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ABSTHACT

V a r i o u s  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  o f  T a i w a n  h a v e  b e e n  c o n s t r u c t ­

e d  s i n c e  196%. A l l  o f  t h e s e  s h a r e d  t h e  s a m e  common s h o r t ­

c o m i n g s -  T h e i r  p e r i o d s  o f  a n n u a l  d a t a  w e r e  t o o  s h o r t  t o  

m a i n t a i n  a  s a t i s f a c t o r y  d e g r e e  o f  f r e e d o m .  T h e i r  e s t i m a t o r s  

w e r e  d e t e r m i n e d  b y  t h e  o r d i n a r y  l e a s t  s q u a r e s  m e t h o d .  The  

m o d e l s  w e r e  h i g h l y  d e m a n d - o r i e n t e d .  The  t h e o r e t i c a l  f r a m e ­

w ork  o f  t h e  m o d e l s  a n d  t h e  e f f e c t s  o f  e x p o r t s  a n d  i m p o r t s  on 

e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t  w e r e  b a r e l y  d i s c u s s e d .

A new e q u i l i b r i u m  m o d e l  o f  t h e  T a i w a n  e c o n o m y  i s  f o r m u ­

l a t e d  i n  t h i s  s t u d y .  The  p r i , m a r y  o b j e c t i v e  o f  t h i s  s t u d y  i s  

t o  a n a l y z e  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  a n d  d e t e r m i n e  u s e f u l  p o l i c y  

i m p l i c a t i o n s .  A n o t h e r  p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  i s  t o  e l i m i n a t e  

t h e  w e a k n e s s e s  o f  p r e v i o u s  m o d e l s .  I n  p a r t i c u l a r  t h e  d a t a  

h a v e  b e e n  made  c u r r e n t  i n  cvi a t t e m p t  t o  e n l a r g e  t h e  d e g r e e  

o f  f r e e d o m .  I n  o r d e r  t o  t a k e  c a r e  o f  t h e  s i m u l t a n e o u s  b i a s ,  

t h e  2515  a n d  3SLS m e t h o d s  a r e  a p p l i e d  i n  t h e  e s t i m a t i o n  

p r o c e d u r e -  A d y n a m i c  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  i s  i n t r o d u c e d  i n  

w h i c h  t h e  a p p r o a c h e s  o f  I S - L M ,  AS-AD, m u l t i p l i e r  a n a l y s i s ,  

b u s i n e s s  c y c l e ,  a n d  p o l i c y  e x p e r i m e n t s  a r e  u t i l i z e d  t o  e n ­

r i c h  t h e  f i n d i n g s .



T h e  T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l  i s  c a p a b l e  o f  p r e d i c t i n g  

t u r n i n g  p o i n t s  a n d  h a s  a  v e r y  g o o d  f i t .  I t  t a k e s  i n t o  a c ­

c o u n t  t h e  i m p o r t a n t  f e a t u r e s  o f  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n .  Ex­

p o r t s  a r e  a  m a j o r  c o n t r i b u t o r  t o  e c o n o m i c  g r o w t h  a n d  e m p l o y ­

m e n t ,  M o n e t a r y  p o l i c y  a n d / o r  f i s c a l  p o l i c y  a c t i o n s  c a u s e  

i n f l a t i o n .  P r i c e  s t a b i l i t y  i s  v u l n e r a b l e  t o  t h e  p r i c e  f l u c ­

t u a t i o n  o f  T a i w a n ' s  t r a d i n g  p a r t n e r s .  F i s c a l  p o l i c y  i s  m ore  

e f f e c t i v e  i n  T a i w a n  t h a n  m o n e t a r y  p o l i c y ,  T a i w a n  h a s  a  b u s i ­

n e s s  c y c l e  o f  a b o u t  16 y e a r s .  The O k u n ' s  l a w  a n d  t h e  P h i l ­

l i p ' s  c u r v e  c a n  be a p p l i e d ,

A d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  f o r  T a i w a n  i s  a l s o  c o n s t r u c t e d  f o r  

c o m p a r i s o n  i n  t h i s  s t u d y .  T h i s  m o d e l  c o n f i r m s  t h e  r e s u l t s  o f  

t h e  e q u i l i b r i u m  m o d e l .  M o r e o v e r ,  w age  i n c r e a s e s  s i g n i f i c a n t ­

l y  r e d u c e  l a b o r  d e m a n d ,  b u t  s t i m u l a t e  l a b o r  s u p p l y .  T h e  r e ­

l a t i o n s h i p  b e t w e e n  T a i w a n ' s  e x p o r t s  a n d  t h e  ü . 3 ,  GNP i s  p o ­

s i t i v e ,  b u t  n e g a t i v e  b e t w e e n  t h e  T a i w a n e s e  e x p o r t s  a n d  t h e  

J a p a n e s e  GNP.
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C h a p t e r  I  

INTRODUCTION

1 . 1  INTBODnCTIOH

The  a p p r o a c h  o f  a s i m u l t a n e o u s  e c o n o m e t r i c  m o d e l  h a s  b e e n  

w i d e l y  u s e d  b y  e c o n o m i s t s  a n d  g o v e r n m e n t  a g e n c i e s  f o r  t h e  

p u r p o s e s  o f  d e t e r m i n i n g  t h e  r e l a t i o n s h i p s  a m o n g  e c o n o m i c  v a ­

r i a b l e s ,  p l a n n i n g ,  f o r e c a s t i n g ,  an d  s i m u l a t i n g  p o l i c y -  Exam­

p l e s  c a n  b e  f o u n d  i n  t h e  c e n t r a l  b a n k  p o l i c y  a n a l y s i s ,  t h e  

f o r e c a s t i n g ,  a n d  t h e  e c o n o m i c  p l a n n i n g  d o n e  i n  c o u n t r i e s  

s u c h  a s  A u s t r a l i a ,  C a n a d a ,  t h e  R e p u b l i c  o f  C h i n a ,  I n d o n e s i a ,  

J a p a n ,  K o r e a ,  M a l a y s i a ,  New Z e a l a n d ,  t h e  P h i l l i p i n e s ,  S i n g a ­

p o r e ,  T h a i l a n d ,  t h e  U n i t e d  S t a t e s , & P a k i s t a n , ®  a n d  B a n g l a ­

d e s h .  3

1 F o r  t h e  m o d e l s  o f  t h e s e  12 P a c i f i c  B a s i n  C o u n t r i e s  p r e ­
s e n t e d  t o  t h e  The  P a c i f i c  B a s i n  C e n t r a l  Bank C o n f e r e n c e  On 
E c o n o m e t r i c  M o d e l i n g  i n  197U a n d  1 9 7 5 ,  s e e

C e n t r a l  B a n k  M a c r o e c o n o m e t r i c  M o d e l i n g  i n  P a c i f i c  B a s i n  
C o u n t r i e s ,  by t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  Bank o f  S a n  F r a n c i s c o ,  
1 9 7 4 ,  a n d  P r o c e e d i n g s  Of  T he  S e c o n d  P a c i f i c  B a s i n  C e n t r a l  
Bank C o n f e r e n c e  On E c o nom e t r i c  Mo d e l i n g ,  by  The  Bank  o f  
K o r e a -  1 9 7 5 -

2 F o r  t h e  m o d e l  o f  P a k i s t a n ,  s e e  " E c o n o m i c  G r o w t h  M ode l  f o r  
P a k i s t a n " ,  b y  M. N a y y e r ,  P a k i s t a n  E c o n o m i c  a n d  S o c i a l  Re­
v i e w ,  V o l -  X IX ,  sum m er  1 9 8 1 -

3 F o r  t h e  m o d e l  o f  B a n g l a d e s h ,  s e e  "A M a c r o - E c o n o m e t r i c  Mo­
d e l  o f  B a n g l a d e s h " ,  by M- A l i  R a s h i d ,  T h e  B a n g l a d e s h  De­
v e l o p m e n t  S t u d i e s ,  V o l .  I X ,  B a n g l a d e s h ,  1 9 8 1 -

-  1 -
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I n  m o s t  o f  t h e  l e s s  d e v e l o p e d  c o u n t r i e s  ( L D C s ) ,  t h e  a p ­

p l i c a t i o n  o f  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  f o r  t h e  a b o v e - m e n t i o n e d  p u r ­

p o s e s  w a s  d e l a y e d  a n y w h e r e  f r o m  10 t o  24 y e a r s  a f t e r  K l e i n  

h a d  p u b l i s h e d  i n  1950  h i s  f a m o u s  m o d e l ,  known a s  t h e  K l e i n  

M ode l  I .  As i n d i c a t e d  b y  L i n  (197  4,  p272)  a n d  Hong  ( 1 9 7 4 ,  

p 2 8 5 ) ,  M a l a y s i a  a n d  S i n g a p o r e  h a d  no  f o r m a l  e c o n o m e t r i c  mo­

d e l s ,  a n d  o n l y  a  l i t t l e  work  h a d  b e e n  d o n e  i n  t h i s  r e g a r d  

b e f o r e  1 9 7 4 — 24 y e a r s  a f t e r  K l e i n  h a d  p u b l i s h e d  h i s  p i o n e e r ­

i n g  w o r k .  L i n  a n d  Hong a l s o  p o i n t e d  o u t  t h a t  t h e  d e f i c i e n c y  

o f  d a t a  a n d  t h e  l a c k  o f  q u a l i f i e d  e c o n o m e t r i c i a n s  w e r e  t h e  

m a j o r  d r a w b a c k s  i n  b u i l d i n g  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  f o r  t h e s e  

c o u n t r i e s  a n d  o t h e r  LDCs- I n  a d d i t i o n  t o  t h e s e  p r o b l e m s ,  t h e  

a u t h o r  w o u l d  l i k e  t o  p o i n t  o u t  t h a t  t h e  l a c k  o f  c o m p u t e r  f a ­

c i l i t i e s  was  a n o t h e r  d i f f i c u l t y  e n c o u n t e r e d  by  m o s t  LDCs,  

p a r t i c u l a r l y  d u r i n g  t h e  s i x t i e s  and  e a r l y  s e v e n t i e s .

T o d a y ,  t h e s e  p r o b l e m s  o f  b u i l d i n g  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  

e i t h e r  n o  l o n g e r  e x i s t  o r  h a v e  b e c o m e  l e s s  b u r d e n s o m e  f o r  

m o s t  LDCs d u e  t o  t h e  f a c t  t h a t  m o re  e c o n o m e t r i c i a n s  a r e  

w o r k i n g  i n  t h i s  a r e a ,  m o re  c o m p u t e r s  a r e  b e i n g  u s e d ,  a n d  

d a t a  b a s e s  h a v e  b e e n  g r e a t l y  i m p r o v e d .  B e c a u s e  o f  t h e  g r o w ­

i n g  u s e f u l n e s s  o f  e c o n o m e t r i c  m o d e l s ,  t o g e t h e r  w i t h  i m p r o v ­

i n g  c o m p u t e r  t e c h n o l o g i e s  a n d  d i m i n i s h i n g  r e s t r a i n t s  o n  d a t a  

b a s e s ,  i t  i s  g e n e r a l l y  a g r e e d  t h a t  t h e  s t u d y  a n d  a p p l i c a t i o n  

o f  s u c h  m o d e l s  w i l l  b e c o m e  i n c r e a s i n g l y  p o p u l a r  i n  b o t h  t h e  

d e v e l o p e d  a n d  l e s s  d e v e l o p e d  c o u n t r i e s  o f  t h e  w o r l d .
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T a i w a n  i s  o n e  o f  t h e  LDCs t h a t  a r e  now u s i n g  c o m p u t e r s  i n  

m a c r o e c o n o m e t r i c  m o d e l s  f o r  g e n e r a l  e c o n o m i c  p l a n n i n g .

I n  1 9 5 3  t h e  G o v e r n m e n t  o f  t h e  R e p u b l i c  o f  C h i n a  [ h e r e ­

a f t e r  r e f e r r e d  t o  a s  T a i w a n  f o r  c o n v e n i e n c e )  p r o m u l g a t e d  a n d  

i m p l e m e n t e d  i t s  f i r s t  f o u r - y e a r  e c o n o m i c  p l a n .  T h e  f i r s t  

a p p l i c a t i o n  o f  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  i n  e c o n o m i c  p l a n n i n g  f o r  

T a i w a n  w a s ,  h o w e v e r ,  i n t r o d u c e d  i n  1964  b y  T a - C h u n g  L i u  o f  

C o r n e l l  U n i v e r s i t y .  T h i s  was  14 y e a r s  a f t e r  K l e i n  ( 1 9 5 0 )  h a d  

p u b l i s h e d  h i s  K l e i n  M o d e l  I .  S i n c e  t h e  a p p e a r a n c e  o f  L i u ' s  

i n i t i a l  work  i n  t h i s  a r e a ,  v a r i o u s  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  o f  T a ­

i w a n  h a v e  b e e n  c o n s t r u c t e d  by  e c o n o m i s t s  a n d  b y  p o l i c y  mak­

e r s  who h a v e  r e a l i z e d  t h e  u s e f u l n e s s  o f  t h e  s i m u l t a n e o u s  mo­

d e l .  M o s t  m o d e l s  b u i l t  i n  t h e  s i x t i e s  a n d  s e v e n t i e s  w e r e  

h i g h l y  d e m a n d - o r i e n t e d  a n d  e s t i m a t e d  by t h e  o r d i n a r y  l e a s t  

s q u a r e s  (OLS) m e t h o d . *  B e c a u s e  T a i w a n  h a s  b e e n  a  h i g h l y  

t r a d e - o r i e n t e d  a n d  f o r e i g n - e x c h a n g e - c o n t r o l l e d  c o u n t r y ,  e x ­

p o r t s  a n d  i m p o r t s  a r e  t h e  m a j o r  f a c t o r s  d e t e r m i n i n g  i t s  e c o ­

n o m i c  g r o w t h  a n d  i t s  m oney  s u p p l y .  H o w e v e r ,  m o d e l  b u i l d e r s  

i n  T a i w a n  h a v e  c o n c e n t r a t e d  u p o n  t h e  i m p a c t s  o f  w o r l d - w i d e  

e c o n o m i c  v a r i a b l e s ,  s u c h  a s  w o r l d  t r a d e  v o l u m e ,  a n d  t h e  GNP 

a n d  p r i c e  i n d i c e s  o f  o t h e r  c o u n t r i e s .  E x p o r t s  h a v e  b e e n  

t r e a t e d  a s  a n  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e  a n d  h u g e  m o d e l s  w e r e  e s ­

t a b l i s h e d  t h e r e o n .  T h e s e  m o d e l  b u i l d e r s —  s u c h  a s  Yu { 1 9 6 9 ,  

1 9 7 1 a  a n d  b) ,  L i  [ 1 9 7 5 ) ,  t h e  C e n t r a l  B ank  o f  C h i n a  [ 1 9 7 6 ) ,

* F o r  m o re  d e t a i l s  a b o u t  t h e  f e a t u r e s  o f  t h o s e  e x i s t i n g  mo­
d e l s  f o r  T a i w a n ,  s e e  n e x t  s e c t i o n —  R e v i e w  o f  L i t e r a t u r e .
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t h e  C o u n c i l  f o r  E c o n o m i c  p l a n n i n g  a n d  D e v e l o p m e n t  ( 1 9 8 0 ,  

1 9 8 1 ) ,  H s i e c h ,  Chow ,  a n d  L i u  ( 1 9 8 3 ) ,  L e e  a n d  S h e a  ( 1 9 8 3 ) ,  

among o t h e r s —  h a v e  o n l y  p r e s e n t e d  t h e  s p e c i f i c a t i o n s  a n d  

t h e  r e s u l t s  o f  e s t i m a t i o n  o f  t h e i r  m o d e l s -  N o t  o n l y  h a s  l i t ­

t l e  a n a l y s i s  b e e n  made  o f  t h e  t h e o r e t i c a l  f r a m e w o r k ,  t h e  

s t a t i c  a n d  d y n a m i c  n a t u r e ,  a n d  t h e  i n t e r p r e t a t i o n s  a n d  p o l i ­

c y  i m p l i c a t i o n s  o f  t h e i r  m o d e l s ,  b u t  t h e  d i s p u t e d  s u b j e c t  o f  

t h e  e f f e c t s  o f  i n t e r n a t i o n a l  t r a d e  u p o n  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t  

h a s  a l s o  b e e n  i n s u f f i c i e n t l y  d i s c u s s e d .

U n l i k e  t h e  a f o r e m e n t i o n e d  m o d e l s ,  t h e  p r e s e n t  s t u d y  a i m s  

a t  s e t t i n g  u p  a  d y n a m i c  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  f o r  T a i w a n  u n d e r  

t h e  a s s u m p t i o n  t h a t  p r o d u c t ,  l a b o r ,  a n d  money  m a r k e t s  a r e  

a l l  a t  e q u i l i b r i u m .  I t  d e a l s  w i t h  s e v e r a l  k e y  e l e m e n t s  o f  

t h e  m a c r o e c o n o m y  i n  a c o m p a c t  f o r m  a n d  i s  d e s i g n e d  t o  a c ­

h i e v e  t h e  f o l l o w i n g  f o u r  p u r p o s e s :

1 .  C a p t u r e  t h e  m a i n  f e a t u r e s  o f  t h e  T a i w a n  e c o n o m y ;

2 .  D e t e r m i n e  t h e  e f f e c t s  o f  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  on  t h e  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  p a r t i c u l a r l y  t h e  e f f e c t s  o f  

e x p o r t s  u p o n  t h e  GNP;

3 .  S e r v e  a s  a  t r i a l  m o d e l  f o r  e c o n o m i c  p l a n n i n g ;  a n d ,

h .  Ac t  a s  a  t o o l  f o r  p o l i c y  e x p e r i m e n t s .

F u r t h e r m o r e ,  o n c e  t h e  e q u i l i b r i u m  m o d e l  h a s  b e e n  s u c c e s s ­

f u l l y  c o n s t r u c t e d ,  t h e  e q u i l i b r i u m  a s s u m p t i o n  w i l l  b e  r e l a x ­

e d  a n d  a l a r g e r  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  e s t a b l i s h e d .  T h i s  d i ­

s e q u i l i b r i u m  m o d e l  w i l l  d e m o n s t r a t e  t h a t  t h e  c o m p a c t
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e q u i l i b r i u m  m o d e l  c m  b e  e x p a n d e d  i n t o  a l a r g e r  o n e  i f  o t h e r  

p u r p o s e s  r e q u i r e  t h i s .  I t  w i l l  a l s o  p r o v e  t o  b e  a  v a l u a b l e  

s o u r c e  o f  i n f o r m a t i o n  a b o u t  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  w h i c h  i s  

n o t  a v a i l a b l e  t o  u s  i n  t h e  e q u i l i b r i u m  m o d e l .

H a v i n g  g i v e n  a b r i e f  h i s t o r y  o f  m a c r o e c o n o m e t r i c  m o d e l s  

a p p l i e d  i n  T a i w a n  a n d  h a v i n g  s u m m a r i z e d  t h e  p u r p o s e s  o f  t h i s  

s t u d y ,  t h e  a u t h o r  w i l l  c o n c l u d e  t h i s  s e c t i o n  b y  s u m m a r i z i n g  

t h e  o r g a n i z a t i o n  o f  t h i s  s t u d y .

P a r t  I I  o f  C h a p t e r  I  w i l l  r e v i e w  t h e  r e l e v a n t  l i t e r a t u r e  

r e g a r d i n g  t h e  a p p l i c a t i o n  o f  m a c r o e c o n o m e t r i c  m o d e l s  a n d  

p r e v i o u s  w o r k  d o c u m e n t e d  b o t h  i n  t h e  U .S .  a n d  i n  T a i w a n .

I n  C h a p t e r  I I ,  a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l  o f  T a i w a n  w i l l  b e  d e ­

v e l o p e d  a n d  i t s  t h e o r e t i c a l  f o u n d a t i o n ,  v a r i a b l e s ,  a n d  t h e  

l i n k a g e  b e t w e e n  s e c t o r s  i n t r o d u c e d .  How T a y l o r ' s  T h e o r e m  c a n  

b e  u s e d  t o  l i n e a r l y  a p p r o x i m a t e  t h e  l o g a r i t h m i c a l  e q u a t i o n s  

f o r  o b t a i n i n g  b e t t e r  i n t e r a c t i o n s  among t h e  v a r i a b l e s  a n d  

s e c t o r s  w i l l  a l s o  b e  p r e s e n t e d .  B e c a u s e  t h e  T a i w a n  e q u i l i ­

b r i u m  m o d e l  i s  s p e c i f i e d  w i t h  l a g g e d  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  

t h e  d y n a m i c  n a t u r e  o f  t h i s  m o d e l  a n d  t h e  t h e o r e t i c a l  f r a m e ­

w o r k  o f  d y n a m i c  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s  w i l l  b e  d i s c u s s e d  a s  

w e l l .

C h a p t e r  I I I ,  a  s h o r t  c h a p t e r ,  w i l l  b e  d e v o t e d  t o  t h e  

s o u r c e s  o f  t h e  d a t a  t o  b e  a p p l i e d  i n  t h i s  s t u d y .
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I n  C h a p t e r  I V ,  t h e  r e s u l t s  o f  2SLS a n d  3SLS m e t h o d s ,  a n d  

t e x t b o o k  t y p e  I S -L M ,  d y n a m i c  I S - L M ,  a n d  l o n g - r u n  IS-LM mo­

d e l s ,  a n d  AS-AD c u r v e s  w i l l  b e  p r e s e n t e d  a n d  i n t e r p r e t e d .

C h a p t e r  V w i l l  p r e s e n t  t h e  r e s u l t s  o f  f o r e c a s t  a n d  s i m u ­

l a t i o n  o f  t h e  T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l .

C h a p t e r  VI  w i l l  d e a l  w i t h  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s  a n d  b u s i ­

n e s s  c y c l e .  T he  f e a t u r e s  o f  T a i w a n ' s  h i g h l y  t r a d e - o r i e n t e d  

e c o n o m y  a r e  w e l l  e v i d e n c e d  by t h e  m u l t i p l i e r s .

I n  C h a p t e r  V I I ,  a  t i m e - t r e n d  e x  a n t e  s i m u l a t i o n  a n d  s o m e  

o t h e r  p o l i c y  e x p e r i m e n t s  w i l l  b e  c o m p l e t e d  a n d  e x p l a i n e d .

C h a p t e r  V I I I  w i l l  b e  d e v o t e d  t o  d e v e l o p i n g  a  d i s e q u i l i ­

b r i u m  m o d e l .  T h e  f i n d i n g s  o f  t h e  p r e v i o u s  e q u i l i b r i u m  m o d e l  

w i l l  b e  t h e r e b y  c o n f i r m e d  a n d  a d d i t i o n a l  i n f o r m a t i o n  a b o u t  

t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  o b t a i n e d .

C h a p t e r  I X ,  t h e  f i n a l  c h a p t e r ,  w i l l  p r e s e n t  t h e  c o n c l u ­

s i o n s  a n d  p o l i c y  i m p l i c a t i o n s  o f  t h i s  s t u d y .

1 , 2  REVIEW OF LITERATURE

S i n c e  K l e i n  p u b l i s h e d  h i s  w e l l - k n o w n  K l e i n  M o d e l  I  i n  

1 9 5 0 ,  t h e  t h e o r e t i c a l  d e v e l o p m e n t  a n d  t h e  e m p i r i c a l  a p p l i c a ­

t i o n  o f  s i m u l t a n e o u s  m a c r o e c o n o m i c  m o d e l s  h a v e  l o n g  c r e a t e d  

i n t e n s e  r e s e a r c h  a n d  h e a t e d  d e b a t e s  am ong  e c o n o m i s t s  i n  t h e  

U n i t e d  S t a t e s .  K l e i n ' s  m o d e l ,  t h o u g h  i n c l u d i n g  o n l y  t h r e e
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b e h a v i o r a l  e q u a t i o n s  a n d  t h r e e  i d e n t i t i e s ,  d c a o n s t r a t c d  i t s  

p o w e r f u l  c a p a c i t y  t o  d e s c r i b e  t h e  b e h a v i o r  o f  c o n s u m p t i o n ,  

i n v e s t m e n t  a n d  t h e  d e m a n d  f o r  l a b o r  a t  t h a t  t i m e .  I n  t h e  

s i x t i e s ,  s e v e r a l  l a r g e  m o d e l s  a p p e a r e d -  F o r  e x a m p l e ,  ••The 

F e d e r a l  R e s e r v e - M I T  E c o n o m e t r i c  M o d e l "  w a s  d e v e l o p e d  by d e  

Leeuw a n d  G r a m l i c h  ( 1 9 6 8 ) ,  " T h e  B r o o k i n g s  Q u a r t e r l y  E c o n o m e ­

t r i c  M o d e l  o f  t h e  O n i t e d  S t a t e s "  b y  D u e s e n b e r r y ,  Fromm, 

K l e i n ,  a n d  Kuh t 1 9 6 5 ) ,  a n d  " T h e  W h a r t o n  E c o n o m e t r i c  F o r e ­

c a s t i n g  M o d e l "  b y  E v a n s  a n d  K l e i n  ( 1 9 6 8 ) .  The  m o d e l s  e s t a b ­

l i s h e d  i n  t h e  s i x t i e s  r e m a i n e d  a t t r a c t i v e  b a s e s  f o r  f u r t h e r  

m o d i f i c a t i o n  a n d  d i s c u s s i o n  d u r i n g  t h e  s e v e n t i e s .  Some 

s m a l l  b a t  w e l l - k n o w n  m o d e l s  a l s o  a p p e a r e d  i n  t h e  s e v e n t i e s .  

F o r  e x a m p l e ,  t h e  " S t .  L o u i s  M o d e l"  was  b u i l t  b y  A n d e r s e n  a n d  

C a r l s o n  ( 1 9 7 0 ) ,  a n d  "A S h o r t - r u n  F o r e c a s t i n g  M ode l  o f  t h e  

O n i t e d  S t a t e s  E c onom y"  b y  F a i r  (197  1 ) .  I n  t h e  e a r l y  e i g h t ­

i e s ,  a  new t o p i c ,  t h e  s o - c a l l e d  " s u p p l y - s i d e  e c o n o m i c s " ,  was  

i n t r o d u c e d  i n t o  t h e  m o d e l  b u i l d i n g  p r o c e s s  by  S h e i n i n  

( 1 9 8 1 ) ,  K l e i n  ( 1 9 8 2 ) ,  a n d  o t h e r s .

Many e c o n o m e t r i c  m o d e l s  f o r  t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  h a v e  

b e e n  d e v e l o p e d  s i n c e  L i u ' s  (19 6 4 )  p i o n e e r i n g  m o d e l .  Some 

w e r e  d e v e l o p e d  f o r  t h e  p u r p o s e  o f  e c o n o m i c  f o r e c a s t i n g ,  w h i ­

l e  o t h e r s  w e r e  u s e d  f o r  e c o n o m i c  p l a n n i n g  a n d  b u d g e t i n g .  

P r i o r  t o  1 9 7 5 ,  a  b u l k  o f  t h e  p u b l i s h e d  m a c r o e c o n o m i c  m o d e l s  

o f  T a i w a n  w e r e  d e v e l o p e d  by T . S .  Yu ( 1 9 6 9 ,  1 9 7 1 a  a n d  b) a n d

S . T .  L i  ( 1 9 7 5 ) .  H o w e v e r ,  t h e s e  m o d e l s  s u f f e r e d  f r o m  c e r t a i n  

d e f i c i e n c i e s  a s  p o i n t e d  o u t  i n  a  p u b l i c a t i o n  by  t h e  C e n t r a l  

Bank  o f  C h i n a :



T h e r e  i s  a n o t i c e a b l e  f e a t u r e  i n  m o s t  ( e a r l i e r }  
m o d e l s  . . .  t h a t  a g g r e g a t e  r e a l  o u t p u t s  a r e  t o t a l ­
l y  d e m a n d - d e t e r m i n e d ,  w h e r e a s  money s e c t o r  a n d  
p r i c e  s e c t o r  a r e  e i t h e r  c o m p l e t e l y  l e f t  o u t  o r  
o n l y  b a r e l y  m e n t i o n e d .  T h e  s a m e  i s  t r u e  f o r  t h e  
p r o b l e m  o f  f i n a n c i a l  r e p e r c u s s i o n s  g o i n g  t h r o u g h  
m o n e y ,  p r i c e s ,  a n d  i n c o m e s  ( C e n t r a l  Bank  o f  C h i n a ,
1 9 7 6 ,  P . 1 3 2 ) .

I n  v i e w  o f  t h e  d e f i c i e n c i e s  i n  t h e  m o d e l s  b u i l t  p r i o r  t o  

1 9 7 5 ,  t h e  l a t e r  m o d e l  b u i l d e r s — e . g . ,  t h e  C e n t r a l  Bank o f  

C h i n a  ( 1 9 7 6 ) ,  t h e  C o u n c i l  f o r  E c o n o m i c  P l a n n i n g  a n d  D e v e l o p ­

m e n t  [ 1 9 8 0 , 1 9 8 1 ) ,  H s i e c h ,  Chow, and  L i u  [ 1 9 8 3 ) ,  a n d  L e e  a n d  

S h e a  ( 1 9 8 3 ) -—s u c c e s s f u l l y  i n t r o d u c e d  m oney  a n d  p r i c e  s e c t o r s  

a n d  f o r e i g n  t r a n s a c t i o n s  i n t o  t h e i r  m o d e l s .  N e v e r t h e l e s s ,  

t h e s e  l a t e r  m o d e l s  s t i l l  s h a r e  t h e  s a m e  w e a k n e s s e s  o f  t h e i r  

f o r e r u n n e r s .  F i r s t ,  a l l  o f  t h e s e  m o d e l s  a r e  a m b i t i o u s l y  

l a r g e ,  a n d  t h e  p e r i o d s  o f  a n n u a l  d a t a  a p p l i e d  a r e  t o o  s h o r t  

t o  m a i n t a i n  a  s a t i s f a c t o r y  d e g r e e  o f  f r e e d o m .  S e c o n d ,  t h e  

e s t i m a t o r s  a r e  d e t e r m i n e d  by t h e  o r d i n a r y  l e a s t  s q u a r e s  

(OLS) m e t h o d .  More  e f f i c i e n t  a p p r o a c h e s ,  s u c h  a s  t h e  t w o -  

s t a g e  l e a s t  s q u a r e s  [ 2 S L S ) , t h r e e - s t a g e  l e a s t  s q u a r e s  

( 3 S L S ) ,  a n d  l i m i t e d  i n f o r m a t i o n  maximum l i k e l i h o o d  m e t h o d s  

a r e  more  a p p r o p r i a t e .  T h i r d ,  t h e  m o d e l s  a r e  s t i l l  d e m a n d - o ­

r i e n t e d  a n d  i g n o r e  s u p p l y - s i d e  c o n s t r a i n t s .  H o w e v e r ,  t h e  

e c o n o m i c  g r o w t h  o f  a n  i s l a n d  e c o n o m y  s u c h  a s  T a i w a n  i s  p a r ­

t i c u l a r l y  s u b j e c t  t o  t h e  s u p p l y  o f  e n e r g y  a n d  l a b o r .

I n  o r d e r  t o  e l i m i n a t e  t h e  d e f i c i e n c y  o f  t h e  d e g r e e s  o f  

f r e e d o m  i n  p r e v i o u s  m o d e l s ,  H uang  ( 1 9 7 8 )  r e c e n t l y  u s e d  t h e  

T a i w a n  q u a r t e r l y  d a t a  o f  1 9 6 2 - 1  t o  1 9 7 7 - 1 1  i n  h i s  d e v e l o p -
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m e n t  o f  a q u a r t e r l y  m o d e l  f o r  T a i w a n .  N o n e t h e l e s s ,  i t  i s  

s t i l l  n o t a b l e  t h a t  t h e  OLS m e t h o d  was  u s e d  a n d  t h a t  t h e  d a t a  

w e r e  i n s u f f i c i e n t  a n d  u n r e l i a b l e . s

T h e  i m p a c t  o f  t r a d e  on  t h e  o p e r a t i o n  o f  a n  e c o n o m y  h a s  

l o n g  b e e n  r e c o g n i z e d  by e c o n o m i s t s .  M a r s h a l l  (19 2 0 )  a r g u e d  

t h a t  i n t e r n a t i o n a l  t r a d e  b r i n g s  e c o n o m i c  p r o g r e s s  t o  a  n a ­

t i o n .  H y i n t  p95<4)  a n d  M y r d a l  ( 1 9 5 7 )  a r g u e d  t h a t  f o r e i g n  

t r a d e  r e s u l t s  i n  a " b a c k w a s h  e f f e c t "  r a t h e r  t h a n  i n  a  

" s p r e a d  e f f e c t " .  J o h n s o n  ( 1 9 5 5 )  ,  a n d  B h a g w a t i  ( 1 9 5 8 a , b )  p r o ­

p o s e d  t h a t  d e t e r i o r a t i o n  i n  t h e  t e r m s  o f  t r a d e  r e s u l t s  i n  a n  

i m m i s e r i z i n g  g r o w t h ,  w h i c h  i n  t u r n  b r i n g s  a w e l f a r e - r e d u c i n g  

r a t h e r  t h a n  a  w e l f a r e - i n c r e a s i n g  g r o w t h .  P r e b i s c h  (196U) 

a n d  S i n g e r  ( 1 9 5 3 )  f o u n d  t h a t  LDCs p r o d u c e  a n d  e x p o r t  p r i ­

m ary  p r o d u c t s  a n d  i n e v i t a b l y  s u f f e r  d e c l i n i n g  t e r m s  o f  

t r a d e .

H a b e r  1 e r  ( 1 9 5 9 ) ,  C a i r n c r o s s  ( 1 9 6 2 ) ,  Em ery  ( 1 9 6 7 ) ,  M a i z e l s  

( 1 9 6 8 ) ,  a n d  K r a v i e s  ( 1 9 7 0 )  a l l  c o r r o b o r a t e d  t h e  i d e a  t h a t  

f o r e i g n  t r a d e  c o n t r i b u t e s  g r e a t l y  t o  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t .  

