. KAPITEL 2

22

14

10

o

14

11

Diagram R1. Kronans utveckling i handelsvagda

termer och dess volatilitet.
Procent och index
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Volatilitet SEK/TCW (vénster skala)
=== SEK/TCW (hdger skala)

Kélla: Riksbanken.
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Diagram R2. Eurons utveckling i handelsvagda

termer och dess volatilitet.
Procent och index
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Volatilitet EUR/TCW (vénster skala)
=== EUR/TCW (hdger skala)

Kéllor: ECB och Riksbanken.
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KRONANS OCH
EURONS VOLATILITET

\olatilitet ar ett begrepp som beskriver hur mycket priset
pa en finansiell tillgang svanger eller varierar. \olatiliteten
pa valutamarknaden kan i viss man férmodas avspegla
en allmén osakerhet kring en valuta, vilket bl.a. stods av
det faktum att volatiliteten har en tendens att 6ka under
perioder av finansiell oro, t.ex. under hosten 1998. En
vanlig uppfattning, inte minst i den allménna debatten,
ar att kronan &r en valuta som fluktuerar forhallandevis
kraftigt. Eftersom véxelkursen kan matas pa olika satt
kommer volatiliteten att bero pa vilket specifikt matt som
anvands. | denna fordjupningsruta studeras volatiliteten
for kronan métt i handelsvdgda termer (TCW).” En
jamforelse gérs med motsvarande matt for euron. Det
visar sig att kronan i handelsvégda termer inte fluktuerat
anmarkningsvart mycket under senare ar.

Som framgar av diagram R1 har volatiliteten i kronan
varit jamforelsevis stabil sedan bérjan av 1999. Det
framgar ocksa att kronan har fluktuerat mindre under
denna tid an tidigare under 1990-talet. Fram till mitten
av mars i ar uppgick volatiliteten till i genomsnitt ca 5,4
procent per ar. Inte heller i ett internationellt perspektiv
kan de svenska vaxelkursfluktuationerna sagas varit héga
da volatiliteten for valutor i andra lander med infla-
tionsmal har varit av ungefar samma storleksordning.

For euron har volatiliteten 6kat parallellt med att
kursen forsvagats sedan introduktionen i januari 1999
(se diagram R2). Den genomsnittliga volatiliteten fram
till mitten av mars i ar uppgick till 8,2 procent per ar.
Det finns annu inga tydliga tecken pa en minskande
volatilitet.

Sammantaget har kronans volatilitet, matt i handels-
vagda termer, de tva senaste aren varit forhallandevis
lag i ett historiskt perspektiv och atminstone inte
anmarkningsvart hog i jamférelse med andra valutor i
lander med en flexibel vaxelkursregim. 1 forhallande till
volatiliteten i euron har kronans volatilitet varit betydligt
lagre.®

7 \olatiliteten har skattats med en s.k. GARCH (1,1)-modell (Generalised
AutoRegressive Conditional Heteroscedasticity), se férdjupningsruta ”Kronans
historiska volatilitet och framtida utveckling” i Inflationsrapport 1998:4.

8  Jamforelser har gjorts med bl.a. NZD, CAD och GBP i handelsvégda termer.
Kronan framstar inte heller som uppseendevéckande volatil vid en jamforelse med
europeiska valutor fore ERM-anknytningen.

9  Detboridettasammanhang betonas att betydelsen av valutafluktuationerna fér en
ekonomi &r en fraga som bor séttas i relation till landets 6ppenhet. Sveriges
exportandel uppgar till ca 47 procent av BNP medan euroomradets exportandel &r
ca 16 procent.





