steady-state och den faktiska BNP-nivéan sker urval nummer tre.
De ldnder som, enligt modellen, inte ger upphov till teorin om betingad
konvergens och snabb tillvéxt, plockas bort ur undersokningen. For att ingé i
undersokningen ska landet uppvisat betingad konvergens i minst tre av

studiens sex tidsperioder.

1.3 Disposition

1. T avsnitt 2 presenteras tidigare forskning kring inflationsvolatilitet koppling till

sparkvot, humankapital och ekonomisk tillvéxt.

2. Andra steget ar att motivera valet av ekonomisk tillvixtmodell {for att ge en tydlig
forstaelse for modellens relevans i syftet att undersoka inflationsvolatilitetens
effekter. I detta skede appliceras teknologispridningsmodellen och ldndernas steady-

state analyseras 1 avsnitt 3. I detta skede utfors dven ett tredje urval.



3. I avsnitt 4 presenteras beskrivningar av teorier som syftar till att forklara vad
osidkerhet kring inflationsvolatilitet kan ha haft for effekter pa sparkvot och
humankapital. Teorierna foljs av en forklaring kring vald statistiks metod, avsnitt 5,

och en beskrivning av datan som anvinds i den empiriska undersokningen, avsnitt 6.

4. En empirisk undersokning pa studiens utvalda ldnder och resultatet presenteras i
avsnitt 7. En multipel regressionsanalys anvénds for att undersoka vad

inflationsvolatilitet har haft for inverkan pa sparkvot och humankapital.

5. Resultatdiskussionen i avsnitt 8 reder ut mojliga faktorer som kan ligga till grund
for den hoga tillvixttakten och behandlar tolkningar kring resultatet med

aterkopplingar till teorin.

2 Tidigare forskning

Foljande avsnitt presenterar tidigare forskning, bade empirisk och teoretiskt,
angdende inflationsvolatilitetens koppling till sparkvot, humankapital och ekonomisk
tillviixt. Fokus kommer ligga pa inflationsvolatilitet men forskning kring

inflationsniva och osdkerhet kring inflation kommer dven att redovisas.

Det finns mycket forskning att ta del av kring inflation, volatilitet och dess inverkan
pa ett lands tillvixt. Friedman (Miller, 2010:166) syftade tidigt pa att osékerhet kring
inflation har en negativ inverkan pa tillvixt da detta leder till ekonomisk oro och
bidrar till ineffektiv resursallokering och minskad aktivitet pd marknaden. For att
undersoka detta samband utférde Barro (1996) en empirisk studie via panelestimering
pa 100 lander under en 30-arsperiod. Genom att utfora en regression med
genomsnittliga 10-arsintervall visade Barro att en arlig 6kning av inflationen pa 10
procentenheter minskar den arliga BNP-tillvixten med 0.3 procentenheter. Detta
samband var signifikant for linder med en inflationsniva 6ver 15 %. Sambandet
mellan inflationsvolatilitet och tillvéxt visade sig inte vara signifikant, vilket enligt
Barro kan bero pa att volatiliteten inte fangar upp individers osédkerhet kring inflation

som anses paverka tillvixten negativt.



Emara (2013:10-15) undersokte hur inflation och inflationsvolatilitet paverkar den
ekonomiska tillvixten i ett land. Genom att anvénda sig av paneldata fran 37 olika
lander under perioden 1989-2006 fann Emara att inflationsvolatilitet har en
signifikant negativ inverkan pa ekonomisk tillvéixt. Beroende pa kvalitén av
institutionerna kan en reducering av 1 enhet standardavvikelse 1 inflationsvolatilitet
oka tillviaxten med 0,08-0,93 %. Detta gar dock inte att pavisa i lainder med de "bésta”
finansiella och juridiska institutioner. I Emaras studie utfordes regressionen genom att
dela upp tidsperioden i genomsnittliga 3 arsintervall for att fanga
inflationsvolatilitetens 1angsiktiga effekt pa den ekonomiska tillvéxten. Judson och
Orphanides (1996:3-5) samlade paneldata fran 142 linder under en 34 arsperiod,
analyserade det empiriska resultatet och fann att inflationsvolatilitet var signifikant
negativt korrelerad med tillvixt. Istéllet for att dela in tidsperioden i olika intervall
och rikna ut ett snitt, anvénde sig Judson och Orphanides av arlig tillvixtdata for att
beskriva korrelationen mellan inflationsvolatilitet och tillviixt. Enligt Judson och
Orphanides dr det béttre att mita inflationsvolatiliteten pa arlig basis istéllet for den
genomsnittliga for att ldttare kunna urskilja effekteten av inflationsvolatilitet pa den

ekonomiska tillvixten.

Pindyck och Solimano (1993:259-318) utforde en undersokning pa 30 linder under en
28-arsperiod. De fann att inflationsvolatilitet 4r, om nagot svagt, negativt korrelerad
med investeringar. Sambandet beskrivs vara starkare for utvecklingslédnder 4n
industrildnder da dessa dr mer priskénsliga. Det starkaste negativa sambandet fann de
mellan inflationsniva och investeringar och belyser dérfor att det dr viktigt for lander

att kontrollera inflationsnivan.

Ett annat tillvagagangssitt for att undersoka inflationsvolatilitetens effekter
genomfordes av Dotsey och Sarte (Varvarigos, 2006:24) pa mikroniva genom att
undersoka hur hushallens konsumtionsvanor forandrades vid en volatil inflation och
en osédker ekonomisk framtid. Inflationsvolatilitet tros ha en 6kande effekt pa
tillvixten genom stimulering av sparande dé hushallen, av forsiktighet for nominal
osédkerhet, avstar fran konsumtion. Varvarigos bygger vidare pa Dotsey och Sartes
forskning och menar att nér individer avstar fran konsumtion minskar den

forknippade transaktionskostnaden. Den 6kade disponibla inkomsten investeras



istillet 1 produktionshdjande faktorer som humankapital. Fischer (2013:23), som dven
han gjorde en studie pa mikroniva men for foretag i Dominikanska Republiken, fann
istéllet ett negativt samband mellan inflationsvolatilitet och investeringar. Genom att
studera foretag och inte lander ansag Fischer att han dven kunde urskilja hur

investeringsmonstret forandrades vid hog volatil inflation.

Att utfora cross-country regressioner kan medfora vissa mitfel, vilket kan ha stor
inverkan pa slutsatser (Levine & Renelt, 1992: 960). Levine och Zervos (1993:430)
undersokte, liksom manga tidigare forskare, paneldata pa en miangd olika ldnder under
en lingre tidsperiod. Levine och Zervos upptickte att valet av ldnder i urvalet hade en
stor betydelse for resultatet och att detta maste beaktas vid tolkning av samband.
Genom att exkludera vissa ldanders data for inflation 6vergick ett signifikant negativt
samband mellan tillvéxt och inflationsvolatilitet till icke-signifikant. Vidare sa har fler
nackdelar kring cross-country data identifierats. Grier och Tullock (1989:262) menar
att antagandet att linder har samma strukturella kédnnetecknande, i form av
teknologisk process och institutioner, gor metoden svag, speciellt 1 tillvéaxtldnder.
Detta &dr dven nagot som Barro (1996:70) medger men menar pa att dessa
undersokningar behdvs for att kunna utvirdera regeringar, finanspolitik samt

langsiktig ekonomisk tillvixt.

Det finns mycket forskning kring inflationsvolatilitet och ekonomisk tillvéxt att ta del
av. Studien siktar dock inte pa att undersoka sambandet mellan inflationsvolatilitet

och ekonomisk tillvixt per se utan skiljer sig at i tre aspekter:

* Studien inkluderar endast ldnder som redan upplevt en hog inflationsvolatilitet
* Studien inkluderar endast upphinnarlinder (forklaras ndrmare 1 avsnitt 3.5)
* Endast inflationsvolatilitetens inverkan pa teknologispridningsmodellens tva

drivande ekonomiska faktorer undersoks; sparkvot och humankapital



3 Teknologispridningsmodellen

Eftersom modellen dr central i studiens undersokning, pd grund av det urval som
genomfors av ldander, motiverar avsnittet valet av modell samt redogora for
teknologispridningsmodellens bestdandsdelar. Slutligen tolkas resultaten kring

ldndernas steady-state och ett urval gors.

Teknologispridningsmodellen utgar fran att ett land inte har mojlighet att utveckla sin
egen teknologi. Istéllet dr det humankapitalet som avgor hur mycket av
virldsteknologin landet kan absorbera. Teknologispridningsmodellen antar att
varldsteknologin ar fritt 6verforbar vilket kan diskuteras da patentskydd och andra
typer av anpassnings- och transaktionskostnader kan motverka att vérldsteknologin

sprids fritt mellan lédnder.

Modellen beridknar ett steady-state virde for linderna som sedan jaimfors med de
faktiska BNP-nivaerna for att undersoka hur vida teorin om betingad konvergens och

snabb tillvéxt existerar. Teknologispridningsmodellen ser ut som f6ljande:

Y = K¥(hL)!~@

Y dr den totala BNP for en ekonomi i ett land, K representerar realkapitalet, 4

representerar humankapitalet och L antas vara arbetskraften i landet.

3.1 Realkapital

Realkapitalet, K, bestdms av realkapitalackumulationen och ges av

K = sY — 6K.

s representerar andelen sparande och investeringar av Y. § ir depricieringstakten pa
realkapitalet K och kan tolkas som exempelvis realkapitalforslitningar likt

avskrivningar pa maskiner.
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3.2 Humankapital

Humankapitalet i teknologispridningsmodellen bestdms enligt

humankapitalackumulationen och ser ut som foljer:

h = pe¥*AYh1~Y

u antas vara ett matt for hur vl landet kan ta till sig utomstaende virldsteknologi och
kan variera bland liander beroende pa 6ppenhet med omvirlden. I undersokningen
som gors halls u konstant for samtliga lander givet ett visst viarde och paverkar inte

analysen pa nagot sitt.