R e c e n t  e m p i r i c a l  s t u d i e s  h a v e  c o n f i r m e d  t h e  c o r r e l a t i o n  b e t ­

w een  t r a d e  a n d  o u t p u t .  F o r  e x a m p l e ,  M i c h a e l y  (19 7 7 )  a p p l i e d  

t h e  S p e a r m a n  r a n k  c o r r e l a t i o n  s c h e m e  t o  t h e  c r o s s - s e c t i o n a l  

t i m e  s e r i e s  d a t a  o f  41 c o u n t r i e s  f o r  t h e  p e r i o d  1 9 5 0 - 7 3 ,  a n d  

h e  f o u n d  t h a t  e x p o r t s  a n d  GNP a r e  p o s i t i v e l y  c o r r e l a t e d ;  h e

5 As i n d i c a t e d  b y  Huang ( 1 9 7 8 , P 1 3 4 ) ,  som e  i m p o r t a n t  v a r i a ­
b l e s  w e r e  d i s c a r d e d  a n d  s o m e  p r o x i e s  w e r e  u s e d  i n  h i s  s t u ­
dy b e c a u s e  o f  t h e  l i m i t a t i o n s  o f  d a t a .
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f u r t h e r  d i s c o v e r e d  t h a t  g r o w t h  i s  a f f e c t e d  by  e x p o r t  

p e r f o r m a n c e  o n l y  a f t e r  c o u n t r i e s  h a v e  a c h i e v e d  a  minimum 

l e v e l  o f  d e v e l o p m e n t .  I n  a d d i t i o n ,  B a l a s s a  (1978)  f o u n d  

t h a t  p o l i c i e s  o f  e x p o r t  e x p a n s i o n  l e a d  t o  b e t t e r  g r o w t h  p e r ­

f o r m a n c e  t h a n  d o  p o l i c i e s  t h a t  f a v o r  i m p o r t  s u b s t i t u t i o n ,  

□ s i n g  t h e  S p e a r m a n  r a n k  c o r r e l a t i o n  a n d  t h e  C o b b - D o u g l a s  

p r o d u c t i o n  f u n c t i o n ,  T y l e r  (19 8 1 )  c o n f i r m e d  t h e  r e s u l t s  by  

M i c h a e l y  a n d  B a l a s s a . *  Mohammad ( 1 9 8 1 )  f o u n d  e m p l o y m e n t  t o  

be  a  l i n k  b e t w e e n  g r o w t h  a n d  i n c o m e  e q u a l i t y  a n d  c o n c l u d e d  

t h a t  t r a d e  b r i n g s  h i g h e r  l e v e l s  o f  p r o d u c t i o n  a n d  e m p l o y m e n t  

w h i l e  i t  r e d u c e s  i n c o m e  i n e q u a l i t y .

T a i w a n  h a s  e x p e r i e n c e d  r a p i d  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t  s i n c e  

19 6 5 -  K u o ,  B a n i s  a n d  F e i  ( 1 9 8 1 ) ,  Kuo ( 1 9 8 3 ) ,  a n d  G r e g o r ,  

C h a n g  a n d  Z i m m e r m a n ( 1 9 8 1 )  a l l  f o u n d  t h a t  t h e  e c o n o m i c  s u c ­

c e s s  o f  T a i w a n  i s  l a r g e l y  d u e  t o  c o r r e c t  g o v e r n m e n t  p o l i c y  

a n d  t h e  c o l l a b o r a t i o n  o f  d i l i g e n t  p e o p l e .  F u r t h e r m o r e ,  t h e y  

a s s e r t e d  t h a t  T a i w a n  i s  a  g o o d  e x a m p l e  o f  e c o n o m i c  s u c c e s s  

w h i c h  o t h e r  LDCs may f o l l o w .  T h e  e c o n o m i c  s u c c e s s  o f  T a i w a n  

i n  t h e  p a s t  s e v e r a l  d e c a d e s  d o e s  n o t  n e c e s s a r i l y  mean t h a t  

T a i w a n  h a s  b e e n  w i t h o u t  e c o n o m i c  p r o b l e m s .  As i n d i c a t e d  by 

Kuo (198 3 ) ,  t h e  e c o n o m y  i n  T a i w a n  i s  now i n  t h e  c o u r s e  o f  

t r a n s i t i o n  a n d  i s  c o n s e q u e n t l y  e n c o u n t e r i n g  s e v e r a l  c h a l ­

l e n g i n g  p r o b l e m s —  e . g . ,  m o re  e x p e n s i v e  l a b o r ;  m o re  c o m p e t i ­

t i o n  i n  t h e  e x p o r t  m a r k e t  f r o m  J a p a n ,  K o r e a ,  S i n g a p o r e ,  a n d

* T h e  s t u d i e s  by M i c h a e l y ,  B a l a s s a ,  a n d  T y l e r  d i d  i n c l u d e  
T a i w a n .
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Hong K o n g ;  a n d  h e a v i e r  r e l i a n c e  on an o u t s i d e  e n e r g y  s u p p l y .  

S h e  a l s o  s u g g e s t e d  t h a t  b o t h  t h e  g o v e r n m e n t  a n d  t h e  p e o p l e  

o f  T a i w a n  r e s p o n d  q u i c k l y  t o  t h e s e  new p r o b l e m s  s o  a s  t o  e n ­

s u r e  c o n t i n u e d  s u c c e s s .



C h a p t e r  I I  

AB EQOILIBBIOB MODEL OF TAIBIH

2 - 1  THEORETICAL FOUNDATION

C o n v e n t i o n a l  m a c r o e c o n o m i c  t h e o r i e s  a r e  c o n c e r n e d  w i t h  t h e  

a n a l y s i s  o f  v a r i o u s  a g g r e g a t e  e c o n o m i c  v a r i a b l e s .  Among 

t h e s e  a r e  t h e  l e v e l  o f  e m p l o y m e n t ,  r e a l  i n c o m e  a n d  i t s  com ­

p o n e n t s  ( c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t m e n t ,  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g ,  e x ­

p o r t s  a n d  i m p o r t s )  , t h e  s u p p l y  o f  m o n e y ,  t h e  d e m a n d  f o r  mo­

n e y ,  r a t e  o f  i n f l a t i o n ,  a n d  i n t e r e s t  r a t e s .  T h e s e  v a r i a b l e s  

o f  a n  e c o n o m i c  s y s t e m  c a n  b e  a g g r e g a t e d  i n t o  f o u r  p r i n c i p a l  

m a r k e t s :

(1)  t h e  o u t p u t  m a r k e t ,

(2)  t h e  m oney  m a r k e t ,

(3)  t h e  b o n d  m a r k e t ,  a n d

(U) t h e  l a b o r  m a r k e t .

H o w e v e r ,  W a l r a s *  l a w  a s s e r t s  t h a t  o n l y  t h r e e  o f  t h e s e  

f o u r  m a r k e t s  a r e  i n d e p e n d e n t .  Any o n e  o f  t h e m  c a n  b e  e l i m i ­

n a t e d  s i n c e  t h e  e q u i l i b r i u m  o f  a n y  t h r e e  m a r k e t s  c a n  a s s u r e  

t h e  e q u i l i b r i u m  o f  t h e  f o u r t h .  T h e  b o n d  m a r k e t  h a s  b e e n  e l ­

i m i n a t e d  i n  t h i s  s t u d y  a s  i s  u s u a l l y  d o n e  i n  s t u d i e s  o f  t h i s  

t y p e .  A n o t h e r  r e a s o n  f o r  t h e  e l i m i n a t i o n  o f  t h e  b o n d  m a r k e t  

i s  t h a t  T a i w a n  d o e s  n o t  h a v e  a n  a c t i v e  b o n d  m a r k e t .

-  12  -
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A b o l d  a s s u m p t i o n  t h a t  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  i s  i n  a 

s t a t e  o f  e q u i l i b r i u m  i s  f i r s t  m a d e ,  a n d  t h e n  a  d y n a m i c  s i m ­

u l t a n e o u s  e q u i l i b r i u m  m o d e l  i s  d e v e l o p e d  u n d e r  t h i s  h y p o t h e ­

s i s  o f  e q u i l i b r i u m .  B e f o r e  1965  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e  was  

a b o u t  6%, b u t  i t  d r o p p e d  r a p i d l y  a f t e r  1965  d u e  t o  s u c c e s s ­

f u l  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t  a n d  l a b o r  a b s o r p t i o n .  I t  h a s  r e ­

m a i n e d  a t  t h e  l o w  r a t e  o f  2X s i n c e  197 1, a n d  i s  r e g a r d e d  a s  

f u l l - e m p l o y m e n t  b y  K uo ,  R a n i s ,  an d  F e i  ( 1 9 8 1 ) ,  a n d  o t h e r s .  

Money dem and  i s  n o t  d i r e c t l y  o b s e r v a b l e  o r  m e a s u r a b l e ,  a n d  

t h e r e f o r e ,  i n  f o l l o w i n g  t h e  a p p r o a c h  b y  G o l d f e l d  ( 1 9 7 3 )  a n d  

B o o r m a n  (1980)  , t h e  m oney  m a r k e t  i s  f i r s t  a s s u m e d  t o  b e  a t  

e q u i l i b r i u m .  T h e  o b s e r v a b l e  m oney  s u p p l y  i s  t h e n  u s e d  t o  r e ­

p l a c e  money  dem and  i n  f o r m u l a t i n g  t h e  e q u a t i o n  o f  m oney  d e ­

m and .  F u l l - e m p l o y m e n t  i n  T a i w a n  an d  t h e  n a t u r e  o f  i n d i r e c t l y  

o b s e r v a b l e  money  d e m a n d  p r o v i d e  s o u n d  r e a s o n s  why t h e  a s ­

s u m p t i o n  o f  e q u i l i b r i u m  i n  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  i s  n o t  

n a i v e .  L a t e r ,  t h i s  a s s u m p t i o n  w i l l  b e  r e l a x e d  ,  a n d  a  d i s e ­

q u i l i b r i u m  m o d e l  w i l l  b e  f o r m u l a t e d  f o r  c o m p a r i s o n .

A m o r e  c o m p l e t e  m a c r o e c o n o m i c  m o d e l  w o u l d  i n c l u d e  t h e  e f ­

f e c t s  o f  w e a l t h  a n d  g o v e r n m e n t  b u d g e t  c o n s t r a i n t . ?  H o w e v e r ,  

a s  s u g g e s t e d  i n  s e c t i o n  1 . 1 ,  C h a p t e r  I ,  t h e  T a i w a n  e g u i l i -

? F o r  p r e v i o u s  w o r k  o n  t h e  w e a l t h  e f f e c t s ,  s e e  P i g o u  ( 1 9 4 7 ) ,  
P a t i n k i n  ( 1 9 6 5 ) ,  M e y e r  ( 1 9 7 4 ) ,  B r a n s o n  ( 1 9 7 6 ) ,  Yu ( 1 9 8 0 ) ,  
a n d  Hwang a n d  Yu ( 1 9 8 4 ) ,  a n d  o t h e r s .  R e s e a r c h  on  t h e  b u d g ­
e t  c o n s t r a i n t  h a s  a l s o  b e e n  w e l l  d o c u m e n t e d  by  M o d i g l i a n i  
( 1 9 6 3 ) ,  O t t  a n d  D t t  ( 1 9 6 5 ) ,  C h r i s t  ( 1 9 6 7 , 1 9 6 8 ) ,  S i l b e r  
(1970)  ,  M e y e r  ( 1 9 7 5 ) ,  B l i n d e r  a n d  S o low  ( 1 9 7 6 ) ,  I n f a n t e  
a n d  S t e i n  ( 1 9 7 6 ) ,  Yu ( 1 9 8 0 ) ,  Hwang a n d  Yu ( 1 9 8 4 ) ,  among 
o t h e r s .
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b r i u m  m o d e l  d e a l s  o n l y  w i t h  t h e  key  e l e m e n t s  o f  t h e  

a a c r o - e = o n o m y  i n  a c o m p a c t  f o r m ;  t h e r e f o r e ,  t h e  e f f e c t s  o f  

w e a l t h  a n d  g o v e r n m e n t  b u d g e t  c o n s t r a i n t  a r e  n o t  i n c l u d e d  i n  

t h i s  m o d e l  f o r  t h e  p u r p o s e  o f  s i m p l i f i c a t i o n .

2 . 2  INTRODUCTION OF THE VARIABLES

T h e  m a i n  t h r e e - m a r k e t  d y n a m i c  e q u i l i b r i u m  m o d e l  c o n s i s t s  

o f  8 b e h a v i o r a l  e q u a t i o n s  a n d  2 i d e n t i t i e s .  T h e s e  10 e q u a ­

t i o n s  c a n  be c l a s s i f i e d  i n t o  4 b l o c k s :

(1) t h e  o u t p u t  m a r k e t  ( r e a l  v a l u e s ) ,

(2) t h e  l a b o r  m a r k e t  ( r e a l  v a l u e s ) ,

(3) t h e  money  m a r k e t  ( r e a l  v a l u e s ) ,  a n d

(4) t h e  p r i c e  s y s t e m  ( n o m i n a l  v a l u e s ) .

T h e  o u t p u t  m a r k e t  c o n s i s t s  o f  t h e  i d e n t i t i e s  o f  p r o d u c t  

d e m a n d  a n d  i n c r e m e n t  i n  c o n s u m p t i o n ,  a s  w e l l  a s  t h e  f u n c ­

t i o n s  o f  c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t m e n t ,  a n d  i m p o r t s .  The  l a b o r  

m a r k e t  c o n s i s t s  o f  o n e  e q u i l i b r i u m  e q u a t i o n  w h i c h  e q u a t e s  

l a b o r  s u p p l y  a n d  l a b o r  d e m a n d .  T h e  money  m a r k e t  a l s o  c o n ­

s i s t s  o f  o n l y  o n e  e q u a t i o n  w h i c h  e q u a t e s  money s u p p l y  a n d  

money d e m a n d .  F i n a l l y ,  t h e  p r i c e  s y s t e m  c o n s i s t s  o f  t h e  

f u n c t i o n s  o f  w h o l e s a l e  p r i c e ,  c o n s u m e r  p r i c e ,  a n d  t h e  i m p l i ­

c i t  GNP d e f l a t o r .  I n  a d d i t i o n  t o  t h e  10 e n d o g e n o u s  v a r i a ­

b l e s ,  t h e  m o d e l  c o n t a i n s  20  p r e d e t e r m i n e d  v a r i a b l e s  i n c l u d ­

i n g  t h e  i n t e r c e p t .  Among t h e s e  20 p r e d e t e r m i n e d  v a r i a b l e s ,  

6 a r e  l a g g e d  e n d o g e n o o u s  v a r i a b l e s  a n d  16 a r e  e x o g e r n o u s  v a -
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r i a b l e s  i n  w h i c h  U, i . e . ,  G, R,  W, a nd  X, a r e  p o l i c y  v a r i a ­

b l e s .

T h e  v a r i a b l e s  a r e  l i s t e d  a n d  e x p l a i n e d  a s  f o l l o w s ;

A) E n d o g e n o u s  V a r i a b l e s

1. CON; p r i v a t e  s e c t o r  c o n s u m p t i o n ,  i n  b i l l i o n s  o f  

1976  New T a i w a n  D o l l a r s  (N T S) .

2.  DCON: t h e  i n c r e m e n t  i n  CON, i . e . ,  DCON=CON-LAGCON, 

i n  b i l l i o n s  o f  1976  NTS.

3.  I :  i n v e s t m e n t ,  e q u a l  t o  g r o s s  f i x e d  c a p i t a l  f o r m a ­

t i o n  p l u s  i n c r e a s e  i n  s t o c k ,  i n  b i l l i o n s  o f  1976 

NTS.

Ü. L;  l a b o r  e m p l o y e d  o r  l a b o r  s u p p l y ,  i n  m i l l i o n s  o f  

p e r s o n s .

5.  LOGMS; money s u p p l y  o r  money d e m a n d  i n  l o g a r i t h m i c  

f o r m  a n d  b i l l i o n s  o f  1976 NTS.

6 .  LOGCPI:  c o n s u m e r  p r i c e  i n d e x  i n  l o g a r i t h m i c  f o r m .

7 .  LOGP; i m p l i c i t  GNP d e f l a t o r  i n  l o g a r i t h m i c  f o r m .

8.  M: i m p o r t s ,  i n  b i l l i o n s  o f  1976  NTS.

9.  WPI: w h o l e s a l e  p r i c e  i n d e x ,  1 9 7 6 = 1 .

1 0 .  Y; GNP i n  b i l l i o n s  o f  197 6  NTS.

B) P r e d e t e r m i n e d  V a r i a b l e s

1. G: g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  on  c o n s u m p t i o n ,  i n  b i l l i o n s  

o f  1976  NTS.

2 .  INT:  i n t e r c e p t ,  d e n o t e d  by aO,  b 0 . . . e t c .  i n  t h e  

e g  n a t i o n s .

3.  K; c a p i t a l  s t o c k ,  i n  b i l l i o n s  o f  1976 NTS.
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y. LAGCON: c o n s u m p t i o n  l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

5.  LAGI:  i n v e s t m e n t  l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

6.  LAGH: i m p o r t s  l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

7.  LAGY; GNP l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

8.  L A G i P I :  WPI l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

9 .  LSLNHS: LOGMS l a g g e d  i n  o n e  p e r i o d .

1 0 .  LOGMON: t h e  l o g a r i t h m i c  f o r m  o f  t h e  r a t i o  o f  t h e  

n o m i n a l  m oney  s t o c k  t o  r e a l  GNP, i . e . ,  HON = n o m i ­

n a l  m oney  s t o c k / Y -

1 1 .  LOGE: r e a l  s h o r t - t e r m  l o a n  i n t e r e s t  r a t e  i n  l o g a r ­

i t h m i c  f o r m .

1 2 .  LOGNW: n o m i n a l  p r o x y  wage  r a t e  i n d e x  i n  l o g  f o r m .

1 3 .  LOGWPI: w h o l e s a l e  p r i c e  i n d e x  i n  l o g  f o r m .

H i .  LOGY: GNP i n  l o g  f o r m .

1 5 .  NFP:  n e t  f o r e i g n  p a y m e n t ,  i n  b i l l i o n s  o f  1976 NTS.

1 6 .  PM: i m p o r t  p r i c e  i n d e x .

1 7 .  T: t i m e  ( 1 9 6 0 = 1 ) .

I B .  W: p r o x y  w a ge  r a t e  i n d e x ,  1 9 7 6 = 1 ,  w h e r e  t h e  p r o x y

wage  r a t e  = t h e  n a t i o n a l  i n c o m e  d i s t r i b u t e d  a s  a  

wage  b i l l  d i v i d e d  by  t h e  t o t a l  l a b o r  e m p l o y e d .

1 9 .  X: e x p o r t s ,  i n  b i l l i o n s  o f  1 9 7 6  NTS.

2 0 .  R: r e a l  s h o r t - t e r m  l o a n  i n t e r e s t  - a t e .

T h e  d a t a  f o r  Y, CON, I ,  X,  M, NFP,  L ,  MS, K,  T ,  H,  R,  P ,

MPI ,  C P I ,  a n d  s o m e  o t h e r  k e y  v a r i a b l e s ,  s u c h  a s  OY ( O . S .

GN P) ,  a n d  JY ( J a p a n e s e  G N P) ,  w h i c h  w i l l  a p p e a r  i n  C h a p t e r  

V I I I ,  a r e  l i s t e d  i n  A p p e n d i x  A f o r  r e f e r e n c e .
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2 - 3  SEEÇÎEIÇATIOH o f  TH£ afiDgL

A) P r o d u c t  Demand I d e n t i t y

T h e  p r o d u c t  d e ma n d  i d e n t i t y  i s  d e f i n e d  a s :

Y=CON+I+G+X-M + N F P ------------------------------------------------------------ ( 2 - 3 . 1 )

T h e  f i r s t  f i v e  t e r m s  o f  t h e  r i g h t - h a n d  s i d e  o f  t h e  

e q u a t i o n  a r e  t h e  c o m p o n e n t s  o f  d o m e s t i c  g r o s s  p r o d u c t  

(DGP) .  NFP,  a s  d e f i n e d  i n  D o r n b u s c h  ( 1 9 8 0 ,  p 2 l ) ,  i s

t h e  n e t  f a c t o r  p a y m e n t  ( o r  r e c e i p t s )  f r o m  a b r o a d .

B) C o n s u m p t i o n  F u n c t i o n

T h e  o r i g i n a l  K e y n e s i a n  h y p o t h e s i s  s t a t e s  t h a t  c o n s u m p ­

t i o n  e x p e n d i t u r e s  d e p e n d  o n  i n c o m e ,  b u t  i n c r e a s e  p r o ­

p o r t i o n a l l y  l e s s  t h a n  i n c o m e .  I n  t h e  c l a s s i c  m o d e l ,  

h o u r s  o f  w o r k ,  a n d  t h e r e f o r e  h o u s e h o l d  i n c o m e ,  c a n  b e  

e x p r e s s e d  a s  a f u n c t i o n  o f  t h e  r e a l  wa ge  r a t e ,  s o  t h a t  

c o n s u m p t i o n  c a n  a l s o  b e  e x p r e s s e d  a s  a  f u n c t i o n  o f  t h e  

r e a l  w a g e  r a t e .  T h e  K e y n e s i a n  h y p o t h e s i s  i s  f o l l o w e d  

b u t  i s  r e v i s e d  b y  a d d i n g  l a g g e d  c o n s u m p t i o n  i n t o  t h e  

e q u a t i o n .  T h e  p u r p o s e  o f  t h e  i n t r o d u c t i o n  o f  a  K o y c k ' s  

( 1954 )  d i s t r i b u t e d  l a g g e d  o f  d e p e n d e n t  v a r i a b l e  i n t o  

t h i s  m o d e l  i s  t o  s p e c i f y  a d y n a m i c  f o r m a t i o n  w i t h  

w h i c h  t o  t a k e  i n t o  a c c o u n t  t h e  a d j u s t m e n t  p r o c e s s  t o ­

w a r d  e q u i l i b r i u m .  T h u s  c o n s u m p t i o n  i s  e x p r e s s e d  a s :  

CON=a0+a1*Y + a2*LAGCON+el ----------------------------------------------- ( 2 .  3 .  2)

C) T h e  I d e n t i t y  o f  t h e  I n c r e m e n t  i n  C o n s u m p t i o n

The  i n c r e m e n t  i n  c o n s u m p t i o n  (DCON) i s  d e f i n e d  a s :  

DCOK=CON-LAGCDN---------------------------------------------------   ( 2 . 3 . 3 )
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Th e  i n c r e m e n t  i n  c o n s u m p t i o n  i m p l i e s  t h a t  t h e  demand  

momentum i s  p u l l e d  by c o n s u m p t i o n .

D) I n v e s t m e n t  F u n c t i o n

S a m u e l s o n  M 9 3 9 )  s p e c i f i e d  t h e  i n v e s t m e n t  f u n c t i o n  i n  

h i s  d y n a m i c  m o d e l  a s  I = a  + b (CON-LAGCON), a s s u m i n g  t h a t  

i n v e s t m e n t  i s  p u l l e d  up by t h e  a d d i t i o n a l  de ma nd  i n  

c o n s u m p t i o n -  S a m u e l s o n ' s  c o n c e p t  i s  a d o p t e d  a n d  r e ­

v i s e d  by  i n t r o d u c i n g  t h e  r e a l  i n t e r e s t  r a t e  (R) ,  c a ­

p i t a l  s t o c k  [ K) ,  a n d  t h e  l a g g e d  i n v e s t m e n t  (LAGI) i n t o  

t h e  f u n c t i o n -  The  p r o p o r t i o n a l  r e p l a c e m e n t  h y p o t h e s i s  

s t a t e s  t h a t  r e p l a c e m e n t  i n v e s t m e n t  i s  p r o p o r t i o n a l  t o  

t h e  e x i s t i n g  c a p i t a l  s t o c k ,  a n d  a  c o n s t a n t  r a t e  o f  

d e p r e c i a t i o n  i s  t e c h n o l o g i c a l l y  i m p o s e d -  T h i s  h y ­

p o t h e s i s  s u g g e s t s  t h a t  t h e  s i g n  f o r  t h e  c o e f f i c i e n t  o f  

K i s  p o s i t i v e  a n d  l e s s  t h a n  o n e -  The  i n v e s t m e n t  f u n c ­

t i o n  i s  t h e r e f o r e  s p e c i f i e d  a s :

I=bO+b1#DCON+b2*R + b3*K + b h * l A 3 I + e 2  [ 2 .  3 - 4 )

E) I m p o r t  F u n c t i o n

The  i m p o r t  f u n c t i o n  i s  s i m i l a r  t o  t h e  c o n s u m p t i o n  

f u n c t i o n  a n d  t h e r e f o r e  i s  a l s o  r e l a t e d  t o  i n c o m e -  How­

e v e r ,  i n  o r d e r  t o  s p e c i f y  t h e  f e a t u r e  o f  t h e  h e a v i l y  

t r a d e - o r i e n t e d  e c o n o m y  o f  T a i w a n ,  e x p o r t s  a r e  i n t r o ­

d u c e d  i n t o  t h e  f u n c t i o n  o f  i m p o r t s  a n d  a  K o y c k - t y p e  

l a g  i s  u s e d  t o  s p e c i f y  t h e  d y n a m i c  n a t u r e  o f  t h e  mo­

d e l -  T h e r e f o r e ,  t h e  i m p o r t  f u n c t i o n  c a n  b e  w r i t t e n  a s :  

M= c O+ c 1*Y+ c 2*X+ c 3*L AGM+ e 3--------------------------------------------[ 2 .  3- 5)
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F) L a b o r  Demand

The  p r o f i t  m a x i m i z i n g  f i r m s  w i l l  c o n t i n u e  t o  e m p l o y  

w o r k e r s  up t o  t h e  p o i n t  w h e r e  t h e  m a r g i n a l  p h y s i c a l  

p r o d u c t  o f  l a b o r  ( HPP( L) )  e g u a l s  t h e  r e a l  w a g e  r a t e .  

H o w e v e r ,  HPPI L)  i s  h a r d l y  o b s e r v e d  i n  t h e  r e a l  w o r l d .  

T h e  GNP i s  t h e r e f o r e  i n t r o d u c e d  t o  r e p l a c e  HPP ( L ) .  

Th e  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  t h e  l a b o r  d e m a n d  a n d  t h e  GNP 

i s  t h e o r e t i c a l l y  p o s i t i v e  a s  s p e c i f i e d  b y  t h e  p r o d u c ­

t i o n  f u n c t i o n .  I n  a d d i t i o n ,  r e a l  w a g e  ( H ) , t i m e  t r e n d  

I T ) ,  a n d  t h e  w h o l e s a l e  p r i c e  i n d e x  {WPI) a r e  i n t r o ­

d u c e d .  T h e  d e ma n d  f o r  l a b o r  d e p e n d s  on  t h e  f i n a l  d e ­

mand f o r  o u t p u t ,  a n d  t h e r e f o r e  t h e  i n c r e a s e  i n  t h e  

o u t p u t  p r i c e  [ r e f l e c t e d  by WPI) i n c r e a s e s  t h e  de ma nd  

f o r  l a b o r .  The  i n c r e a s e  i n  t h e  r e a l  w a g e  i m p l i e s  t h a t  

i t  i s  m o r e  c o s t l y  t o  h i r e  an a d d i t i o n a l  u n i t  o f  l a b o r ;  

t h u s ,  t h e  c o e f f i c i e n t  f o r  r e a l  wage  i s  e x p e c t e d  t o  b e  

n e g a t i v e .  Due t o  t h e  a s s u m p t i o n  o f  e q u i l i b r i u m  i n  t h e  

l a b o r  m a r k e t ,  t h e  l a b o r  s u p p l y  i s  s e t  u p  t o  e q u a l  t h e  

l a b o r  d e m a n d .  T h e  e q u i l i b r i u m  e q u a t i o n  f o r  t h e  l a b o r  

m a r k e t  i s  s p e c i f i e d  a s :

L=dO + d 1 * Y + d 2 * W * d 3 * T + d h * W P I * e h ----------------------------------- ( 2 . 3 . 6 )

G) Money Demand ( S u p p l y )

T h e  t r a n s a c t i o n  d e m a n d  f o r  money h a s  a  l o n g  t r a d i t i o n  

i n  c l a s s i c  e c o n o m i c s .  F i s h e r  ( 1 9 1 1 ) ,  P i g o u  ( 1 9 1 7 ) ,  

H i c k s ( 1 9 3 5 ) ,  B a u m o l  ( 1 9 5 2 ) ,  T o b i n  ( 1 9 5 8 ) ,  among  o t h e r s ,  

f o r m u l a t e d  money  b a l a n c e  a s  a  f u n c t i o n  o f  e i t h e r  i n -
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c a me  o r  w e a l t h .  Th e  c o n c e p t  o f  t h e  s p e c u l a t i v e  d e ma n d  

f o r  money  wa s  f i r s t  i n t r o d u c e d  by K e y n e s  [ 1 9 3 6 )  a n d  

l a t e r  f o r m a l i z e d  by  T o b i n  (19 5 8 ) .  T h e i r  d e ma n d  f o r  mo­

n e y  wa s  f o r m u l a t e d  a s  a  f u n c t i o n  o f  i n t e r e s t  r a t e .  

F r i e d m a n  ( 1 9 5 6 , 1 9 5 9 )  r e c o n c i l e d  b o t h  s i d e s  a n d  f o r m u ­

l a t e d  money  d e ma n d  a s  a  f u n c t i o n  o f  i n t e r e s t  r a t e ,  

p e r m a n e n t  i n c o m e ,  a n d  n o n - h u m a n  w e a l t h .  T h e  d e s i r e d  

money  b a l a n c e  d e m a n d e d  wa s  n o t  d i r e c t l y  o b s e r v e d .  B u t  

b o t h  " p a r t i a l  a d j u s t m e n t "  a n d  " a d a p t i v e  e x p e c t a t i o n "  

m e c h a n i s m s  c a n  o v e r c o m e  t h i s  o b s t a c l e . ®  B o t h  m e c h a n ­

i s m s  g e n e r a t e  a K o y c k ' s  d i s t r i b u t e d  l a g  f o r m a t i o n .  

E m p i r i c a l l y ,  t h e  a c t u a l  money  d e ma n d  i s  n o t  d i r e c t l y  

o b s e r v e d .  T h e  o b s e r v e d  H I ,  M2, o r  t h e  money s u p p l y  b a ­

l a n c e s  w e r e  u s e d  t o  s u b s t i t u t e  f o r  t h e  money d e ma n d  i n  

t h e  e m p i r i c a l  s t u d i e s  by  L a i d l e r  ( 1 9 6 6 a , b ) ,  d e  Leeuw 

a n d  G r a m l i c h  ( 1 9 6 8 ) ,  B r u n n e r  a n d  M e l t z e r  ( 1 9 6 9 ) ,  G o l d ­

f e l d  [ 1 9 7 3 ) ,  D i c k s o n  a n d  S t a r l e a f  [ 1 9 7 2 ) ,  a mo n g  o t h ­

e r s .  B o t h  s i d e s  o f  c l a s s i c  a n d  K e y n e s i a n  v e r s i o n s  a r e  

r e c o n c i l e d  i n  t h i s  s t u d y  a n d  t h e  money  m a r k e t  e q u i l i ­

b r i u m  e q u a t i o n  i s  s p e c i f i e d  a s ;

LDGHS=fO+f  1*L0GY+f  2*L0GR + f  3*LGLNHS + e 5 -------------------( 2 . 3 . 7 )

H) W h o l e s a l e  P r i c e

« F o r  d e t a i l s  o f  " p a r t i a l  a d j u s t m e n t "  a n d  " a d a p t i v e  e x p e c t a ­
t i o n s "  m e c h a n i s m  i n  t h e  s t u d y  o f  money  d e m a n d ,  s e e  B o o r ­
man,  " T h e  E v i d e n c e  on  t h e  Demand f o r  Money z T h e o r e t i c a l  
F o r m u l a t i o n s  a n d  E m p i r i c a l  R e s u l t s " ,  Ç ü E E § n t  I s s u e s  I n  
M o n e t a r y  T h e o r y  a n d  P o l i c y ,  e d i t e d  b y  H a v r i i e s k y  a n d  B o o r ­
man ,  ÂHM I n c . ,  I l l i n o i s ,  1 9 8 0 .
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B e c a u s e  T a i w a n  i s  a  h i g h l y  t r a d e - o r i e n t e d  c o u n t r y ,  t h e  

p r i c e s  o f  i m p o r t e d  g o o d s  s h o u l d  h a v e  a s i g n i f i c a n t  i m ­

p a c t  o n  i t s  p r o d u c t i o n  c o s t  a n d  i n  t u r n  s h o u l d  s p r e a d  

t h e  e f f e c t s  o v e r  t o  w h o l e s a l e  p r i c e s .  The  w h o l e s a l e  

p r i c e  f u n c t i o n  i s  f o r m u l a t e d  a s ;

WPI=gO+g1*PM+g2*LAGWPI+e6------------------------------------------------ [ 2 .  3 .  8)

I )  C o n s u m e r  P r i c e

C o n s u m e r  p r i c e  i s  s p e c i f i e d  a s  a  f u n c t i o n  o f  t h e  

w h o l e s a l e  p r i c e  a n d  n o m i n a l  w a g e  r a t e s :

LOGCPI = hO+h1 *L0GWPI + h2*L0GNW+e7------------------------------------( 2 , 3 . 9 )

J )  GNP D e f l a t o r

T h e  GNP d e f l a t o r  i s  s p e c i f i e d  a s  a  f u n c t i o n  o f  t h e  

w h o l e s a l e  p r i c e ,  c o n s u m e r  p r i c e ,  a n d  money p r e s s u r e .  

