FORDJUPNING

En uppdatering av den
makroekonomiska modellen

SELMA

Den makroekonomiska konjunkturmodellen SELMA, som bland
annat anvands till alternativscenarioanalys, har uppdaterats un-
der 2020. I uppdateringen har flera nya moduler forts in i mo-
dellen: arbetsloshet, energi, en mer detaljerad omvarldsekonomi
och en tidsvarierande neutral rédnta. Vidare har parametervar-
dena i modellen uppdaterats. Det sisthamnda har i de flesta fall

inte lett till ndgon vésentlig skillnad i modellens egenskaper.

SELMA ir en allmin-jimviktsmodell £6r den svenska ekonomin
och omvirlden.’2 Den anvinds for att analysera olika typer av
scenarier, exempelvis hur en ligre omvirldsefterfrigan paverkar
svensk ekonomi och hur en snabbare 16neSkningstakt paverkar
svensk ekonomi. Men modellen har hittills inte haft nigon be-
skrivning av arbetsmarknaden som innehiller arbetsloshet. I stil-
let har arbetslésheten beriknats vid sidan av modellen genom
enkla tumregler som omvandlar antalet arbetade timmar i mo-
dellen till arbetsléshet. Detta har nu atgirdats.

Arbetsloshet introduceras 1 modellen

I den nya arbetsmarknadsmodulen skiljer sig nyttan av fritid mel-
lan olika individer.3 Vissa individer har en lig nytta av fritid, me-
dan andra har en hégre. Om nyttan av den konsumtion 16nen
kan ge dr ligre 4n en persons nytta av den fritid som individen
far i frinvaro av arbete, kommer personen inte att delta pa ar-
betsmarknaden. Arbetsutbudet i ekonomin bestims dirmed av
antalet individer som har en hdgre nytta av den konsumtion som
16nen ger jamfért med nyttan av fritid i frinvaro av arbete. Ju
hogre 16nen dr, desto hogre blir arbetsutbudet. Efterfrigan pa
arbete bestims i sin tur av l6nekostnaden per producerad vara
hos insatsvaruféretagen, vilka dr de féretag som efterfrigar ar-
betskraft i modellen. Nir 16nen 6kar sd minskar efterfragan pa
arbetskraft.

I SELMA har arbetstagarna viss marknadsmakt, vilket leder
till att I6nen i ekonomin blir hégre dn den skulle varit pa en

32 For en beskrivning av hela modellen, se “SELMA - Technical documentation” pa
www.konj.se.

33 Arbetsmarknadsmodulen baseras pa den arbetsmarknadsmodul som presenteras
i Gali, J. m.fl., "Unemployment in an Estimated New Keynesian DSGE Model”, NBER
Macroeconomics Annual, 26(1), 2012, sid. 329-360.
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marknad med perfekt konkurrens. Dirfor blir arbetsutbudet
hogre dn efterfridgan pd arbetskraft. Pa sa sitt uppstar arbetslos-
het i modellen.3+

I samband med inférandet av arbetsléshet i modellen har
Riksbankens penningpolitiska regel som styr policyrdntan i mo-
dellen uppdaterats. I nya SELMA tar Riksbanken, utéver inflat-
ionen, hinsyn till arbetslésheten i stillet f6r BNP-utvecklingen
som tidigare var fallet.>s Vidare har transfereringarna till hushal-
len dndrats sa att de 6kar nir fler blir arbetsldsa och vice versa.

Utover introduktionen av arbetsléshet i modellen har dven
andra dndringar gjorts. Dessa beskrivs nedan.

Energipriser pﬁverkar inflationen

I nya SELMA bestdr hushillens konsumtion av bide energi och
annan typ av konsumtion. En energimodul har introducerats f6r
att bittre kunna modellera inflationen mitt med KPIF, som pa-
verkas direkt av energipriserna. Dessutom blir det méjligt att
analysera hur férindringar i energipriserna paverkar den svenska
ekonomin. Energimodulen bygger pd en motsvarande modul i
Riksbankens makroekonomiska modell MAJA.3

Det antas att energikonsumtionen och den 6vriga konsumt-
ionen dr komplement till varandra, eftersom energi normalt ef-
terfragas i samband med konsumtion av andra varor och tjins-
ter. Det betyder att en energiprisbkning paverkar bdde energi-
konsumtionen och den andra typen av konsumtion negativt.
Energin som anvinds i Sverige bestér till hilften av utlindskt
producerad energi, och till hilften av inhemskt producerad
energi.