Variabeln e dr den matematiska storheten 2,71828.. och 1 ér ett matt pa
utbildningssektorns kvalitet. Utbildningssektors kvalitet antas vara 0,1 1
tillvixtsammanhang och saledes &@ven i studien. u representerar antalet utbildningsar
for befolkningen och i studien anvinds Barro och Lees sammanstillning av
utbildningen pa befolkningen fran 2010. A star for virldsteknologin och bestdms
exogent i modellen tillsammans med 1, y och y som utgor vara tre okidnda variabler.
De tre okédnda variablerna kommer i fortsittningen antas varay = 0,1,y =

0,75 och u = 0,007 eftersom nérliggande vérden fordndrar inte resultatet markant.

Ingen vidare tolkning av variablerna genomfors i studien.

3.3 Arbetskraft

L, som i teknologispridningsmodellen representerar arbetskraft, ges en given

tillvéxttakt som &r konstant i steady-state:

Vidare beridknas befolkningen vara arbetsdugliga och det gors darfor inga

reservationer kring arbetsloshet 1 modellen.
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3.4 Bestamning av virldsteknologin

Berikning av vérldsteknologin har utforts utifran det land som antas ha den hogsta
teknologiska nivan av virldens ldnder, USA. Genom att bryta ut A fran den
ursprungliga ekvationen, berdknas den teknologiska nivan for var femte ar under

studiens tidsperiod.

Utbrytning av A ger:
A= 4 7
< S )ﬁ pevu %
(6 +gn+n) ( g )

For att pa ett lampligt sitt kunna rékna ut g, maste den nuvarande virldsteknologin
anges. Da inte den nuvarande vérldsteknologiska niva finns tillganglig anvinds
istdllet den arliga genomsnittliga ekonomiska tillvéixttakten for USA mellan aren
1980-2010. Enligt teknologispridningsmodellen ér tillvéxttakterna konstanta i steady-
state. Anvindandet av vérdet for den ekonomiska tillvéaxttakten istéllet for

tillvéaxttakten i humankapital bor dérfor inte paverka resultatet.

De virldsteknologiska nivaerna tillimpas sedan for att genomfora en steady-state

analys for de lander som ingér i urvalet enligt tabell 6.0.1.

3.5 Urval och resultat

Eftersom studien undersoker tva av teknologispridningsmodellens variabler; sparkvot
och humankapital, dr det viktigt att modellen faktiskt kan forklara tillvéxten 1 utvalda
lander. Darfor appliceras modellen for att undersoka differensen mellan potentiell
BNP i steady-state och faktiskt BNP i studiens utvalda lidnder. Ifall faktisk BNP &r

lagre @n steady-state kan den snabba tillvixten forklaras av betingad konvergens.

I detta steg utfors darfor ett tredje urval baserat pa kriteriet om betingad konvergens:

* BNP steady-state (potentiell) > Faktisk BNP

12



De linder som inte uppfyller kriteriet under en majoritet av studiens samtliga ar,
utesluts ur undersokningen. Tillvixttakten hos bestdende liander kan forklaras av
teknologispridningsmodellen och tva av dess variabler; humankapital och sparkvot.

Slutsatser om inflationsvolatilitetens inverkan pa dem blir saledes relevanta.

For att tydligare tolka jimforelsen med potentiell och faktisk BNP presenteras 1

diagram 1 ett resultat for Colombia som uppfyller kriterierna for ett upphinnarla

Diagram 1)

Jamférelse, steady state och faktiskt BNP

B Steady-state Faktiskt BNP
1980 1985 1990 1995 2000 2005
Ar

Diagrammet jimfor Colombias steady-state med den faktiska BNP-nivan mellan dren 1980-2005.
Eftersom steady-state kontinuerligt befinner sig dver den faktiska BNP-nivan definieras Colombia som

ett "upphinnarland”

Utifran de ldnder som teknologispridningsmodellen undersokt har 14 lander
kontinuerligt befunnit sig ver sin pastadda steady-state niva. En tolkning som gors i
studien &r att dessa ldnder inte kan analyseras med hjdlp av
teknologispridningsmodellen eftersom de anses ligga for néra den vérldsteknologiska
nivan. Saledes skulle en annan tillvixtmodell vara mer passande da de antas utveckla

sin egen teknologi och kommer inte inkluderas i studiens empiriska undersokning.
De linder som kontinuerligt befunnit sig under sitt steady-state uppfyller kriteriet for

teorin om betingad konvergens och den snabba tillvéxttakten forklaras med hjélp av

teknologispridningsmodellen. Dessa ldnder definieras som “upphinnarlédnder”.

13



Upphinnarlidndernas data ligger till grund for den statistiska analysen. For exakta

virden pa steady-state nivaer for samtliga ldnder i urvalet se bilaga 2 under appendix.

4 Teori

I féljande avsnitt presenteras och beskrivs teorier som dr kopplade till studiens

empiriska undersokning. Avsnittet presenterar teorier kring sparande, ekonomisk

tillvixt och forklaringar till hur inflationsvolatilitetens och dess osdkerhet inverkar

pd sparkvot och humankapital.

4.1 Sparande

Teknologispridningsmodellen antar att teknologi &r fritt 6verforbar mellan lander och

beskriver ddrfor 6ppna ekonomier bést. I en 6ppen ekonomi definieras sparande for

privatpersoner som:

Disponibelinkomst — konsumtion = sparande

For staten antas sparande utgoras av budgetsaldot, det vill sdga:

Nettoinkomster — transfereringar — rinta pa statsskuld = sparande

Detta skiljer sig fran en sluten ekonomi dir, sparande = investeringar (Cowen &
Tabarrok, 2009:588-592). Sparande forekommer ofta i olika sparandeformer som
virdepapper, fastigheter och ridntekonton med flera. Eftersom de olika
sparandeformerna, bortriknat kontantsparande, betalar en premium mot individens
risk kommer sparandeformen att erbjuda en avkastning. Per definition blir saledes
sparande generellt vildigt likt investeringar da det finns en forvintad avkastning,

fortséttningsvis antas att i en Oppen ekonomi:

sparande =~ investeringar

14



4.2 Ekonomisk tillvaxt

Relationen mellan storlek av realkapital och BNP i ett land kallas for “capital-per-
output” forhallandet. Ifall det behdvs 5 enheter kapital for att producera 1 enhet BNP
ar forhallandet 5 till 1. Ytterligare investeringar som tillfaller kapitalet kommer pa sa
vis att 0ka tillvixten. Enligt Harrod och Domars (Todaro & Smith, 2011:114)
tillvixtmodell forklaras tillvixttakten gemensamt av ett lands sparkvot (s) och kapital-
output forhallandet (k). For att linder ska vixa maste de spara och investera en viss

del av BNP och ju mer de gor detta, desto fortare gér tillvixten.

Forhallandet mellan kapital och output dr dven viktigt for ju mindre kapital som krivs
for att producera en viss output, desto mindre investeringar krivs for att skapa tillvixt.
Investering och utveckling av teknologi dr pa sa sitt en drivande faktor i skapandet av
tillvéxt i form av 6kad produktivitet. Vidare blir humankapital en viktig faktor da en

vélutbildad befolkning dr produktivare och léttare tar till sig ny teknologi.

For att forklara sparkvotens betydelse for den ekonomiska tillvixten presenteras
Rostows stegteori. Rostows (Todaro & Smith, 2012:111) teori bestar av en serie av
steg alla ldnder maste ta for att ga fran ett underutvecklat till ett utvecklat land. Enligt
Rostow ir det darfor mojligt att identifiera det steg olika ldnder befinner sig i.
Utvecklade lidnder har passerat “take-off”” och befinner sig i masskonsumtionssteget.
Detta genom att hélla en hog investeringsniva som ligger till grund for ekonomisk

tillvaxt och ir det centrala i Rostows teori.

4.1.1 Kortsiktig ekonomisk fordandring

Ar 1936 presenterade Keynes (Fregert & Jonung, 2005:257-272) en modell fr hur
den aggregerade efterfragan i en ekonomi fungerar. Den aggregerade efterfragan styr
den totala BNP-nivan i ett land och paverkas av en kedja héndelser som idag anses
allmingiltig och foljs av manga regeringar och statsstyren i olika ldnder. Modellen
menar pa att en 6kning i inflationen &r direkt korrelerad med riantenivan som hojs om
inflationen Okar och sidnks om inflationen sjunker. Detta leder till att rintan i det land,
som inte kan paverka virldsriantan, kommer ligga pa en hogre alternativt ldgre niva én

andra ldnder. Om landet dr 6ppet mot omvirlden kommer utlidndska investerare att
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placera sina pengar i det land med hogre ridnta da avkastningen kommer vara mer
attraktiv dn 1 deras respektive land. Om landet har en rorlig vixelkurs kommer
investeringarna leda till en fordndring 1 valutavéxelkursen som antingen deprecierar
eller apprecierar. Landets import- och exportkvot paverkas efter fordndringarna i
valutakursen. Keynes forklarar att nettoexporten kommer att minska eller 6ka. En
sadan effekt paverkar den aggregerade efterfragan i landet och kriver finans- eller
penningpolitiska atgérder fran regeringar och styren. Denna minskning eller 6kning i
nettoexporten torde bidra till 1dg- och hogkonjunktur. Kedjan av héndelser beskriver
hur en liten 6ppen ekonomi med rorlig vixelkurs kan paverkas av
inflationsforandringar och en sluten ekonomi paverkas inte pa samma sitt av
omvirlden. Det lilla ppna landet som beskrivs ovan kommer sténdigt vara utsatt for
fluktuationer 1 ekonomin. En hog inflationsvolatilitet leder till att det ekonomiska
klimatet torde se annorlunda ut i ett land som upplever volatiliteten i jimforelse med

ett land med stabila inflationsnivaer.

En notering dr att Keynes modell ger en forklaring till effekter pa kort sikt i ett lands
ekonomi. Den 6ppna ekonomin delas in i stora och sma lander och ett stort land antas
kunna péaverka virldsrintan medan de lilla antar vérldsrintan.
Undantringningseffekten av investeringar i den lilla 6ppna ekonomin bidrar till

fordndringar i prisnivaer pa grund av okade offentliga utgifter.

Att inflationen stindigt fluktuerat i de upphinnarlénder studien undersoker bor saledes
paverka Keynes kedja pa ett annat sitt an ekonomier som inte har haft denna
fluktuation. Det kan dérfor anses att sambandet mellan upphinnarlédnder som upplevt
hog respektive 1dg inflationsvolatilitet och sparkvot samt humankapital har sett

mycket olika ut.