Money p r e s s u r e  i s  d e f i n e d  a s  a l o g a r i t h m i c  r a t i o  o f  

n o m i n a l  money t o  r e a l  GNP. I t  i s  a s s u m e d  t h a t  t h e  p r o ­

d u c t  m a r k e t  i s  n e a r  e q u i l i b r i u m ;  d e ma n d  p r e s s u r e *  i s  

c o n s e q u e n t l y  e l i m i n a t e d  i n  t h i s  m o d e l .  B u t  d e m a n d  

p r e s s u r e  w i l l  b e  i n t r o d u c e d  i n t o  t h e  l a t e r  d i s e q u i l i ­

b r i u m  m o d e l .  Money p r e s s u r e  c a n  b e  d e r i v e d  f r o m  e i t h ­

e r  F i s h e r ' s  ( 1911 )  e q u a t i o n  o f  e x c h a n g e ,  MV=PY, o r  P i -  

g o u ' s  ( 1 9 1 7 )  C a m b r i d g e  e q u a t i o n ,  M=kPY. By a s s u m i n g  

t h a t  t h e  v e l o c i t y  o f  t h e  c i r c u l a t i o n  o f  money  (k)  i s  

c o n s t a n t ,  p r i c e  i s  a p p r o x i m a t e l y  t h e  f u n c t i o n  o f  t h e

* Demand p r e s s u r e  c a n  b e  d e f i n e d  a s  t h e  r a t i o  o f  p o t e n t i a l  
GNP a n d  a c t u a l  GNP. I n  t h e  S t .  L o u i s  M o d e l ,  A n d e r s e n  a n d  
C a r l s o n  ( 1974 )  d e f i n e d  d e ma n d  p r e s s u r e  a s  D = 
( Y- LA3Y) - ( FX- LAGX) , w h e r e  Y = n o m i n a l  GNP, LAGY = l a g g e d  

n o m i n a l  GNP, FX = p o t e n t i a l  ( f u l l  e m p l o y m e n t )  r e a l  GNP, 
LAGX = l a g g e d  r e a l  GNP.
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r a t i o  o f  n o m i n a l  money s u p p l y  a n d  r e a l  GNP. The i m ­

p l i c i t  GNP d e f l a t o r  c a n  be  w r i t t e n  a s ;

L 3 G P = i O+i 1 * LOGMON+ i 2 * LOGWPI + i 3 * LOGC PI * e B  ( 2 . 3 . 1 0 )

2 - 4  THE IDENTIFICATION OF THE MODEL

To v a l i d a t e  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  e a c h  s t r u c t u r a l  e q u a t i o n  

i n  t h e  m o d e l  s h o u l d  b e  e i t h e r  i d e n t i f i e d  e x a c t l y  o r  o v e r i ­

d e n t i f i e d .  When s t r u c t u r a l  e q u a t i o n  p a r a m e t e r s  c a n  b e  u n i ­

q u e l y  d e t e r m i n e d ,  t h e  e q u a t i o n  i n  q u e s t i o n  i s  s a i d  t o  be  e x ­

a c t l y  i d e n t i f i e d .  When mo r e  t h a n  o n e  s e t  o f  p a r a m e t e r  

e s t i m a t e s  f o r  o n e  o r  mo r e  p a r a m e t e r s  c a n  b e  d e t e r m i n e d ,  t h e  

e q u a t i o n  i s  s a i d  t o  b e  o v e r i d e n t i f i e d .  D n d e r i d e n t i f i c a t i o n  

a r i s e s  wh e n  t h e  p a r a m e t e r  e s t i m a t e s  a r e  i m p o s s i b l e  t o  d e t e r ­

m i n e  f o r  a g i v e n  s t r u c t u r a l  e q u a t i o n .

B e c a u s e  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  c a n  b e  e x p r e s s e d  i n  a  r e ­

d u c e d  f o r m  ( s e e  S e c t i o n  2 . 7  ) ,  t h e  m o s t  g e n e r a l  c o n d i t i o n s  

f o r  i d e n t i f i c a t i o n  i n v o l v e  s ome  m a t r i x - r e l a t e d  c o n d i t i o n s  

a s s o c i a t e d  w i t h  t h e  s o l u t i o n  o f  a  s y s t e m  o f  e q u a t i o n s .  One 

o f  t h e  m o s t  u s e f u l  r u l e s  f o r  t h e  p u r p o s e s  o f  i d e n t i f i c a t i o n  

i s  c a l l e d  t h e  o r d e r  c o n d i t i o n .  T h e  o r d e r  c o n d i t i o n  s t a t e s  

t h a t  i f  a n  e q u a t i o n  i s  t o  b e  i d e n t i f i e d  ( o r  o v e r i d e n t i f i e d ) , 

t h e  n u m b e r  o f  p r e d e t e r m i n e d  v a r i a b l e s  e x c l u d e d  f r o m  t h e  

e q u a t i o n  u n d e r  t h e  t e s t  m u s t  be  e q u a l  t o  ( o r  g r e a t e r  t h a n )  

t h e  n u m b e r  o f  i n c l u d e d  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  m i n u s  o n e .  Th e  

o r d e r  c o n d i t i o n  c a n  b e  m a t h e m a t i c a l l y  e x p r e s s e d  a s :

( k - k  ( i ) )  > ( p ( i ) - i )  -------------------------------------------------------------------( 2 . 4 . 1 )
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w h e r e  k = t o t a l  n u m b e r  o f  t h e  p r e d e t e r m i n e d  v a r i a b l e s  

i n  t h e  m o d e l  s y s t e m ,

k ( i )  = t h e  n u m b e r  o f  t h e  p r e d e t e r m i n e d  v a r i a b l e s

i n  t h e  i t h  e q u a t i o n ,

p ( i )  = t h e  n u m b e r  o f  t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s

i n  t h e  i t h  e q u a t i o n .

F o r  a n  e q u a t i o n  w i t h  o n e  o r  m o r e  l i n e a r  c o m b i n a t i o n s , * ° 

e q u a t i o n  2 . 4 . 1  c a n  n o  l o n g e r  h o l d .  Bu t  e q u a t i o n  2 . 4 . 1  c a n  be  

r e v i s e d  i n t o  a  s o m e w h a t  d i f f e r e n t  f o r a  t o  d e a l  w i t h  t h e  l i ­

n e a r  c o m b i n a t i o n .  T h i s  r e v i s e d  o r d e r  c o n d i t i o n  s t a t e s  t h a t  

a n e c e s s a r y  c o n d i t i o n  f o r  a n  e q u a t i o n  t o  b e  i d e n t i f i e d  ( o r  

o v e r i d e n t i f i e d )  i s  t h a t  t h e  sum o f  t h e  n u m b e r  o f  a l l  t h e  v a ­

r i a b l e s  e x c l u d e d  f r o m  t h e  e q u a t i o n  i n  q u e s t i o n  p l u s  t h e  num­

b e r  o f  l i n e a r  c o m b i n a t i o n s ^ > m u s t  b e  e q u a l  t o  ( o r  g r e a t e r  

t h a n )  t h e  n u m b e r  o f  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  i n  t h e  s y s t e m  m i n u s  

o n e . 12 I n  t e r m s  o f  m a t h e m a t i c a l  e x p r e s s i o n  i t  c a n  b e  w r i t t e n  

a s  :

10  I f  e q u a t i o n  2 . 3 . 2  i s  i n t r o d u c e d  i n t o  e q u a t i o n  2 . 3 . 4 ,  t h e n  
t h e  i n v e s t m e n t  f u n c t i o n  b e c o m e s  a n  e q u a t i o n  w i t h  o n e  l i ­
n e a r  c o m b i n a t i o n  o f  (CON-LAGCON) a n d  c a n  b e  e x p r e s s e d  a s  
I = b O  + b1(CON-LAGCON) + b2*R + b 3  * LAGI .

11 The  n u m b e r  o f  l i n e a r  c o m b i n a t i o n s  i s  c o u n t e d  a s  t h e  num­
b e r  o f  v a r i a b l e s  i n  t h e  l i n e a r  c o m b i n a t i o n  m i n u s  o n e .  I n  
t h e  c a s e  o f  a n  e q u a t i o n  w i t h o u t  l i n e a r  c o m b i n a t i o n ,  i t  i s  
c o u n t e d  a s  z e r o .

12 M o s t  o f  t h e  c o n c e p t s  i n  t h i s  s e c t i o n  c a me  f r o m  t h e  n o t e s  
t a k e n  by t h e  a u t h o r  f r o m  t h e  l e c t u r e s  i n  E c o n o m e t r i c s  I  
a n d  I I  t a u g h t  b y  L i e w  a t  t h e  U n i v e r s i t y  o f  O k l a h o m a .  F o r  
m o r e  d i s c u s s i o n  on  t h e  i d e n t i f i c a t i o n  o f  a  s i m u l t a n e o u s  
m o d e l ,  s e e  E c o n omet r i c s ,  a  f o r t h c o m i n g  b o o k  by  C . K .  L i e w 
( 1 9 8 4 ) ,  U n i v e r s i t y  o f  O k l a h o m a ,  a n d  E c o n o m e t r i c  Mo d e l s  

a n d  E c o n o m i c  f S E S Ç a s t s ,  by P i n d y c k  a n d  B u b i n f e l d  ( 1 9 8 1 ) .
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( m - m ( i ) | + g  > ( p - 1 )   ( 2 . W. 2 )

w h e r e  n = t o t a l  n u m b e r  o f  t h e  v a r i a b l e s  i n  t h e  

s y s t e m ,

m ( i )  = t o t a l  n u m b e r  o f  t h e  v a r i a b l e s  

i n c l u d e d  i n  t h e  i t h  e q u a t i o n ,  

g = t h e  n u m b e r  o f  t h e  l i n e a r  c o m b i n a t i o n ,  

p = t o t a l  n u m b e r  o f  t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  

i n  t h e  s y s t e m .

By u s i n g  e i t h e r  e q u a t i o n  2 - U .  1 o r  e q u a t i o n  2 . 4 . 2  t o  t e s t  

t h e  i d e n t i f i c a t i o n ,  e a c h  s t o c h a s t i c  e q u a t i o n  i n  t h e  e q u i l i ­

b r i u m  m o d e l  s y s t e m  i s  f o u n d  t o  b e  o v e r i d e n t i f i e d .  T a k i n g  o u r  

money m a r k e t  e q u a t i o n  2 . 3 . 7  a s  a n  e x a m p l e ,  t h e  r e s u l t  g e n e r ­

a t e d  by  e q u a t i o n  2 - 4 . 1  i s  [ 2 0 - 4 )  =16 > [ 1 - 1 )  = 0 ,  a n d  by  e q u a ­

t i o n  2 . 4 . 2  i s  ( 3 0 - 5 )  ♦ 0 = 25 > ( 1 0 - 1 )  = 9 ,  d e m o n s t r a t i n g  t h a t  

t h e  money m a r k e t  e q u a t i o n  i s  o v e r i d e n t i f i e d .

2 , 5  TBE INTERFLOW AND LINKAGE OF THE HODEL

I n  t h e  c l a s s i c a l  m o d e l s ,  a d i c h o t o m y  b e t w e e n  r e a l  a n d  n o ­

m i n a l  v a r i a b l e s  h a s  a l w a y s  b e e n  a s s u m e d .  R e a l  v a l u e s  a r e  

d e c i d e d  i n  t h e  o u t p u t ,  a n d  l a b o r  m a r k e t s  a n d  p r i c e s  a r e  d e ­

c i d e d  i n  t h e  money s e c t o r .  I n  t h i s  s t u d y ,  a l l  o u t p u t ,  m o n e y ,  

a n d  l a b o r  m a r k e t s  a r e  t r e a t e d  a s  r e a l  s e c t o r s  a n d  t h e  v a r i a ­

b l e s  a r e  a s s i g n e d  r e a l  v a l u e s .  A s p e c i a l  p r i c e  s y s t e m  i s  d e ­

v e l o p e d  t o  d e t e r m i n e  p r i c e s .  The  v a r i a b l e s  i n  t h i s  p r i c e  

s y s t e m  a r e  a s s i g n e d  n o m i n a l  v a l u e s  u n l e s s  t h e y  a r e  i n  t e r m s
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3 f  i n d i c e s .  A l t h o u g h  p r i c e s  a r e  p r i m a r i l y  d e c i d e d  b y  t h e  

p r i c e  s y s t e m ,  t h e y  a r e  a l s o  h e a v i l y  i n f l u e n c e d  by t h e  money 

s u p p l y .  T h e  l o g a r i t h m i c  f o r m  o f  money p r e s s u r e ,  t h e  n o m i n a l  

w a g e  i n d e x ,  a n d  w h o l e s a l e  p r i c e s  s t r o n g l y  l i n k  t h e  r e a l  s e c ­

t o r s  a nd  p r i c e  s y s t e m . *3 B o t h  money a n d  c a p i t a l  m a r k e t s  [ t h e  

i n v e s t m e n t  f u n c t i o n  r e p r e s e n t s  t h e  c a p i t a l  m a r k e t  i n  t h i s  

s t u d y )  d e c i d e  t h e  r e a l  i n t e r e s t  r a t e .  The  l a b o r  m a r k e t  d e ­

c i d e s  t h e  r e a l  w a g e .

T h e  i n t e r f l o w  a n d  l i n k a g e  o f  t h e  T a i w a n  m o d e l  i s  d e p i c t e d  

i n  F i g u r e  2 .  1.

*3 T h e  s t r o n g  l i n k a g e  b e t w e e n  t h e  r e a l  s e c t o r s  a n d  t h e  p r i c e  
s e c t o r  c a n  be  d e t e c t e d  b y  t h e  f o l l o w i n g  e q u a t i o n s :

(a)  LOGMON = LOG Î [ P*MS) / Y)  = LOGP+LOGMS-LOGY,
(b)  LOGNW = LOG(P*W) = LOGP*LOGH.
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2-6 E2BLIKEAB siSTga giiH Lî H£AB AEEEOXIHAÎIQN

I n  t h e  T a i wa n  E q u i l i b r i u m  M o d e l ,  t h e  f u n c t i o n s  o f  money 

d e m a n d ,  c o n s u m e r  p r i c e ,  a n d  t h e  GNP d e f l a t o r  a r e  t r a n s f o r m e d  

i n t o  l o g a r i t h m s .  T h o u g h  t h e y  a r e  l o g a r i t h m i c a l l y  l i n e a r  

f o r m s  i n  a n  a l g e b r a i c  s e n s e ,  t h e i r  o r i g i n a l  f o r m s  a c t u a l l y  

a r e  n o n - l i n e a r .  I n  a p p l y i n g  t h e  SAS p a c k a g e  t o  r u n  t h e  mo­

d e l ,  t h e  o r i g i n a l  v a r i a b l e  a n d  t h e  l o g - t r a n s f o r m e d  v a r i a b l e  

a r e  t r e a t e d  a s  t w o  i n d i v i d u a l  v a r i a b l e s .  F o r  e x a m p l e ,  Y a n d  

LOGY a r e  t r e a t e d  a s  t wo  d i f f e r e n t  v a r i a b l e s -  T h i s  a r r a n g e ­

m e n t  i s  a p p r o p r i a t e  f o r  e s t i m a t i n g  p a r a m e t e r s ;  h o w e v e r ,  i t  

b e c o m e s  i n a p p r o p r i a t e  a n d  i l l e g i t i m a t e  when  d o i n g  m u l t i p l i e r  

a n a l y s i s ,  f o r e c a s t i n g ,  s i m u l a t i o n ,  a n d  p o l i c y  e x p e r i m e n t s .  

T h e r e  a r e  t w o  r e a s o n s  f o r  t h i s :

1 ,  M a t h e m a t i c a l l y  Y i s  known w h e n e v e r  LOGY i s  k n o w n ,  a n d  

v i c e  v e r s a ,  n o  m a t t e r  w h i c h  p o s i t i o n  o f  e x o g e n e i t y  o r  

e n d o g e n e i t y  e x i s t s .

2-  L i n k a g e  w i t h i n  t h e  m o d e l  i s  g r e a t l y  r e d u c e d  i f  t h e  

o r i g i n a l  v a r i a b l e s  a n d  t h e  c o r r e s p o n d i n g  l o g - t r a n s ­

f o r m e d  v a r i a b l e s  a r e  t r e a t e d  a s  i n d i v i d u a l  a n d  i n d e ­

p e n d e n t .

Th e  l o g - t r a n s f o r m e d  v a r i a b l e s  c a n  b e  c o n v e r t e d  b a c k  t o  

t h e i r  o r i g i n a l  v a r i a b l e  s t a t u s  by  a p p l y i n g  T a y l o r ' s  T h e o ­

r e m . * *  T a y l o r ' s  T h e o r e m  s t a t e s  t h a t  t h e  n o n - l i n e a r  f u n c t i o n

*•  F o r  t h e  d e t a i l s  a b o u t  T a y l o r ' s  T h e o r e m ,  s e e  C h a p t e r  1 3 ,  
C a l c u l u s ,  3 r d  e d i t i o n ,  by  S a l a s  a n d  H i l l e  (New Y o r k :  J o h n  
W i l e y  s ' s o n s ,  1 9 7 8 ) .
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y = f i x )  c a n  b e  l i n e a r l y  a p p r o x i m a t e d  a s ;  

y = fO+ ( c f / 3 X) (x-xO)  

w h e r e  3  f / & x  = J a c o b i a n  g r a d i e n t ,

xO = mean v a l u e  o f  t h e  c o r r e s p o n d i n g  v a r i a b l e ,  

fO = y - f  (xO) = r e s i d u a l  = 0 ,  a n d  

"7 = mean v a l u e  o f  Y«

F o r  t h e  p u r p o s e  o f  d e m o n s t r a t i o n ,  t h e  l o g - t r a n s f o r m e d  

c o n s u m e r  p r i c e  e q u a t i o n  LOGCPI = hO+h1*LOGWPI+b2*LOGNW c a n  

b e  a p p r o x i m a t e d  t h r o u g h  t h e  f o l l o w i n g  s t e p s ;

(1)  L3GCPI =hO+h1*LOGWPI+h2* l og(P*W)  .

12) L3GCPI=hO+h1*LOGWPI+h2*LOGP*h2*LOGW.

13)

1 h i  h 2  h2

t a f / ^ x )  [X- xO)= I ----- ; 0 ,  ------  ,  —  , -

^ c p i  Ë P Ï  ~P ■«'

WPI-WPI 

P -  p

w

(U) C P I / C P I = { 1 - h 1 - h 2 - h 2 )  ♦ ( h 1 / K P I )  W P I + ( h 2 / P ) P +  (h2/W)  H

C P I - C P I ,  
\

1 - 1

=  0

\

:5)  CP I =  p - h 1 - 2 * h 2 )  CPI+ [ h 1 / K P I )  C P I * K P I +  ( h 2 / P )  P*CPI  

+ [ h 2 / H ) M * C P I .

E q u a t i o n  i n  5 i s  f i n a l l y  t h e  l i n e a r  a p p r o x i m a t i o n  f o r  t h e  

o r i g i n a l  l o g a r i t h m i c  CPI  f u n c t i o n .
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2 . 7  ClHAt t lQ a o L T I E t l E B  & g & & i s i s

A d y n a m i c  m o d e l  c a n  b e  w r i t t e n  i n t o  a  m a t r i x  f o r m  a s ;

H Y=A* r . , +B*  K+C* I _ , + e -------------------------------------------------------------- ( 2 . 7 . 1 )

T h e  m a t r i x  f o r m  c a n  b e  f u r t h e r  s i m p l i f i e d  i n t o  a  r e d u c e d  

f o r m  a s :

Y = A B X *C X. ,*v ------------------------------------------------------------ ( 2 . 7 . 2 )

w h e r e  Y = t h e  m a t r i x  o f  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s ,

X = t h e  m a t r i x  o f  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s ,

W = t h e  m a t r i x  o f  t h e  c o e f f i c i e n t s  f o r  Y,

A* = t h e  m a t r i x  o f  t h e  c o e f f i c i e n t s  f o r  Y ,

B* = t h e  m a t r i x  o f  t h e  c o e f f i c i e n t s  f o r  X,

C* = t h e  m a t r i x  o f  t h e  c o e f f i c i e n t s  f o r  X ,

e  = r e s i d u a l s ,

A = W-i  A* ,

B = W-l  B* ,

C = W - *  C *  ,

V = W~i e ,

Y_,= t h e  m a t r i x  o f  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  w i t h  

o n e - p e r i o d - l a g ,

X. |= t h e  m a t r i x  o f  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  w i t h  

o n e - p e r i o d - l a g .

T h e  r e d u c e d  f o r m  o f  2 . 7 . 2  c a n  b e  f u r t h e r  e x p a n d e d  t o :  

Y=BX+rAB+C)X^+(A2 B + C)X_2+---------(A*  ̂ B*C) X_^--------- ( 2 . 7 . 3 ) »  =

»= I f  t h e r e  i s  n o  l a g g e d  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  t h e n  m a t r i x  C 
e q u a l s  z e r o .  E q u a t i o n  2 . 7 . 3  c a n  b e  s i m p l i f i e d  a s  y 
= BX + AB X_,» A2 B X_2— *■ A BX.*.  T h e  T a i w a n  e q u i l i b r i u m  mo­
d e l  i s  t h e  s i m p l i f i e d  c a s e ,  s i n c e  t h e  C m a t r i x  i s  z e r o .
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T h e  i m p a “ t  m u l t i p l i e r s  a r e  m a t h e m a t i c a l l y  d e f i n e d  a s  g y /

3 % = B,  w h i c h  i n d i c a t e  t h e  e f f e c t s  o f  a  o n e - d o l l a r  c h a n g e  i n

e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  i n  t h e  c u r r e n t  p e r i o d  u p o n  t h e  c h a n g e  i n

t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  i n  t h e  c u r r e n t  p e r i o d .  T h e  i n t e r i m
K +

m u l t i p l i e r s  a r e  m a t h e m a t i c a l l y  d e f i n e d  a s  s y / ^ x  = 2 ^  [A 

D + C ) , w h i c h  i n d i c a t e  t h e  e f f e c t s  o f  a  o n e - d o l l a r  c h a n g e  i n  

e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  i n  p r i o r  k p e r i o d s  u p o n  t h e  c h a n g e  i n  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  i n  t h e  c u r r e n t  p e r i o d -  T h u s ,  t h e  t o t a l  

m u l t i p l i e r  c a n  b e  d e f i n e d  a s  t h e  sum o f  b o t h  t h e  i m p a c t  a n d
X +

t h e  i n t e r i m  m u l t i p l i e r s ,  i . e . ,  B+ ZZ[A B+ C) .
t = l

T h e  s t a b i l i t y  o f  t h e  d y n a m i c  m u l t i p l i e r s  c a n  b e  d e t e c t e d  

by  t h e  e i g e n  v a l u e s  o f  t h e  m a t r i x  o f  A,  d e n o t e d  a s  z .  E i g e n  

v a l u e s  a r e  d e f i n e d  a s  t h e  v a l u e s  w h i c h  c a n  make t h e  f o l l o w ­

i n g  e q u a t i o n  h o l d :  

l A - z I l  = 0 ,

w h e r e  A = a  k by k m a t r i x ,

1 = a  k b y  k u n i t a r y  m a t r i x ,

2  = e i g e n  v a l u e s .

B e c a u s e  A i s  a  k b y  k m a t r i x ,  t h e r e  a r e  a t  m o s t  k e i g e n  

v a l u e s .  L e t  t h e  a b s o l u t e  v a l u e  o f  t h e  l a r g e s t  e i g e n  v a l u e  be  

e q u a l  t o  z * , t h e n

A) I f  A i s  a  s y m m e t r i c  m a t r i x ,  a l l  z  a r e  r e a l  n u m b e r s ,  

a n d  t h e  f o l l o w i n g  r u l e s  a p p l y :

1. I f  z *  < 1 ,  t h e  m o d e l  i s  u n i f o r m l y  c o n v e r g e d .

2.  I f  z *  > 1,  t h e  m o d e l  i s  u n i f o r m l y  d i v e r g e d .
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3.  I f  z *  = 1,  t h e  m o d e l  i s  a u n i f o r m  c a s e .

B) I f  A i s  a  n o n - s y m m e t r i c  m a t r i x ,  s ome  e i g e n  v a l u e s  a r e

i m a g i n a r y ,  a n d  t h e  f o l l o w i n g  r u l e s  a p p l y ;

1- I f  z *  < 1 ,  t h e  m o d e l  i s  o s c i l l a t i n g l y  c o n v e r g e d .

2 .  I f  z *  > 1 ,  t h e  m o d e l  i s  o s c i l l a t i n g l y  d i v e r g e d .

3 .  I f  z *  = 1,  t h e  m o d e l  i s  u n i f o r m l y  o s c i l l a t e d .

B e c a u s e  o f  t h e  b u i l t - i n  b u s i n e s s  c y c l e s ,  t h e  m u l t i p l i e r s  

may be  p o s i t i v e  i n  s o me  y e a r s  a n d  n e g a t i v e  i n  o t h e r s .  A 

p r o p e r  i y n a m i c  m o d e l  s h o u l d  d e t e c t  t h e  n e c e s s a r y  l e n g t h  o f  

t h e  b u s i n e s s  c y c l e -



C h a p t e r  I I I

DATA SOURCES FBOH TAIWAN, JAPAN AND THE U . S .

3 . 1  DATA OF TAINAN

The  t i m e  s e r i e s  a n n u a l  d a t a  c o v e r i n g  t h e  p e r i o d  o f  

1 9 6 1 - 8 2  a r e  a p p l i e d  i n  t h i s  m o d e l .  T h e  d a t a  f o r  m o s t  o f  t h e  

v a r i a b l e s  i n  t h i s  s t u d y  a r e  a v a i l a b l e  i n  t h e  " T a i w a n  S t a t i s -  

D a t a  B o o k ,  1 9 8 3 "  p u b l i s h e d  by  t h e  C o u n c i l  f o r  E c o n o m i c  

P l a n n i n g  a n d  D e v e l o p m e n t ,  T a i p e i ,  R . O . C .  D a t a  f o r  t h e  I m p o r t  

P r i c e  I n d e x  ' P M ) , 1 9 6 2 - 7 9 ,  w e r e  o b t a i n e d  f r o m  A Mo d e l  f o r  a 

E o u r - Y e a r  P l a n  f o r  E c o n o m i c  D e y e l o p m e j ^  o f  T a i w a n  p u b l i s h e d  

by t h e  C o u n c i l  f o r  E c o n o m i c  P l a n n i n g  a n d  D e v e l o p m e n t  [ CEPD) ,  

1 9 8 1 .  PM D a t a  f o r  t h e  p e r i o d s  o f  1961 a n d  1 9 8 0 - 8 2  w e r e  s u p ­

p l i e d  d i r e c t l y  b y  CEPD t h r o u g h  t h e  m a i l .

D a t a  f o r  t h e  wage  r a t e  a r e  c a l c u l a t e d  b y  u s i n g  t h e  f o l ­

l o w i n g  f o r m u l a :  t h e  wa ge  r a t e  i s  e g u a l  t o  t h e  n a t i o n a l  i n ­

come d i s t r i b u t e d  a s  a  wage  b i l l  d i v i d e d  b y  t h e  l a b o r  em­

p l o y e d .  Due t o  t h e  d i f f i c u l t y  o f  o b t a i n i n g  r e l i a b l e  d a t a ,  

t h i s  p r o x y  w a g e  r a t e  i s  u s e d .

T h e  d a t a  o f  T a i w a n  h a v e  s o me  l i m i t a t i o n s .  Yu a n d  L e e  

[ 1 9 7 8 ,  p 9 0 ) , i n  t h e i r  a r t i c l e  e n t i t l e d  " T h e  E x p e r i e n c e  o f

E c o n o m e t r i c  M o d e l i n g  i n  T a i w a n "  a d d r e s s  t h e s e  l i m i t a t i o n s  a s  

f o l l o w s :

-  32  -
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He h a v e  no s u i t a b l e  d a t a  f o r  wa g e  r a t e s  f o r  t h e  
w h o l e  e c o n o m y  a n d  n o  r e l i a b l e  d a t a  f o r  c a p i t a l  
s t o c k -  T h e  d a t a  f o r  e m p l o y m e n t  a r e  v e r y  r o u g h .

I t  i s  a l s o  w i d e l y  r e c o g n i z e d  by e c o n o m i s t s  t h a t  t h e  d a t a  f o r  

t h e  money  s u p p l y ,  a n d  t h e r e f o r e  money d e m a n d ,  a r e  n o t  r e l i a ­

b l e  d u e  t o  t h e  e x i s t e n c e  o f  a n  a c t i v e  b l a c k  m a r k e t  f o r  money 

a n d  many m u t u a l  s a v i n g s - a n d - l o a n  a s s o c i a t i o n s ! *  t h r o u g h o u t  

t h e  w h o l e  i s l a n d .  T h e  o f f i c i a l  s t a t i s t i c a l  d a t a  o n l y  t a k e  

t h e  t r a n s a c t i o n s  f r o m  t h e  f o r m a l l y  r e c o g n i z e d  o r g a n i z a t i o n s  

i n t o  a c c o u n t .  A c c o r d i n g l y  t h e  a u t h o r  b e l i e v e s  t h a t  t h e  o f ­

f i c i a l  d a t a  i s  b i a s e d  a n d  u n d e r e s t i m a t e d -

3 . 2  DATA OF THE D, S-  AND JAPAN

T h e  d a t a  f o r  t h e  U - S .  GNP f o r  t h e  p e r i o d  1 9 6 1 - 8 1  ca me  

f r o m  t h e  S t a t i s t i c s  A b s t r a c t  o f  t h e  Ü - S -  p u b l i s h e d  by  t h e  

U . S .  D e p a r t m e n t  o f  C o m m e r c e ,  a n d  t h e  d a t a  f o r  t h e  y e a r  1982  

c a me  f r o m  t h e  S u r v e y  o f  C u r r e n t  B u s i n e s s ,  A p r i l  1 9 8 3  i s s u e ,  

a l s o  p u b l i s h e d  b y  t h e  U . S .  D e p a r t m e n t  o f  C o m m e r c e -

Th e  d a t a  f o r  t h e  J a p a n e s e  GNP 1 9 6 1 - 8 1  c a m e  f r o m  t h e  J a p a n  

S t a t i s t i c s  Te§. r  Bo o k p u b l i s h e d  by t h e  J a p a n e s e  B u r e a u  o f  

S t a t i s t i c s ,  O f f i c e  o f  t h e  P r i m e  M i n i s t e r ,  a n d  t h e  E u r o p a  

Y e a f  B o o k ,  i s s u e d  by E u r o p a  P u b l i c a t i o n s ,  L o n d o n -  The  d a t a

! * I n  T a i w a n ,  m u t u a l  s a v i n g s - a n d - l o a n  a s s o c i a t i o n s  c a n  b e  
i n i t i a t e d  a n d  o r g a n i z e d  b y  a n y o n e -  At  t h e  p r e s e n t  t i m e  
t h e r e  i s  n o  p a r t i c u l a r  l a w  o r  r e g u l a t i o n  t o  r e g u l a t e  t h i s  
k i n d  o f  a s s o c i a t i o n ,  o t h e r  t h a n  C i v i l  Law- O n l y  t h o s e  who 
r e g i s t e r  a s  a  b a n k  a n d / o r  a  t r u s t  c o m p a n y  o r  a  f i n a n c i a l  
c o m p a n y  a r e  r e g u l a t e d  b y  B a n k i n g  Law o r  o t h e r  p a r t i c u l a r  
f i n a n c i a l  b u s i n e s s  c o d e s .
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f o r  t h e  y e a r  198 2  c a me  f r o m  t h e  F e b / M a r c h  1983 i s s u e  o f  t h e  

l âEâQ.  E â E E E t /  p u b l i s h e d  by t h e  J a p a n  I n f o r m a t i o n  C e n t e r ,  

C o n s u l a t e  G e n e r a l  o f  J a p a n ,  ” ew Y o r k .
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BESOLTS BHD INTERPRETATIONS OF THE TAIWAN HODEL

h . 1 BESOLTS OP THE ESTIMATION

To t a k e  c a r e  o f  s i m u l t a n e o u s  b i a s ,  a  c o r r e l a t i o n  b e t w e e n  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  a n d  r e s i d u a l s ,  e i t h e r  2SLS o r  3SLS m u s t  

b e  a p p l i e d  t o  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l .  When 2SLS i s  a p p l i e d ,  

t w o  s t e p s  m u s t  b e  p e r f o r m e d -  The  f i r s t  s t e p  i s  t o  r e g r e s s  

t h e  e x p l a n a t o r y  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  on  t h e  p r e d e t e r m i n e d  

v a r i a b l e s  o f  t h e  m o d e l .  T h e  s e c o n d  s t e p  i s  t o  t r e a t  t h e  f i t ­

t e d  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  a s  i n s t r u m e n t a l  v a r i a b l e s  a n d  r e ­

g r e s s  t h e  s t o c h a s t i c  e q u a t i o n s -  O n c e  t h e  2SLS p a r a m e t e r s  

h a v e  b e e n  c a l c u l a t e d ,  t h e  r e s i d u a l s  o f  e a c h  e q u a t i o n  a r e  

u s e d  t o  e s t i m a t e  t h e  c r o s s - e q u a t i o n  v a r i a b l e s  a n d  c o v a r i a n c ­

e s —  j u s t  t h e  s a m e  a s  i n  Z e l l n e r ' s  ( 1 9 6  2) e s t i m a t i o n  p r o c e s s .  

