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Det ligger viktig informasjon | aksgekurse

" overraskende: Nérrenteendnngen .

FiAnS: O renten endres uventet, slér dt
rettut pa borsen. Og om aksjekursene tar av,

svarersen
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Hilde C. Bjornland, som nylig ble.
uthevnt il professor samfunns«o—

Konomi ved B og profess

loft i aks;ekursehe, om Tentekuttet

- kommer overraskende:

Bjornland og Leiterniohar studért
‘interaksjonen mellom réntebeshut-
ningerog S & P 500 for Arene 1982-

2002; Amkkelen «Identxfymg the:

renter.og aks;emarkedet, érhvordain

Ibanken tvert, viser Bl-forsking. -

den eksplisitt tar hensyn til gjensi-

digheten mellom sentralbanken og
aksjerriarkedet.  °

Effekten avenoverraskende ren-
téokning er hke sterk, og restltatet
Bl kollegaKmLatemoanslé:utﬁa o

9 prosent,
gjelder ogsd mot-

.de endringeri”

er ventet, er den ogsd innbakt i ak-
sjelursene.

Funnet, som er basert pi-ame-
rikanske data og erfaringer, er ikke
helt uten relevans etter at Norges
Bank nylig kuttet renten med 1,75

. prosent, menBjgrnland tror ikke .

Pa samme styrke i interaksjonen i
Norge:
- Vitror mteraks;onen ernoe

+ mindre, men Vi finner at samvaria-
Sjotieri'ogsa er viktig for andre dpne

wkonomier; sier Bjgrnland.
.~Detk; -atdeterandre

Om bmsen overraskende ﬁa.llet ‘

lﬂpxosent,kandetgienw iddel-

A P!
sentpoeng; ifolge stiidien. Overet

halvtérkanresultatetblietsamlet e
- rentefall pa et helt prosentpoeng.

Kunvadsjokle - -

Bjgrnland understreker at funnet

vanabler, kinsk]e bohgpnsene,

‘samme andel av sparingeniaksjer

-somamerikanerne.
studien’er overraskende ren—‘

teendringer identifisert gjennom

en simultan modell. Der inngdr

varigbler'som produktivitet, in:
flasjon, rivarepriser, renter og ak-.

g]elder nir rentebesh er

D'
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- Der identifiserer vi hvilke ren-
te-og aks]ekutsendnnger som skyl-
des variasjoii{ disse variabléne, og
hvilke som gar utover dette, og det
er disse vi regner for overraskende:

~Fornuftig

-Bjernland understreker at ingen

sentralbank eksplisitt vil innremme
at de reagerer pa aksjekursutviklin-
gen. .
~ Fed har heller ikke noe enske
onya styre aksjekursenie, men det
ligger informasjon i disse som er
viktig for pengepolitikken.
- Hva blir lerdommen for pen-
gepolitikken?
- -Vi sernétydehgihvilken grad
Fed reagerer pa bobler eller bra fail

i aksjemarkedet. Jeg synes det ex
- fornuftig; fordi dette sier noe on -

hvordan gkonomien utviklerseg;
mener Bjornland.

~ Aksjemarkedet er fremover-
skuende; og gir informasjon om

BEGGE VEIER: Selvsagt pavirker rentesjokk
borsene, men bra horshevegelser gir ogsé endring §
i styringsrenten, viser Hilde Bjornlands studie.

hvordan gkonomien utv:kler seg.
Det hgger mformas;on taksjemar-
kedet; som ikke fanges opp fullt ut
avandre viktige variable; og det ex

. detsom gjer at Fed reagerer pé ak-

sjemarkedet:

Bjernland trekker ogsa frem leer-
dominer for aksjeniarkedet:-

- Fra et modellmessig stisted
pleiervid underyurdere effekien av

pengepolmkken pa aksjemarkedet. .

Her har vi identifisert hvor sterkt
aksyek\nsene Tedgerer pé renten, og
det erviktig. ..«

- Varanalyse for USA fyder pa at

rundt 40 prosent av reriteendringene

- i20-arsperioden vianalyserer kom

- overraskende pA markedet. Dette

tyder p& at renteendringer haren-
:betydelig effektpéaks;ekursenc, sfer

understreker atdet

. Pélangsiktpimrkm aks;ekursene -
forst'og fremst av produktivitetsut-

viklingen i bedriftene. - -