4.3 Osikerhetens inverkan pa sparande och realkapital

Fregert och Jonung (2005:87-272) skriver 1 Makroekonomi: Teori, Politik och
Institutioner om vilka kostnader for samhillet en volatil inflation kan ha. Som {6ljd av
en volatil inflation sker en omfordelningseffekt da befolkningen inte lyckas skydda
sig mot inflationen tillrackligt vil. Den reella rdntan efter skatt kommer att variera

eftersom den faktiska inflationen antar olika virden. Omfordelningen beskrivs inte
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nodvindigtvis som negativ for samhillsekonomin men bidrar till osékerhet kring

investeringar.

Osikerhet kring framtida inflation minskar dven incitament for finansiella
institutioner att lana ut pengar till investeringar pa grund av den hoga risken kring
bestimmande av rintan. Potentiella investerare kan dven avskridckas fran att ta ett 1an
eftersom langivare, som ir riska versa, kriaver en hogre riskpremie for den
oforutsdgbara inflationen. Den ekonomiska tillvéaxten avtar diarfor som 6ljd av
minskade investeringar 1 teknik och produktionsanldggningar (Fregert, 2007:21) som
dven stdimmer in pa Harrod och Domars teori om sparande och tillvixt. Sambandet
har dven iakttagits 1 tidigare studier av Emara, Judson och Orphanides och Pindyck
och Solimano som fann att en volatil inflation paverkar den ekonomiska tillvixten
negativt. Avsaknaden av investeringar himmar dven produktivitetsutvecklingen vilket
ar den andra faktorn som paverkar den ekonomiska tillvixttakten enligt Harrod och

Domars modell om “capital-per-output” forhallandet.

Teorier kring en positiv korrelation mellan inflationsvolatilitet och investeringar finns
dven. Tobin-Mundell hypotesen sdger att ifall inflationen &r vintad sa kommer
justeringar leda till att den reala réntesatsen sjunker. Detta motiverar investeringar
och kallas Tobin-effekten. Enligt denna hypotes har alltsa inflationen en positiv
inverkan pa ekonomin, forutsatt att inflationen dr forvéntad av allmidnheten (Edwards,

2006:2).

4.4 Osikerhetens inverkan pa arbetsmarknad och humankapital

Phillips, tillsammans med Fisher, (Friedman & Goodhart, 2003:6-10), ligger grunden
for resonemanget kring sambandet mellan inflation och arbetsloshet. Phillips menar
pa att nir inflationen dr hog kommer antalet arbetslosa att minska. Fisher beskriver
denna inflationsdifferens som en foljd av det kontrakt som arbetstagare och
arbetsgivare tar del av hamnar i fordrojning pa grund av avtalstiden, vilket minskar
kostnaderna for verksamheten och dédr med Okar vinstmarginalerna. Friedman och
Phelps forklarar att detta samband &dr aningen ogrundat och presenterar en reviderad

version av Phillips-kurvan som tolkas likt ett cykliskt forhallande kring den
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forvintade inflationen och den faktiska inflationen. Volatiliteten i inflationen skapar

en osédkerhet pa marknaden och dven olika grader av arbetsloshet.

En annan effekt som uppstar nir inflationen varierar beror pa kontraktet som skrivs
mellan arbetstagare och arbetsgivare. Ett Ioneavtal bor innehalla en hojning eller
reglering mot den forvéntade inflationen for att disponibelinkomsten skall anpassas
relativt de faktiska prisnivaerna. Detta bestdms ofta i forvidg och dérfor kan en
drastisk 6kning av inflation bidra till att den disponibla inkomsten for individen blir
relativt mindre 4n den borde vara. En positiv effekt for arbetsgivaren som spar in
pengar i verksamheten men sdmre for den anstéllde som tjanar mindre i reala virden.

(Fregert & Jonung, 2005:98).

4.4.1 Kortsiktig arbetsmarknadsfordndring

Engler (2009:1) undersokte efterfragan pa utbildning under osékra ekonomiska
forhallanden. Studien genomfordes av Nya Zeelands regering med syfte att gora en
prognos for efterfragan pa utbildning for aren 2009-2025. En viktigt upptéckt i
studien var att efterfragan okar nir det rader daliga ekonomiska forhallanden pa
marknaden. Individer har storre incitament att utbilda sig nér arbetslosheten dr hog.
Framst &dr det hogre utbildningar som okar, det vill sdga kandidatprogram pa
hogskoleniva eller 6ver. Detta samband dr nagot som tidigare forskare dven
observerat. Varvarigos betonade inflationsvolatilitetens inverkan pa den ekonomiska
tillvixten i form av 6kade investeringar i humankapital pa grund av osékerhet hos
hushallen kring konsumtion. En mer vélutbildad befolkning dr produktivare &n en
lagutbildad. Investeringar i humankapital kan dirfor 6ka den ekonomiska tillvixten

enligt Harrod och Domars resonemang kring produktivitet tillvaxt.

5 Statistisk Metod

1 foljande avsnitt presenteras studiens regressionsmodeller, beskrivningar kring dessa
och den typ av data som anviinds. Vidare diskuteras val av metod for att handskas

med heterogenitet, en forklaring till de signifikansnivder som ingdr i studien och en
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allmdn forklaring till hur t och p-viirdet tolkas. Slutligen beskrivs ndgra av de

problem som kan uppsta vid en multipel regressionsanalys.

Analysen bygger pa tva multipla regressioner, en for sparkvot och en for
humankapital som beroende variabel. Vid empiriska undersékningar av ekonomiska
variabler dr en multipel regressionsanalys 1dmplig, da den analyserar variationen i den
beroende variabel med hjilp av flera forklarande variabler (K6rner & Wahlgren,

2006:386-399)

Indexet i representerar studiens tvirsnitts data och varierar mellan 1-14 efter de lander
som ingdr i undersokningen. Tidsperioden 1980-2010 har delats in 6 perioder med 5-
arsintervall och representeras av indexet ¢. Indelningen har gjorts dé studien inte syftar
till att forklara kortsiktiga ekonomiska fluktuationer utan det ldngsiktiga sambandet.
Kortsiktiga fluktuationer bortses indelning av perioder och motiverar valet att inte
anvinda hogfrekvensdata. Observationer med en alltfor hog frekvens kan dven leda
till métfel da en allt for stor vikt ldggs pa fel relaterade till tid och samband (Barro,
1998:6). De forklarande variabler har laggats 5 ar for att kunna ge en rittvisande
forklaring av deras effekter. Eftersom bdde sparkvot och antal utbildningsér kan anses
vara trogrorliga och inte omedelbart reagera pa fordndringar i de forklarande

variablerna, dr en laggning passande.

De 5-driga tidsintervallerna aterger de forklarande variablerna som ett genomsnitt
med den beroende variabeln mittemellan tidsvariabeln. Denna metod har anvénts for
att skapa ett sa rattvist genomsnitt som mojligt. Indexet u; representerar den
dummyvariabel som skapats for att varje land ska fa ett individuellt intercept enligt

fixed-effektmodellen.

Regressionsmodell sparkvot

Sparkvot =

Bo+ Ui+ P1* Inflationsvolatilitet;,_, + [, * Statens spenderande;;_, +

B3 *

BNP
Capital-t_1

+ B, * Realranta;;_; + Bs * Medellivslangd;;_1 + €11
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Regressionsmodell for humankapital

Utbildningsar =
Bo+ Wi + P1 * Inflationsvolatilitet;,_; + B, *» Medellivslangd;;_, + [3 *

BNP
Capital-t_1

+ S, * Fertilitet;;_; + €1

5.1 Paneldata

Anvindning av paneldata tilldter samtidiga observationer av bade tvérsnitts och
tidsseriedata. Kombinationen av bada dessa genererar fler observationer, hogre
effektivitet och en mer informativ data. Analys av paneldata medfor variation i bade
tvérsnitt och i tid. En fordel med detta ér att problemen med multikolinjdritet blir
mindre (Gujarati, 2004:638). En annan fordel dr att mdjligheten att urskilja dynamiska
effekter underléttas dd detta inte ar mojligt vid separata tvérsnittsanalyser och
eftersom tidsserier kréver langa perioder for att urskilja ett monster (Kennedy, 2003:
301). Detta ger studien mojlighet att undersoka ldnder under en langre tidsperiod
vilket ger storre mojligheter att observera ett samband for sparkvot, humankapital och

dess forklarande variabler.

Genom att undersoka samma enheter, i denna studie ldnder, under ett langre tidsspann
undviks dven problem med heterogenitet i de ométbara variablerna, som i sin tur dr
med och forklarar den beroende. Paneldata har mojligheten att korrigera dessa och

skapa objektiva ométbara variabler vilket kommer forklaras ndrmre i avsnitt 5.2.

5.1.1 Obalanserad data

Eftersom Kina och Uganda saknar data for inflation for 4 respektive 2 ér i studiens

empiriska undersokning ses paneldatan som obalanserad. Detta d& antal observationer

1 panelldnderna skiljer sig at.
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5.2 Fixed effect

Studien kommer inte redogora for Random effect modellen (REM) utan endast en
beskrivning samt motivering kring valet av Fixed effect modellen (FEM). En
ndrgdende beskrivning av REM finns att tillga pa sida 647 i Basic Econometrics, av

Gurjarati (2004).

Som nidmnts tidigare, kan heterogenitet justeras i paneldata. For att bearbeta detta och
forbattra estimaten finns det tva tillvigagingsétt inom paneldata som skapar
individuella intercept for regressionens observationer; random och fixed effect.

Tillvagagingssitten gér att tillimpa bade pé tvérrsnitts och tidsseriedatan.

I fixed-effect modellen tilldelas varje land eller &r en dummyvariabel vilket skapar
olika individuella intercept fast med samma lutning. Nar modellen skattas bortses
detta intercept vilket medfor att dess inverkan pa den beroende variabeln isoleras.
Kvar blir endast inverkan frén de forklarande variablerna. Metoden kallas for /east-

squares dummy variable model (LSDV).

Anvéndning av LSDV innebir dven en del nackdelar. For varje dummyvariabel som
introduceras forlorar regressionen frihetsgrader. Risken for multikolinjéritet okar dven
vilket forsvarar estimeringen av parametrarna och gér den mindre effektiv. En annan
nackdel &r ifall regressionen inkluderar variabler som inte fordndras over tiden, sa
som kon och etnicitet. D4 variabler av denna sort inte ingar 1 studiens undersdkning,

uppstér inga problem relaterat till detta.