I n  3SLS e s t i m a t i o n  a n  a d d i t i o n a l  t h i r d  s t e p  i s  n e e d e d  i n  

w h i c h  t h e  g e n e r a l i z e d  l e a s t  s q u a r e s  m e t h o d  i s  u s e d  t o  t a k e  

c a r e  o f  t h e  c r o s s  e q u a t i o n  c o r r e l a t i o n  a n d  o b t a i n  t h e  p a r a m ­

e t e r  e s t i m a t e s .  T h e  3SLS y i e l d s  m o r e  e f f i c i e n t  e s t i m a t e s  

t h a n  t h e  2SLS b e c a u s e  t h e  3SLS t a k e s  i n t o  a c c o u n t  c r o s s - e ­

q u a t i o n  c o r r e l a t i o n . 17

17 F o r  d e t a i l s  a b o u t  t h e  2SLS a n d  3SLS a n d  t h e i r  e x a m p l e s ,  
s e e  P i n d y c k  a n d  R u b i n f e l d  ( 1 9 8 1 ) ,  E c o n o m e t r i c  Mod e l s  5 
E c o n o m i c  F o r e c a s t s ,  C h a p t e r  11,  New Y o r k :  f lcGraw H i l l ,  
a n d  L i e w  ( 1 9 8 4 ) ,  E c o n o met r i c s , a f o r t h c o m i n g  b o o k ,  U n i v -

-  3 5  -
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E s t i m a t e s  f o r  t h e  p a r a m e t e r s  o f  t h e  8 s t o c h a s t i c  e q u a ­

t i o n s  w e r e  d e t e r m i n e d  u s i n g  SAS.  T h e  r e s u l t s  o f  t h e  a p p l i c a ­

t i o n  o f  t h e  2SLS a n d  3SLS m e t h o d s  a r e  r e p o r t e d  r e s p e c t i v e l y  

a s  f o l l o w s  [ t h e  f i g u r e  i n  t h e  p a r e n t h e s i s  u n d e r  t h e  c o e f f i ­

c i e n t  i s  t h e  t  v a l u e  f o r  t h a t  p a r t i c u l a r  c o e f f i c i e n t ) :

U . 1 . 1  R e s u l t s  o f  2SLS 

P r o d u c t  M a r k e t :

Y= CON + I +  G + X -  M *  N F P ---------------------------------------- ( 4 . Â .  1)

DCON = CON -  LAGCON------------------------------------------------------------ ( U . A . 2 )

CON=27.  1 0 9 + 0 . 2 1 1 6 4 Y + 0 .  5U55LAGCON + e1 — — ——————————— [ 4 .  A . 3)

( 4 . 9 3 )  ( 4 . 0 3 )  ( 4 . 4 1 )  RZ = 0 . 9 9 8 5

I  = 3 5 .  5181 + 1 . 2 9 9 4  DCON -  1.  1924 R+0.  0054  K 

( 0 . 7 2 )  ( 1 . 9 4 )  [ - 0 . 8 4 )  [ 0 - 1 4 )

+ 0 . 7 8 4 6  LAGI +e 2 -------------------------------------------------------------- ( 4 .  A.  4)

[ 2 . 5 3 )  R2 = 0 . 9 7 3

M = - 5 1 . 5 1 2 8  + 0 .  383 6  Y + 0 .  1022 X + 0 .  1776  LA3M + e 3 ------------( 4 . A . 5)

( - 1 . 3 7 )  [ 1 . 9 5 )  [ 0 . 3 9 )  [ 0 . 9 3 )  R2 = 0 . 9 9 1 4

L a b o r  Mar k e t  :

L = 3 . 2 0 8 5 + . 0 0 2 9 9 Y - 1 . 8 6 8  W + 0 .  1335 T+.  1357WPI +e4  — ( 4 . A . 6 )  

[ 4 4 . 5 7 )  ( 5 . 9 6 )  ( - 5 . 0 0 )  [ 1 0 . 1 6 )  [ 0 . 9 6 )  RZ = 0 . 9 9 7 7

Mgne% M a r k e t :

L O G M S = - 4 . 6 1 7 1 - . 0 9 3 4 L O G R + 1 . 5 7 9 8 L O 3 Y  

( 2 . 5 9 )  [ - . 6 2 )  [ 4 . 1 9 )

- 0 . 0 7 9 6 L G L N M S + e 5 ------------------------------------------------------ ( 4 . A . 7 )

e r s i t y  o f  O k l a h o m a .
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( - . 3 7 )  B2 = 0 - 9 9 2 2

P ç i ç e  S y s t e m :

WPI=0.  1 5 8 6 * 0 - 7 7 9 6  PM + 0 - 2 2 7  LAGWPI + e 6   ----------- ( 9 - A - 8)

( 9 . 1 9 )  ( 1 5 - 2 8 )  ( 0 . 3 2 )  H» = 0 - 9 9 6 1

LOGCPE = 0 - 0 0 3 5 + - 7 7 9 5  L0GWPI+- 1893 L 0 G N K + e 7 ---------------( « - A - 9 )

( 0 - 3 2 )  ( 8 - 7 8 )  (U.6U)  Rz = 0 - 9 9 3 6

LOGP=. 2 5 5 7 + -  1802LOGMON+-1792LOGHPI 

( 5-3Ô)  ( 5 . 6 7 )  ( 1 . 6 7 )

+ 0 a 5373LOGCP J  + eS  —————— —————— —— — — —————————— ( U. A-  10)

( 4 . 8 7 )  RZ = 0 . 9 9 8 0

4 - 1 . 2  R e s u l t s  o f  3SLS 

P r o d u c t  M a r k e t :

Y = CON + I  + G + X -  H +  N F P -------------------------------------- ( 4 - B .  1)

DCON = CON -  LAGCON----------------------------------------------------------- ( 4 - B - 2)

CON= 25 . 0 8 0 2  + 0 .  1926  Y + 0 . 5 9 1 2  L A G C 0 N + e 9 ----------------- ( 4 . B . 3 )

( 5 .  80)  ( 5 - 2 7 )  ( 6 - 8 4 )

I  =55-  0 4 5 + 1 - 3 2 6 6  D C GN - 2 . 06 5 9  R+0.  0 4 3 2  K

( 2 .  38)  ( 4 -  10) ( - 3 . 0 9 )  ( 2 - 3 7 )

+ 0 - 4 4 3 1  L A G I + e l O --------------------------------------------------------- ( 4 . B . 4 )

( 2 - 8 9 )

M = - 2 1 . 0 7 8 5 + 0 .  2 3 0 7  Y + 0 . 3 7 8 8  X + 0 - 1 2 6 0  L A G M + e l l ----- ( 4 . B . 5 )

( - 1 - 1 0 )  ( 2 - 4 0 )  ( 2 . 8 8 )  (1 .  07)

L a b o r  M a r k e t :

L = 3 . 2 6 3 0 + 0 . 0 0 3 5  Y - 2 - 1 1 16K + .  1 2 5 2 1 + 0 . 0903%PI  + e 1 2  ( 4 - B . 6)

(51 . 1 6 )  ( 8 - 0 9 )  ( - 6 . 6 6 )  ( 1 0 . 8 1 )  ( 0 . 7 3 )

M o n s ï  M a r k e t :
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L O G « S = - 3 - 7 0 6 U - . 1 U 5 5  LOGR+1-3868LDGY 

( - 4 . 7 )  1 - 2 . 2 3 )  ( 8 . 4 4 )

+ 0 . 0  1 9 L G L N H S + e 1 3 ------------------------------------------------------ ( 4 . B . 7 )

(0 . 2 1 )

P r i c e  Syr s t e m ;

W P I = 0 . 1 5 0 4 + 0 . 7 4 5 5  P M+ 0 . 070  L A G K P I + e 1 4 ---------------------( 4 . B . 8 )

( 1 0 . 3 2 )  ( 2 0 .  1 1) ( 1 . 4 0 )

L O G C P I = 0 . 0 0 4 0 + . 8 3 6 2  LOGI PI  + .  1652  1 0 G N W + e 1 5 ----------- ( 4 . B . 9 )

( 0 . 3 7 )  ( 1 3 . 3 7 )  ( 5 - 6 8 )

L O G P = . 2 9 1 1 + . 2 0  5LOGMON+-0815LOGHPI 

( 1 1 . 4 3 )  ( 1 2 . 6 9 )  ( 1 . 6 4 )

+ 0 - 5 7 5 7 L 0 G C P I + e 1 6  —  ---------------------------------------------- ( 4 . B . 1 0 )

( 1 2 . 1 9 )

4 . 1 - 3  T h e  F i n d i n g s  f r o n  t h e  E s t i m a t i o n

A l l  c o r r e c t  s i g n s  f o r  t h e  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t s  c a n  b e  

d e t e r m i n e d  b y  e i t h e r  t h e  2SLS o r  3SLS m e t h o d .  B e c a u s e  3SLS 

i s  m o r e  e f f i c i e n t  t h a n  2 S L S ,  t h e  t  v a l u e s  r e p o r t e d  i n  3SLS 

a r e  g r e a t e r  t h a n  t h o s e  i n  2 S 1 S ,  i m p l y i n g  t h a t  t h e  c o e f f i ­

c i e n t s  a r e  m o r e  s i g n i f i c a n t l y  d i f f e r e n t  f r o m  z e r o  when 3SLS 

i s  a p p l i e d -  T h e  c o e f f i c i e n t  o f  d e t e r m i n a t i o n  (R® ) f o r  t h e  

i n v e s t m e n t  f u n c t i o n  i s  97% a n d  f o r  t h e  o t h e r  f u n c t i o n s  i s  

h i g h e r  t h a n  99%,  s h o w i n g  t h a t  e v e r y  e q u a t i o n  i n  t h e  m o d e l  

h a s  a  v e r y  g o o d  f i t .
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I n  t h e  i m p o r t  f u n c t i o n ,  b o t h  e x p o r t s  a n d  GNP a r e  f o u n d  t o  

be  s i g n i f i c a n t  a t  15? l e v e l ,  i n d i c a t i n g  t h a t  i m p o r t s  a r e  e n ­

h a n c e d  b y  t h e  e x p a n s i o n  i n  GNP a n d  e x p o r t s .  T h e  s i g n i f i c a n t  

p o s i t i v e  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  e x p o r t s  a n d  i m p o r t s  r e f l e c t s  

w e l l  t h e  h i g h l y  t r a d e - o r i e n t e d  e c o n o m y  o f  T a i w a n .

T h o u g h  t h e  c o n s u m p t i o n  f u n c t i o n  i n  t h i s  m o d e l  i s  v e r y  

s i m p l e ,  t h e  GNP o f  t h e  c u r r e n t  y e a r  i s  a  s u f f i c i e n t  e x p l a n a ­

t o r y  v a r i a b l e  f o r  c o n s u m p t i o n .  T h e  m a r g i n a l  p r o p e n s i t y  t o  

c o n s u m e  i s  0 . 1 9 2 6  a n d  i s  s i g n i f i c a n t  a t  0 . 0 1 % .  A l t h o u g h  i n ­

t e r e s t  r a t e s  h a v e  l o n g  b e e n  u n d e r  t h e  c o n t r o l  o f  t h e  G o v e r n ­

me n t  on  T a i w a n , ! *  e v i d e n c e  s t i l l  s h o w s  t h a t  t h e y  h a v e  a  s i g ­

n i f i c a n t  i m p a c t  o n  t h e  a c t i v i t i e s  o f  i n v e s t m e n t  a n d  money  

d e m a n d .

I n  t h e  l a b o r  m a r k e t  i t  i s  f o u n d  t h a t  GNP i s  r e l a t e d  

s t r o n g l y  a n d  p o s i t i v e l y  t o  l a b o r  d e m a n d ,  w h i l e  wa ge  r a t e s  

a r e  o n l y  n e g a t i v e l y  r e l a t e d .  I n  t h e  p r i c e  s y s t e m ,  t h e  

w h o l e s a l e  p r i c e s  a r e  s i g n i f i c a n t l y  e x p l a i n e d  by  i m p o r t  p r i c ­

e s ,  i n d i c a t i n g  t h a t  t h e  s t a b i l i t y  o f  d o m e s t i c  p r i c e s  i s  

v u l n e r a b l e  t o  t h e  p r i c e  f l u c t u a t i o n s  o f  t r a d e  p a r t n e r  c o u n ­

t r i e s .  T h e  w h o l e s a l e  p r i c e s  a n d  n o m i n a l  w a g e s  i n  t u r n  i n f l u ­

e n c e  t h e  c o n s u m e r  p r i c e s .  F i n a l l y ,  t h e  w h o l e s a l e  p r i c e s .

R e c e n t l y  t h e  G o v e r n m e n t  on  T a i w a n  e s t a b l i s h e d  a  p r e l i m i ­
n a r y  money  m a r k e t .  More  a g e n t s  a n d  i n s t r u m e n t s  w e r e  i n ­
t r o d u c e d  i n t o  t h e  m a r k e t .  Th e  i n t e r e s t  r a t e  w a s  no  l o n g e r  
o f f i c i a l l y  a p p r o v e d  by  t h e  C e n t r a l  B a n k  o f  C h i n a  a s  i t  
h a d  b e e n  f o r  t h e  p a s t  20 y e a r s .  B u t  t h e  a d j u s t m e n t  o f  
i n t e r e s t  r a t e s  m u s t  s t i l l  b e  a p p r o v e d  by  t h e  B a n k i n g  I n ­
d u s t r y  M e m b e r s h i p  A s s o c i a t i o n .
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c o n s u m e r  p r i c e s ,  a n d  money  p r e s s u r e  i n  t u r n  a f f e c t  t h e  

s t a b i l i t y  o f  t h e  GNP d e f l a t o r .

4 , 2  STATIC  I S-LH

The  K e y n e s i a n  v e r s i o n  o f  t h e  I S - L H  m o d e l  t r e a t s  t h e  n o m i ­

n a l  wage  a n d  t h e  p r i c e  l e v e l  a s  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  a n d  u s e s  

t h e s e  t o  s o l v e  f o r  t h e  e q u i l i b r i u m  v a l u e s  o f  r e a l  GNP a n d  

t h e  i n t e r e s t  r a t e  [ N o t e  t h a t  i n  K e y n e s i a n  I 5 - L M * *  c a r v e s  GNP 

i s  u s u a l l y  p l a c e d  on  t h e  h o r i z o n t a l  a x i s  a n d  i n t e r e s t  r a t e  

on  t h e  v e r t i c a l  a x i s ) .  The  c l a s s i c a l  v e r s i o n  t r e a t s  t h e  

e q u i l i b r i u m  v a l u e s  o f  e m p l o y m e n t  a n d  r e a l  GNP a s  p r e d e t e r ­

m i n e d  v a r i a b l e s -  T h e y  a r e  u s e d  t o  s o l v e  f o r  t h e  e q u i l i b r i u m  

v a l u e s  o f  t h e  p r i c e  l e v e l  a n d  t h e  i n t e r e s t  r a t e  [ N o t e  t h a t  

i n  t h e  c l a s s i c a l  I S - L H ,  t h e  p r i c e  l e v e l  i s  p l a c e d  on  t h e  

h o r i z o n t a l  a x i s  a n d  t h e  i n t e r e s t  r a t e  i s  p l a c e d  on  t h e  v e r ­

t i c a l  a x i s ) .  I n  t h i s  s e c t i o n ,  t h e  s t a t i c  K e y n e s i a n  I S - L H  

c u r v e s  f o r  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  w i l l  b e  d e r i v e d  f r o m  3SLS 

e s t i m a t i o n  r e s u l t s .

T h e  I S  c u r v e  i s  t h e  l o c u s  o f  p o i n t s  o f  t h e  c o m b i n e d  v a ­

l u e s  o f  i n t e r e s t  r a t e  JR) a n d  GNP ÎYJ w h i c h  c o r r e s p o n d  t o  

e q u i l i b r i u m  i n  t h e  o u t p u t  m a r k e t  f o r  g i v e n  v a l u e s  o f  t h e  e x ­

o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  w h i c h  i n  t u r n  i n f l u e n c e  t h e  d e ma n d  f o r

: * The  c u r v e s  a r e  named f o r  t h e  k e y  v a r i a b l e s  i n  t h e  t w o  
e q u i l i b r i u m  c o n d i t i o n s :  I S  r e f e r s  t o  i n v e s t m e n t  ( I )  a n d  
s a v i n g s  (S) e q u i l i b r i u m  i n  o u t p u t  m a r k e t  a n d  LM r e f e r s  t o  
money d e ma n d  fL) a nd  money  s u p p l y  [ M) e q u i l i b r i u m  i n  mo­
n e y  m a r k e t .
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o u t p u t  î s u c h  a s  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  ( G ) , e x p o r t s  [ X ) ,  a n d  

n e t  f o r e i g n  p a y m e n t  (NFP) i n  t h i s  s t u d y ) .  S i n c e  t h e  o u t p u t  

m a r k e t  c o n s i s t s  o f  5 e q u a t i o n s ,  t h e  i d e n t i t y  o f  DCON ( U . B . 2 )  

f i r s t  n e e d s  t o  be  s u b s t i t u t e d  i n t o  t h e  e q u a t i o n  o f  i n v e s t ­

m e n t  ( h . B , h ) ,  t h e n  t h e  e q u a t i o n s  o f  c o n s u m p t i o n  ( 4 . 8 . 3 ) ,  i n ­

v e s t m e n t  ( U - B . U ) ,  a n d  i m p o r t s  [ 4 . 8 . 5 )  m u s t  b e  s u b s t i t u t e d  

i n t o  t h e  p r o d u c t  de ma nd  i d e n t i t y  ( 4 . B . 1 ) .  The  t h i r d  s t e p  i s  

t o  r e p l a c e  a l l  v a r i a b l e s  i n  t h e  r i g h t - h a n d  s i d e  o f  t h e  p r o ­

d u c t  d e ma n d  i d e n t i t y  w i t h  t h e i r  mean v a l u e s  e x c e p t  f o r  t h e  

v a r i a b l e ,  i n t e r e s t  r a t e 2 0 ( E ) .

Th e  f o l l o w i n g  I S  c u r v e  i s  d e r i v e d  a c c o r d i n g  t h e  a b o v e  

p r o c e d u r e s ;

Y=599 .  1 1 1 - 2 . 6 3 9 8  R ------------------------------------------------------------------ ( 4 . 2 . 1 )

To r e a r r a n g e  e q u a t i o n  4 . 2 . 1  a n d  d i v i d e  i t  by  2 . 6 3 9 8 ,  e q ­

u a t i o n  4 . 2 . 1  c a n  b e  r e s t a t e d  a s :

8 = 2 2 6 .  9 5 4 - 0 . 3 7 8 8 2  Y ---------------------------------------------------------------- ( 4 . 2 . 2 )

T h e  LM c u r v e  i s  t h e  l o c u s  o f  p o i n t s  o f  t h e  c o m b i n e d  v a ­

l u e s  o f  i n t e r e s t  r a t e  (R) a n d  GNP, c o n s i s t e n t  w i t h  e q u i l i ­

b r i u m  i n  money  m a r k e t .  B e c a u s e  t h e  money  e q u i l i b r i u m  e q u a ­

t i o n  2 . 3 . 7  i s  i n  a l o g a r i t h m i c  f o r m ,  t h e  LM i s  a c u r v e  

r a t h e r  t h a n  a  s t r a i g h t  l i n e  l i k e  t h e  I S  c u r v e  d e r i v e d  a b o v e .

20 A m o r e  s t r a i g h t f o r w a r d  m e t h o d  t o  d e r i v e  t h e  I S  c u r v e  i s  
(1) t o  r e p l a c e  t h e  v a r i a b l e s  i n  t h e  r i g h t - h a n d  s i d e  o f  

t h e  e q u a t i o n s  o f  c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t m e n t ,  a n d  i m p o r t s  
w i t h  t h e i r  mean v a l u e  e x c e p t  i n t e r e s t  r a t e  a n d  GNP,  [2)  
t o  s u b s t i t u t e  t h e  g e n e r a l i z e d  e q u a t i o n s  by (1) i n t o  t h e  
p r o d u c t  d e ma n d  i d e n t i t y  a n d  t h e n  d o  f u r t h e r  g e n e r a l i z a ­
t i o n .
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F o r  t h e  p u r p o s e  o f  d e r i v i n g  a n  LM c u r v e ,  t h e  s t a t u s  o f  t h e  

money s u p p l y  i s  f i r s t  c h a n g e d  t o  b e  e x o g e n o u s l y  d e t e r m i n e d  

a n d  t h e n  t h e  MS a n d  LAGHS i n  e q u a t i o n  4 . B . 7 a r e  r e p l a c e d  by 

t h e i r  mean v a l u e s .  By c o m p l e t i n g  t h e  p r o c e s s e s  d e s c r i b e d  

a b o v e ,  e q u a t i o n  4 . B . 7  c a n  b e  e x p r e s s e d  a s  

L 0 G I 1 2 3 . 6 2 ) = - 3 . 7 0 6 4 - . 1 4 5 5  LOGR+1. 3 8 6 8  LOGY

+ 0 . 0 1 9  LOG ( 1 1 4 .  62)  ---------------------------------------( 4 . 2 . 3 )

E q u a t i o n  4 . 2 . 3  i s  c a l c u l a t e d  a n d  r e a r r a n g e d ,  a n d  i s  

r e w r i t t e n  a s  f o l l o w s :

L 0 G B = - 5 7 . 9 6 1 + 9 . 5 3 1 3  L O G Y -----------------------------------------------------( 4 . 2 . 4 )

The  e q u a t i o n s  4 . 2 . 2  a n d  4 . 2 . 4  a r e  t h e  s t a t i c  IS-LM c u r v e s  

f o r  t h e  T a i w a n  e c o n o m y  a n d  a r e  s h o w n  i n  F i g u r e  4 . 1 .  As c a n  

be  s e e n  i n  t h i s  f i g u r e ,  t h e  e q u i l i b r i u m  p o i n t  o c c u r s  a t  A 

w h e r e  B= 1 1 . 7 5 % ,  a n d  Y= 5 6 8  NTS b i l l i o n s .  A c o m p a r a t i v e  s t a t ­

i c  a n a l y s i s  o f  t h i s  K e y n e s i a n  I S-LM m o d e l  c a n  b e  m a d e  by  a l ­

l o w i n g  o n e  o r  mor e  o f  t h e  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  t o  v a r y .  

T h e s e  c h a n g e s  w i l l  c a u s e  e i t h e r  o r  b o t h  t h e  I S  a n d  LM c u r v e s  

t o  s h i f t .

4 . 3  DYNAMIC I S - L H

A K o y c k - t y p e  l a g  i s  e m p l o y e d  i n  t h e  c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t ­

m e n t ,  i m p o r t ,  a n d  money  s u p p l y  f u n c t i o n s .  T h i s  s c h e m e  p r o ­

v i d e s  t h e  T a i w a n  M o d e l  w i t h  a  d y n a m i c  n a t u r e  t h a t  i s  c a p a b l e  

o f  s h o w i n g  i t s  p a t h  o f  mo v e m e n t  t o  a n  e q u i l i b r i u m  p o i n t .
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To d e r i v e  a  d y n a m i c  I S  c u r v e ,  i t  i s  f i r s t  n e c e s s a r y  t o  

s u b s t i t u t e  t h e  i d e n t i t y  o f  DCON [ 4 . B .  2)  i n t o  t h e  e q u a t i o n  o f  

i n v e s t m e n t  ( 4 . B . 4 ) .  S e c o n d ,  i t  i s  n e c e s s a r y  t o  s u b s t i t u t e  

t h e  f u n c t i o n s  o f  c o n s u m p t i o n  ( 4 . B .  3 ) ,  i n v e s t m e n t  ( 4 . B . 4 )  , 

a n d  i m p o r t s  { 4 . 8 . 5 )  i n t o  t h e  o u t p u t  d e m a n d  i d e n t i t y  ( 4 . B . 1 ) ,  

a n d  a l s o  r e p l a c e  t h e  v a r i a b l e s  o f  3 ,  X, a n d  NFP w i t h  t h e i r  

mean v a l u e s .  By c o m p l e t i n g  t h e  p r o c e s s e s  d e s c r i b e d  a b o v e ,  

t h e  i d e n t i t y  e q u a t i o n  c a n  b e  s h o wn  a s :

1 . 2 1 7 4  Y = 4 1 6 . 3 0 3 7 + 0 . 0 4 8 9  LAGCON+ 0 . 4 4 3 1  LAGI

- 0 . 1 2 6  LAGM-2. 065 9  B --------------------------------------------( 4 . 3 . 1 )

R e a r r a n g i n g  t h e  t e r m s  a n d  d i v i d i n g  b o t h  s i d e s  by  2 . 0 6 5 9 ,  

we r e w r i t e  e q u a t i o n  4 . 3 . 1  a s :

R = 20 1.  5 1 2 + 0 . 0 2 3 7  LAGCON + 0 . 2 1 4 5  LAGI

- 0 . 0 6  1 LA GH- 0 . 3 7 B8  Y -------------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 2 )

E q u a t i o n  4 . 3 . 2  i s  t h e  d y n a m i c  I S  c u r v e  f o r  t h e  e c o n o my  o f  

T a i w a n .  I f  t h e  v a l u e s  f o r  LAGCON, LAGI ,  a n d  LAGM a r e  s u p ­

p l i e d ,  t h e  d y n a m i c  I S  c u r v e  f o r  e a c h  y e a r  c a n  be  o b t a i n e d .  

F o r  e x a m p l e ,  t o  c a l c u l a t e  t h e  d y n a m i c  I S  c u r v e  f o r  1 9 7 1 ,  

1 9 7 0 ’ s  d a t a  a r e  s u p p l i e d  f o r  CON, I ,  a n d  M. The  d y n a m i c  I S

c u r v e s  f o r  t h e  p e r i o d  o f  1 9 6 6 - 7 2  a r e  l i s t e d  a s  f o l l o w s :

R=212.  8 6 9 - 0 .  3738 Y ------------------------------------------------------------------ ( 4 . 3 . 3 )

R=213 .  5 2 5 - 0 . 3 7 8 8  Ï   ---------------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 4 )

8 = 2 1 6 .  4 9 5 - 0 . 3 7 8 8  Y ------------------------------------------------------------------ ( 4 . 3 . 5 )

8 = 2 1 8 .  0 3 2 - 0 . 3 7 8 8  Y -------------------------------------------------------------------( 4 . 3 . 6 )

8 = 2 1 8 .  0 8 2 - 0 . 3 7 8 8  Y -------------------------------------------------------------------( 4 . 3 . 7 )

8 = 2 2 1 .  5 4 3 - 0 . 3 7 8 8  Y -------------------------------------------------------------------( 4 . 3 . 8 )

8 = 2 2 4 .  1 6 4 - 0 .  3788  Y -------------------------------------------------------------------( 4 . 3 . 9 )



nn
T h e  d y n a m i c  LM c u r v e  c a n  b e  d e r i v e d  by s u p p l y i n g  t h e  moan 

v a l u e  oE t h e  money s u p p l y  (MS) f o r  t h e  money e q u a t i o n  U . B . 7 -  

E m p l o y i n g  t h i s  s c h e m e  a n d  r e a r r a n g i n g  t h e  e q u a t i o n ,  h . B . 7  

c a n  b e  s h o wn  a s :

0 . 1 U 5 5  L 0 3 E = - 8 . 5 2 3 * 1 . 3 8 6 8  LOGY*.019 LGLNMS-------------( U . 3 . 1 0 )

D i v i d i n g  b o t h  s i d e s  by 0 . 1 4 5 5 ,  4 . 3 . 1 0  c a n  b e  w r i t t e n  a s :  

L 0 G R = - 5 8 . 5 7 7 3 * 9 .  5 3 1 3  L0GY*0-  1306 LGLNMS------------------- ( 4 . 3 . 1 1 )

E q u a t i o n  4 . 3 . 1 1  i s  t h e  d y n a m i c  LM c u r v e  f o r  t h e  T a i w a n  

M o d e l .  Th e  d y n a m i c  LM c u r v e  f o r  e a c h  y e a r  c a n  b e  o b t a i n e d  

by  p r o v i d i n g  t h e  v a l u e  o f  t h e  money  s u p p l y  f o r  t h e  p r e v i o u s  

y e a r .  T h e  d y n a m i c  LM c u r v e s  f o r  t h e  p e r i o d  o f  1 9 6 6 - 7 2  a r e  

l i s t e d  a s  f o l l o w s :

LOGR=-58.  1 0 7 + 9 . 5 3 1 3  L O G Y ---------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 1 2 )

L O G R = - 5 8 . 0 6 9 * 9 . 5 3 1 3  L O G Y ---------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 1 3 )

L O G R = - 5 8 . 0 6 7 * 9 . 5 3 1  3 L O G Y ----------------------------------------------------( 4 . 3 . 1 4 )

L O G S = - 5 8 . 0 6 1 * 9 . 5 3 1 3  L O G Y ---------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 1 5 )

LOGR=“ 5 8 . 0 5 1 + 9 . 5 3 1  3 LOGY — ————————— — ————— ——————( 4 . 3 . 1 6 )

L O G R = - 5 8 . 0 3 7 + 9 . 5 3 1 3  L O G Y ---------------------------------------------------- ( 4 . 3 . 1 7 )

L O G R = - 5 8 . 0 0 6 + 9 . 5 3 1 3  L O G Y --------------------------------------------   ( 4 . 3 . 1 8 )

T h e  d y n a m i c  I S - L H  c u r v e s  f o r  t h e  p e r i o d  o f  1 9 6 6 - 7 2  a r e  

s h o wn  i n  F i g u r e  4 . 2 ,  w h i c h  s h o w s  t h e  I S  c u r v e  m o v i n g  r i g h t -  

u p w a r d  a n d  LM c u r v e  m o v i n g  l e f t - u p w a r d  t h r o u g h  t h e  t i m e ,  i n ­

d i c a t i n g  t h a t  T a i w a n  e x p e r i e n c e d  GNP g r o w t h  a c c o m p a n i e d  by  

h i g h e r  i n t e r e s t  r a t e s .  B u t  t h e  m a g n i t u d e  o f  t h e  s h i f t s  i n  

t h e  I S  c u r v e  i s  g r e a t e r  t h a n  t h a t  o f  t h e  LM, s h o w i n g  t h a t
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f i s c a l  p o l i c y  wa s  a  s t r o n g e r  d e t e r m i n a n t  o f  e c o n o m i c  g r o w t h  

t h a n  m o n e t a r y  p o l i c y  d u r i n g  t h i s  p e r i o d .  T h i s  c a n  b e  c l e a r ­

l y  s e e n  i n  F i g u r e  4 . 2  i n  w h i c h  a u p w a r d - m o v i n g  p a t h  i s  d e ­

s c r i b e d  by  p o i n t s  A, B,  C ,  D,  E,  F a n d  G . ? *

4 . 4  LQHG-RON EQDILIBBIDM IN IS%LM

I n  t h e  l o n g  r u n ,  a n  e q u i l i b r i u m  w i l l  e v e n t u a l l y  be  

r e a c h e d  s o  l o n g  a s  t h e  d y n a m i c  m o d e l  i s  c o n v e r g e n t -  I f  c o n ­

v e r g e n c e  i s  t h e  c a s e ,  o n c e  t h e  e q u i l i b r i u m  i s  r e a c h e d ,  i t  

w i l l  s t a y  u n t i l  t h e r e  i s  new momentum t o  c a u s e  i t  t o  s h i f t  

a w a y .  T h e r e f o r e ,  i n  t h e  l o n g - r u n  e q u i l i b r i u m ,  t h e  v a l u e  o f  a 

v a r i a b l e  i n  a  c e r t a i n  y e a r  e q u a l s  i t s  v a l u e  i n  t h e  p r e v i o u s  

y e a r .  T h e  d y n a m i c  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  o f  T a i w a n  i n  t h i s  s t u d y  

i s  a  c o n v e r g e d  c a s e .  The  c o n d i t i o n  o f  t h e  s t a b i l i t y  o f  a mo­

d e l  w i l l  b e  d i s c u s s e d  i n  g r e a t e r  d e t a i l  i n  t h e  n e x t  c h a p t e r .  

To o b t a i n  a l o n g - r u n  I S  c u r v e  f o r  t h e  T a i w a n  M o d e l ,  s e v e r a l  

s t e p s  n e e d  t o  be  f o l l o w e d :

1.  L e t  CON=LAGCON, I = L A G I ,  M=LAGM, a n d  t h e r e f o r e  o b t a i n

a l o n g - r u n  i n v e s t m e n t  a n d  i m p o r t  f u n c t i o n  r e s p e c t i v e ­

l y  f r o m  e q u a t i o n s  4 . B . 3  a n d  4 . B . 4 .

2 .  S u b s t i t u t e  t h e  f u n c t i o n  o f  c o n s u m p t i o n  ( 4 . B . 3 ) ,  a n d

t h e  l o n g - r u n  i n v e s t m e n t  and  i m p o r t  f u n c t i o n s  w h i c h

a r e  o b t a i n e d  f r o m  1 i n t o  t h e  o u t p u t  d e ma nd  i d e n t i t y

21 T h e r e  i s  s o m e  m a t h e m a t i c a l  r e s t r i c t i o n  on  t h e s e  d y n a m i c  
IS-LM c u r v e s .  I f  Y i s  a  l a r g e  n u m b e r  t h e n  a  n e g a t i v e  E i s  
g e n e r a t e d  b y  t h e  I S  c u r v e ,  b u t  t h i s  n e g a t i v e  R i s  n o t  
c o m p a t i b l e  w i t h  t h e  l o g a r i t h m i c  LM c u r v e -
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: u . B .  1) -

3 .  3 ,  X, a n d  NFP a r e  r e p l a c e d  w i t h  t h e i r  mean v a l u e s  a n d

t h e r e f o r e  t h e  i d e n t i t y  w i l l  b e  r e d u c e d  t o  c o n t a i n  

o n l y  t w o  v a r i a b l e s ,  i e ,  R a n d  Y,  a n d  a  c o n s t a n t .