En mer detaljerad omvirld

I nya SELMA skapas omvirldens produktion, precis som f6r
Sverige, av en kombination av realkapital och arbetskraft. Fére-
tagen anvinder realkapitalet i sin produktion och betalar en er-
sittning till kapitaldgarna f6r detta. Denna kapitalavkastning be-
stimmer i sin tur hur stora investeringarna i realkapital blir i om-
vitlden.

34 Om arbetsmarknaden skulle karaktériseras av perfekt konkurrens skulle I6nen i
ekonomin anpassas s& att utbudet pd arbetskraft skulle vara lika stort som efterfra-
gan p& arbetskraft. Ingen arbetsloshet skulle darmed uppsta.

35 Badde BNP och arbetslosheten ar dock en proxy for resursutnyttjandet i ekono-
min.

36 Se Corbo V. och I. Strid, "MAJA - A two-region DSGE model for Sweden and its
main trading partners”. Working Paper No. 391, Sveriges Riksbank, 2020.
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En stor del av svensk export bestir av investeringsvaror. Det
betyder att utvecklingen av omvirldens investeringar ir en viktig
torklaringstaktor f6r den svenska exportens utveckling. Detta
térhallande fangas i nya SELMA, dir investeringstillvixten i om-
virldsekonomin édr betydelsefull f6r BNP-tillvixten i Sverige.

Den neutrala rantan varierar over tid

En tidsvarierande neutral rinta har introducerats i nya SELMA.
Rintorna i virldsekonomin har successivt minskat under en
lingre period, och mycket talar for att de neutrala rintorna, det
vill sdga de riskfria rintor som ér férenliga med ett globalt balan-
serat resursutnyttjande och uppfyllda inflationsmal, ocksa har
minskat 6ver tid.3” Detta faktum kan fingas med den tidsvarie-
rande neutrala rintan.

Modelleringen av den neutrala rintan ir inspirerad av Riks-
bankens makroekonomiska modell MAJA. Den neutrala riskfria
rintan samvarierar negativt med férindringar i riskpremien i
ekonomin samt varierar till f6ljd av en global stokastisk process
som fangar upp sidant som modellen inte explicit innehaller (till
exempel globala demografiska férindringar). Riksbankens och
omvitldens centralbanks styrrintor paverkas i sin tur av f6rind-
ringar i den neutrala rintan, utéver utvecklingen av resursutnytt-
jandet i ekonomin och inflationen.

Uppdatering av parametervardena 1
modellen

I samband med introduktionen av de nya modulerna har ocksa
modellens parametervirden uppdaterats. Tidigare baserades pa-
rametervirdena till st6rsta delen pa virdena i Riksbankens mak-
roekonomiska modeller RAMSES I och 11, som estimerats pd
svenska data for perioderna 1980-2002 och 1995-2008. Majori-
teten av parametervirdena har dndrats for att Gverensstimma
med virdena i modellen MAJA som ir estimerad pé svenska
data 6ver perioden 1995-2018. Till exempel har parametrarna i
den penningpolitiska regeln uppdaterats. Bland annat dr reporin-
tan i nya SELMA nédgot mer trégrorlig dn den var tidigare. Upp-
dateringen av parametervirdena har i de flesta fall inte lett till nd-
gon visentlig skillnad i modellens egenskaper. Ett undantag ér
att inflationstakten inte ér lika kinslig f6r konjunktursvingningar
med de uppdaterade parametervirdena.

37 Fér mer om detta, se till exempel férdjupningen “Ny, ldgre bedémning av real-
rantor pa tio ars sikt” i Konjunkturléget december 2019.
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