FEM anvinds for tvartsnittsobservationerna i studien di denna, enligt Verbeek
(2004:367) ar lamplig att anvinda vid en homogen grupp av ldnder (som studiens
urval bedoms vara baserat pa urvalsprocessen av hog tillvéxt och inflationsvolatilitet).
Eftersom ldnderna i urvalet inte har gjorts slumpmaéssigt utan valts efter studiens
kriterier anses inte intercepten vara slumpmaéssiga och FEM é&r lamplig. Antal
tvérsnittsdata dr dven storre dn tidsseriedata vilket foresprakar valet av FEM enligt

Gurjarati (2004:651).
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I bilaga 5 och 6 1 appendix finns ett Redundant fixed effecst test och ett Hausman test.
Testen undersoker vilken av metoderna som &r lamplig for sparkvot respektive
utbildningsér. Eftersom nollhypotesen inte kan forkastas enligt Hausman testet, gar
det inte att sdkerstilla att REM skulle vara opassande. Samtidigt indikerar Redundant
fixed effects test pa att valet av FEM ér réttfardigat. Det dr darfor svért att med
absolut sdkerhet bestimma vilken av modellen som &r den rétta genom en viss regel,
vilket Johnston och DiNardo (1997:403) beskriver. Det gér inte med absolut sékerhet
att faststélla hur vida FEM éar den ritta metoden for studiens empiriska undersokning.

Metoden tillimpas trots det med stod frén tidigare resonemang.

5.3 Signifikansbedomning

For signifikansbeddmning av paneldatan kommer det justerade R?-virdet att aterge
hur mycket av datan de forklarande variablerna kan forklara. Den empiriska modellen
utvdrderas och en bedomning pé inflationsvariabeln gors utefter kriterier om t-virde
och p-virde. T-virdet anger om vérdet kan ténkas att ligga inom normaldistrubitionen
for studiens data. Eftersom t-vérdet har medelvérdet 0 under nollhypotesen att inget
samband finns, indikerar hoga absoluta t-virden pé att nollhypotesen ska forkastas.
Den kritiska regionen ér dubbelsidig eftersom studien undersoker bade positiva och

negativa samband.

Genom att bestimma signifikansniva gar det att jamfora t-virdet med ett kritiskt
vérde. Ett allmént erként val av signifikansnivd dr 5 % vilket betyder att det med 95 %
sdkerhet gér att uttala sig om att variabeln &r signifikant. I denna studie inkluderas
dven 10- respektive 1 %. Notera dock att 10 % ar en hog signifikansniva vars
samband ska tolkas med forsiktighet. Detta eftersom risken att begd ett fel av typ 1,
att forkasta en sann nollhypotes och observera ett falskt samband, ér storre dn vid laga

signifikansnivder (Westerlund, 2005:117-122).

Istdllet for att anvédnda sig av jamforelser mellan kritiska virden pé t-statistiken och t-
vérdet, anvénds istéllet testets p-vérde. En vedertagen riktlinje for p-vérdet som
behandlar sannolikheten att variabeln ér signifikant bor antas ligga kring 5 %, vilket
innebar att nollhypotesen forkastas om testet intar ett ldgre virde dn signifikansnivan.

Ett 14gt p-vérde forknippas alltsd med en falsk nollhypotes och vice versa.
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5.4 Ekonometriska problem

I samband med empiriska undersdkningar av paneldata kan det uppsta problem som

bidrar till att de resultat som presenteras maste ifragasittas. Det existerar vissa

antaganden for att en regressionsmodell ska anses vara effektiv och resultatet

trovirdigt. Nedan foljer en beskrivning av de antaganden som ir relevanta for studien:

1)

2)

3)

Multikolinjédritet uppstar nér tva variabler har en hog korrelation i forhallande
till varandra. Den statistiska undersokningen kan da fa svart att tolka vilken av
dessa variabler som forklarar den data som avses forklaras. Ett sétt att
upptidcka multikolinjéritet 4r om F-statistiken &r signifikant men inte T-
statistiken. Det skulle i praktiken implicera att modellen &r relevant men inte
dess variabler vilket per definition vore fel. Genom att vélja variabler som inte
ar linjart korrelerade med varandra gar det att undvika mulitkolinjdritet. En
korrelationsmatris kan skapas for att enkelt beskada variablernas samband. En
vedertagen riktlinje for multikolinjdritet dr att korrelationer mellan tva
variabler med ett absolutbelopp 6ver 0,8 bor undvikas (Westerlund,

2005:160).

Ifall feltermen har samma varians for alla observationer 4r antagandet om
homoskedasticitet uppfyllt. Feltermen har dock en tendens att paverkas av
vérdet pd de forklarande variablerna vilket skapar heteroskedasticitet.
Variansen i feltermen skiljer sig 4t mellan observationerna. I en sddan
situation dr inte OLS-estimatorn att foredra d& den inte genererar lagst varians.
OLS ér enligt Gauss-Markov teoremet, inte BLUE (Best linear unbiased
estimator).

Vid undersdkning av tvirtsnittsdata brukar heteroskedasticitet ses mer som

regel dn ett undantag (Gujarati, 2004:403).

Autokorrelation uppstér vanligtvis vid anvindning av tidseeriedata nér
residularerna inte bestdms oberoende utan paverkas av foregaende
observation. Kovariansen mellan residularerna skiljer sig fran 0 och LS-

estimatorn forlorar effektivitet. Durbin-Watson kan anviandas som test for att
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4)

urskilja om autokorrelation rdder i regressionen. Durbin-Watson intar ett virde
mellan 0-4, dir ett vdrde kring 2 indikerar pé ingen autokorrelation

(Dougherty, 2011:436).

Om observationerna inte &r tillrdckligt ménga &r det av yttersta vikt att
feltermerna dr normalfordelade, vilket ar ett krav for att kunna bilda ett
konfidensintervall och hypotestest kring modellens parametrar. For att testa
for normalitet kan Jarque-Bera-testet anvdndas for att kontrollera hur vida
residualernas skev — och toppighet liknar den hos normalfordelning
(Westerlund, 2005:134). Vidare dr det &ven mojlighet att analysera
residualernas fordelning genom att konstruera ett histogram som vid

normalitet intar en “bell ’-liknande form (Gujarati & Porter, 2009:77).

6 Data

Avsnittet om data presenterar de ldnderna som dr med i studiens urval och ger en

forklaring kring de olika variablerna som ingdr i den empiriska undersokningen och

varfor de har valts.

Nedan foljer en tabell for de lander som dr med i urvalet samt vilka som fallit bort

fran undersokningen.

Kolumn 1 visar de lander som haft en genomsnittlig tillvéaxttakt over 5 % de
senaste 30 aren och haft en standardavvikelse i inflationsvolatilitet Gver eller
lika med 4 enheter.

Kolumn 2 visar urvalet av lander som har tillgéinglig data for att kunna
analyseras 1 teknologispridningsmodellen.

Kolumn 3 visar studiens upphinnarlédnder och anvinds i den empiriska

undersokningen.
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Tabell 1) Urval av ldnder

Linder 1 urvalet

Linder med tillgéinglig data

Kan forklaras med T-modellen

Australien
Barbados
Bhutan
Brasilien
Colombia
Dominikanska Republiken
Egypten

El Salvador
Grekland
Grenada
Hong Kong
Indien
Indonesien
Irland

Israel

Kap Verde
Kina
Maldiverna
Malta
Mauritius
Nepal

Norge

Nya Zeeland
Peru
Portugal
Sant Vincent
Seychellerna
Spanien

Sri Lanka
Sydkorea
Thailand
Tonga
Turkiet
Uganda

Ungern

Australien
Barbados
Brasilien
Colombia
Dominikanska Republiken
Egypten

El Salvador
Grekland
Indien
Indonesien
Irland
Israel

Kina

Malta
Mauritius
Nepal
Norge

Nya Zeeland
Peru
Portugal
Spanien

Sri Lanka
Sydkorea
Thailand
Tonga
Turkiet
Uganda

Ungern

Colombia
Dominikanska Republiken
Egypten

El Salvador
Indien
Indonesien
Kina

Nepal

Peru

Sri Lanka
Thailand
Tonga
Uganda

Ungern
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6.1 Beroende Variabler

Sparkvot och antal utbildningsar &r den empiriska undersokningens beroende
variabler vilkas variation ska undersokas. Bada variablerna &r drivande faktorer for
ekonomisk tillvaxt i teknologispridningsmodellen och studien ska empiriskt

undersoka inflationsvolatilitetens inverkan pd dem.

Nedan foljer tvd kortare beskrivningar av de beroende variablerna, hur de definieras

och var de har hamtats ifran.

6.1.1 Sparkvot

Sparkvoten anges av Gross Savings % of GDP och representerar hur mycket av ett
landets totala BNP som sparas. Sparkvoten &r angett i procentuell del av BNP och
berdknas av landets totala inkomst och nettransfereringar subtraherat med total

konsumtion.

6.1.2 Utbildningsar

Antal utbildningsér dr studiens beroende variabel. Eftersom humankapitalet i ett land
ar svart att mita anvédnds utbildningsar som en ldmplig proxy for humankapital.
Tillvagagingssittet att anvinda antal utbildningsar som proxy forekommer ofta och
ndmns bland annat pA OECD’s hemsida (Kwon, 2009). Data {or ett lands
genomsnittliga utbildningsér finns per 5 ar och 4r himtad fran Barro och Lee (Barro

& Lee, 2013).

Den empiriska undersokningen stracker sig fran ar 1980-2010. I diagram 2 nedan

redovisas den trend inom utbildningsar som existerar for studiens urval av lénder.
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Diagram 2)

Genomshnittliga utbildningsar - Totalt
2010

2000

Ar

1990

Utbildningsar
Genom att rdkna ut det genomsnittliga antal utbildningsdr for samtliga ldnder for respektive dr kan en

positiv trend redovisas.