By f o l l o w i n g  t h e  a b o v e  s t e p s ,  t h e  l o n g - r u n  I S  c u r v e  i s  

o b t a i n e d  a s :

B=133 .  6 0 9 - 0 .  2 1 3 7 3  Y -----------------------------------------------------------------

U s i n g  t h e  s a m e  s c h e m e  a n d  l e t t i n g  LOOMS = LGLNMS a n d  r e ­

p l a c i n g  MS w i t h  i t s  mean v a l u e ,  t h e  l o n g - r u n  LM c u r v e  c a n  b e  

o b t a i n e d  a s :

L 0 G R = - 5 7 . 9 5 1 + 9 . 5 3 1 3  L O G Y -------------------------------------------------------- ( 4 - U . 2 )

T h e  l o n g - r u n  IS-LM c u r v e s  a r e  p l o t t e d  i n  F i g u r e  4 . 3 ,  i n

w h i c h  t h e  l o n g - r u n  e q u i l i b r i u m  p o i n t  o c c u r s  a t  Z w h e r e

R = 1 2 . 2 5 % ,  a n d  Y=568 NTS b i l l i o n s .  C o m p a r e d  w i t h  F i g u r e  4 . 2 ,

Z i s  g r e a t e r  t h a n  A, B , . . .  a n d  E,  b u t  t h e  g a p s  a r e  d e c r e a s ­

i n g ,  r e c o n f i r m i n g  a  d y n a m i c  p a t h  m o v i n g  t o  h i g h e r  B a n d  GNP.

4.5 M - à S
I n  p r e v i o u s  s e c t i o n s  t h e  I S-LM a n a l y s i s  a s s u m e d  t h a t  t h e  

p r i c e  l e v e l  w a s  e x o g e n o u s .  I t  i s  g e n e r a l l y  a g r e e d  t h a t  t h e  

a s s u m p t i o n  o f  t h e  e x o g e n e i t y  o f  t h e  p r i c e  l e v e l  a n d  t h e  

s h o r t - r u n  p h a s e  a r e  t w o  i m p o r t a n t  s h o r t c o m i n g s  o f  s t a t i c  

IS-LM a n a l y s i s .  I n  t h i s  s e c t i o n  a  m o d e l  w i t h  f e w e r  r e s t r i c ­

t i o n s  i s  d e v e l o p e d  i n  o r d e r  t o  e x p l a i n  t h e  o v e r w h e l m i n g  p h e ­

no me n o n  o f  s t a g f l a t i o n  w h i c h  T a i w a n  e x p e r i e n c e d  i n  t h e  e a r l y  

1 9 7 0 s .
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By u s i n g  a n  a p p r o a c h  d i f f e r e n t  f r o m  t h a t  o f  o t h e r  e c o n o ­

m i s t s ,  z? G o r d o n  p 9 7 8 , p l 7 8 ) ,  made  s e v e r a l  a s s u m p t i o n s  a n d

d e r i v e d  t h e  s o - c a l l e d  a g g r e g a t e d  s u p p l y  [AS) c u r v e  w h i c h

d e p i c t s  t h e  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  r e a l  o u t p u t  a n d  p r i c e  l e v ­

e l .  H i s  a s s u m p t i o n s  a r e  l i s t e d  a s  f o l l o w s :

1 .  F i r m s  a r e  i n t e r e s t e d  i n  t h e  c u r r e n t  p r i c e  o f  t h e i r  

o u t p u t ,  b e c a u s e  t h e y  c a n  s e l l  t h e  w o r k e r ' s  d a i l y  o u t ­

p u t  i m m e d i a t e l y ;  t h e r e f o r e ,  t h e y  c a n  p r o m p t l y  v i s u a l ­

i z e  t h e  c h a n g e  i n  t h e  p r i c e  l e v e l  a n d  a d j u s t  t h e i r  

o p t i m a l  l e v e l  o f  l a b o r  e m p l o y m e n t .

2 .  W o r k e r s  a r e  i n t e r e s t e d  i n  t h e  f u t u r e  e x p e c t e d  p r i c e

l e v e l ,  b e c a u s e  t h e y  a r e  p a i d  f o r  t w o  w e e k s  o r  a  m o n t h  

o f  w o r k .  T h e y  d o  n o t  i m m e d i a t e l y  r e a l i z e  t h e  c h a n g e  

i n  a c t u a l  p r i c e .  L a b o r  s u p p l y  ( s h i f t  o f  t h e  w h o l e

c u r v e )  i n c r e a s e s  when  a c t u a l  p r i c e  l e v e l  r i s e s  a b o v e

e x p e c t a t i o n s .

Th e  G o r d o n ' s  t y p e  AS c u r v e  i s  d e r i v e d  a s  s h o w n  i n  F i g u r e

U. h .  As c a n  b e  s e e n  i n  G r a p h  ( a )  o f  F i g u r e  4 - U ,  VHP( pO) 23

a n d  L(pO)  r e p r e s e n t  l a b o r  d e m a n d  a n d  l a b o r  s u p p l y  c u r v e s  r e -

22 Meyer  ( 1 9 8 0 ) ,  a mo n g  o t h e r s ,  d e r i v e s  t h e  AS c u r v e  by  
s t a r t i n g  w i t h  t h e  e q u a t i o n  o f  p r o f i t - m a x i m i z i n g  d e m a n d  
f o r  l a b o r :  H=P*FN,  w h e r e  H = n o m i n a l  wa ge  r a t e ,  P = p r i c e  
l e v e l ,  FN= m a r g i n a l  p h y s i c a l  p r o d u c t  o f  l a b o r .  S i n c e  FN 
i s  a d e c l i n i n g  f u n c t i o n  o f  o u t p u t ,  t h e  AS c u r v e  c a n  
t h e r e f o r e  b e  w r i t t e n  a s  P= H/FN = W * S ( x ) ,  w h e r e  W = a  
g i v e n  c o n s t a n t  wa ge  r a t e ,  S ( x )  = FN i n  t e r m s  o f  t h e  d e ­
c l i n i n g  f u n c t i o n  o f  o u t p u t .

23 I n  w h i c h  VHP r e p r e s e n t s  t h e  v a l u e  o f  t h e  m a r g i n a l  p h y s i ­
c a l  p r o d u c t  o f  l a b o r  a n d  VHP(pO) t h e  v a l u e  o f  t h e  m a r g i ­
n a l  p h y s i c a l  p r o d u c t  o f  l a b o r  a t  t h e  p r i c e  l e v e l  o f  pO,
i . e . ,  VHP(pO) = MPPIL) * pO.
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s p e c t i v e l y  a t  t h e  p r i c e  l e v e l  o f  pO.  The l a b o r  e q u i l i b r i u m  

p o i n t  f a l l s  a t  EO a n d  l a b o r  i s  h i r e d  a t  LO when t h e  p r i c e

l e v e l  i s  a t  pO.  When t h e  p r i c e  l e v e l  i n c r e a s e s  f r o m  pO t o

p i ,  t h e  f i r m s  w i l l  p r o m p t l y  a d j u s t  t h e i r  d e ma n d  c u r v e  f r o m  

v n P [ p O)  t o  V! l P [ p l )  b e c a u s e  t h e y  c a n  p r o m p t l y  r e c o g n i z e  t h e  

c h a n g e  i n  p r i c e s .  U n l i k e  t h e  f i r m s ,  t h e  w o r k e r s  s u f f e r  f r o m  

a money i l l u s i o n  a n d  do  n o t  r e a l i z e  t h e  c h a n g e  i n  p r i c e s  i m ­

m e d i a t e l y -  I f  t h e  w o r k e r s  a r e  t o t a l l y  f o o l e d ,  t h e  l a b o r  s u p ­

p l y  c u r v e  w i l l  r e m a i n  a t  L ( p O ) ,  e v e n  t h o u g h  t h e  a c t u a l  p r i c e  

l e v e l  i s  a t  p i .  I f  t h i s  i s  t h e  c a s e  t h e  l a b o r  e q u i l i b r i u m  

p o i n t  o c c u r s  a t  E l ,  a n d  l a b o r  i s  e m p l o y e d  a t  L I .

G r a p h  Jb) i n  F i g u r e  4 . «  r e p r e s e n t s  t h e  g r a p h  o f  a  p r o d u c ­

t i o n  f u n c t i o n .  T r a c i n g  LO a n d  L i  f r o m  [a)  t o  [b) ,  YO a n d  Y1 

a r e  f o u n d  t h e  GNP a t  t h e  p r i c e  l e v e l  o f  pO a n d  p i  r e s p e c ­

t i v e l y .  Now t h e  c o m b i n a t i o n s  o f  pO a n d  YO, a n d  p i  a n d  Y1 a r e

o b t a i n e d  f r o m  G r a p h s  Ja) a n d  J b ) .  T h e s e  c o m b i n a t i o n s  a r e  

g r a p h e d  i n  G r a p h  ( c ) ,  a n d  a n  AS c u r v e  i s  d e r i v e d  a n d  i n d i ­

c a t e d  by ASfO) .

I t  i s  n o t a b l e  t h a t  i f  t h e  w o r k e r s  a r e  n o t  c o m p l e t e l y  

f o o l e d ,  t h e y  w i l l  g r a d u a l l y  r e a l i z e  t h e  c h a n g e  i n  p r i c e s ,  

a n d  t h u s ,  t h e  l a b o r  s u p p l y  c u r v e  L f p O)  w i l l  s h i f t  l e f t  a n d  

u p w a r d .  I f  t h e  w o r k e r s  r e a l i z e  t h e  c h a n g e  i n  p r i c e s  i m m e d i ­

a t e l y  a n d  d e m a n d  h i g h e r  n o m i n a l  w a g e s ,  i n  t h e  c l a s s i c a l  

s e n s e ,  e x p e c t e d  p r i c e s  w i l l  b e  e q u a l  t o  a c t u a l  p r i c e s ,  a n d  

L t pO)  w i l l  t h u s  s h i f t  up  t o  L ( p l ) .  As  c a n  b e  s e e n  i n  G r a p h
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' a ) ,  a  new e q u i l i b r i u m  p o i n t  w i l l  f a l l  a t  EE,  a n d  t h e  l a b o r  

e m p l o y e d  w i l l  r e m a i n  a t  LO- A c c o r d i n g l y ,  a  c l a s s i c  v e r t i c a l  

AS c u r v e  w i l l  a p p e a r  a s  s hown  a s  AS (1) i n  G r a p h  ( c ) .

H a v i n g  d i s c u s s e d  t h e  t h e o r e t i c a l  f r a m e w o r k  o f  t h e  AS 

c u r v e ,  t h e  d e r i v a t i o n  o f  a n  AS c u r v e  f o r  t h e  T a i w a n e s e  e c o n ­

omy i s  d e s c r i b e d -  T h e  f o l l o w i n g  s t e p s  a r e  n e c e s s a r y ;

1 .  A l i n e a r  p r o d u c t i o n  f u n c t i o n ^ *  i s  o b t a i n e d  a s :

Y = - 4 4 2 . 7 0 2  + 1 4 7 . 0 2 4 2  L + 0 . 2 2 4 5  LAGK+0-095 I  ( 4 - 5 . 1 )

2 .  R e p l a c i n g  LAGWPI by i t s  mean v a l u e ,  t h e  w h o l e s a l e  

p r i c e  e q u a t i o n  4 - B - 8 c a n  b e  g e n e r a l i z e d  a s :

WPI = 0 - 2 0 5 6  + 0 . 7 4 5 5  P M --------------------------------------------------( 4 . 5 . 2 )

3 .  U s i n g  T a y l o r ' s  T h e o r y ,  t h e  GNP d e f l a t o r  e q u a t i o n

4.  B. 10 i s  l i n e a r l y  a p p r o x i m a t e d  a s :

P = 0 . 1 1 0 1 + 0 . 9  161 HON + 0 - 0 7 9 1  WPI+ 0 . 5 6 8 8  C P I  ( 4 . 5 . 3 )

4 .  S u b s t i t u t i n g  t h e  g e n e r a l i z e d  WPI ,  i . e . ,  4 . 5 . 2 ,  a n d  

t h e  CPI  f u n c t i o n  4 . B . 9 i n t o  4 . 5 . 3 ,  a n d  m a k i n g  t h e  

n e c e s s a r y  c a l c u l a t i o n s  a n d  r e a r r a n g e m e n t s ,  we e x p r e s s  

WPI a s :

WPI = - 0 . 2 3 5 8 + 1 . 9 3 7 6 9  P - 1 - 9 6 1 6 7  MON-0-2 0 2 1 4  W

2+ A l i n e a r  p r o d u c t i o n  f u n c t i o n  i n s t e a d  o f  a  C o b b - D o u g l a s  
p r o d u c t i o n  f u n c t i o n  i s  u s e d  b e c a u s e  i t  i s  m o r e  c o n v e n i e n t  
t o  d e r i v e  AS-AD c u r v e s  by u s i n g  l i n e a r  f o r m s .  A l l  l o g a r ­
i t h m i c  f o r m s  a r e  l i n e a r l y  a p p r o x i m a t e d  by  u s i n g  T a y l o r ' s  
T h e o r y  d u r i n g  t h e  p r o c e s s  o f  d e r i v i n g  t h e  AS-AD c u r v e s .  
H o w e v e r ,  a  C o b b - D o u g l a s  t y p e  p r o d u c t i o n  f u n c t i o n  f o r  t h e  
T a i w a n e s e  e c o n o m y  c a n  b e  e x p r e s s e d  a s :  L 0 G Y = 1 - 7 4 5 1 5
♦ 1 . 3 5 5 0 1  LOGL + 0 .  2 5 7 8 3  LGLNK + 0 . 2 1 5 1 1  LOGT, 

w h e r e  LOGY = GNP i n  l o g a r i t h m i c  f o r m ,
LOGL = l a b o r  e m p l o y e d  i n  l o g a r i t h m i c  f o r m ,
LGLNK = l a g g e d  c a p i t a l  i n  l o g a r i t h m i c  f o r m ,
LOGT = T i m e  i n  l o g a r i t h m i c  f o r m .
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- 0 .  12634  P M -------------------------------------------------------------- : 4 . 5 .  4)

5 .  S u b s t i t u t i n g  4 - 5 - 4  i n t o  t h e  l a b o r  e q u i l i b r i u m  e q u a t i o n  

4 - B . 6 ,  a n d  m a k i n g  t h e  p r o p e r  c a l c u l a t i o n s  a n d  r e a r r a n ­

g e m e n t s ,  we c a n  e x p r e s s  t h e  l a b o r  e q u a t i o n  a s :

L = 3 - 2 4  1 7 + 0 - 0 0 3 5  Y - 2 . 1 29 8 5  H + 0 - 1 2 5 2  T + 0 - 1 7 4 9 7  P

- 0 - 1 7 7 1 4  MON-0-0114  P M ---------------------------------------- [ 4 - 5 - 5 )

6 -  T h e  r e a l  w a g e  r a t e  (H) i n  4 - 5 - 5  b e i n g  e x p r e s s e d  a s  

NW/P,  w h e r e  NK = n o m i n a l  wage  r a t e ,  a n d  P = p r i c e  l e v e l ,  

4 - 5 - 5  c a n  be  r e w r i t t e n  a s :

L = 3 . 2 4 1 7 + 0 , 0 0 3 5  Y - 2 . 1 2 9 8 5  ( NP / P )  +0-  1252  T

+ 0-  1 7 4 9 7  P - 0 - 17714  MON- 0- 0114  P M --------------------[ 4 - 5 - 6 )

7 -  T h e  e q u a t i o n  4 - 5 - 6  i s  l i n e a r l y  a p p r o x i m a t e d  a s :

L = 0.  1 3 4 8 + 3 . 5 0 7  P + 0 - 0 0 3 5  Y - 2 -  1 2 9 5 8  NW + 0-  1252  T

- 0 - 1 7 7 1 4  MON- 0 . 0114  P H ---------------------------------------- [ 4 - 5 - 7 )

8-  S u b s t i t u t i n g  4 - 5 - 7  i n t o  t h e  p r o d u c t i o n  f u n c t i o n  4 - 5 - 1

a n d  r e p l a c i n g  T ,  a n d  LACK by t h e i r  mean v a l u e s ,  we 

c a n  s i m p l i f y  4 - 5 - 1  a s :

Y = 5 7 - 5 9 4 + 5 1 5 - 6 1 3  P + 0 . 5 1 4 5 8  Y - 3 1 3 . 139 N W - 2 6 - 0 4 3 8  MON

- 1 - 6 7 6 1  P M -----------------------------------------------------------------[ 4 - 5 - 8 )

9-  R e a r r a n g i n g  4 - 5 - 8  a n d  d i v i d i n g  b o t h  s i d e s  b y  5 1 5 - 6 1 3 ,

we c a n  r e w r i t e  4 - 5 - 8  a s :

P = - 0 - 1 1 1 7 + 0 - 0 0 0 9 4  Y + 0 - 6 0 7 3  NH + 0 - 5 0 5  HON

+ 0 - 0 0 3 2 5  P M ---------------------------------------------------------------( 4 - 5 . 9 )

10-  R e p l a c i n g  NW, HON, a n d  PM by  t h e i r  mean v a l u e s ,  

we c a n  g e n e r a l i z e  4 - 5 - 9  a s :

P = 0 - 3 7 3 7 1  + 0 - 0 0 0 9 4  Y ---------------------------------------------- ( 4 - 5 - 1 0 )

E q u a t i o n  4 - 5 - 1 0  i s  t h e  g e n e r a l i z e d  AS c u r v e -
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Th e  a g g r e g a t e  d e ma n d  c u r v e  (AD) i s  t h e  l o c u s  o f  c o m b i n a ­

t i o n s  o f  p o i n t s  o f  t h e  p r i c e  l e v e l  a n d  r e a l  o u t p u t  i n  w h i c h  

b o t h  t h e  o u t p u t  m a r k e t  a n d  t h e  money m a r k e t  a r e  a t  e q u i l i ­

b r i u m .  The  AD c u r v e  f o r  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  c a n  b e  o b ­

t a i n e d  b y  t h e  f o l l o w i n g  t h r e e  s t e p s :

1 .  S u b s t i t u t i n g  t h e  s t a t i c  I S  c u r v e  4 . 2 . 2  i n t o  t h e  money 

m a r k e t  e q u i l i b r i u m  e q u a t i o n  4 . B . 7 ,  a n d  r e p l a c i n g  MS 

by NMS/P,  w h e r e  NMS = n o m i n a l  money  s u p p l y ,  a n d  P =

GNP d e f l a t o r ,  we o b t a i n  t h e  f o l l o w i n g  e q u a t i o n :

LOG [NMS/P) = - 3 .  7 0 6 4 - 0 .  1U45 LOG [ 2 2 6 - 9 5 4 - 0 .  3 7 8 8 2  Y)

+ 1 . 3 8 6 7 7  LOGÏ + 0 . 0 1 9  LGLNMS---------------- ( 4 . 5 . 1 1 )

2 .  R e p l a c i n g  NMS a n d  l a g g e d  MS b y  t h e i r  mean v a l u e s  

a n d  r e a r r a n g i n g  t h e  e q u a t i o n ,  t h e n  a n  AD c u r v e  f o r  

t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  i s  o b t a i n e d  a s :

L 0 G P = 8 . 5 3 1 6 + 0 .  144 5  LOG [ 2 2 6 . 9 5 4 - 0 . 3 7 8 8 2  T)

- 1 .  3 8 6 7 7  L O G Y ------------------------------------------------------ ( 4 . 5 . 1 2 )

3 .  U s i n g  T a y l o r ' s  T h e o r y ,  we a p p r o x i m a t e  e q u a t i o n  

e q u a t i o n  a s :

P = 3 . 3 6 4 - 0 . 0 0 4 0 4  Y --------------------------------------------------- ( 4 . 5 . 1 3 )

T h e  AS-AD c u r v e s  [ i . e . ,  e q u a t i o n s  4 . 5 . 1 0  a n d  4 . 5 . 1 3  r e ­

s p e c t i v e l y )  f o r  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  a r e  p l o t t e d  i n  F i g u r e  

4 . 5 ,  i n  w h i c h  t h e  e q u i l i b r i u m  p o i n t  o c c u r s  a t  p o i n t  Q,  w h e r e  

P = 0 - 9 1 2 5 ,  a n d  Y=573 NTS b i l l i o n s .  T h e  e q u i l i b r i u m  GNP v a l u e  

d e r i v e d  f r o m  t h e  AS-AD a n a l y s i s  s h o u l d  b e  t h e o r e t i c a l l y  

i d e n t i c a l  t o  t h a t  f r o m  t h e  I S-LM a n a l y s i s .  When F i g u r e  4 - 5  

i s  c o m p a r e d  w i t h  F i g u r e  4 . 1 ,  i t  i s  f o u n d  t h a t  t h e  f o r m e r  h a s
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an e q u i l i b r i u m  GNP v a l u e  e q u a l  t o  573  a n d  t h e  l a t t e r  a  v a l u e  

o f  5 6 8 .  T h e  d i f f e r e n c e  r e s u l t s  f r o m  t h e  g e n e r a l i z a t i o n  p r o ­

c e s s e s  a p p l i e d  t o  I S-LM a n d  AS-AD a n a l y s e s .  T h i s  d i s c r e p a n ­

cy  d o e s  n o t  n e c e s s a r i l y  i m p l y  i n c o n s i s t e n c y  b e t w e e n  t h e  r e ­

s u l t s  o f  t h e  I S-LM a n d  AS-AD a n a l y s e s .

I t  i s  i m p o r t a n t  t o  n o t i c e  t h a t  e q u a t i o n  h . 5 . 9  i s  a n  AS 

c u r v e  itt  w h i c h  t h e  GNP d e f l a t o r  i s  e x p r e s s e d  a s  a  f u n c t i o n  

o f  GNP, n o m i n a l  w a g e ,  money v e l o c i t y ,  a n d  i m p o r t  p r i c e ,  A 

s h a r p  i n c r e a s e  i n  a n y  o r  a  c o m b i n a t i o n  o f  NB, MON, a n d  MP 

w i l l  s h i f t  AS c u r v e  l e f t - u p w a r d ,  a n d  t h u s  g e n e r a t e  a  s t a g ­

f l a t i o n .  I n  t h e  p e r i o d  o f  1 9 7 3 - 7 4 ,  T a i w a n  e x p e r i e n c e d  a 

s t a g f l a t i o n  s h o c k e d  by  t h e  s h a r p  i n c r e a s e  i n  i m p o r t  p r i c e s ,  

p a r t i c u l a r l y  b y  t h e  p e t r o l e u m  p r i c e  i n c r e a s e  d u e  t o  t h e  OPEC

o i l  e m b a r g o .  I n  t h i s  p e r i o d ,  r e a l  GNP i n c r e a s e d  o n l y  1 . 1 2 %,

b u t  t h e  p r i c e  l e v e l  j u m p e d  a s  h i g h  a s  3 7 . 4 3 * .

I n  t h i s  c h a p t e r  t h e  r e s u l t s  o f  2SLS a n d  3SLS o f  t h e  T a i ­

wan e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  a n d  t e x t b o o k  t y p e  I S-LM a n d  AS-AD 

a n a l y s e s  h a v e  b e e n  p r e s e n t e d ,  s h o w i n g  t h a t  t h e  e m p i r i c a l  r e ­

s u l t s  o f  t h e  T a i w a n  m o d e l  a r e  c o m p a t i b l e  t o  c u r r e n t  e c o n o m i c  

t h e o r i e s .  I n  n e x t  c h a p t e r ,  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n  o f  t h i s  

m o d e l  w i l l  b e  p e r f o r m e d  t o  f u r t h e r  s u p p o r t  t h e  v a l i d a t i o n  o f  

t h i s  m o d e l .
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C h a p t e r  V

POBECAST AND SIMULATION

5 , 1  INTEODOCTION

F o r  a s i n g l e - e g u a t i o n  r e g r e s s i o n  m o d e l  t h e  p ,  a n d  t

s t a t i s t i c s  c a n  be  u s e d  t o  e v a l u a t e  t h e  g o o d n e s s  o f  f i t  o f  

t h e  e q u a t i o n ,  a n d  t h e  D u r b i n - B a t s o n  s t a t i s t i c  t o  t e s t  t h e  

d e g r e e  o f  a u t o c o r r e l a t i o n .  F o r  a s i m u l t a n e o u s  m o d e l ,  t h i s  

s a me  s e t  o f  s t a t i s t i c s  c a n  s t i l l  b e  a p p l i e d  f o r  t e s t i n g  t h e  

g o o d n e s s  o f  f i t  o f  e a c h  s i n g l e  e q u a t i o n  i n  t h e  m o d e l .  How­

e v e r ,  t h e  g o o d n e s s  o f  f i t  o f  e a c h  i n d i v i d u a l  e q u a t i o n  d o e s  

n o t  g u a r a n t e e  t h a t  t h e  m o d e l  a s  a  w h o l e  i s  o f  a  g o o d  f i t -  To 

c h e c k  t h e  v a l i d a t i o n  o f  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l  e i t h e r  a  f o r e ­

c a s t  o r  a  s i m u l a t i o n ,  o r  b o t h ,  s h o u l d  b e  p e r f o r m e d .  The  

c o m p a c t  T a i w a n  m o d e l  i s  a  d y n a m i c  m o d e l .  T r a d i t i o n a l l y  i t  

i s  c a l l e d  a " f o r e c a s t "  i f  t h e  a c t u a l  v a l u e s  o f  t h e  l a g g e d  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  a r e  u s e d  i n  d o i n g  t h e  s i m u l a t i o n ,  a n d  a  

" s i m u l a t i o n "  i f  t h e  f o r e c a s t e d  v a l u e s  a r e  u s e d .

Th e  r e s u l t s  o f  3SLS m e t h o d  a r e  u s e d  f o r  f o r e c a s t i n g  a n d  

s i m u l a t i o n  b e c a u s e  t h e  3SLS i s  m o r e  e f f i c i e n t  t h a n  t h e  2SLS 

a s  d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  I V ,  I n  s e c t i o n  2 . 3 ,  C h a p t e r  I I ,  t h e  

T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l  wa s  s p e c i f i e d  w i t h  8 s t o c h a s t i c  

e q u a t i o n s  a n d  2 i d e n t i t i e s .  The  i n c r e m e n t  i n  c o n s u m p t i o n

— 5 8  —
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i d e n t i t y  2 . 3 . 3  c a n  b e  d i r e c t l y  i n t r o d u c e d  i n t o  t h e  3SLS e s ­

t i m a t e d  i n v e s t m e n t  e q u a t i o n  4 . A . 2 ,  a n d  t h e r e f o r e  t h e  w h o l e  

m o d e l  s y s t e m  i s  r e d u c e d  t o  c o n t a i n  o n l y  8 s t o c h a s t i c  e q u a ­

t i o n s  a n d  1 i d e n t i t y .  H o w e v e r ,  a s  d i s c u s s e d  i n  s e c t i o n  2 . 6 ,  

C h a p t e r  I I ,  t h e  l o g a r i t h m i c a l l y  t r a n s f o r m e d  e q u a t i o n s  m u s t  

be  c o n v e r t e d  i n t o  l i n e a r  a p p r o x i m a t i o n s  by  T a y l o r ' s  l i n e a r  

a p p r o x i m a t i o n  a p p r o a c h  i n  o r d e r  t o  a c h i e v e  b e t t e r  i n t e r a c ­

t i o n s  f o r  f o r e c a s t i n g  a n d  s i m u l a t i o n .

U s i n g  t h e s e  l i n e a r  a p p r o x i m a t i o n  p r o c e d u r e s  t h e  C P I ,  P ,  

a n d  money m a r k e t  e q u a t i o n s  l i s t e d  i n  s u b s e c t i o n  U. 1 . 2 ,  C h a p ­

t e r  IV c a n  b e  a p p r o x i m a t e d  a s :

CPI  = - 0 . 1 3 W 8 + 0 . 8211  BPI  + 0 .  1 6 7 2  P + 0 .  1659  V ----------------- ( 5 . 1 . 1 )

P = 0 . 1 3 5 8 + 0 . 0 0 1 6 7  M S - 0 . 0 0 0 3 8  Y + 0 . 0 9 9 5  WPI

+ 0 . 7 1 5 4  C P I -------------------------------------------------------------- ( 5 . 1 . 2 )

MS = - 3 2 . 1 7 8 - 0 . 8 5 0 8  R + 0 . 3 1 7 0 3  Y + 0 . 0 2 0 5  LAGMS------------- ( 5 . 1 . 3 )

R e w r i t i n g  t h e  p r o d u c t  d e ma n d  i d e n t i t y  a n d  t h e  n o n -  

l o g a r i t h m i c  l i n e a r  e q u a t i o n s  l i s t e d  i n  s e c t i o n  4 . 1 . 2 ,  

c h a p t e r  I V ,  we o b t a i n :

Y = CDN + I +G + X-H + K F P ----------------------------------------------------------------- ( 5 . 1 . 4 )

CON = 2 5 . 0 8 6 + 0 . 1 9 2 6  LAGY + 0 . 5 9 1 2  LAGCON--------------------------- ( 5 . 1 . 5 )

I  = 5 5 . 0 4 5  + 1 . 3 2 6 6  (CON-LAGCON) -  2 . 0 6 5 9  R

+ 0 - 0 4 3 2  K+0.  4431  LAGI------------------------------------------------------ ( 5 . 1 . 6 )

M = - 2  1 . 0 7 8 5 + 0 - 2 3 0 7  Y + 0 . 3 7 8 5  X+0.  126 L AGM------------------- ( 5 - 1 . 7 )

L = 3.  2 6 3 + 0 . 0 0 3 5  Y - 2 . 1 1 1 6  W + 0 .  1 2 5 2  T + 0 . 0 9 0 3  W P I  ( 5 - 1 . 8 )

WPI = 0 .  1 5 0 4 + 0 . 7 4 5 5  PM + 0 . 0 7  L A G W P I --------------------------------- ( 5 . 1 . 9 )
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T h e  a b o v e  9 e q u a t i o n s  a c e  e q u i v a l e n t  t o  t h e  o r i g i n a l

1 0 - e g u a t i o n  m o d e l  a n d  c a n  b e  w r i t t e n  i n t o  t h e  s a m e  m a t r i x  

f o r m  w h i c h  a p p e a r e d  i n  c h a p t e r  I I :

W Y = [ A *  [ B* ) I  * [ C*  ) e -------------------------------------1 2 . 7 . 1 )

I n  t h i s  m a t r i x  f o r m  Ï ,  CON, I ,  n ,  L ,  MS,  P ,  WPI ,  a n d  CPI  

a r e  t r e a t e d  a s  9 e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  a n d  t h e  i n t e r c e p t ,  G, 

X, H,  T,  R,  NFP,  PM, a n d  K a s  9 e x o g e n o u s  v a r i a b l e s .  The  ma­

t r i c e s  A,  B,  a n d  C f o r  t h e  r e d u c e d  f o r m  Y=AY_,*BX *CX_,+v c a n  

b e  o b t a i n e d  by u s i n g  e i t h e r  L i e w ' s  ( 1 9 7 3 )  D y n u l t  P r o g r a m  o r  

TSP p a c k a g e  b y  s u p p l y i n g  t h e  m a t r i c e s  H, A* ,  B* ,  a n d  C* .  

O n c e  t h e  m a t r i c e s  o f  A,  B,  a n d  C a r e  o b t a i n e d ,  t h e n  t h e  

f o r e c a s t e d  [ o r  s i m u l a t e d )  v a l u e s  f o r  t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a ­

b l e s  c a n  b e  d e r i v e d  b y  s u p p l y i n g  t h e  h i s t o r i c a l  ( o r  s i m u l a t ­

e d )  d a t a  o f  t h e  l a g g e d  e n d o g e n o u s  a n d  t h e  c u r r e n t  e x o g e n o u s  

v a r i a b l e s .  T h i s  p r o c e d u r e  i s  c a l l e d  a  d y n a m i c  f o r e c a s t i n g  

( o r  s i m u l a t i o n )  i n  t e r m s  o f  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s . j n  t h i s  

s t u d y  t h e  p r o c e s s  o f  t h i s  e x - p o s t  f o r e c a s t i n g  w a s  e x e c u t e d  

u s i n g  t h e  TSP ( T i m e  S e r i e s  P r o c e s s o r )  p r o g r a m ,  w h e r e a s  t h e  

e x - p o s t  s i m u l a t i o n  wa s  p e r f o r m e d  u s i n g  a  P a s c a l  p r o g r a m .

One m e t h o d  t o  t e s t  t h e  p e r f o r m a n c e  o f  a  m o d e l  i s  t o  c o m­

p a r e  t h e  f o r e c a s t e d  ( o r  s i m u l a t e d ) z »  e n d o g e n o u s  v a l u e s  w i t h

^5 F o r  m o r e  d e t a i l s  a b o u t  t h e  d y n a m i c  s o l u t i o n  a n d  f o r e c a s t ,  
s e e  E c o n o m e t r i c s ,  a  f o r t h c o m i n g  b o o k ,  by  C . K .  L i e w ,  Th e  
U n i v e r s i t y  o f  O k l a h o m a .

26 We do n o t  d i s t i n g u i s h  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n  i n  t h e  c om­
i n g  g e n e r a l  d i s c u s s i o n  o f  how t o  e v a l u a t e  t h e  p e r f o r m a n c e  
o f  a  s i m u l t a n e o u s  m o d e l .
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t h e i r  a c t u a l  v a l u e s .  The  s m a l l e r  t h e  d i f f e r e n c e  b e t w e e n  t h e  

f o r e c a s t e d  a n d  a c t u a l  v a l u e s ,  t h e  b e t t e r  t h e  g o o d n e s s  o f  f i t  

o f  t h e  m o d e l .  T h e  m e a s u r e  m o s t  o f t e n  u s e d  i s  c a l l e d  t h e  RMS 

( r o o t - m e a n - s q u a r e )  s i m u l a t i o n  e r r o r ,  w h i c h  i s  d e f i n e d  a s :

rns-U- i  ( y !- ? !):   (5-1- 1)
J  T t= l

Vh e r e  = f o r e c a s t e d  v a l u e  o f  Y,

= a c t u a l  v a l u e  o f  Y,

T = n u m b e r  o f  p e r i o d s  i n  t h e  f o r e c a s t .

The  m a g n i t u d e  o f  t h i s  e r r o r  c a n  be  e v a l u a t e d  o n l y  by  com­

p a r i n g  i t  w i t h  t h e  a v e r a g e  s i z e  o f  t h e  v a r i a b l e  i n  q u e s t i o n .

A n o t h e r  m e a s u r e  o f  t h e  d e v i a t i o n  o f  t h e  f o r e c a s t e d  v a r i a ­

b l e  f r om i t s  t i m e  p a t h  i s  t h e  RMS p e r c e n t  e r r o r ,  w h i c h  i s  

d e f i n e d  a s :

r ï~ T  Y^- Y^
RMS % e r r o r  = /— ^   ( 5 . 1 . 2 )

J  T t= l  Y=

O t h e r  m e a s u r e s  a r e  t h e  mean s i m u l a t i o n  e r r o r ,  d e f i n e d  a s :

mean e r r o r  = — j g  ( ï f -  Y® ) --------------------------------------------- ( 5 . 1 . 3 )
T t= I  ^ ^

a nd  t h e  mean p e r c e n t  e r r o r ,  d e f i n e d  a s ;

I T
mean % e r r o r  = — ^  (----------------  )  ( 5 . 1 . 4 )

T t= l
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T h e  m e a s u r e s  o f  mean e r r o r  a n d  mean p e r c e n t  e r r o r  s h a r e  

t h e  s a n e  s h o r t c o m i n g s  a s  t h e y  n a y  b e  c l o s e  t o  z e r o ,  b u t  i n  

f a c t ,  l a r g e  p o s i t i v e  e r r o r s  c a n c e l  o u t  l a r g e  n e g a t i v e  e r ­

r o r s .  T h e r e f o r e ,  t h e  m e t h o d s  o f  mean  a b s o l u t e  e r r o r  a n d  mean 

a b s o l u t e  p e r c e n t  e r r o r  a r e  d e s i g n e d  t o  a v o i d  t h e  p r o b l e m  o f  

m u t u a l l y  o f f s e t t i n g  e r r o r s .  I t  i s  g e n e r a l l y  a g r e e d  t h a t  RMS 

i s  a  b e t t e r  m e t h o d  t o  m e a s u r e  t h e  g o o d n e s s - o f - f i t  o f  a  mo­

d e l .  Low RMS e r r o r  i s  h o w e v e r  o n l y  o n e  d e s i r a b l e  m e a s u r e  o f  

t h e  d e g r e e  o f  f i t  f o r  a m o d e l .  A n o t h e r  c r i t e r i o n  i s  how w e l l  

t h e  m o d e l  c a n  f o r e c a s t  t h e  t u r n i n g  p o i n t s  i n  a  h i s t o r i c a l  

p a t h ,  h s i m p l e  r e g r e s s i o n  l i n e  may p r o d u c e  l ow  RMS e r r o r s ,  

b u t  f a i l  t o  p r e d i c t  t h e  t u r n i n g  p o i n t s ;  t h e r e f o r e ,  t h i s  s i m ­

p l e  r e g r e s s i o n  l i n e - y o i i l d  n o t  be  a n  a c c u r a t e  m o d e l .

B e c a u s e  t h e  m e a s u r e s  o f  RMS e r r o r  a n d  mean e r r o r  a l l  h a v e  

t h e i r  own w e a k n e s s ,  T h e i l  [ 1 9 6 1 , 1 9 6 6 )  i n t r o d u c e d  a  m o r e  e f ­

f e c t i v e  a n d  c o n v e n i e n t  s t a t i s t i c ,  c a l l e d  T h e i l ' s  i n e q u a l i t y  

c o e f f i c i e n t ,  t o  m e a s u r e  t h e  m a g n i t u d e  o f  t h e  RMS e r r o r .  

T h e i l ' s  i n e q u a l i t y  i s  d e f i n e d  a s ;

1 T 
-  2  (

 ----------------------------------------------   ( 5 . 1 . 5 )

27 More  d e t a i l s  a b o u t  t h e  m e a s u r e s  o f  s i m u l a t i o n  e r r o r s  a n 1 
t h e i r  c o m p a r i s o n ,  s e e  P i n d v c k  a n d  E u b i n f e l d  ( 1 9 9 1 , PP.  
3 6 0 - 3  6 7 ) .
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N o t e  t h a t  t h e  n u m e r a t o r  o f  D i s  n o t h i n g  b u t  t h e  RMS e r ­

r o r ,  a n d  b e c a u s e  o f  t h e  d e s i g n  o f  t h e  d e n o m i n a t o r ,  U w i l l

a l w a y s  f a l l  b e t w e e n  0 a n d  1.  I f  = Y ^  , t h e n  0 = 0 ,  i m p l y i n g  

t h e r e  i s  a  p e r f e c t  f i t .  o n  t h e  o t h e r  h a n d ,  i f  0 i s  c l o s e  t o

1 ,  t h e r e  i s  o n l y  a  l i t t l e  f i t  o r  no f i t  a t  a l l -

5 . 2  THE RESOLTS OF FORECAST AND SIMULATION

By u s i n g  t h e  p r o c e s s  d i s c u s s e d  i n  t h e  p r e v i o u s  s e c t i o n ,  

t h e  r e s u l t s  o f  t h e  f o r e c a s t i n g  a n d  s i m u l a t i o n  d e m o n s t r a t e  

t h a t  t h e  c o m p a c t  e q u i l i b r i u m  m o d e l  h a s  a  h i g h  d e g r e e  o f  g o o d  

f i t .  T h e  a c t u a l ,  f o r e c a s t e d ,  a nd  s i m u l a t e d  v a l u e s  f o r  t h e  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  Y ,  CON, I ,  M, MS, L,  H P I ,  C P I ,  a n d  P 

a r e  l i s t e d  i n  T a b l e  5 - 1 .  T h e  h i s t o r i c a l  d a t a  a r e  d e n o t e d  a s  

Y,  C O N , . . . ,  t h e  f o r e c a s t e d  v a l u e s  a s  YHAT1,  C O N H A T l , . . . ,  a n d  

t h e  s i m u l a t e d  v a l u e s  a s  YHAT2, C 0 N H A T 2 , . . . .

T h e  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t s  b e t w e e n  t h e  a c t u a l  a n d  f o r e ­

c a s t e d  v a l u e s ,  a n d  t h e  a c t u a l  a n d  s i m u l a t e d  v a l u e s ,  a s  w e l l  

a s  t h e  r o o t  mean s q u a r e s  'RMS) ,  mean  a b s o l u t e  e r r o r ,  mean 

e r r o r ,  a n d  T h e i l ' s  i n e q u a l i t y  c o e f f i c i e n t ,  a r e  r e p o r t e d  i n  

T a b l e  5 .  2 .  E v e r y  s t a t i s t i c  f o r  b o t h  t h e  f o r e c a s t e d  a n d  s i ­

m u l a t e d  s h o w s  t h a t  t h e  T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l  a s  a  w h o l e  

d i s p l a y s  a  g o o d  f i t .  T h e  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t s  o f  t h e  a c ­

t u a l  a n d  f o r e c a s t e d  v a l u e s  f o r  i n v e s t m e n t  ( I )  a n d  mone y  s u p ­

p l y  (MS) a r e  0 . 9 7 9 9  a n d  0 . 9 8 7 3 ,  r e s p e c t i v e l y ,  a n d  t h e  c o e f ­
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f i c i e n t  o f  t h e  a c t u a l  a n d  s i m u l a t e d  v a l u e s  f o r  i n v e s t m e n t  i s  

a r o u n d  0 . 9 8 3 5 .  T h e s e  v a l u e s  a r e  t h e  l o w e s t  among  t h e  c o r r e ­

l a t i o n  c o e f f i c i e n t s ,  b u t  s t i l l  p r e s e n t  s t r o n g  e v i d e n c e  f o r  a  

h i g h  g o o d n e s s  o f  f i t  f o r  t h i s  m o d e l .  T h e i r  c o r r e s p o n d i n g  

T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t s  a r e  0 . 0 5 3 3 ,  0 . 0 5 0 2 ,  a n d  0 . 0 U 8 7  r e s p e c ­

t i v e l y ,  a n d  a r e  s a t i s f a c t o r i l y  l o w .  The  RMS f o r  t h e  GNP(Y) 

s i m u l a t i o n  i s  3 6 . 6 9 .  A l t h o u g h  i t  l o o k s  l a r g e ,  i t  i s  s t i l l  

r e a s o n a b l y  l o w  wh e n  c o m p a r e d  w i t h  i t s  mean v a l u e  o f  5 4 0 . 7 6 .  

The  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t  f o r  t h e  3NP s i m u l a t i o n  i s  0 . 0 2 8 3 ,  

s h o w i n g  t h e  h i g h  s a t i s f a c t i o n  o f  t h i s  GNP s i m u l a t i o n .  The  

a c t u a l ,  f o r e c a s t e d ,  a n d  s i m u l a t e d  v a l u e s  f o r  e a c h  e n d o g e n o u s  

v a r i a b l e  a r e  s h o w n  by  t h e  g r a p h s  i n  F i g u r e s  5 . 1  t o  5 . 9 .  

g e n e r a l l y ,  s i m u l a t i o n  p r o d u c e s  a  l a r g e r  d e v i a t i o n  f r o m  t h e  

h i s t o r i c a l  p a t h  t h a n  d o e s  t h e  f o r e c a s t .  T h i s  i s  b e c a u s e  t h e  

f o r m e r  u s e s  s i m u l a t e d  v a l u e s  f o r  t h e  l a g g e d  e n d o g e n o u s  v a r i ­

a b l e s  a n d  t h e  l a t t e r  u s e s  a c t u a l  v a l u e s .  The  d e v i a t i o n s  a r e  

o b v i o u s l y  a c c u m u l a t e d  i n  s i m u l a t i o n ,  b u t  n o t  i n  t h e  f o r e ­

c a s t .  A c c o r d i n g l y ,  i t  i s  n o  s u r p r i s e  t h a t  t h e  HHS v a l u e s  i n  

t h e  s i m u l a t i o n  a r e  h i g h e r  t h a n  t h o s e  i n  t h e  f o r e c a s t ,  a n d  

t h a t  t h e  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t s  i n  t h e  s i m u l a t i o n  a r e  a l s o  

l a r g e r  t h a n  t h o s e  i n  t h e  f o r e c a s t .  The  o n l y  e x c e p t i o n  t o  

t h i s  i s  t h a t  i n v e s t m e n t  ( I )  a n d  money  s u p p l y  ( o r  de ma nd)  

IMS) b o t h  p e r f o r m  b e t t e r  i n  t h e  s i m u l a t i o n  t h a n  i n  t h e  f o r e ­

c a s t .

G e n e r a l l y ,  b o t h  t h e  f o r e c a s t i n g  a n d  s i m u l a t i o n  o f  t h e  T a ­

i w a n  m o d e l  s u c c e s s f u l l y  r e f l e c t  t h e  t u r n i n g  p o i n t s  f o r  e a c h
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e n d o g e n o u s  v a r i a b l e -  O n c e  a g a i n ,  h o w e v e r ,  t h e  f o r e c a s t  a n d  

t h e  s i m u l a t i o n  f o r  I  a n d  MS r e m a i n  t h e  t w o  e x c e p t i o n s -  As 

c a n  bo s e e n  i n  F i g u r e  5 - 3  a n d  5 - 6 ,  t h e  h i s t o r i c a l  p a t h s  o f  I  

a n d  MS a r e  z i g z a g  i n  t h e i r  a p p e a r a n c e ,  b u t  t h e  f o r e c a s t e d  

a n d  s i m u l a t e d  I  a n d  MS c u r v e s  a r e  s m o o t h e r  a n d  d o  n o t  r e ­

f l e c t  t h e  h i s t o r i c a l  t u r n i n g  p o i n t s  s o  w e l l -  I t  i s  a l s o  

w o r t h w h i l e  t o  n o t e  h e r e  t h a t  t h e  f o r e c a s t e d  a n d  s i m u l a t e d  

v a l u e s  f o r  p r i c e s  g e n e r a t e  v e r y  c l o s e  r e s u l t s ;  c o r r e s p o n d ­

i n g l y ,  t h e i r  s t a t i s t i c s  a r e  s i m i l a r ,  a n d  t h e i r  g r a p h i c a l  r e ­

p r e s e n t a t i o n s  a r e  a l m o s t  c o n g r u e n t  t h r o u g h  t h e  e n t i r e  p e r -  

i o d .

I n  t h i s  c h a p t e r  t h e  f o r e c a s t i n g  and  t h e  s i m u l a t i o n  o f  t h e  

T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l  h a v e  b e e n  e x a m i n e d ,  s h o w i n g  t h a t  

t h e  m o d e l  a s  a  w h o l e  h a s  a  h i g h  d e g r e e  o f  g o o d  f i t  a n d  i s  

c a p a b l e  o f  p r e d i c t i n g  t u r n i n g  p o i n t s .  I n  n e x t  c h a p t e r  t h e  

m u l t i p l i e r s  a n d  b u s i n e s s  c y c l e  w i l l  b e  a n a l y z e d  t o  f i n d  o u t  

t h e  i m p a c t s  o f  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  on  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  

a n d  t h e  l e n g t h  o f  T a i w a n ' s  b u s i n e s s  c y c l e -
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TABLE 5 . 1  RESOLTS OF FORECAST AND SIMULATION

YEAR Y YHAT1 YHAT2 CON CONHATl C0NHAT2

1962 1 8 5 . 4 7 0 1 9 2 . 8 1 3 1 9 2 - 8 3 1 1 2 1 .  784 1 2 9 . 0 0 0 1 2 9 . 0 0 0

1963 20 2 . 8 5 0 2 1 6 . 4 3 5 2 2 5 - 0 2 5 1 2 9 . 2 0 8 1 3 9 . 1 1 9 1 4 5 . 0 3 6

1964 22 7 - 8 2  0 2 3 3 . 8 5 4 2 4 8 - 3 9 8 1 4 6 . 1 5 7 1 4 6 - 8 7 4 1 5 9 . 0 2 9

1965 25 2 . 9 1 0 2 4 6 .  226 2 6 3 - 2 4 4 1 5 9 . 5 2 0 1 5 9 . 2 9 2 1 7 0 - 1 7 6

1966 2 7 5 . 6 9 0 2 6 7 . 6 1 2 2 7 9 - 5 4 1 1 6 9 - 3 5 0 1 7 1 - 3 3 1 1 7 9 - 9 2 5

1967 30 4-  80 0 29 2.  338 3 0 3 - 8 9 7 1 8 4 . 0 2 6 1 8 1 - 9 3 0 1 9 0 - 4 0 5

1968 3 3 2 . 4 4 0 3 2 6 - 6 8 0 3 3 6 - 2 4 0 1 9 9 . 7 1 6 1 9 7 . 2 5 2 2 0 2 - 8 6 2

1969 35 2 .  370 36 1 .  385 3 7 4 . 7 6 1 2 1 4 . 3 3 7 2 1 3 - 2 4 7 2 1 7 , 6 7 9

1970 40 3 . 2 1  0 399-  344 4 1 9 . 7 2 2 2 3 0 . 5 5 9 2 2 9 - 2 4 0 2 3 5 . 1 3 7

1971 4 5 5 . 2 3 0 4 50 .  998 4 7 4 . 8 9 9 2 4 9 - 2 1 3 2 4 8 - 8 2 6 2 5 6 - 1 3 3

1972 5 1 5 . 8 2  0 5 1 5 .  6 0 0 5 4 4 . 6 9 9 2 7 3 . 5 7 5 2 7 2 - 3 5 1 2 8 2 - 0 4 4

1973 5 8 1 . 9 3 0 5 69 .  4 0 5 6 0 9 - 7 0 5 3 0 5 . 2 4 7 2 9 7 - 1 7 9 3 0 9 - 9 4 4

1974 58 8 . 4 6  0 5 6 7 . 9 7 3 6 1 0 - 0 1 4 3 1 8 .  516 3 1 5 . 7 0 2 3 2 6 - 5 7 3

1975 6 1 3 . 4 1 0 6 1 8 . 7 5 3 6 3 9 . 0 5 3 3 4 0 . 6 5 1 3 3 3 - 4 2 0 3 4 2 - 0 8 9

1976 6 9 6 . 1 0 0 6 9 9 . 2 3 0 7 3 7 - 4 3 0 3 6 4 . 0 6 1 3 6 2 - 0 9 4 3 7 0 . 2 9 9

1977 76 4- 71 0 7 6 9 . 2 8 1 8 2 0 - 2 5 7 3 88-  94 8 3 8 9 . 5 1 4 4 0 3 - 0 1 6

1978 87 0 . 6 2  0 85 8 . 5 3  2 9 2 6 - 3 3 3 4 2 2 - 8 0 3 4 2 1 . 5 1 5 4 4 2 . 8 8 7

1979 9 4 0 .  97 0 9 1 0 .  0 5 5 9 8 7 - 1 7 4 4 6 5 . 9 4 7 4 5 1 - 5 6 9 4 7 8 . 2 9 3

1980 1 0 0 3 . 0 7 9 9 2 . 6 7 5 1 0 5 4 - 4 0 6 4 9 0 - 7 0 6 4 9 3 . 1 3 0 5 1 2 - 3 1 6

1981 1 0 5 3 , 6 3 1 0 5 0 . 2 5 1 1 1 5 - 8 8 1 5 0 8 -  098 5 1 8 . 9 9 6 5 4 4 . 4 0 8

1982 1 0 9 3 . 2 0 1 0 9 7 . 1 9 1 1 7 7 - 2 8 7 5 2 9 . 0 5 8 5 3 8 . 4 5 1 5 7 5 - 3 4 1
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T a b l e  5 - 1  RESOLTS OF FORECAST AND SIMULATION ( c o n t i n u e d )

YEAR L LHAT1 LHAT2 MS nSHATI BSHAT2 P PHAT1 PHAT2

52 3 . 5U1 3 - 4 7 6 3 . 4 7 6 1 9 - 5 8 - 2 - 7 3 4 - 2 - 7 3 4 - 413 . 4 0 7 0-  407

63 3 . 5 9 2 3 - 6 2 9 3 . 6 3 6 2 4 .  19 9 . 5 0 3 9 . 9 1 1 . 4 2 8 . 4 3 2 0 . 4 3 2

6U 3 . 6 5 8 3 - 7 2 0 3 . 7 4 2 3 1 . 3 4 1 6 . 2 6 8 1 8 . 2 6 6 . 4 4 6 - 4 3 7 0 .  437

65 3 . 7 6 3 3 - 7 9 9 3 . 8 2 4 3 6 - 6 4 2 0 -  119 2 2 - 4 6 7 - 4 4 2 - 4 5 6 0 - 4 5 6

66 3 .  856 3 . 9 1 6 3 - 9 2 0 3 9 - 9 3 2 7 - 8 1 3 2 8 . 1 7 6 - 4 4 5 . 4 7 3 0 .  474

67 4 . 0 5 0 4 . 0 5 4 4 . 0 5 2 4 9 . 7 6 3 8 -  156 3 8 - 0 4 1 . 4 7 5 - 4 9 4 0 - 4 9 5

6B 4 . 2 2 5 4 . 2 2 6 4 . 2 1 2 5 1 - 9 9 5 0 - 8 0 2 4 9 . 5 7 7 . 5 0 7 . 5 2 0 0 .  520

69 4 - 3 9 0 4 . 4 2 7 4 . 4  18 5 6 .  43 6 3 - 2 7 3 6 2 . 7 2 1 - 5 4 0 . 5 3 0 0 . 5 3 0

70 4 . 5 7 6 4 - 5 7 6 4 . 5 8 2 6 2 . 6 9 7 7 - 2 7 1 7 8 . 2 4 5 . 5 5 9 - 5 5 7 0-  558

71 4 . 7 3 3 4 . 6 8 6 4 . 6 9 2 7 9 .  44 9 5 ,  305 9 6 . 4 7 8 .  576 . 5 9 8 0 . 6 0 0

72 4 . 9 4 3 4 . 9 4 3 4 . 9 5 1 1 0 0 . 7 5 1 1 8 . 2 2 8 1 1 9 . 5 6 7 . 6 0 9 . 6 3 3 0 .  635

73 5 . 3 2 7 5 . 2 3 5 5 . 2 6 0 1 3 1 - 8 1 1 3 5 . 4 3 6 1 3 8 - 3 9 8 - 7 0 0 . 7 1 2 0 - 7 1 5

7U 5 . 4  86 5 - 3 7 7 5 . 3 8 5 1 0 5 . 9 5 1 3 8 - 8 0 2 14 0 - 1 5 7 . 9 6 2 - 9 3 1 0 .  931

7 5 5 - 5 2 1 5 . 4 7 1 5 - 4 0 4 1 3 8 . 5 7 1 5 5 . 6 6 3 1 5 0 . 8 8 9 . 9 4 7 - 9 4 1 0 - 9 3 6

76 5 . 5 6 9 5 . 7 0 6 5 - 6 9 8 1 6 4 .  10 1 8 3 - 6 8 6 1 8 3 . 7 3 9 1.  000 . 9 7 9 0 . 9 7 8

77 5 . 9 8 0 5 - 9 8 0 5 . 9 8 3 2 0 6 . 3 9 2 0 8 - 1 6 0 2 0 9 - 5 5 8 1 - 0 6 2 1 . 0 4 6 1 . 0 4 5

78 6 . 2 2 8 6 . 2 3 0 6 - 2 7 1 2 6 9 . 9 8 2 3 7 . 8 7 0 2 4 2 .  196 1.  112 1.  137 1. 139

79 6 - 4 2 4 6 - 3 8 4 6 . 4 2 5 2 6 1 .  24 2 5 3 - 9 6 0 2 5 7 . 6 2 0 1 . 2 3 8 1 - 2 7 1 1 - 2 7 4

80 6 . 5 4 7 6 - 6 3 4 6 - 6 0 3 2 7 6 - 3 7 2 8 0 .  574 2 7 8 . 4 0 0 1 . 4 3 6 1 - 4 6 6 1 . 4 6 7

81 6 . 6 7 2 6 . 7 1 2 6 . 6 7 3 2 8 0 . 8 2 3 0 0 -  895 2 9 8 . 2 8 5 1 . 6 0 8 1 . 5 9 0 1 . 5 8 8

82 6 . 8 8 1 6 . 7 6 9 6 . 7 6 2 3 1 2 - 7 0 3 1 8 -  675 3 1 9 . 2 2 0 1 - 6 6 9 1 - 6 2 3 1.  624
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T a b l e  5 . 1  RESOLTS OF FORECAST AND SIMULATION ( c o n t i n u e d )

TEAR I IHAT1 IHAT2 M MHAT1 MHAT2

19 6 2 2 9 . 8 0 2 3 %. 66 9 3 % . 6 6 9 3 3 . 3 2 9 3 6 . 2 9 6 3 6 . 2 9 6

1963 3 5 - 0 3 8 %8. 0%9 %8.U82 3 6 - 8 0 6 %%.3%5 4 5 . 3 4 7

196% 3 9 - 2 6 0 5 %. 33 3 55 . % 18 %3 . 7 7 6 5 1 . 5 9 5 5 4 .  335

1 9 6 5 5 0 . 6 6 7 5 0 . 6 6 % 5 5 . 1 8 6 5 3 . 9 5 8 5 8 . 50% 6 1 . 7 3 5

1966 5 3 . 1 2 2 5 7 . 2 % 5 5 6 . 5 1 1 5 5 . 6 5 7 6 7 . 7 6 7 6 9 . 2 0 0

1967 6 9 - 8 5 % 6 6 . 9 5 3 6 5 . 6 6 8 7 1 . 5 1 8 7 6 , 7 7 6 7 8 . 5 7 1

196 8 8 1 . 0 2 3 8 1 . 0 7 6 7 8 . 2 0 0 9 1 . 6 7 6 9 2 . 6 5 2 9 2 . 8 2 2

1969 8 7 . 8 7 3 9 2 . 1 6 2 9 2 . 6 1 8 1 0 8 . %70 1 1 0 . 0 9 7 1 0 9 . 8 7 5

1 9 7 0 1 0 5 . 6 0 8 1 0 %. 1 0 0 1 0 9 . 5 9 2 1 3 2 . 5 5 3 1 3 0 . 8 3 1 1 3 1 . 6 2 4

1971 1 2 3 . 6%1 1 2 3 . 2 8 8 1 2 8 . 6 7 3 1 6 0 . 2%9 1 6 0 . 7 2 3 1 6 1 . 2 2 8

1972 1 3 7 . 3 % 0 1%6.%60 1 5 2 . 3 6 7 1 9%. 103 1 9 8 , 9 0 9 1 9 9 . 7 5 3

1 97 3 1 6 3 . 6 9 7 1 5 6 . 5 5 7 1 6 8 . 9 1 2 2%0.  8%9 2 3 4 . 5 2 8 2 3 7 . 1 1 2

197% 2 1 6 . % 3 8 1 63 . %77 1 7 3 . 9 7 7 2 7 2 .  170 2 3 2 . 8 4 1 2 3 3 . 2 5 9

1 97 5 1 8 8 - 9 3 9 2 0 1 . 9 9 7 1 8 3 - 9 9 6 2 5 3 .  980 2 4 9 . 9 4 1 2 4 1 . 0 6 5

1976 2 1 6 . 2 3 1 2 0 8 . 8 2 8 2 1 5 . 6 1 3 3 1 6 . 2 5 % 2 9 8 - 7 7 2 2 9 7 . 0 0 4

1 9 7 7 2 2 2 . 8 0 % 2 3 6 . 2 7 8 2%5.6%1 3 3 5 . 2%0 3 3 9 . 2 4 8 3 3 7 . 5 5 2

1978 2 5 1 . 0%6 2 5 6 . %6% 2 7 6 . 2 7 3 3 8 2 . 3 7 8 3 9 2 . 6 2 7 3 9 6 . 0 1 8

1979 3 0 8 . 2 1 7 2 6 7 . 8 9 5 2 8 7 . 8 8 0 %50.  0%2 4 1 9 . 6 7 1 4 2 4 . 4 6 3

1 9 8 0 3 2 5 . 7%3 3 0 1 . 9 7 0 3 0 2 . 0 3 1 4 8 2 . 5 1 5 4 6 4 . 2 1 5 4 5 9 . 4 7 2

1981 3 2 0 . 5 8 6 3 2 % . 6 2 1 3 1 9 - 1 5 9 %88.  302 4 9 8 . 5 4 2 5 9 3 . 7 1 4

1982 2 9 3 . 7 2 8 3 % 0 . 7 2 8 3%0.86% %72.  662 5 1 6 . 2 9 9 5 1 7 . 1 1 5
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T a b l e  5 . 1  RESULTS OF FORECAST AND SIMULATION ( c o n t i n u e d )

YEAR WPI WPIHAT1 WPIHAT2 CPI CPIHAT1 CPIHAT2

1962 . 4  9 8 0 0 0 . 5 1 1 4 8 4 0 . 5 1 2 . 4 3 5 0 0 0 , 4 1 3 2 4 3 0 .  413

1963 . 5 3 0 0 0 0 . 5 2 2 9 7 1 0 .  524 . 4 4 5 0 0 0 . 4 3 1 3 2 3 0 . 4 3 2

1964 . 5 4 3 0 0 0 . 5 1 4 7 7 4 0 . 5 1 4 . 4 4 4 0 0 0 . 4 3 2 8 2 9 0 . 4 3 3

196 5 , 5 1 8 0 0 0 . 5 2 9 8 4 8 0 . 5 2 8 . 4 4 3 0 0 0 - 4 5 5 6 6 5 0 . 4 5 4

1966 - 5 2 5 0 0 0 . 5 3 7 7 9 0 0 . 5 3 9 . 4 5 2 0 0 0 . 4 7 1 6 0 4 0 . 4 7 2

19 6 7 . 5 3 8 0 0 0 . 5 4 7 2 2 6 0 .  548 . 4 6 8 0 0 0 . 4 8 8 7 8 0 0 . 4 9 0

196 8 . 5 5 4 0 0 0 . 5 6 2 3 0 0 0 . 5 6 3 . 5 0 4 0 0 0 . 5 1 1 3 8 4 0 . 5 1 2

1969 . 5 5 3 0 0 0 . 5 5 9 6 9 3 0 .  560 . 6 3 0 0 0 0 . 5 1 4 4 1 3 0 . 5 1 5

19 7 0 . 5 6 8 0 0 0 . 5 7 3 0 4 2 0 . 5 7 4 . 5 4 9 0 0 0 . 5 3 8 7 0 0 0 . 5 3 9

1971 . 5 6 8 0 0 0 . 5 9 4 2 2 0 0 . 5 9 5 . 5 6 4 0 0 0 = 5 7 8 5 8 8 0 . 5 7 9

1972 . 5 9 4 0 0 0 . 6 1 0 6 2 1 0 .  613 . 5 8 1 0 0 0 . 6 0 5 8 3 1 0 . 6 0 7

1973 . 7 2 9 0 0 0 . 6 9 8 1 7 4 0 . 7 0 0 . 6 2 9 0 0 0 . 6 9 2 9 7 5 0 . 6 9 5

1974 1. 0 2 5 0 0 . 9 7 0 0 3 9 0 .  96 8 . 9 2 7 0 0 0 . 9 5 3 2 4 8 0 . 9 5 1

1975 . 9 7 3 0 0 0 . 9 5 2 7 3 9 0- 949 . 9 7 6 0 0 0 . 9 5 7 0 2 7 0 - 9 5 3

19 76 1.  0 0 0 0 0 . 9 6 4 0 0 9 0 . 9 6 2 1.  0 00 0 0 . 9 8 6 3 7 9 0 . 9 8 5

19 7 7 1.  0 2 8 0 0 1 . 0 2 0 3 2 1 . 0 1 8 1 . 0 7 0 0 0 1 - 0 5 1 8 8 1 . 0 5 0

1978 1. 0 6 4 0 0 1 . 0 9 9 0 7 1 . 0 9 8 1.  13200 1 .  14724 1.  147

1979 1. 21 100 1 . 2 4 6 2 1 1 . 2 4 9 1 . 2 4 3 0 0 1 . 3 0 3 4 7 1 . 3 0 6

1980 1 . 4 7 2 0 0 1 . 4 6 3 0 1 1 . 4 6 6 1 . 4 7 9 0 0 1 . 5 2 8 8 6 1 . 5 3 1

1981 1. 5 8 4 0 0 1 . 5 8 2 6 6 1 . 5 8 2 1 . 7 2 0 0 0 1 . 6 6 8 3 9 1 . 6 6 8

1982 1. 5 7 4 0 0 1 . 5 8 9 0 1 1 . 5 8 9 1 . 7 8 9 0 0 1 . 6 9 7 5 8 1 . 6 9 8
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5 . 2  STATI STI CS FOR FORECAST AND SIMULATION
F o r e c a s t  S i m u l a t i o n

Y :  1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  0 . 9 9 9 5

2 -  RMS 1 0 . 8 6 4 0

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  8 . 3 8 4 0

4 .  mean e r r o r  4 . 1 9 4 0

5 .  T h e i l ’ s  c o e f f i c i e n t  0 . 0 0 8 7

CON: 1.  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  0 . 9 9 9 0

2 .  RMS 5 . 8 5 9 0

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  4 . 1 7 4 0

4 .  mean e r r o r  0 . 0 6 8 9

5 .  T h e i l ’ s  c o e f f i c i e n t  0 . 0 0 9 1

I  ; 1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  0 . 9 7 9 9

2 .  RMS 1 9 . 8 3 0 0

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  1 2 . 8 5 0 0

4 .  mean e r r o r  0 - 1 3 5 8

5 .  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t  0 . 0 5 3 3

0 . 9 9 9 6

3 6 . 6 9 0 0

2 9 . 4 2 0 0

- 2 9 . 3 4 0 0

0 . 0 2 8 3

0 . 9 9 8 1

1 6 . 4 8 0 0

1 2 . 4 3 0 0

- 1 2 . 4 3 0 0

0 . 0 2 5 0

0 . 9 8 3 5  

1 8 . 2 9 0 0  

1 2 . 9 6 0 0  

-  3 .  380 0  

0 . 0 4 8 7

1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  0 . 9 9 4 6

2 .  RMS 1 6 . 4 0 0 0

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  1 1 . 1 3 0 0

4 .  mean e r r o r  0 . 0 6 2 2

5 .  T h e i l ’ s  c o e f f i c i e n t  0 . 0 3 0 0

1 ,  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  0 - 9 9 8 9

2 .  RMS 0 . 0 5 1 5

3-  mean a b s o l u t e  e r r o r  0 . 0 4 0 9

4 .  mean e r r o r  0 . 0  024

0 . 9 9 4 4  

1 6 . 8 6 0 0  

1 1 . 9 0 0 0  

- 0 . 0 5 1 0  

0 . 0 3 0 9

0 . 9 9 8 8

0 . 0 5 3 8

0 . 0 4 2 1

0 - 0 0 1 6
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5 ,  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t

MS :  1.  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t

2 -  PMS

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  

h .  mean e r r o r

5 .  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t

P ; 1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  

2 .  RMS

3 -  mean a b s o l u t e  e r r o r  

h .  mean e r r o r

5 .  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t

WPI:  1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t

2 .  RMS

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r  

U. mean e r r o r

5 .  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t

C P I :  1 .  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t

2 .  RMS

3 .  mean a b s o l u t e  e r r o r

4-  mean e r r o r

5 .  T h e i l ' s  c o e f f i c i e n t

0 .  0 0 5 0

0 - 9  873 

1 6 . 3 7 0 0  

1 3 . 9 5 0 0  

-  1 . 2 8 8 0  

0 - 0 5 0 2

0 - 9 9 8 7  

0 - 0 2 1 6  

0- 0 186 

- 0 - 0  029 

0 - 0 1 1 9

0 . 9 9 8 0  

0 - 0 2 2 9  

0 - 0  186 

- 0 . 0 0 0 0  

0 - 0 1 2 5

0 . 9  96 8 

0 . 0 3 5 2  

0 - 0 2 7 7  

- 0 - 0 0 2 3  

0 - 0 1 8 9

0 . 0 0 5 2

0-98814

1 5 . 7 1 0 0

1 3 - 3 7 0 0

- 1 - 8 2 9 0

0 - 0 4 8 2

0 - 9 9 8 6

0.02214

0 . 0 1 9 5

- 0 - 0 0 3 2

0 - 0 1 2 3

0 . 9 9 7 9

0 - 0 2 3 6

0 - 0 1 9 2

0 - 0 0 0 0

0 - 0 1 2 9

0 . 9 9 6 7

0 - 0 3 6 0

0-02814

- 0 . 0 0 2 3

0 . 0 1 9 3
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C h a p t e r  VI

THE MULTIPLIEE ANALYSIS AND BUSINESS CYCLE

B a s e d  o n  t h e  t h e o r e t i c a l  f r a m e w o r k  d i s c u s s e d  i n  s e c t i o n  

2 . 7  t h e  d y n a m i c  m u l t i p l i e r s  a n d  t h e i r  c h a r a c t e r i s t i c s  r e l a t ­

i n g  t o  t h e  b u s i n e s s  c y c l e  a r e  a n a l y z e d  i n  t h i s  c h a p t e r .  