6.2 Kontrollvariabler

Skapandet av en regressionsmodell kraver ofta flera olika avviganden. For att
modellen ska vara enkel och lattforstaelig dr det bra att ta med sa fa forklarande
variabler som mojligt. Samtidigt dr det dven viktigt att forsoka inkludera alla
vésentliga forklarande variabler. Kérner och Wahlgren menar att valet av forklarande
variabler gors genom att vélja ett lampligt antal vdsentliga variabler som tillsammans

ger sa hog forklaringsgrad som mojligt.

I studiens empiriska undersokning har de forklarande variabler valts genom att:

* (Qranska tidigare forskning och vilka variabler som anvénts
¢ Inkludera och testa olika variabler som verkar rimliga och bést forklarar

studiens syfte

Tillvagagingsittet underlattar for studien att finna den bésta kombinationen av
forklarande variabler och minskar risken for 6ver- och underanpassning. Genom att
inkludera fler forklarande variabler dn inflationsvolatilitet, forsoker studien skapa en

verklig bild av vad som péverkar sparkvot och antal utbildningsar i ett land.
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Nedan f6ljer beskrivningar kring studiens valda forklarande variabler, vart de hdmtats

ifran, varfor variabeln ar relevant och forvintat resultat.

6.2.1 Inflationsvolatilitet

Inflationsvolatiliteten dr métt som standardavvikelsen av inflationen under 5-ars
perioder. Inflationsnivderna dr himtad frdn World Bank fran “consumer price index”
och anvdnds som maétt pé inflation i studien. Inflationsnivan representerar den érliga
fordndringen i prisniva for en given korg av varor for den genomsnittliga individen.

Laspeyres formel anvinds generellt.

Inflationsvolatiliteten dr den variabel vars paverkan pa sparkvot och antalet
utbildningsér dr mest relevant for studien. Inflationsvolatiliteten innehar extremviarden
for vissa tidsperioder och ldnder. Av den anledningen é&r inflationsvolatiliteten
logaritmerad for att reducera risken att extremvérdena paverkar regressionen for

mycket.

Hypotesen kring inflationsvolatiliteten &r att den paverkar sparkvoten negativt da
osédkerhet leder till minskade incitament att investera inflationen (Fregert & Jonung,

2005:87-272).

Inflationsvolatilitet forvéntas ha ett positivt samband med antal utbildningsar.
Hypotesen bygger pa Friedman och Goodharts resonemang angdende 6kad niva av
naturlig arbetsloshet vid ovéntad inflation. Osdkerheten pd arbetsmarknaden borde
leda till att individer viljer att utbilda sig langre. Hypotesen styrks dven av Varvarigos
som menar att investeringar i produktionshdjande faktorer som humankapital 6kar nar

individer avstér fran konsumtion pa grund av framtida ekonomisk osékerhet.

6.2.2 Forviantad medellivsldngd

Den forvantade medellivslingden dr himtat fran World Bank och méts av "/ife

expectancy total population”. Den forvintade medellivslingden definieras som de

antal ar ett nyfott barn skulle leva ifall levnadsstandarden var konstant.
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Den forvdntande medellivsldngden for befolkningen i ett land paverkar sparkvoten
eftersom den forvéintade avkastningen av sparande blir hogre om den forvéntade
medellivslédngden &r langre. En definition av sparande ar: “uppskjuten konsumtion”
vilket borde leda till att incitamenten fOr att spara dkar. Vidare ingar den forvintade
medellivslédngden i ett flertal tidigare studier, exempelvis Barros Determinants of
Economic Growth: A cross country empirical study. Den forviantade
medellivslédngden &r enligt Barro positivt korrelerad med sparkvoten d4 den fungerar
som en proxy for kvalitén pd humankapital vilket stimulerar investeringar. Den

forvantade medellivsldngden forvéntas darfor vara positiv korrelerad med sparkvoten.

En hog forvantad medellivslangd dr ofta forknippat med vélfard men kan dven vara en
viktig faktor for antal utbildningsér. Ju lingre en individ lever, desto mer avkastning
ges av utbildningen och dkar individens incitament att investera i humankapital.
(Jayachandran & Lleras-Muney, 2008:30). Langre livsldngd ar dven ett tecken pd god
hilsa, vilket borde resultera i fler antal skolar. Den forvintade medellivslingden torde

dérfor ha ett positivt samband med antal utbildningsér.

6.2.3 BNP per capita

BNP per capita dr hamtat frin World Bank och definieras som det totala bruttovérdet
av ett lands aktiviteter dividerat med den existerande populationen vid halvérsskiftet.

BNP anges i amerikanska dollar (USD).

BNP per capita kan bidra till att sparkvoten 0kar eftersom att en hogre
levnadsstandard borde leda till ett dverskott i hushéllens ekonomier. Den bor saledes

ha en positiv inverkan pa sparkvoten.

Ju rikare en befolkning &r, desto fler har rad att betala och ldgga tid pa att utbilda sig.
BNP per capita ér inte det optimala mattet pa vélfard i ett land eftersom den inte tar
hénsyn till inkomstférdelning, sjukvard och flera andra sociala faktorer. Men hogre
BNP per capita 6kar mojligheten att investera i1 utbildningssektorn och humankapital.

BNP per capita bor vara positivt korrelerad med antal utbildningsar.
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6.2.4 Realrdanta

Datan {0r realridntan dr himtade fran World Bank och definieras som lanerdntan

justerad for inflation.

Som tidigare ndmnt i avsnitt 4.1 har realrdntan en negativ inverkan pé statens
sparande. Samtidigt tros realrdntan fungera som ett incitament for att sparande skall
oka bland befolkningen. En realrdnta borde erbjudas till den nivén att den erbjuder en
premium mot inflationstakten i ekonomin. Individer véljer dérfor att spara istillet for

att konsumera dé en hog rinta ger mer avkastning.

Dock drivs hypotesen kring att realrdntan har en negativ relation till sparkvoten.

6.2.5 Statens konsumtion

Statens konsumtion dr hamtat fran Penn World Tables och definieras som den

procentuella andel av ett lands totala BNP som konsumeras av staten.

Ju mer en stat konsumerar, desto mindre kan sparas. Dérfor ér statens konsumtion ett
maétt som bor tas med som forklarande variabel da den bor paverka sparkvoten

negativt.

6.2.6 Barnafodandegrad

Variabeln barnafodandegrad ingér i regressionen eftersom den tros ha en negativ
inverkan pd humankapitalet. Vid en hog fertilitet maste varje hushall fordela
resurserna pa fler barn vilket, pa grund av kostnader, minskar mdjligheten att
investera i utbildning. De flesta ldnder i studien ligger under beteckningen
“utvecklingsland” vilka kénnetecknas av hog barnafédandegrad (World Bank,
2004:16) Barnafodandegraden méts av ’fertility rate” och definieras som de antal
barn en kvinna genomsnittligt foder ifall hon dverlever sin barnafédandeédlder. Datan

ar hamtad fran World Bank.
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6.2.7 Inflationsniva

I samband med att den empiriska modellen faststills kommer dven en modell som
innefattar inflationsnivén att testas. Variabeln hamtas frdn World Bank som
“consumer price index”. Inflationsnivierna berdknas som ett genomsnitt for 5-ar och

har logaritmerats pa grund av extremvérden.

Inflationsnivan, som ndmns under tidigare forskning, anses ha en negativ inverkan pa
sparkvoten da individer hellre konsumerar idag dn att spara pa grund av den stigande
prisnivdn. Anledningen till att inflationsnivan inkluderas &r for att urskilja om det &r
faktiska inflationsnivan eller inflationsvolatiliteten som pdverkar sparkvoten negativt.
Beroende pa forklaringsgraden i modellen och fordndringar i inflationsvolatilitetens

signifikansniva kan tolkningar kring inflationsnivans inverkan utforas.

Anledningen till att inflationsnivan inkluderas i regressionen fér humankapital dr for
dess potentiella samband med arbetsloshet enligt Friedman och Fisher. Vid en hog
inflationsniva bor antal utbildningsar 6ka pa grund av stigande naturlig arbetsloshet
och fordndrade preferenser kring humankapital. Signifikansnivan for
inflationsvolatilitet och inflationsniva ska dérfor jamforas for att se vilken av

variablerna som har den storsta inverkan pa antal utbildningsar.

6.4 Validitet

De analyser och tolkningar som gjorts i denna studie baseras pa resultaten fran de
lander som ingick i regressionerna. Slutsatserna bor inte generaliseras pa resten av
vérldens ldnder, eftersom resultaten baseras pa handplockade ldnder med
gemensamma specifika egenskaper. Mojligheten att dra generella slutsatser kring
inflationsvolatilitetens paverkan pa sparkvot och humankapital begrinsas dérfor och

det dr svart att sikerstélla den externa validiteten.
Beroende pa hur resultaten tolkas kan olika slutsatser dras hur vida dessa speglar

verkligheten eller inte. Eftersom vissa av de ldnder som studie &mnar undersoka

saknar data for ett fatal ar har regressionerna utforts pa obalanserad data. Eftersom
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tidsperioden &r Gver 30 ar ska sa pass lite information inte paverka resultatet men det

ar dnda viktigt att ndimna.

For att bedoma om regressionernas lamplighet analyserar vi kriteriet som
kannetecknar en vil utformad modell (Gujarati & Porter, 2009:233). Bada studiens
regressioner pavisar en hog grad av R?, vilket indikerar pa en hog forklaringsgrad hos
valda variabler. Ifall kriteriet uppfylls till en resonlig niva kan regressionerna

accepteras som forklaringar till verkligheten.

6.5 Reliabilitet

Studiens data har hamtats fran World Bank pa ett konsekvent och intakt
tillviagagangssitt. For att skapa trovirdighet i undersokningen har data samlats in i
matt som anvints i tidigare forskning. Viss data har konverterats till onskade matt da
dessa inte funnits ursprungligt tillgéingliga fran tillforlitliga killor. Konverteringarna
har utforts pa samma vis som tidigare forskning och reducerar inte studiens

trovirdighet

6.6 Killkritik

World Bank ér en viletablerad organisation och fungerar darfor som en tillforlitlig
killa for studiens regressionsanalyser. Det géar dock inte att reservera sig fran landers
egen rapportering av siffror vilka kan vara missvisande och leda till fler slutsatser.
Datamaterialet Over inflation som hdmtats i denna studie var exempelvis avrundat till
1 decimal i vissa ldnder medan de flesta andra hade betydligt fler. Detta tyder pa
skillnader i métningar och kan skapa problem. I detta fall var skillnaderna sa pass sma

att de inte tros ha nagon effekt pa slutresultatet men det dr dnda viért att betona.
Valet av ekonometriska metoder har baserats pa accepterad litteratur. Eftersom ett

flertal forskare och forfattare instimmer om samma tillimpning av limplig

ekonometrisk metod &r detta inget som ifragasitts.
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7 Statistisk resultatanalys

Foljande avsnitt verifierar forst att modellen dr giltig genom att kontrollera att den
uppfvyller tidigare ndmnda antaganden. Regressionernas resultat samt tolkningar

kring dessa redovisas sedan.