L i e w ’ s  [ 1 9 7 3 )  Dymul t  P r o g r a m  p r o d u c e s  t h e  m a t r i c e s  A, B,  a n d  

C,  f o r  t h e  r e d u c e d  f o r m  2 . 7 . 3 .  B e c a u s e  A i s  n o t  a  s y m m e t r i ­

c a l  m a t r i x ,  t h e  T a i w a n  m o d e l  c a n n o t  b e  a  u n i f o r m  c a s e -  T h e  

s t a b i l i t y  c o n d i t i o n  d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  I I  i s  v e r i f i e d  by  

t h e  D y m u l t  P r o g r a m .  T h i s  P r o g r a m  d o e s  n o t  r u n  t h e  m u l t i p l i ­

e r s  f o r  m o d e l s  w i t h  d i v e r g e n c e .

6 , 1  BUSINESS CYCLE

The  t o t a l  a n d  i n t e r i m  m u l t i p l i e r s  f o r  e a c h  e x o g e n o u s  v a ­

r i a b l e  w h i c h  a r e  g e n e r a t e d  by  t h e  D y m u l t  P r o g r a m  s h o w  t h a t  

t h e  T a i w a n  m o d e l  i s  a c a s e  o f  c o n v e r g e d  o s c i l l a t i o n .  The  

i n t e r i m  m u l t i p l i e r s  o f  g o v e r n m e n t  c o n s u m p t i o n  [G) ,  e x p o r t s  

( X ) ,  i n t e r e s t  r a t e  (E) ,  a n d  i m p o r t  p r i c e  i n d e x  (PM) a r e  

s h o w n  i n  T a b l e s  6 . 1  t h r o u g h  6 . U .  T h e  t o t a l  m u l t i p l i e r s  o f  

G,  X,  H [ wa g e  r a t e ) ,  T [ t i m e  t r e n d ) ,  E ,  PM, a n d  K a r e  s h o w n  

i n  T a b l e  6 . 5 .  No t  a l l  o f  t h e  i n t e r i m  a n d  t o t a l  m u l t i p l i e r s  

a r e  s h o w n ,  b e c a u s e  t h e s e  o m i t t e d  m u l t i p l i e r s  a r e  n o t  a s  

r e l e v a n t  t o  p o l i c y  i m p l i c a t i o n s  a n d  d o  n o t  n e e d  t o  b e  d i s -

— 81 —
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c u s s e d  i n  d e t a i l .  The  i n t e r i m  m u l t i p l i e r s  o f  t h e  i n t e r c e p t ,  

I JF?,  a nd  K f o l l o w  t h e  s a m e  p a t t e r n  a s  t h o s e  o f  G a n d  X. T h e y  

a r e  p o s i t i v e  i n  t h e  f i r s t  s e v e r a l  p e r i o d s ,  n e g a t i v e  i n  t h e  

f o l l o w i n g  8 o r  9 p e r i o d s ,  t h e n  p o s i t i v e  a g a i n  f o r  a n o t h e r  8 

o r  9 p e r i o d s ,  a n d  n e g a t i v e  f o r  t h e  n e x t  8 o r  9 p e r i o d s -  On l y  

t h e  m u l t i p l i e r s  o f  t h e  i n t e r e s t  r a t e  a p p e a r  n e g a t i v e  i n i ­

t i a l l y ,  A f t e r  a b o u t  t h e  f i r s t  f i v e  p e r i o d s  t h e y  b e c o m e  p o s i ­

t i v e  a n d  r e m a i n  p o s i t i v e  f o r  t h e  f o l l o w i n g  8 p e r i o d s ,  a n d  

t h e n  t h e y  t u r n  i n t o  n e g a t i v e  f o r  t h e  n e x t  8 p e r i o d s -  Howev­

e r ,  a l l  t h e  m u l t i p l i e r s  d e m o n s t r a t e  t h a t  t h e  T a i w a n e s e  e c o n ­

omy h a s  a b u s i n e s s  c y c l e  o f  a b o u t  16 y e a r s -

The  i n t e r i m  m u l t i p l i e r s  o f  G a n d  X a r e  s h o w n  i n  F i g u r e s

6 . 1  a n d  6 . 2 ,  i n  w h i c h  i t  i s  e a s y  t o  f i n d  o u t  t h a t  t h e  b u s i ­

n e s s  c y c l e  c o v e r s  a b o u t  16 y e a r s -  One  i n t e r e s t i n g  p o i n t  t o  

b e  n o t e d  h e r e  i s  t h a t  t h e  e x p a n s i o n  o f  G h a s  i n i t i a l l y  a 

s i g n i f i c a n t  i m p a c t  on  t h e  GNP a f t e r  w h i c h  t h e  e f f e c t  i s  

s p r e a d  t o  t h e  o t h e r  v a r i a b l e s .  R e f e r r i n g  t o  F i g u r e  6 - 1 ,  i t  

i s  s hown t h e  c u r v e  o f  t h e  m u l t i p l i e r s  o f  G o n  Y l e a d s  f i r s t ,  

f o l l o w e d  by  t h e  c u r v e s  o f  G on  M, MS, I ,  CON, L ,  a n d  P-

6 - 2  MOLTIPLIEB ANALYSIS

One o f  t h e  p u r p o s e s  o f  d y n a m i c  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s  i s  t o  

d e t e r m i n e  t h e  p r e s e n c e  o f  a  b u s i n e s s  c y c l e -  T h i s  h a s  b e e n  

d i s c u s s e d  i n  t h e  p r e v i o u s  s e c t i o n -  T h i s  s e c t i o n  w i l l  d i s ­

c u s s  a n o t h e r  e q u a l l y  i m p o r t a n t  p u r p o s e  o f  m u l t i p l i e r  a n a l y -
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s i s .  T h i s  i s  t o  f i n d  o u t  t h e  i m p a c t  o f  an  e x o g e n o u s  v a r i a b l e  

on  t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s .

As m e n t i o n e d  i n  t h e  p r e v i o u s  s e c t i o n  t h e  i n t e r i m  m u l t i ­

p l i e r s  o f  G a n d  X f o l l o w  a  c y c l i c a l  p a t t e r n  o f  p o s i t i v e  i m­

p a c t s  f o r  t h e  f i r s t  s e v e r a l  y e a r s ,  f o l l o w e d  by n e g a t i v e  i m ­

p a c t s  f o r  t h e  s u b s e q u e n t  y e a r s .  The  a b s o l u t e  v a l u e s  o f  t h e  

m u l t i p l i e r s  d e c l i n e  c o n t i n u o u s l y  t h r o u g h o u t  t h e  p a t t e r n  a n d  

f i n a l l y  d i s a p p e a r .  B e c a u s e  o f  t h e  c y c l i c a l  n a t u r e  o f  t h e  

i n t e r i m  m u l t i p l i e r s  o f  t h i s  m o d e l ,  t h e  t o t a l  m u l t i p l i e r s  b e ­

come  mor e  i m p o r t a n t  f o r  d e t e c t i n g  t h e  o v e r a l l  i m p a c t s  o f  t h e  

e x o g e n o u s  v a r i a b l e s .

As c a n  be  s e e n  f r o m  T a b l e  6 . 5 ,  t h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  G 

on  Y i s  1 . 2 6  1 ,  i m p l y i n g  t h a t  f i s c a l  e x p a n s i o n  i s  a f e a s i b l e  

p o l i c y  f o r  e c o n o m i c  g r o w t h  i n  T a i w a n .  T h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  

o f  G on PIS i s  0 . 4 0 8 2  ,  s h o w i n g  t h a t  t h e  e x p a n s i o n  i n  G c a u s e s  

b o t h  money d e m a n d  a n d  money s u p p l y  t o  i n c r e a s e .  The  t o t a l  

m u l t i p l i e r s  o f  G a n d  X on  c o n s u m p t i o n  a r e  0 , 5 9 4 3  a n d  0 . 3 3 6 9  

r e s p e c t i v e l y ,  s h o w i n g  t h a t  b o t h  t h e  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  a n d  

e x p o r t s  h a v e  s i g n i f i c a n t  p o s i t i v e  i m p a c t s  o n  c o n s u m p t i o n .

T h e  i m p a c t s  o f  e x p o r t s  on  e c o n o m i c  g r o w t h  h a v e  l o n g  b e e n  

t h e  s u b j e c t  o f  i n t e n s e  r e s e a r c h  and  h e a t e d  d e b a t e s .  The  t o ­

t a l  m u l t i p l i e r  o f  X on  GNP i s  1 . 1 5 1 2 ,  i n d i c a t i n g  t h a t  e x ­

p o r t s  a r e  an  i m p o r t a n t  c o n t r i b u t o r  t o  t h e  e c o n o m i c  g r o w t h  o f  

T a i w a n .  T h i s  f i n d i n g  c o n f i r m s  t h e  r e s u l t s  by  H a b e r l e r  

[ 1 9 5 9 ) ,  M i c h a e l y  ( 1 9 7 7 ) ,  B a l a s s a  ( 1 9 7 7 ) ,  a n d  T y l e r  ( 1 9 8 1 ) ,
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among  o t h e r s ,  t h o u g h  t h e i r  s t u d i e s  a r e  b a s e d  on  d a t a  f r o m  a 

l a r g e  n u m b e r  o f  L D C s - ^ o  T h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  X on l a b o r  

e m p l o y e d  i s  0 - 0 0 2 5 ,  a n  i m p r e s s i v e l y  s m a l l  n u m b e r -  We m u s t  

n o t  be  f o o l e d  b y  t h i s  s m a l l  n u m b e r  a n d  f o r m  t h e  c o n c l u s i o n  

t h a t  e x p o r t s  d o  n o t  h e l p  l a b o r  e m p l o y m e n t  v e r y  much i n  T a i ­

wan-  We m u s t  r e m e m b e r  t h a t  X i s  m e a s u r e d  i n  b i l l i o n s  o f  New 

T a i w a n  d o l l a r s  a n d  L i s  m e a s u r e d  i n  m i l l i o n s  o f  l a b o r e r s .  

T h i s  s m a l l  m u l t i p l i e r  i s  d i s t o r t e d  d o w n w a r d  by t h i s  l a r g e  

d i f f e r e n c e  i n  u n i t s .  I n d e e d ,  i t  s h o u l d  b e  c o n c l u d e d  t h a t  e x ­

p o r t s  r a i s e  t h e  l e v e l  o f  l a b o r  e m p l o y m e n t -  T h i s  c o n c l u s i o n  

i s  c o n s i s t e n t  w i t h  a  l a t e r  f i n d i n g  i n  C h a p t e r  V I I I ,  i n  w h i c h  

e x p o r t s  w i l l  b e  d i r e c t l y  r e l a t e d  t o  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e .  

T h e  f i n d i n g  o f  t h e  f a v o r a b l e  i m p a c t s  o f  e x p o r t s  on  b o t h  GNP 

a n d  e m p l o y m e n t  c o n f i r m s  t h e  r e s u l t s  by  Kuo ,  B a n i s ,  a n d  F e i  

( 1 9 8 1 ) ,  a l t h o u g h  t h e y  a p p l i e d  t h e  a p p r o a c h  o f  m a r k e t  e x p a n ­

s i o n  a n a l y s i s ^ ’  on t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y -  T h i s  f i n d i n g  a l s o  

c o n f i r m s  t h e  r e s u l t s  by  Mohammad ( 1 9 8 1 ) ,  a l t h o u g h  h i s  s t u d y  

w a s  b a s e d  on d a t a  f r o m  a  g r e a t  n u m b e r  o f  LDCs a n d  T a i w a n  w a s  

n o t  i n c l u d e d .

28 R e me mb e r ,  a s  i n d i c a t e d  i n  f o o t n o t e  6 t h a t  t h e  s t u d i e s  by 
M i c h a e l y ,  B a l a s s a ,  a n d  T y l e r  d i d  i n c l u d e  T a i w a n .

2 9 T h i s  a p p r o a c h  a s s e r t s  t h a t  e m p l o y m e n t  e x p a n s i o n  i s  d e p e n ­
d e n t  on  t h e  m a r k e t  e x p a n s i o n  w h i c h  c a n  b e  d i v i d e d  i n t o  
d o m e s t i c  e x p a n s i o n ,  e x p o r t  e x p a n s i o n ,  i m p o r t  s u b s t i t u ­
t i o n ,  a n d  t h e  c h a n g e  i n  i n p u t - o u t p u t  c o e f f i c i e n t s -  The  
b a s i c  c o n c e p t  c a n  b e  e x p r e s s e d  m a t h e m a t i c a l l y  a s :

L = z  Y,
AL = z  ( a Y )  + ( A Z )  Y,

w h e r e  L = l a b o r ,  Y = GNP, z = L/ Y = l a b o r  c o e f f i c i e n t -



85

The  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  X on i m p o r t s  (M) i s  0 . 6 2 1 8 ,  i n d i ­

c a t i n g  t h a t  e x p o r t s  p u l l  i m p o r t s  u p -  T h i s  r e s u l t  r e f l e c t s  

t h e  h i g h l y  t r a d e - o r i e n t e d  T a i w a n e s e  e c o n o m y .  T a i w a n  e x p o r t s  

c a u s e  t h e  money  s u p p l y  t o  e x p a n d  e v e n t u a l l y -  T h i s  i s  e v i ­

d e n c e d  by  t h e  f a c t  t h a t  t h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  X on MS i s  

0 - 2 3 1 5 -  T h i s  f i n d i n g  f e a t u r e s  t h e  e f f e c t s  o f  T a i w a n ' s  f o r ­

e i g n - e x c h a n g e  c o n t r o l  s y s t e m  i n  w h i c h  t h e  p r o c e e d s  f r o m  e x ­

p o r t s  m u s t  b e  s o l d  t o  t h e  C e n t r a l  B a n k  o f  C h i n a ,  a n d  m u s t  

n o t  b e  u s e d  o r  t r a n s m i t t e d  t o  t h e  o t h e r  c o u n t r i e s  w i t h o u t  

p e r m i s s i o n  f r o m  t h e  g o v e r n m e n t -

Th e  t o t a l  m u l t i p l i e r s  o f  G a n d  X^o on  t h e  GNP d e f l a t o r  

IP)  a r e  0 - 0 0 0 2 3  a n d  0 - 0 0 0 1 3  r e s p e c t i v e l y ,  i n d i c a t i n g  t h a t  

t h e  e x p a n s i o n  i n  G a n d  X c a u s e s  a  d e m a n d - p u l l  i n f l a t i o n -

Th e  t o t a l  m u l t i p l i e r s  o f  K o n  Y, CON, I ,  M,  a n d  MS a r e  

0 - 0 9 7 8 ,  0 - 0 U 6 1 ,  0 - 0 7 7 6 ,  0 - 0 2 5 8 ,  a n d  0 - 0 3 1 7  r e s p e c t i v e l y ,

s u g g e s t i n g  t h a t  t h e  i n c r e a s e s  i n  c a p i t a l  s t o c k  h a v e  e x p a n ­

s i o n a r y  e f f e c t s  on  GNP, c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t m e n t ,  i m p o r t s ,  

a n d  money  s u p p l y  { d e m a n d ) .  T h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  K on  l a ­

b o r  d e ma nd  i s  0 . 0 0 0 3 , 3 1  i n d i c a t i n g  t h a t  c a p i t a l  s t o c k  a n d  

l a b o r  a r e  o b s e r v e d  c o m p l e m e n t a r y  g o o d s  r a t h e r  t h a n  s u b s t i t u ­

t i o n  g o o d s  t h r o u g h  t h e  s t u d y  p e r i o d -

30 B o t h  m u l t i p l i e r s  a r e  b i a s e d  d o w n w a r d  d u e  t o  t h e  b i g  d e v i ­
a t i o n  b e t w e e n  t h e i r  u n i t s  i n  m e a s u r e -

31 I t  i s  d i s t o r t e d  d o w n w a r d  d u e  t o  t h e  u n i t  o f  K i n  t e r m s  o f  
b i l l i o n  w h i l e  L i n  t e r m s  o f  m i l l i o n .
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M o n e t a r y  p o l i c y  i s  a n o t h e r  o n e  o f  t h e  m o s t  i m p o r t a n t  p o ­

l i c y  i n s t r u m e n t s  i n  T a i w a n .  I n  t h e  T a i w a n  m o d e l  a n  e q u i l i ­

b r i u m  e q u a t i o n  f o r  t h e  money m a r k e t  i s  s p e c i f i e d .  M o r e o v e r ,  

t h e  money s u p p l y ( o r  d e ma n d )  i s  t r e a t e d  a s  a n  e n d o g e n o u s  v a ­

r i a b l e  a n d  t h e  i n t e r e s t  r a t e  (R) a s  an  e x o g e n o u s  v a r i a b l e .  

T h i s  a r r a n g e m e n t  c o r r e s p o n d s  p a r t i c u l a r l y  w e l l  t o  t h e  f e a ­

t u r e s  o f  t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  i n  t h e  p e r i o d  o f  1 9 6 1 - 8 2 .  

D u r i n g  t h i s  t i m e  t h e  money s u p p l y  was  i n f l u e n c e d  b y  e x p o r t s ,  

a n d  t h e  i n t e r e s t  r a t e  w a s  c o n t r o l l e d  by t h e  C e n t r a l  Bank o f  

C h i n a .  As c a n  b e  s e e n  f r o m  T a b l e  6 . 5 ,  t h e  t o t a l  m u l t i p l i -  

e r s 3 2  o f  R o n  Y, CON, I ,  M,L,  MS, P ,  a n d  CPI  a r e  a l l  n e g a ­

t i v e ,  i n d i c a t i n g  t h a t  t h e  i n c r e a s e s  i n  i n t e r e s t  r a t e  c u r b  

t h e  e x p a n s i o n  o f  GNP, c o n s u m p t i o n ,  i n v e s t m e n t ,  i m p o r t s ,  l a ­

b o r  e m p l o y m e n t ,  a n d  money  d e m a n d .  I n  c o n t r a s t ,  h o w e v e r ,  t h e  

i n c r e a s e s  i n  t h e  i n t e r e s t  r a t e  h e l p  t o  c o n t r o l  i n f l a t i o n .

T h e  t o t a l  m u l t i p l i e r s  o f  i m p o r t  p r i c e  (PM) on  t h e  GNP 

d e f l a t o r ,  WPI ,  a n d  CPI  a r e  0 . 6 2 5 ,  0 . 8 0 2 ,  a n d  0 . 7 6 3 ,  r e s p e c ­

t i v e l y ,  i n d i c a t i n g  t h a t  t h e  p r i c e s  i n  T a i w a n  a r e  s i g n i f i ­

c a n t l y  i n f l u e n c e d  by t h e  p r i c e  c h a n g e s  i n  t h e  t r a d e  p a r t n e r  

c o u n t r i e s .

32 N o t e  t h a t  b o t h  i n t e r i m  a n d  t o t a l  m u l t i p l i e r s  o f  R a r e  b i ­
a s e d  u p w a r d  i n  a b s o l u t e  v a l u e  b e c a u s e  R i s  r e l a t i v e l y  
s m a l l e r  t h a n  o t h e r  v a r i a b l e s .
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T a b l e  6 . 1  MULTIPLIERS OF G

N Y CON I H L MS P

0 12 7 .  78 2U. 61 3 2 . 6 5 2 9 . 4 8 .  4472 4 0 . 5 1 . 0 2 1 6 9

1 1 5 . 2 7 6 17 .  U9 5 . 0 2 7 . 2 4 . 0 5 3 5 5 . 6 7 . 0 0 4 1 7

2 2 . 7 1 1 1 0 .  87 - 6 . 5 5 1 . 5 5 .  0097 . 9 9 4 9 . 0 0 0 6 9

3 - 3 . 2 8 0 5.  80 - 9 .  6U - 0 .  56 - . 0 1 1 4 - 1 . 0 2 0 - . 0 0 0 5 2

U - 5 - 0 0 5 2 . U6 - 8 . 6 9 - 1 . 2 2 5 - . 0 1 7 5 - 1 . 6 0 8 - . 0 0 0 8 9

5 - y . 571 0 . 5 8 - 6 .  36 - 1 . 2 0 9 - . 0 1 6 0 - 1 . 4 8 2 - . 0 0 0 8 4

6 - 3 . 3 6 8 - 0 . 3 0 8 - 3 - 9 9 - 0 . 9 2 9 - . 0 1 1 8 - 1 . 0 9 8 - . 0 0 0 6 3

7 - 2 . 1 2 8 - 0 . 5 9 2 - 2 .  l u - 0 . 6  08 - . 0 0 7 4 - 0 . 6 9 7 - . 0 0 0 4 0

8 - 1 . 1 5 3 - 0 . 5 7 2 - 0 . 92U - 0 . 3 4 3 - . 0 0 4 0 - 0 . 3 8 0 - . 0 0 0 2 2

9 - 0 . 5 0 4 - 0 . U 3 5 - 0 . 2 2 8 - 0 . 1 5 9 - . 0 0 1 8 - . 1 6 7 4 - . 0 0 0 1 0

10 - .  13 OU - 0 . 2 8 2 . 1 0 1 8 - . 0 5 0 2 - . 0 0 0 5 - . 0 4 4 8 - . 0 0 0 0 3

1 1 .  OU 81 - 0 . 1 5 8 . 2 1 0 6 .  004 8 . 0 0 0 2 .  0143 . 0 0 0 0 0

12 .  1086 - 0 . 0 7 2 . 2 0 6 5 . 0 2 5 7 . 0 0 0 4 . 0 3 4 7 - 0 0 0 0 0

13 .  1083 - 0 . 0 2 2 .  1 58U . 0 2  82 . 0 0 0 4 . 0 3 5 1 . 0 0 0 0 0

1U .  083 8 . 0 0 3 2 .  103U . 0 2 2 9 .  0003 .  02 7 3 . 0 0 0 0 0

15 . 0 5 5 1 . 0 1 2 5 . 0 5 8 2 . 0 1 5 6 . 0 0 0 2 . 0 1 8 0 . 0 0 0 0 0

16 .  03 12 . 0 1 3 U . 0 2 7 0 .  0092 .  0001 . 0 1 0 3 . 0 0 0 0 0

17 .  01 U6 . 0 1 0 7 . 0 0 8 U . 0 0 4 5 . 0 0 0 1 . 0 0 4 9 . 0 0 0 0 0

18 .  00 U7 . 0 0 7 2 - . 0 0 0 9 - 0 0 1 7 .  0000 . 0 0 1 6 . 0 0 0 0 0

19 - . 0 0 0 3 .  00U2 - .OOUU .  0001 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 1 . 0 0 0 0 0

20 - . 0 0 2 3 . 0 0 2 1 - . 0 0 4 8 - . 0 0 0 5 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 7 - . 0 0 0 0 0

21 - .  00 25 . 0 0  07 - . 0 0 3 9 - . 0 0 0 6 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 8 - . 0 0 0 0 0

22 - .  00 21 - 0 0 0 0 - . 0 0 2 7 - . 0 0 0 6 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 7 - . 0 0 0 0 0
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N T CON I M L MS P

0 79-  42 15 .  30 2 0 .  29 5 6 .  17 . 2 7 8 0 2 5 . 1 8 . 0 1 3 4 8

1 3 . 4 0 9 . 7 0 1 . 5 6 7 - 8 6 - 0 1 1 9 1 . 5 9 - 0 0 1 5 6

2 0.  23 5.  78 - 4 .  508 1 - 0 4 .  0008 . 1 0 4 3 . 0 0 0 1 0

3 - 2 . 3 5 9 2 , 9 6 - 5 . 7 3 3 - . 4 1 2 9 - . 0 0 8 3 - -  7 4 5 9 - . 0 0 0 4 0

U - 2 . 9 9 5 1.  17 - 4 . 9 1 1 - . 7 4 2 9 - . 0 1 0 5 - . 9 6 4 7 - . 0 0 0 5 4

5 - 2 . 5 8 8 0 . 1 9 5 - 3 . 4 7 3 - . 6 9 0 6 - . 0 0 9 1 - . 8 4 0 2 - . 0 0 0 4 8

6 - 1 . 3 4 3 - 0 . 2 3 9 - 2 .  116 - . 5 1 2 3 - . 0 0 6 5 - . 6 0 1 6 - . 0 0 0 3 5

7 - 1 . 1 3 1 - 0 . 3 5 9 - 1 . 0 9 7 - . 3 2 5 4 - . 0 0 4 0 - . 3 7 0 8 - . 0 0 0 2 2

8 - 0 . 5 9 1 - 0 . 3 2 6 - 0 . 4 4 2 - . 1 7 7 3 - . 0 0 2 1 - . 1 9 5 0 - . 0 0 0 1 6

9 - 0 . 2 4 2 - 0 . 2 4 0 - 0 . 0 8 1 - . 0 7 2 0 - . 0 0 0 3 - . 0 8 0 8 - .  0 0 0 0 5

10 - . 0 4  81 - .  1509 . 0 8 1 8 - . 0 2 1 0 - . 0 0 0 2 - . 0 1 6 9 - . 0 0 0 0 1

11 .  04 03 - . 0 8  14 .  1284 .  0066 .  0001 - 0124 . 0 0 0 0  1

12 .  06 65 - . 0 3 5 3 . 1 1 8 0 , 0 1 6 2 .  0003 - 0 2 1 3 . 0 0 0 0 1

13 .  0 6 2 0 - . 0 0 8 9 . 0 8 7 3 . 0 1 6 3 .  0 0 0 2 .  0201 . 0 0 0 0  1

m . 0 4 6 2 . 0 0 3 6 . 0 5 5 4 . 0 1 7 3 . 0 0 0 2 . 0 1 5 1 . 0 0 0 0 1

15 .  02 95 . 0 0 7 8 . 0 3 0 1 .  0084 .  0001 .  0 0 9 7 . 0 0 0 0 1

16 .  0 1 6 2 . 0 0 7 7 . 0 1 3 2 . 0 0 4 8 .  0001 . 0 0 5 3 . 0 0 0 0 0

17 .  00 72 . 0 0 6 0 . 0 0 3 5 - 0 0 2 3 .  0 0 0 0 .  0024 . 0 0 0 0 0

18 .  0 0 2 0 . 0 0 3 9 - . 0 0 1 2 . 0 0 0 7 - 0 0 0 0 . 0 0 0 7 . 0 0 0 0 0

19 - .  0005 . 0 0 2 2 - . 0 0 2 8 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 2 - . 0 0 0 0 0

20 - . 0 0 1 4 .  0010 - . 0 0 2 9 - . 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 5 - . 0 0 0 0 0

21 - . OO15 - 0 0  03 - . 0 0 2 2 - . 0 0 0 4 - . 0 0 0 0 - .  0 0 0 5 - . 0 0 0 0 0

22 - . 0 0  11 - . 0 0 0 0 - . 0 0 1 4 - . 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 4 - . 0 0 0 0 0

23 - . 0 0  08 - . 0 0 0 2 - . 0 0 0 8 - . 0 0 0 2 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 0

N o t e : T h e  a b o v e  m u l t i p l i e r s h a v e  b e e n  m u l t i p l i e d  b y 1 0 0 .
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N Y CON I M L MS P

0 - 2 . 6 3 9 8 - . 5 0 8 4 2 - 2 .  7 4 0 4 - . 6 0 9 0 - . 0 0 9 2 4 - 1 - 6 8 7 7 - . 0 0 2 0 6

1 - 1 . 4 8 5 3 - . 5 8 6 6 5 - 1 . 3 1 8 0 - . 4 1 9 4 - . 0 0 5 2 0 - . 5 0 5 4 8 - . 0 0 0 3 2

2 - 0 . 7 1 5 4 - . 4 8 4 6 1 - 0 . 4 4 8 7 - . 2 1 7 9 - . 0 0 2 5 0 - . 2 3 7 1 6 - . 0 0 0 1 4

3 - 0 . 2 4  92 - . 3 3 4 5 0 . 0 0 0 3 3 - . 0 8 4 9 - . 0 0 0 8 7 - . 0 8 3 8 7 - . 0 0 0 0 5

U - 0 . 0 3  70 - . 1 9 9 1 1 .  1 7 976 - . 0 1 2 3 - . 0 0 0 0 2 - . 0 0 3 9 5 - . 0 0 0 0 0

5 . 0 9 1 3 2 - . 1 0 0 1 2 . 2 1 0 9 6 . 0 1 9 5 . 0 0 0 3 2 . 0 2 8 8 7 . 0 0 0 0 2

6 . 1 1 0 0 5 - . 0 3 8 0 0 .  17589 .  027 8 . 0 0 0 3 9 . 0 3 5 4 8 . 0 0 0 0 2

7 - 0 9 2  73 - . 0 0 4 6 0 .  12224 . 0 2 4 9 . 0 0 0 3 2 . 0 3 0 1 3 . 0 0 0 0 2

8 . 0 6 4  91 - 0 0 9 7 8 . 0 3 2 4 6 . 0 1 8 1 . 0 0 0 2 3 . 0 2 1 2 0 . 0 0 0 0 1

9 . 0 3 9 1 7 . 0 1 3 3 3 . 0 3 7 1 6 . 0 1  13 . 0 0 0 1 4 . 0 1 2 8 5 . 0 0 0 0 1

10 .  0 2 3 0 5 . 0 1 1 7 4 - 0 1 4 3 6 . 0 0 6 1 - 0 0 0 0 7 . 0 0 6 6 2 . 0 0 0 0 0

1 1 . 0 0 7 8 9 . 0 0 8 4 6 . 0 0 2 0 1 . 0 0 2 6 . 0 0 0 0 3 . 0 0 2 6 4 . 0 0 0 0 0

12 - 0 0 1  25 . 0 0 5 2 4 - . 0 0 3 3 8 .  0006 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 4 5 . 0 0 0 0 0

13 - . 0 0 1 6 8 . 0 0 2 7 8 - . 0 0 4 7 7 - . 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 4 - . 0 0 0 5 2 - . 0 0 0 0 0

14 - . 0 0 2 4 8 . 0 0 1 1 6 - . 0 0 4 2 5 - . 0 0 0 6 - . 0 0 0 0 3 - . 0 0 0 8 0 - . 0 0 0 0 0

15 - . 0 0 2 2 4 . 0 0 0 2 6 - . 0 0 3 0 9 —. 0 0 0 6 - . 0 0 0 0 1 - . 0 0 0 7 3 - . 0 0 0 0 0

16 - . 0 0 1 6 4 - . 0 0 0 1 6 - . 0 0 1 9 2 - . 0 0 0 5 - . 0 0 0 0 0 - . 0 0 0 5 3 - . 0 0 0 0 0

17 - . 0 0 1  03 - . 0 0 0 2 9 - . 0 0 1 0 3 - . 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 0 - . 0 0 0 3 4 - . 0 0 0 0 0

18 - .  0 0 3 5 5 - . 0 0 0 2 8 - . 0 0 0 4 4 - . 0 0 0 2 - . 0 0 0 0 0 - . 0 0 0 1 8 - . 0 0 0 0 0

19 - . 0 0 0 2 4 - . 0 0 0 2 1 - . 0 0 0 1 0 - . 0 0 0 1 - . 0 0 0 0 0 - . 0 0 0 0 8 - .  0 0 0 0 0

20 - . 0 0 3 0 6 - . 0 0 0 1 4 . 0 0 0 0 5 - . 0 0 0 0 - . 0 0 0 0 0 - . 0 0 0 0 2 - . 0 0 0 0 0

21 . 0 0 0 0 3 - . 0 0 0 0 8 . 0 0 0 1 0 .  0001 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 1 . 0 0 0 0 0

22 . 0 0 3 0 5 - . 0 0 0 0 3 . 0 0 0 1 0 .  0001 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 1 7 . 0 0 0 0 0

23 . 0 0 0  05 - . 0 0 0 0 1 . 0 0 0 0 8 . 0 0 0 1 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 1 7 - 0 0 0 0 0

24 . 0 0 3 0 4 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 5 .  0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 . 0 0 0 1 3 . 0 0 0 0 0



T a b l e  6 . U  M u l t i p l i e r s  o f  PM
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N P WPI CP I

0 0 . 5 8 1 6 7 1 6 0 0 - 7 4 5 5 0 0 0 3 0 - 7 0 9 3 8 5 4 5

1 0 . 0 4 0 7 1 7 0 1 0 - 0 5 2 1 8 5 0 0 0 - 0 4 9 6 5 6 9 4

2 0 - 0 0 2 8 5 0 1 9 0 . 0 0 3 6 5 2 9 5 0 . 0 0 3 4 7 5 9 9

3 0 - 0 0 0 1 9 9 5 1 0 - 0 0 0 2 5 5 7 1 0 - 0 0 0 2 4 3 3 2

H 0 . 0 0 0 0 1 3 9 7 0 . 0 0 0 0 1 7 9 0 0 - 0 0 0 0 1 7 0 3

5 0 - 0 0 0 0 0 0 9 8 0 - 0 0 0 0 0 1 2 5 0 . 0 0 0 0 0 1 1 9

6 0 - 0 0 0 0 0 0 0 7 0 - 0 0 0 0 0 0 0 9 0 - 0 0 0 0 0 0 0 8

7 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 1 0 . 0 0 0 0 0 0 0 1

8 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0

9 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0

10 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 0



Table 6.5 Total Multipliers

I n t e r G X W T R NFP PU K

Y 232.488 1.261 1 . 1 5 1 2 0.0 0.0 -4 .679 1.2613 0.0 0.0978

COil 170.895 0.5943 0.3369 0.0 0.0 -2 .205 0.5943 0.0 0.0461

1 98.342 0. 0 0.0 0.0 0.0 -3 .710 0.0 0.0 0.0776

M 37.250 0.3329 0.6218 0.0 0.0 -1 .235 0.3329 0.0 0.0258

L 4.091 0.0044 0.0025 -2.11 0.125 -0.016 0.0044 0.072 0.0003

HS 42.397 0.4082 0.2315 0.0 0.0 -2 .383 0.4082 0.0 0.0317

P 0.154 0.0002 0.0001 0.135 0.0 -0.0025 0.0002 0.625 0.00002

WPI 0.161 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.802 0.0

CPI 0.024 0.00004 0.00002 0.188 0.0 -0.0004 0.00004 0.773 0.0
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Flgwre 6 .1  M u lt ip l ie r s  o f Government Consumption
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Figure 6 .2  M u lt ip l ie r s  o f  Exports



C h a p t e r  V I I

POLICY E I P E R I H E I T S  OF THE TIIW&N BQOILIBHIOH
MODEL

7 . 1  INTRODUCTION

P o l i c y  e x p e r i m e n t s  e n a b l e  p o l i c y  m a k e r s  t o  d i s c o v e r  w h i c h  

p o l i c y  ,  o r  w h i c h  p o l i c y  m i x t u r e ,  i s  o p t i m a l  f o r  s o l v i n g  

e c o n o m i c  p r o b l e m s .  I n  t h e  T a i w a n  m o d e l ,  t h e  v a r i a b l e s  a r e  

a g g r e g a t e d  i n t o  9 e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  i . e . ,  Y,  CON, I ,  M, 

L,  MS, P ,  WPI ,  CPI  a n d  9 e x o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  i . e . ,  i n t e r ­

c e p t ,  G, X,  R,  W, T,  NFP,  PM, a n d  K.  F o r  a  g o v e r n m e n t ,  f i s ­

c a l  a n d  m o n e t a r y  p o l i c i e s  a r e  t h e  two m o s t  i m p o r t a n t  p o l i c y  

i n s t r u m e n t s .  I n  t h i s  s t u d y ,  G r e p r e s e n t s  t h e  f i s c a l  p o l i c y ,  

a n d  R,  t h e  m o n e t a r y  p o l i c y .  H o w e v e r ,  i t  i s  n o t  n e c e s s a r y  t o  

r e s t r i c t  t h a t  t h e  mo v e m e n t  o f  B i s  t o t a l l y  i n f l u e n c e d  b y  t h e  

c h a n g e  i n  money  s u p p l y ,  b e c a u s e  t h e  G o v e r n m e n t  o f  T a i w a n  h a s  

b r o u g h t  i n t e r e s t  r a t e s  u n d e r  c o n t r o l  i n  t h e  p a s t  s e v e r a l  d e ­

c a d e s .  R c o u l d  b e  c h a n g e d  i n s t a n t l y  by a n  o r d e r  f r o m  t h e  g o ­

v e r n m e n t .  R c o u l d  a l s o  b e  c h a n g e d  s l o w l y  t h r o u g h  m a r k e t  me­

c h a n i s m  by  a l l o w i n g  t h e  money s u p p l y  t o  c h a n g e .