7.1 Kontroll av modell

For att kontrollera om regressionen r effektiv maste tidigare ndémna antaganden vara
uppfyllda. Nedan kontrolleras dessa antaganden steg for steg samt hur eventuella

problem har atgérdats.

7.1.1 Multikolinjéritet

Korrelationsmatriser for sparkvot och humankapital redovisas nedan for att visa om
multikolinjéritet existerar i modellerna.

Tabell 2) Korrelationsmatris for Sparkvot

Korrelation Sparande- Forvantad Realridinta BNP Statens Log

Sparkvoten kvoten medel- per konsumtion inflationsvolatilitet
livslangd capita

Sparandekvoten 1 0,247 0,039 -0,135 0,128 -0,333

Forvintad 1 0,224 0,505 -0,261 -0,247

medellivsliangd

Realréinta 1 0,147 -0,275 -0,479

BNP per capita 1 -0,238 -0,166

Statens 1 -0,012

konsumtion

Log 1

Inflationsvolatilitet

Sparkvoten ar ej utsatt for multikolinjéritet. Det hogsta virdet som observeras &r
0,505 som ér korrelationen mellan BNP per capita och forvintad medellivslingd. Den
forvintade medellivsldngden Okar nér ett land blir rikare eftersom att mer pengar kan
laggas pa sjukvard och andra hélsoinvesteringar. Forhallandet dr dven rimligt at andra

héllet, langre livsldangd &r ofta forknippat med 6kat vilstand och en rikare befolkning.
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Tabell 3) Korrelationsmatris for Humankapital

Korrelation Log BNP per Barnafodandegrad Medellivslingd
Humankapital Inflationsvolatilitet ~ capita

Log 1 -0,188 0,345 -0,312
Inflationsvolatilitet

BNP per capita 1 -0,509 0,540
Barnafédandegrad 1 -0,848
Forvintad 1
medellivsliangd

Multikolinjéritet verkar existera mellan den forvédntade medellivsldngden och
barnafédandegrad i humankapital da den antar ett viarde pa -0,848. Enligt Westerlund
bor denna tas bort ur sammanhanget. Variabeln barnafédandegrad visar sig ha ett
betydligt ldgre p-virde dn forviantad medellivsldngd nir bada inkluderas i
regressionen. Tolkningen som kan dras dr att barnafodandegraden fangar upp stora
delar av den forvintade medellivslangdens effekter pa antal utbildningsar. Darfor
accepterar studien bada variablerna eftersom att korrelation mellan dem inte paverkar
resultatet. Ingen multikolinjéritet finns att aterfinna mellan den logaritmerade

inflationsvolatiliteten och nagon annan forklarande variabel.

7.1.2 Autokorrelation och Heteroskedasticitet

Justering av autokorrelation och heteroskedadsticitet har gjorts genom korrigering av
standardfel och skapandet av robusta standardfel. White cross-section har anvénts for
detta indamal. Anledningen till att justering utfordes var darfor att Durbin-Watson
uppvisade ett 1agt virde i regressionen for utbilningsar, vilket indikerar pa
autokorrelation. Westerlund pastar att heteroskedasticitet nédstan alltid existerar i

tvirtsnittsdata, saledes antas dven studiens tvirsnittsdata besta av heteroskedastictitet.

Efter att korrigering skett och robusta standardfel skapats forbittrades autokorrelation

och Durbin-Watson testet antog ett virde néra 2.
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7.1.3 Standardfelens distrubition

Nir en empirisk analys likt den studien undersoker har fa antal observationer &r det
speciellt viktigt att residualerna i modellen ir normalférdelade. For att testa detta kan
vi skapa ett histogram och utfora ett Jarque-Bera-test. Jarque-Bera vérdet bor ligga
néra 0 vilket dven géller for skevhet. Toppighet skall vara ndrmare 3, da dessa

beskriver utseendet pa fordelningen. (Westerlund, 2005:134).

Bade humankapital och sparkvoten verkar, enligt Jarque-Bera-testet, uppvisa en
normalfordelade standardfel vilket dr viktigt att sa &r fallet om antalet observationer dr

lagt. Diagram for standardfelens distributioner gar att finna i bilaga 4 under appendix.

7.2 Resultat fran regressioner

Tva multipla regressioner har utforts fér de beroende variablerna sparkvot och
humankapital. Regressionerna baseras pa paneldata fran 14 ldnder under tidsperioden
1980-2010. For att urskilja ett langsiktigt monster har tidsperioden delats in i 6 olika
intervall 4 5 ar. Resultaten har korrigerats med White’s cross-section metoden och de

robusta standardfelen visas inom parantes.

7.2.1 Resultat sparkvot

Den beroende variabeln, sparkvot, dr angivet i procentuell andel sparande av total

BNP. Dirfor tolkas koefficienterna som den 6kning/minskning som sker i sparandet

som procentenhetsfordndringar.
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Tabell 3) Resultat for Sparkvot

Forklarande Variabler Koefficient
Forvintad Medellivsldngd 0,670 (0,099)%**
Realrinta 0,025 (0,057)
BNP-per capita 0,001 (0,000) **
Statens konsumtion -0,151 (0,451)
Log Inflationsvolatilitet -2,140 (0,948) **

##% Signifikant vid 1 % signifikansniva ** Signifikant vid 5 % signifikansnivé * Signifikant vid 10 %
signifikansniva. Regressionen dr skattad med hjélp av minstakvadratmetoden. Notera att inflationen &r loggad.
Standardfelen inom parantes har skattats robusta med White cross-section metoden for att korrigera forekomst av

autokorrelation och heteroskedasticitet.

Det empiriska resultatet visar att inflationsvolatilitet har en signifikant negativ
inverkan pa sparkvoten. Sambandet &r statistiskt sakerstéllt till en signifikansniva pa
95 %. Tolkningen av koefficienten &r att for varje enhet inflationsvolatiliteten okar,
minskar sparkvoten med 0,0214 procentenheter. Koefficienten tolkas pa detta sitt pa
grund av att den logaritmerats och paverkar diarfor den beroende variabeln pa ett

annorlunda sétt.

BNP per capita idr positivt korrelerad med sparkvoten. Ju mer pengar en individ
besitter, desto storre andel sparas. Koefficienten visar att for varje extra USD, dkar
sparkvoten med 0,001 procentenheter. Resultatet ér, liksom inflationsvolatilitet,

sakerstillt till en signifikansniva pa 95 %.
Forvéntad medellivslangd har ett signifikant positivt samband med sparkvoten.

Tolkningen som gors 4r att for varje extra ar en ménniska forvintas leva, okar

sparkvoten med 0,670 procentenheter.
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7.2.2 Resultat utbildningsar
Utbildningsar dr den beroende variabeln. Koefficienterna anger hur antal
genomsnittliga utbildningsér fordndras nir de forklarande variablerna okar eller

minskar med en enhet.

Tabell 4) Resultat for Utbildningsar

Forklarande Variabler Koefficient

Log inflationsvolatilitet -0,042 (0,093)
Barnafodandegrad -0,927 (0,269)***
Medellivslingd 0,040 (0,055)
BNP per capita 0,001 (0,000)%***

##% Signifikant vid 1 % signifikansniva ** Signifikant vid 5 % signifikansnivé * Signifikant vid 10 %
signifikansniva. Regressionen dr skattad med hjdlp av minstakvadratmetoden. Notera att inflationen &r loggad.
Standardfelen inom parantes har skattats robusta med White cross-section metoden for att korrigera forekomst av

autokorrelation och heteroskedasticitet.

Inflationsvolatiliteten uppvisar inget signifikant samband med antal utbildningsar och
dérfor kan inga slutsatser kring dess koefficient att tas. BNP per capita och
Barnafodandegrad visar pa ett signifikant samband med antal utbildningsar. Ifall det
genomsnittliga antalet barn en kvinna foder under sin livstid minskar med 1 barn,
skulle det genomsnittliga antalet utbildningsaren 6ka med ca 1 ar.

Barnafodandegraden har darfor ett negativt samband med antal skolar.

Antalet ar i skolan visar sig d@ven vara positivt korrelerad med inkomst. Vid en 6kning
av inkomst pa 1000 USD, stiger det genomsnittliga antalet utbildningsaren med ca 1
ar. Bade BNP per capita och barnafédandegraden ar signifikanta till 1%, vilket anses
vara ett sdkert samband.

7.2.3 Inflationsniva som forklarande variabel

For att ge ytterligare argument samt information kring inflationsvolatiliteten betydelse

for sparkvot och humankapital har ytterligare en undersokning utforts. Variabeln
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inflationsniva har inkluderats i regressionerna for att se ifall resultaten for
inflationsvolatiliteten fordndras. Resultatet for sparkvot dtergav att inflationsnivan
inte var signifikant korrelerad. Ingen korrelation radde mellan inflationsniva samt
inflationsvolatilitet vilket gor resultatet mer trovirdigt. Eftersom inflationsvolatilitet
fortfarande var signifikant pa en 5 % niva, forstiarks hypotesen att det r just
inflationsvolatilitet och inte inflationsniva som har en inverkan pa sparkvot i

upphinnarldnder.

Da det inte verkar existera nagot samband mellan inflationsvolatilitet och antalet
utbildningsar i upphinnarlédnder kommer testet pa humankapital anses redundant. Men
en intressant iakttagelse dr att inflationsnivan har ett lagre p-vérde dn
inflationsvolatilitet, vilken kan tolkas som att den har storre betydelse for antal

utbildningsar &@n inflationsvolatilitet.

7.2.2 Inflationsdummyvariabel

Ytterligare en modell genomfordes for att testa om graden av inflationsvolatilitet har
en betydelse for studiens resultat. Dummyvariabel aterger ett vérde, antingen O eller 1,
givet en viss brytpunkt eller andra kriterier och ersitter den logaritermade
inflationsvolatiliteten. De virden pa inflationsvolatilitetens standardavvikelsen som
var over 5 enheter gavs virde 1 och de virden under 5 enheter gavs virdet 0. Genom
att systematiskt hoja brytgriansen ger en indikation pa hur hog inflationsvolatiliteten

maste vara for att ha en signifikant inverkan pa sparkvot och antal utbildningsar.

Resultatet for modell gav inga signifikanta resultat varken for sparkvot eller
utbildningsar, oavsett brytpunkt. Forklaringen kring varfér dummyyvariabeln inte
uppvisar nagot samband beror formodligen pa den informationsforlust som uppstar
vid skapandet av dummyvariablerna. Studien kan dérfor inte faststélla hur hog

inflationsvolatilitet ett land maste ha for att sparkvot och utbildningsar ska paverkas.
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8 Resultatdiskussion

Resultatdiskussionen dr uppdelad i tva delar. Den forsta delen redovisar resultatet for
inflationsvolatilitetens inverkan pa sparkvoten tillsammans med efterfoljande
diskussion. Den andra delen bestdr av resultat fran humankapitalet samt diskussion.
Bada delarna svarar pa: Hur har upphinnarlinders sparkvot, humankapital och

sdledes ekonomiska tillvixt, paverkats av inflationsvolatilitet?

Som redogjorts tidigare foresprakar teknologispridningsmodellen ekonomisk tillvaxt

genom sparkvot och humankapital.

8.1 Sparkvot

Inflationsvolatilitet har, enligt tidigare forskning, referensteorier samt studiens

empiriska resultat, en negativ inverkan pa sparkvoten.

Tabell 5) Sammanstdllning forklarande variabler — Sparkvot

Variabel Signifikant Hypotes Verkligt samband
Inflationsvolatilitet Ja Negativ  Negativ

BNP-per capita Ja Positiv Positiv
Medellivslangd Ja Positiv Positiv

Realranta Nej Positiv -

Statens konsumtion Nej Negativ = -

Fran studiens empiriska undersokning faststills att inflationsvolatiliten signifikant
paverkat sparkvoten negativt under studiens tidsperiod. Nér standardavvikelsen i
inflationsvolatiliteten 6kar med 1 enhet sjunker ett lands procentuella sparande med
ca 0,02 procentenheter. Resultatet ligger i linje med studiens teorier vilka betonar
inflationsvolatilitetens negativa inverkan pa investeringar i ett land. Fregert och
Jonung beskriver forhallandet mellan 6kad osékerhet pa marknaden och minskade
incitament att lana ut pengar. Enligt dem har en volatil inflation en negativ inverkan
pa sparkvoten da osikerhet leder till att langivare kriaver en hogre riskpremie med

minskade investeringar som f6ljd. Teorin verkar stimma vl in pa studiens empiriska
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resultat. Tidigare forskning gjord av Fischer angaende inflationsvolatilitet och
investeringar stimmer dven dverens med studiens resultat. Enligt Fischer bidrar en
hog volatil inflation till att foretag avstar fran att investera, vilket darfor paverkar
sparkvoten negativt. Nar médnniskor upplever en osékerhet pa den ekonomiska
marknaden undviker de helst att skriva langtgaende kontrakt i riddsla om att binda upp
sig infor en oforutsdgbar framtid. Tobin-Mundells teori angaende 6kade investeringar
vid inflationsvolatilitet pa grund av en sldpande realrinta verkar saldes inte stimma
overens med studiens empiriska resultat. Teorin har fatt utsta kritik for att forhallandet
endast héller kortsiktigt. Eftersom studiens undersokning utfors under en 30-ars
period kan detta vara en forklaring till att inget positivt samband gick att finna mellan

inflationsvolatilitet och sparkvot.

Enligt Harrod och Domar ér det sparande och produktivitet som bidrar till ekonomisk
tillvéaxt. Nér sparandet sjunker sa minskar den ekonomiska tillvidxten sa ldnge

inte capital-per-output forhallandet kompenserar med okad produktivitet.
Investeringar i teknik, produktionsanldggningar och humankapital &r

produktivitethdjande faktorer, nagot som Fregert och Jonung dven ndmner.

Teorier foresprakar vikten av sparande for ekonomisk tillvixt, vilket stimmer in pa
Rostows stegteori. Vid en volatil inflation bor individers sparande minska och séledes
paverka den ekonomiska tillvixten i form av mindre investeringar.
Disponibelinkomsterna paverkas negativt och sparandet blir direkt lidande som f6ljd
av att konsumtion tar upp en storre del av hushéllens budget. Individer kan dven borja
kénna en osidkerhet kring sina besparingar och dess virde Over tid att de istéllet véljer
att konsumera idag 4n att spara. Inflationsvolatilitetens negativa inverkan pa sparkvot
maste darfor kompenseras av andra faktorer for att inte halka tillbaka i Rostows

stegteori.

Enligt studiens empiriska resultat har inflationsvolatiliteten en negativ inverkan pa
sparkvoten. Det gar dock inte att utesluta att andra variabler, som medellivsldngd och
BNP per capita, paverkat sparkvoten positivt i storre utstrackning én
inflationsvolatiliteten. Inflationsvolatilitetens negativa effekt behdver dirfor inte

betyda att sparkvoten faktiskt har minskat i studiens urval av liander. Det gar inte
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heller att utesluta att produktiviteten har hojts och paverkat den ekonomiska tillvixten

positivt i linje med Harrod och Domars teori.

En variabel for inflationsniva testas empiriskt for att analysera forhallandet med
inflationsvolatilitet. Teorin om att inflationsniva &r korrelerad med investeringar
beror, enligt Keynes, pa att den paverkar rintan i landet. Det finns saledes en poédng
med att testa ifall inflationsvolatilitetens signifikansniva fordndras genom att ldgga till
inflationsnivan i den empiriska undersokningen. Enligt tidigare forskning av bland
annat Barro och Friedman, anses inflationsnivan ha en negativ inverkan pa
sparkvoten. Nir variabeln inkluderas visar resultatet att inflationsvolatilitet
fortfarande signifikant paverkar sparkvoten negativt. Eftersom inflationsnivan inte har
ett signifikant samband med sparkvoten, styrks resonemanget kring att det dr

inflationsvolatiliteten som paverkar sparkvoten och inte inflationsnivan.

8.2 Humankapital

Enligt studiens tolkning av tidigare nimna teorier, dr hypotesen att inflationsvolatilitet
haft en positiv inverkan pa antal utbildningsar. Hypotesen kan dock inte styrkas av det

empiriska resultatet.

Tabell 6) Sammanstdllning forklarande variabler — Humankapital

Variabel Signifikant Forvantat samband Verkligt samband
Inflationsvolatilitet Nej Positiv -

BNP per capita Ja Positiv Positiv
Medellivslangd Nej Positiv -

Barnafédande Ja Negativ Negativ

Resultatet fran den empiriska undersokningen pavisar att det inte finns ett samband
mellan inflationsvolatilitet och antalet utbildningsar f6r de linder som deltog i
studien. Anledningen till resultatet kan vara att inflationsvolatilitet inte fangar upp all
den osikerhet som uppstar pa arbetsmarknaden. Studiens teoretiska resonemang

menar pa att inflationsvolatiliteten bidrar till att osidkerhet i kontraktsférhandlingarna
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paverkar friktionsarbetslosheten och att den naturliga arbetslosheten déarfor 6kar. En
pessimistisk syn pa arbetsmarknaden forvéntas da uppsta som foljd av osédkerhet och
ménniskor viljer att utbilda sig istédllet. Detta kan dock inte fa ett empiriskt stod av

studien da inget signifikant resultat kunde faststéllas.

En tidnkbar anledning till varfor ett signifikant samband inte kunde uppnas kan bero
pa att standardavvikelsen inte dr det bist limpade mattet pa volatilitet eller &nnu
mindre, osékerhet, ndgot som Barro (1996) dven belyser i sin forskning. Ett alternativ
till standardavvikelse dr varians. Varians méter dock inte riktigt in samma effekter
som standardavvikelse da standardavvikelse utgér fran ett givet medelvérde och

berédknar rorelserna kring detta medelvérde.

Trots att inflationsvolatilitet inte pavisar ett positivt samband med antal utbildningsar,
sa har det genomsnittliga antalet utbildningsar stigit under tidsperioden (se diagram
2). Den empiriska undersokningen visar att BNP per capita och barnafédandegrad har
signifikanta samband med antal utbildningsér och kan dérfor tinkas forklara den
positiva utvecklingen. Eftersom ldnderna i studiens urval visat upp en stark
ekonomisk tillviaxt har @ven BNP per capita stigit under tidsperioden, vilket paverkar
antal utbildningsar positivt. Samtidigt har barnafédandegraden en tendens att sjunka i
takt med att ldnder utvecklas och levnadsstandarden stiger. Hypotesen stimmer vél in
pa det empiriska resultatet som visar att nir barnafédandegraden minskar, 6kar antal

utbildningsar.

En annan faktor som kan ha paverkat humankapitalet positivt ar utbildningskvalitén.
Antal utbildningsar anvénds som en proxy for humankapital. I den ursprungliga
humankapitalsekvationen i teknologispridningsmodellen finns utbildningskvalité som
variabel. Kvalitén i utbildningssektorn kan ténkas visa en positiv trend med tiden,
speciellt for lander vars ursprungliga utbildningsniva &r lag. Utveckling av kvalité har
en positiv inverkan pa humankapital och saledes ekonomisk tillvéxt. Problemen med
att méta kvalité i utbildning gor det svart att utféra en empirisk undersokning om dess

koppling till inflationsvolatilitet.
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En intressant iakttagelse gors i resultatanalysen i samband med att den genomsnittliga
inflationsnivan inkluderas i modellen. Ur den empiriska undersokningen gick det att
urskilja hur inflationsnivans inverkan pa antal utbildningsar inte &r signifikant. Den
visade sig dock vara mer negativ signifikant &n inflationsvolatiliteten. En tankbar
anledning till det ger Phillips oss redan under tidigt 1900-tal. Enligt Phillips forskning
ar inflationsnivan positivt korrelerad med arbetslosheten. Nér inflationsnivan dr hog,
ar arbetslosheten lag. Det hade darfor varit intressant att inkludera arbetsloshet som
forklarande variabel i den empiriska undersokningen for att se dess samband med

antal utbildningsar.
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9 Slutord

Syftet med studien var att utféra en empirisk undersokning for att ta reda pa ifall de
teoretiska resonemangen kring inflationsvolatilitetens inverkan pa sparkvot och

humankapital har stimt overens med verkligheten.

Genom att empiriskt undersoka 14 upphinnarlédnder under 30 ar har, sambandet
mellan hog volatilitet i inflationsnivaer, sparkvot och humankapital observerats.
Urvalet av ldnder har baserats pa tillvixttakt och inflationsvolatilitet, tillgdnglig data
och kriteriet att landet befunnit sig under sin steady-state niva i en majoritet av

tidsperioden.

Enligt det empiriska resultatet gar det inte att statistiskt sdkerstilla att
inflationsvolatilitet har nagon inverkan pa humankapital. Det &dr darfor inte mojligt att
dra nagra slutsatser kring vad den potentiella osékerheten pa arbetsmarknaden har for
inverkan pa preferenser kring antal utbildningsar. En anledning till att inget
signifikant samband gick att finna kan vara att det &r just arbetslosheten som paverkar
antal utbildningsar och inte inflationsvolatiliteten per se. Det &r darfor troligt att
inflationsvolatiliteten har en indirekt paverkan da den paverkar arbetslosheten enligt
Friedman och Fishers resonemang. Palitliga kéllor for arbetsloshet i studiens urval av
lander gick ej att finna for 6nskad tidsperiod. Ytterligare forskning kring
inflationsvolatilitet, arbetsloshet och antal utbildningsar rekommenderas dérfor i

framtiden nédr mer data finns tillgénglig.

Inflationsvolatilitet har, enligt studiens empiriska undersdkning, ett negativt samband
med investeringar. For varje enhet inflationsvolatiliteten 6kar, minskar sparkvoten
med 0,0214 procentenheter. Eftersom sparkvot dr en drivande faktor i ekonomisk
tillvéxt dr det motiverat att regeringar och centralbanker ligger energi pa att

uppritthalla en stabil inflation.
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Appendix

Bilaga 1

Hirledning av teknologispridningsmodellen, BNP per capita i steady-state

Nedan foljer en hérledning av BNP per capita 1 steady-state for
teknologispridningsmodellen for att ytterligare fortydliga metoden for kontroll av
lander och hur vil teknologispridningsmodellen forklarar studiens upphinnarlidnders

hoga tillvaxttakt.

Funktionen for teknologispridningsmodellen ges av
(1.1) Y = K*(hL)™¢

Funktionen per capita

(12) L O R papi-a

L Lap1-a
Anviéndning av produktion per person och humankapitalenhet ges av

~ Ka(hL)l—a
Y = hetny-a

&

(1.3)

Hirledning av tillvéxttakten i teknologispridningsmodellen 1 jimvikt ger oss att

samtliga tillvixttakter dr konstanta och séledes: g, = gy = gn = ga = g vilket leder

till antagandet att k och § ir konstanta.

Anvindning av realkapital ackumulationen

(1.4) K =sY —6K

ger mojligheten att skapa ett uttryck for forindringen av K det vill siga K
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(1.5) (ﬁ:Lzﬁ(E_ﬁ_é)ZE(SY—‘SK_gh_n):

hL K

hL
=sy— (6 — g, —n)k =sk*—(6+g, +n)k

I jamvikt antas k att vara konstant vilket ger att k = 0. Detta ger:

(1.6) sk =@+ g +nke ——=

k s
(5+gptn) k@

=kl k=

I jaimvikt kan antagandet att § = k% goras.

o Ta_ S\
(1'7) y - k - ((5+gh+n))1
BNP per capita kan skrivas som:
_— s\
(1'8) y_yh_ ((5+gh+n))1 *h

For att berdkna 4 1 formeln anvédnder vi oss av humankapital ackumulationen
(1.9) h = pue¥*Avh1-v
tillvéaxttakten i humankapital blir saledes:

h  ue¥uaYnl-v

(1.10) . ~

= peVUAYhY = #ewﬂ(%)y

Det tidigare antagandet om att alla tillvéxttakter dr konstanta ger att

Ih=9a=9

pe¥v

Yu 1
(1.11) g=ﬂe¢u(%)y<:>hy=ueg A oh= () +4A

K/ Y K (Y Y K
—<s——6—gh—n>=—<SE—(5+gh+n)>=s——(5+gh +n)ﬁ

(6+gp+n)

1
)1—a
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dér A representerar virldsteknologiska nivéan. Insdttning av 4 i uttrycket for BNP per

capita 1 jamvikt ger

(1.

Bilaga 2

12)

y=(

S

(6+gp+tn)

BNP per capita i steady-state. USD

Ar

1980
1985
1990
1995
2000
2005

1980
1985
1990
1995
2000
2005

1980
1985
1990
1995
2000
2005

1980
1985
1990
1995
2000
2005

Kina

803,4042648
1819,229288
1698,134405
2238,082268
322740377
3894,712037
Egypten
1156,062741
2954,513709
3115,546513
3110,295237
10923,04887
4948,701801
Indien
1548,439409
2114,439684
2387,587177
9644 961711
4503,653629
5144770564
Peru
4232,057439
3339,935946
3510,082654
8665,542946
7785,418457
9580,084961

Colombia

2317,880288
3622,759333
2713,318682
5099,778707
5472,649748
6400,809587
El Salvador
1543,037904
2267,656721
2789,903249
4057,617222
5879,385674
7822.,905806
Indonesien
1717,73435
2569,483971
4376,317371
4187471916
4583,9606
6298,794433
Sri Lanka
1550,985483
2904,210931
3467,495347
5658,836723
6884,039733
7720,388518

a
Yi-a x (B2

g9

Yu 1
)V*A

Dominikanska
Rep

2698.,508211
2578.,496249
4380,439437
5313,368523
5278,049003

Ungern

4693,59524
3550,717115
5518,350172
10093,21387
6026,574803
15320,50125

Nepal

1219,145672
1452,371311

3054,94528
3529,708612
4938,778733
6292,246505

Thailand

1725462451
2203,711217
3216,524544
7091,152505
5742,868431
8732,309666

Tonga

2897.,923629
2544753426

4618.,46625

4607,61621
Uganda
502,7266002
1296,677327
2495,171532
3889,271387
4620,656783
5093,265742
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Bilaga 3
Faktiskt BNP per capita. USD

Ar

1980
1985
1990
1995
2000
2005
2010

1980
1985
1990
1995
2000
2005
2010

1980
1985
1990
1995
2000
2005
2010

1980
1985
1990
1995
2000
2005
2010

Kina
193,0220513
291,7744907
314,4306005
604,2280606
949,1780621
1731,125235

4433,36122

Egypten
509,9375612
689,0156289
765,5840863
983,5020605

1509,58102
1249,49326
2803,532963

Indien

271,2495838
302,645585
375,890793

383,5509261

457,2835418

740,1142606

1417,066965

Peru
1192,323052
964,8249685
1207,713079
2241,796087

2049,62409
2863,48046
5386,007238

Colombia
1240,067543
1160,187872
1209,183533
2529,325296
2503,549492
3392,924413
6179,399054
El Salvador
766,8526856
759,4922501
898,3340151
1652,832031
2204,154062
2814,93504
3444,456148
Indonesien
536,1936827
537,6060648
640,5666643
1041,31354
789,8058801
1273,465176
2946,656059
Sri Lanka
272,9112294
377,3804426
472,0864633
718,4438443
854,9267252
1242,40435
2400,015575

Dominikanska
Rep
1138,229396
773,270238
976,3355041
2050,459494
2769,882322
3635,706812
5166,150359
Ungern
2069,195536
1936,696041
3186,444287
4411,033751
4542,72072
10936,94861
12750,29865
Nepal
135,2752857
162,2843182
200,2936996
213,7791254
236,9828443
321,4550186
596,3785934
Thailand
683,0083162
747,6315992
1508,290522
2848,546866
1968,536991
2689,953147
4802,662758

Tonga
572,6459023
639,2415709
1193,336012
2111,448315
1925,473739
2622,949225
3546,77782
Uganda
99,17385796
240,0640974
245,476991
277,512889
255,1218578
313,7989764
471,6772799
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Bilaga 4

Standardfelens distribution

Sparkvot
14
Series: Standardized Residuals
12 - _ Sample 1985 2010
Observations 82
10
L Mean 0.000000
8 Median -0.012837
Maximum 0.849053
6 [ Minimum -1.075701
i ] Std. Dev. 0.355887
Skewness  -0.332538
41 Kurtosis 3.702436
21 Jarque-Bera  3.197121
0 ’—!—‘ f | [ j—‘ Probability 0.202187
-10 -08 -06 -04 -02 0.0 0.2 04 0.6
Humankapital
14
Series: Standardized Residuals
12 - Sample 1985 2010
Observations 72
10
- Mean 9.87e-17
8| - Median 0.039065
Maximum 11.87329
5 [ Minimum -8.938916
i Std. Dev. 4.025497
| Skewness 0.417432
44 Kurtosis 3.740356
2+ T Jarque-Bera  3.735371
e Probability 0.154481
0 T ‘ T ’—1 T T T
-8 6 -4 -2 0 2 10 12
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Bilaga 5

Redundant fixed effects test

Sparkvot

Effekt-test Statistik  Frihetsgrader Prob.
Cross-section F 13.292468 13,49 0.0000
Cross-section Chi- 101.167666 13 0.0000
square

Redundant fixed effects test

Utbildningsar

Effekt-test Statistik Frihetsgrader Prob.

Cross-section F 71.875174 13,64 0.0000

Cross-section Chi-square 225.274347 13 0.0000

Bilaga 6

Hausman test

Sparkvot

Test sammanfattning Chi-Sq. Chi-Sq. Frihetsgrader Prob.
Statistic

Cross-section random 3.099335 5 0,6848

Hausman test

Utbildningsar

Test-sammanfattning Chi-Sq. Chi-Sq. Frihetsgrader Prob.
Statistic

Cross-section random 8.539349 4 0.0737
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