I n  t h i s  c h a p t e r  s o m e  p o l i c y  e x p e r i m e n t s  w i l l  b e  p e r ­

f o r m e d ,  b a s e d  o n  t h e  f o l l o w i n g  c a s e s .  T h e  t i m e  h o r i z o n  f o r  

t h e s e  e x p e r i m e n t s  h a s  b e e n  s e t  u p  f o r  an  8 y e a r  p e r i o d ,  f r o m  

1983  t o  1 9 9 0 -

-  9h  -



9 5

1.  A l l  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  e x c e p t  NFP,  g r ow a s  a 

t  r e n d . 3 3

2 .  r h e  s a m e  a s  i n  1 ,  b u t  a s s u m e  f u r t h e r  t h a t  e x p o r t s  

d r o p  20% i n  b o t h  1985  a n d  1 9 8 6 .  T h i s  w o u l d  b e  d u e  t o  

t h e  f a c t  t h a t  t h e r e  i s  a  w o r l d - w i d e  r e c e s s i o n  i n  1985  

a n d  1 9 8 6 ,  a n d  t h e r e  i s  n o  p o l i c y  e x e r c i s e d  t o  r e s c u e  

t h e  c o u n t r y  f r o m  r e c e s s i o n .  Fr om 1987  o n ,  t h e  e x p o r t s  

a r e  h y p o t h e s i z e d  t o  g r ow a t  5 S ,  r o u g h l y  t h e  s a me  a s  

t h e  t r e n d  g r o w t h  r a t e .

3 .  T h e  s a m e  a s  i n  2 ,  b u t  t h e  g o v e r n m e n t  e x e r c i s e s  f i s ­

c a l  p o l i c y  a s  a  r e m e d i a l  m e a s u r e  by  i n c r e a s i n g  g o ­

v e r n m e n t  s p e n d i n g  20%,  s t a r t i n g  i n  198U a n d  e x t e n d i n g  

t h r o u g h  1 9 8 7 .  A f t e r  198 8  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  i s  a s ­

s u me d  t o  be  m a i n t a i n e d  a t  a  g r o w t h  r a t e  o f  5%.

U. T h e  s a m e  a s  i n  2 ,  b u t  t h e  g o v e r n m e n t  u s e s  o n l y  mone­

t a r y  p o l i c y  b y  d e c r e a s i n g  i n t e r e s t  r a t e s  20%,  d u r i n g  

t h e  p e r i o d  1 9 8 W - 1 9 8 7 .  A f t e r  1988  i n t e r e s t  r a t e s  a r e  

h y p o t h e s i z e d  t o  be  m a i n t a i n e d  c o n s t a n t .

5 .  T h e  s a m e  a s  i n  2 ,  b u t  t h e  g o v e r n m e n t  u s e s  b o t h  t h e

m o n e t a r y  a n d  t h e  f i s c a l  p o l i c i e s  d e s c r i b e d  i n  3 a n d

U-

33 T h e  h i s t o r i c a l  d a t a  o f  NFP d o  n o t  show t h a t  a  t r e n d  a p ­
p e a r e d ,  r a t h e r  t h e y  s how a r e l a t i v e l y  s m a l l  f i g u r e  f o r  
m o s t  y e a r s  when c o m p a r e d  w i t h  t h e  o t h e r  c o m p o n e n t s  o f  t h e  
GNP. T h e i r  mean v a l u e  i s  t h e r e f o r e  u s e d  f o r  t h e s e  e x p e r i ­
m e n t s .  T h e  e q u a t i o n s  o f  t h e  t i m e  t r e n d  f o r  o t h e r  e x o g e ­
n o u s  v a r i a b l e s ,  t h e  c o r r e s p o n d i n g  R2 , a n d  t h e i r  f o r e ­
c a s t e d  t r e n d  v a l u e s  a r e  l i s t e d  i n  A p p e n d i x  B.
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6 .  T h e  s a m e  a s  i n  5 ,  b u t  a s s u m e  t h e  g o v e r n m e n t  e x e r c i s e s  

b o t h  f i s c a l  a n d  m o n e t a r y  p o l i c i e s  i n  1986 w h i c h  i s  

o n e  y e a r  a f t e r  t h e  w o r l d - w i d e  r e c e s s i o n  h a s  b e g u n .  

T h i s  d e l a y  i s  d u e  t o  t h e  s o - c a l l e d  " r e c o g n i t i o n "  a n d  

" l e g i s l a t i o n  l a g s " .

The  P a s c a l  p r o g r a m  w h i c h  was  u s e d  f o r  t h e  s i m u l a t i o n  i n  

C h a p t e r  V w a s  r e v i s e d  a n d  u s e d  f o r  t h e s e  p o l i c y  e x p e r i m e n t s .  

A l l  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  w e r e  s i m u l a t e d ,  b u t  o n l y  t h e  s i m u ­

l a t e d  GRP,  MS, L ,  a n d  GNP D e f l a t o r  tP) a r e  d i s c u s s e d  i n  t h i s  

c h a p t e r ,  b e c a u s e  t h e y  r e p r e s e n t  r e s p e c t i v e l y  t h e  k e y  v a r i a ­

b l e  f o r  e a c h  m a r k e t  a n d  f o r  p r i c e  s y s t e m .

7 . 2  HESOLTS

Th e  r e s u l t s  o f  s i m u l a t e d  GNP, HS,  L ,  a n d  GNP D e f l a t o r  a r e  

s h o w n  f r o m  T a b l e  7 . 1  t o  7 . 4  r e s p e c t i v e l y ,  i n  w h i c h  c o r r e s ­

p o n d i n g  i n d i c e s  a r e  u s e d  t o  m a t c h  t h e  o r d e r  o f  t h e  c a s e s .  

F o r  e x a m p l e ,  T1 a n d  PI  r e p r e s e n t  t h e  s i m u l a t e d  GNP a n d  GNP 

D e f l a t o r  f o r  t h e  f i r s t  c a s e .  The  s i m u l a t e d  GNP, MS, L ,  a n d  P 

a r e  a l s o  d r a w n  f r o m  F i g u r e  7 . 1  t o  F i g u r e  7 . 4 ,  i n  w h i c h  t h e  

a t t a c h e d  n u m b e r s ,  e . g . ,  1 ,  2 ,  3 , . . . ,  r e p r e s e n t  e a c h  c o r r e s ­

p o n d i n g  c a s e  n u m b e r .

As c a n  be  s e e n  f r o m  T a b l e s  7 . 1  t o  7 . 3  a n d  F i g u r e s  7 . 1  t o

7 . 3 ,  t h e  p a t t e r n  o f  s i m u l a t e d  MS a n d  L f o r  e a c h  c a s e  i s  s i ­

m i l a r  t o  t h a t  o f  Y.  Th e  p o l i c y  r e s u l t s  o f  Y a n d  P f o r  e a c h  

c a s e  a r e  r e p o r t e d  t o g e t h e r  i n  d e t a i l  b e l o w .  Some i m p o r t a n t
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i m p a c t s  o f  p o l i c y  e x p e r i m e n t s  on MS a n d  L a r e  a l s o  d i s ­

c u s s e d ,  b u t  n o t  c a s e  by c a s e .

C a s e  o n e  i s  s i m u l a t e d  u n d e r  t h e  h y p o t h e s i s  t h a t  t h e  e x ­

o g e n o u s  v a r i a b l e s ,  e x c e p t  NFP,  g r o w a s  a  t r e n d .  As  c a n  b e

s e e n  f r o m  t h e  c o l u m n s  d e n o t e d  Y1 a n d  PI  i n  T a b l e s  7 - 1  a n d

7 . 4 ,  r e s p e c t i v e l y ,  i t  i s  f o u n d  t h a t  Y1 a n d  P 1 a r e  h i g h e r  

t h r o u g h o u t  t h e  e n t i r e  p e r i o d  e x c e p t  f o r  1 9 8 4 ,  when e a r l i e r  

p o l i c y  a c t i o n s  a r e  t a k e n  t o  c o u n t e r  t h e  c o m i n g  r e c e s s i o n  i n  

1 9 8 5 .  T h e  GNP g r o w s  a t  a n  a v e r a g e  r a t e  o f  a b o u t  8% p e r  y e a r  

b u t  w i t h  a d e c l i n i n g  t r e n d .

C a s e  t w o  i s  s i m u l a t e d  u n d e r  t h e  a s s u m p t i o n  t h a t  e x p o r t s  

g r o w a s  a  t r e n d  i n  t h e  f i r s t  2 y e a r s ,  b u t  d r o p  20% i n  b o t h  

1985  a nd  1986  d u e  t o  a w o r l d - w i d e  r e c e s s i o n .  I t  i s  f o u n d  

t h a t  t h e  GNP ÎY2) s t a r t s  t o  d e c l i n e  i n  1 9 8 5 ,  t h e  b e g i n n i n g  

y e a r  o f  t h e  r e c e s s i o n ,  i f  n o  p o l i c y  i s  e x e r c i s e d  t o  c o u n t e r  

t h e  e f f e c t s .  T h a t  Y2 m a i n t a i n s  t h e  l o w e s t  among  t h e s e  s i x  

e x p e r i m e n t s  i n d i c a t e s  t h a t  t h e  g o v e r n m e n t  s h o u l d  d o  s o m e ­

t h i n g  e v e n t u a l l y  i f  a  h i g h e r  GNP i s  d e s i r e d .  H o w e v e r ,  P2 r e ­

m a i n s  t h e  l o w e s t  o f  t h e  s i x  e x p e r i m e n t s ,  i n d i c a t i n g  t h a t  

h i g h e r  p r i c e s  a r e  g e n e r a t e d  by p o l i c y  a c t i o n s .  H i g h e r  o u t ­

p u t s ,  a n d  h e n c e  h i g h e r  e m p l o y e d  l e v e l s ,  a r e  a c c o m p a n i e d  by 

h i g h e r  p r i c e s .  T h i s  f i n d i n g  s u g g e s t s  t h a t  t h e  p r i n c i p l e s  o f  

t h e  O k u n * s  l a w  ( 1 9 6 2 ,  1 9 7 2 )  a n d  t h e  P h i l l i p ' s  c u r v e  ( 19 5 8 )

h o l d  i n  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n .  T h i s  a s s e r t i o n  w i l l  b e  f u r t h ­

e r  p r o v e n  by  t h e  f o l l o w i n g  e x p e r i m e n t s  a n d  t h e  r e s u l t s  f o u n d  

i n  t h e  n e x t  c h a p t e r .
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I n  c a s e  t h r e e ,  i t  i s  a s s u m e d  t h a t  t h e  g o v e r n m e n t  a n t i c i ­

p a t e s  a w o r l d - w i d e  r e c e s s i o n  c o m i n g  i n  1 9 8 5 ,  a n d  t h e r e f o r e  

s t a r t s  t o  t a k e  t h e  a c t i o n  by i n c r e a s i n g  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  

by  20% i n  198U.  I t  i s  f o u n d  t h a t  t h i s  m e a s u r e  i s  v e r y  e f ­

f e c t i v e  a s  c a n  b e  s h o w n  i n  F i g u r e  7 . 1 ,  w h e r e  f i s c a l  a c t i o n

r a i s e s  t h e  GNP f r o m  Y2 t o  Ï 3 .

When Y3 a n d  YU i n  F i g u r e  7 . 1  a r e  c o m p a r e d  ( YU r e p r e s e n t s

t h e  GNP p a t h  when  m o n e t a r y  p o l i c y  i s  a p p l i e d ) , f i s c a l  p o l i c y

i s  f o u n d  t o  b e  m o r e  e f f e c t i v e  t h a n  m o n e t a r y  p o l i c y -  H o w e v e r ,  

f i s c a l  p o l i c y  c a u s e s  h i g h e r  i n f l a t i o n  t h a n  m o n e t a r y  p o l i c y  

a s  c a n  b e  s e e n  i n  F i g u r e  7 . U w h e r e  P3 i s  h i g h e r  t h a n  PU.

I f  t h e  g o v e r n m e n t  t a k e s  b o t h  m o n e t a r y  a n d  f i s c a l  p o l i c i e s  

t o  c o u n t e r  t h e  r e c e s s i o n  (a c o m b i n a t i o n  o f  c a s e s  3 a n d  U ) , 

t h e  r e s u l t i n g  e f f e c t  i s  a l s o  a  c o m b i n a t i o n  o f  b o t h .  T h i s  

c o m b i n a t i o n  i s  s h o w n  b y  Y5 i n  F i g u r e  7 . 1 .  As c a n  b e  s e e n  

f r o m  F i g u r e  7 . 1 ,  t h e  h e i g h t  o f  Y5 i s  t h e  h e i g h t  o f  Y3 p l u s  

t h e  d i s t a n c e  b e t w e e n  Y2 a n d  YU. T h e  s a m e  c o n c l u s i o n  i s  a p ­

p l i e d  t o  P ,  a s  s h o wn  i n  F i g u r e  7 . U  w h e r e  t h e  h e i g h t  o f  P5 i s  

t h e  h e i g h t  o f  P3 p l u s  t h e  d i s t a n c e  b e t w e e n  P2 a n d  PU»

When Y5 ( b o t h  f i s c a l  a n d  m o n e t a r y  p o l i c i e s  a r e  a p p l i e d  i n  

198U) a n d  Y6 ( b o t h  f i s c a l  a n d  m o n e t a r y  p o l i c i e s  a r e  a p p l i e d  

i n  1986)  i n  F i g u r e  7 . 1  a r e  c o m p a r e d ,  Y5 i s  f o u n d  t o  b e  h i g h ­

e r  t h a n  76  b e f o r e  1 9 8 9 .  T h i s  i m p l i e s  t h a t  a n  e a r l y  a c t i o n  i s  

p r e f e r a b l e  t o  a l a t e  a c t i o n .  Y6 e x c e e d s  Y5 a f t e r  1 9 8 9 ,  b e ­

c a u s e  g o v e r n m e n t  s p e n d i n g  i s  a s s u m e d  t o  be  m a i n t a i n e d  on  i t s
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t r e n d  b e f o r e  1 9 8 6 .  T h e r e f o r e  G i s  i n c r e a s e d  oü a  b i g g e r  b a s e  

i n  1986  b u t  on  a  s m a l l e r  b a s e  i n  198U.  T h i s  b i g g e r  b a s e  g e n ­

e r a t e s  a b i g g e r  e c o n o m i c  momentum a n d  e v e n t u a l l y  c a u s e s  Y6 

t o  e x c e e d  Y 5 . 3 *  The  r e s u l t  t h a t  Y6 e x c e e d s  Y5 a f t e r  1989 

d o e s  n o t  h a v e  a n y  c o n f l i c t  w i t h  t h e  p r e v i o u s  c o n c l u s i o n  t h a t  

an  e a r l y  a c t i o n  i s  b e t t e r  t h a n  a  l a t e  o n e .

As c a n  be  s e e n  i n  F i g u r e  7 . 2 ,  t h e  money  s u p p l y  ( o r  d e ­

mand)  d e c r e a s e s  w h i l e  e x p o r t s  d e c l i n e ,  c o n f i r m i n g  t h a t  MS i s  

h i g h l y  i n f l u e n c e d  by e x p o r t s  u n d e r  t h e  f o r e i g n - e x c h a n g e  c o n ­

t r o l  s y s t e m .  I t  i s  a l s o  f o u n d  t h a t  p o l i c y  a c t i o n s  g e n e r a t e  

h i g h e r  MS a s  c a n  b e  s h o w n  by MS3,  HSh,  MS5,  a n d  HS6 w h i c h  

a r e  a l l  h i g h e r  t h a n  MS2 f o r  w h i c h  n o  a c t i o n  i s  t a k e n .

As c a n  b e e n  s e e n  i n  F i g u r e  7 . 3 ,  d u r i n g  t h e  r e c e s s i o n  p e r ­

i o d  l a b o r  d e m a n d  d e c r e a s e s .  T h i s  i m p l i e s  e x p o r t s  a r e  a n  i m ­

p o r t a n t  f a c t o r  i n  t h e  d e t e r m i n a t i o n  o f  e m p l o y m e n t  l e v e l s .  

T h i s  f i n d i n g  c o n f i r m s  t h e  r e s u l t s  i n  C h a p t e r  VI a n d  C h a p t e r  

V I I I .

A l s o  i n t e r e s t i n g  t o  n o t e  i s  t h a t  t h e  GNP d e f l a t o r  (P)

d o e s  n o t  d e c r e a s e  a s  t h e  GNP, MS, a n d  L d o  i n  t h e  r e c e s s i o n

p e r i o d .  H o w e v e r ,  t h e  i n c r e a s i n g  r a t e  o f  P i s  d e c l i n i n g  d u r ­

i n g  t h e  r e c e s s i o n .  T h e  r e a s o n  t h a t  P c o n t i n u e s  t o  i n c r e a s e

i n  1984  a n d  1985  i s  t h a t  t h e  e f f e c t  o f  i m p o r t  p r i c e  (PM) on

34 T h e  i n t e r e s t  r a t e s  (R) a r e  d e c r e a s e d  on a  s m a l l e r  b a s e  i n  
1986  t h a n  t h a t  i n  1 9 8 4 .  B u t  a s  m e n t i o n e d  p r e v i o u s l y ,  t h e  
e f f e c t  o f  R i s  m i n o r  on  Y a n d  o t h e r  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e ,  
a n d  t h e  e f f e c t  o f  R c a n  t h u s  be  i g n o r e d  h e r e .
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p d o m i n a t e s  t h a t  o f  X a n d  Y, a s  c a n  be  e v i d e n c e d  i n  T a b l e  

6 . 5  i n  w h i c h  t h e  t o t a l  m u l t i p l i e r  o f  PM on  P i s  much b i g g e r  

t h a n  t h e  m u l t i p l i e r s  o f  t h e  o t h e r  v a r i a b l e s  on P - ^ s

7 . 3  CQNCLDSION

T h e  s h a r e  o f  e x p o r t s  i n  GNP was a n d  5U% i n  1960  a n d

1 9 8 2  r e s p e c t i v e l y .  The  f i g u r e s  o f  t h e  e x p o r t - s h a r e  s how 

t h e i r  i m p o r t a n c e  t o  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n .  F u r t h e r m o r e ,  

t h e s e  e x p e r i m e n t s  s how t h a t  a  20% d e c r e a s e  i n  e x p o r t s  i n  

b o t h  198 5  a n d  1986 c o u l d  h a v e  b e e n  a d i s a s t e r  t o  t h e  T a i w a ­

n e s e  e c o n o m y  i f  p r o p e r  p o l i c i e s  h a d  n o t  b e e n  a p p l i e d .  A 

m a t c h i n g  20% a d j u s t m e n t  i n  b o t h  m o n e t a r y  a n d  f i s c a l  p o l i c i e s  

e x e c u t e d  o n e  y e a r  e a r l i e r  w o u l d  n o t  h a v e  b e e n  e f f e c t i v e  

e n o u g h  t o  b r i n g  t h e  g r o w t h  o f  GNP b a c k  on a  s o u n d  t r a c k ,  i m ­

p l y i n g  e i t h e r  t h a t  p o l i c i e s  s h o u l d  h a v e  b e e n  t a k e n  much e a r ­

l i e r  o r  t h a t  m a t c h i n g  p e r c e n t a g e s  s h o u l d  h a v e  b e e n  h i g h e r .

I t  w a s  f u r t h e r  f o u n d  t h a t  p o l i c y  a c t i o n s  g e n e r a t e  h i g h e r  

p r i c e s  a n d  t h a t  a  mor e  e f f e c t i v e  p o l i c y  a l s o  g e n e r a t e s  h i g h ­

e r  i n f l a t i o n .  G i v e n  a c e r t a i n  GNP g r o w t h  r a t e  a n d / o r  i n f l a -

35 The  r e a s o n  c a n  a l s o  be  i n v e s t i g a t e d  by  s t u d y i n g  t h e  P 
e q u a t i o n  i n  r e d u c e d  f o r m  ( f r o m  L i e w ' s  ( 1 9 7 3 )  D y m u l t  P r o ­
g r a m  a p p l i e d  t o  t h e  f o r e c a s t  a n d  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s  i n  
C h a p t e r  V a n d  V I ,  r e s p e c t i v e l y  ) w h i c h  i s  s t a t e d  a s  f o l ­
l o w s :  P= 0 . 0 0 0 0 1  LAGCON *■ 0 . 0 0 1  LAGI -  0 . 0 0 0 0 3  LAGM + 
0 . 0 0 3 0 4  LAGKS + 0 . 0 5 5  LAGKPI + 0 . 1 3 3 3 +  0 . 0 0 0 2 2  G +
0 . 0 0 0 1 3 5  X * 0 .  1 348  H -  0 . 0 0 2 0 6  R + 0 , 0 0 0 2 2  NFP + 0 . 5 8 1 6 7
PM + 0 . 0 0 0 0 1  K.  N o t e  t h a t  G,  W , PM,  a n d  K a r e  a s s u m e d  t o  
c o n t i n u e  g r o w i n g  a s  a  t r e n d  i n  t h e  r e c e s s i o n  p e r i o d  a n d  
t h e  c o e f f i c i e n t  f o r  PM i s  l a r g e r  t h a n  t h o s e  f o r  t h e  o t h e r  
v a r i a b l e s .
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t i o n  r a t e ,  an  o p t i m a l  p o l i c y  o r  p o l i c y  m i x t u r e  c a n  be  f o u n d  

i f  m o r e  e x p e r i m e n t s  a r e  p e r f o r m e d . * *  I n  n e x t  c h a p t e r ,  a  d i ­

s e q u i l i b r i u m  m o d e l  o f  T a i w a n  w i l l  be  e x p a n d e d  f r o m  t h e  p r e ­

v i o u s  e q u i l i b r i u m  m o d e l  f o r  o b t a i n i n g  a d d i t i o n a l  i n f o r m a t i o n  

a b o u t  t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  f o r  t h e  p u r p o s e  o f  c o m p a r i s o n .

3* More e f f i c i e n t  a p p r o a c h e s  t o  s o l v e  t h e  o p t i m a l  c o n t r o l  
p r o b l e m  w e r e  d e v e l o p e d  by  K l e i n  a n d  Su ( 19 8 0 )  a n d  Chow 
( 1 9 7 5 ) .
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T a b l e  7-  1 S i m u l a t e d  GNP by POLICY b XPESIMENTS 

YEAR Y1 Y2 Y3 YU Y5 Y6

82 1 0 9 3 .  2 0  1 0 9 3 . 2 0  1 0 9 3 . 2 0  1 0 9 3 - 2 0  1 0 9 3 . 2 0  1 0 9 3 . 2 0

83 1 1 8 7 .  87  1 1 8 7 - 8 7  1 1 8 7 . 8 7  1 1 8 7 . 8 7  1 1 8 7 . 8 7  1 1 8 7 . 8 7

8U 1 3 65 .  US 1 3 6 5 - U 8  1 3 9 U - 8 9  1 3 6 7 . 9 3  1 3 9 7 . 3 3  1 3 6 5 . U 8

85 1U7U. 71 1 3 1 0 . 5 8  1 3 8 1 . 8U 1 3 1 6 . 2 7  1 3 8 7 . 5 3  1 3 1 0 . 5 8

86 1 5 71 .  UO 1 2 U 3 . 3 1  1 3 6 8 . 2 8  1 2 5 2 . 0 5  1 3 7 7 . 0 0  1 2 7 8 . 8 5

87 1 6 61 .  19 1 2 8 U . 8 3  1 U 7 6 . 2 7  1 2 9 6 . 0 1  1U87. U0 1 3 7 0 . 7 8

88 17U7.  59 1 3 5 0 -  36 1 5 5 U . 5 8  1 3 6 1 - U9  1 5 6 5 . 7 0  1 U99 . 91

89 1 8 3 2 . UU 1 U 3 0 . 5 6  1 6 3 7 . 7 3  1UU0.3U 1 6 U 7 . 5 1  1 6 5 7 . 7 0

90 1 9 16 .  UO 1 5 1 9 . 7 7  1 7 2 5 - 9 1  1 5 2 7 . 6 0  1 7 3 3 . 7 5  1 7 6 1 . U9

T a b l e  7 . 2  S i m u l a t e d  MS b y  P o l i c y  E x p e r i m e n t s

Y e a r  MSI MS2 MS3 MS 4 MS5 HS6

83 3U7,  18 3U7.  18 3 4 7 .  18 3 4 7 .  18 3 4 7 . 1 8 3 4 7 . 1 8

3U 3 7 5 .  U1 3 7 5 .  U1 3 8 U . 7 3 3 7 6 . 3 4 3 8 6 . 2 9 3 7 5 . 4 1

85 U08.  53 3 5 6 .  50 3 7 8 . 9 3 3 5 9 . 6 6 3 8 2 . 1 0 3 5 6 . 5 0

86 U37.  93 33 3 . 7 7 3 7 7 . 9 8 3 4 3 . 3 0 38 2 . 5 1 3 5 0 . 7 2

87 U65.  27 3 5 5 . 6 8 4 1 5 . 6 1 3 6 1 . 2 2 4 2 1 . 1 5 3 8 3 . 9 0

88 U91.  65 3 7 6 . 7 9 4 4 0 . 3 7 3 8 1 . 9 7 4 4 5 . 5 5 4 2 5 . 2 4

89 5 1 7 .  65 4 0 2 .  00 4 6 6 . 3 6 4 0 6 - 4 1 4 7 0 . 7 7 4 7 4 . 8 8

90 5U3.  51 4 2 9 .  89 4 9 3 . 8 9 4 3 3 . 3 8 4 9 7 . 3 8 5 0 6 , 6 1
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T a b l e  7 . 3  S i m u l a t e d  L b y  P o l i c y  E x p e r i m e n t s

Yea r  LI L2 L3 L4 L5 L6

83 7 .  00 86 7 . 0 0 8 6 7 . 0 0 8 6 7 - 0 0 8 6 7 . 0 0 8 6 7 . 0 0 8 9

8U 7 .  1798 7 - 1 7 9 8 7 . 2 8 2 7 7 . 1 8 4 9 7 . 2 9 1 3 7 . 1 7 9 8

85 7 . 3 9 9 3 6 . 8 2 4 8 7 . 0 7 0 4 6 . 8 4 4 4 7 . 0 9 0 0 6 . 8 2 4 8

86 7 .  55 82 6 . 4 7 5 3 6 . 9 0 3 2 6 . 5 0 5 1 6 - 9 3 3 0 6 . 5 9 9 7

87 7 . 6 7  51 6 - 4 8 7 7 7 . 1 4 0 5 6 - 5 2 5 4 7 . 1 7 8 2 6 . 7 8 7 3

88 7 . 7 6  07 6 . 5 1 7 5 7 . 2 0 5 9 6 - 5 5 4  9 7 . 2 4 3 3 7 . 0 2 9 4

89 7 . 8 1  95 6 . 5 6 8 6 7 . 2 6 4 9 6 - 6 0 1 3 7 . 2 9 7 5 7 . 3 4 3 2

90 7 . 8 5  18 6 . 6 2 3 6 7 . 3 1 5 7 6 . 6 4 9 6 7 . 3 4 1 7 7 . 4 3  84

T a b l e  7 . U S i m u l a t e d  P by  P o l i c y  E x p e r i m e n t s

Y e a r p i P2 P3 P4 P5 P6

82 1. 6 6 9 1 . 6 6 9 1 . 6 6 9 1 . 6 6 9 1 - 6 6 9 1 , 6 6 9

83 1 . 6 1 3 1 . 6 1 3 1 . 6 1 3 1 . 6 1 3 1 . 6 1 3 1 . 6 1 3

84 1. 721 1 . 7 2 1 1 . 7 2 6 1 - 7 2 3 1 . 7 2 8 1 . 7 2 1

85 1.  846 1 . 8 1 8 1 . 8 3 0 1 . 8 2 1 1 . 8 3 4 1 - 8 1 8

86 1. 9 7 7 1 . 9 2 2 1 . 9 4 4 1 . 9 2 7 1 - 9 4 9 1 - 9 3  0

87 2 . 1 1 6 2 - 0 5 4 2 . 0 8 7 2 . 0 6 0 2 . 0 9  3 2 - 0 7 1

88 2.  2 6 3 2-  199 2 .  234 2 . 2 0 4 2 . 2 4 0 2 . 2 2 7

89 2.  421 2 .  3 5 5 2 . 3 9 2 2 - 3 6 0 2 . 3 9 6 2 . 3 9 8

90 2.  5 89 2 . 5 2 5 2 . 5 6 1 2 - 5 2 3 2 . 5 6 4 2 - 5 7 0
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C h a p t e r  T i l l  

A DISEQUILIBBIOB TAIHAB HODEL

8 , 1  INTBODOCTION

T h e  c o m p a c t  e q u i l i b r i u m  m o d e l  w h i c h  wa s  d i s c u s s e d  i n  p r e ­

v i o u s  c h a p t e r s  c a n  b e  e x p a n d e d  by  c h a n g i n g  t h e  a s s u m p t i o n s  

a n d  i n t r o d u c i n g  mor e  e q u a t i o n s  a n d  v a r i a b l e s .  As  w a s  a s s e r t ­

e d  i n  s e c t i o n  1 . 1 ,  C h a p t e r  I ,  o n e  o f  t h e  p u r p o s e s  o f  t h e  

c o m p a c t  m o d e l  i s  t o  a c t  a s  a  t r i a l  m o d e l  f o r  e c o n o m i c  p l a n ­

n i n g .  U s u a l l y  t h e  s i z e  o f  a n  e c o n o m i c  p l a n n i n g  m o d e l  i s  much 

l a r g e r  t h a n  t h a t  o f  a t r i a l  m o d e l .  I n  a  p l a n n i n g  m o d e l ,  some  

k e y  v a r i a b l e s  n e e d  t o  b e  d i s a g g r e g a t e d  i n t o  m o r e  c o m p o n e n t s  

f o r  o b t a i n i n g  mor e  d e t a i l e d  i n f o r m a t i o n .  F o r  e x a m p l e ,  i n  t h e  

m o d e l  e n t i t l e d  "A Mode l  f o r  a  F o u r - Y e a r  P l a n  f o r  t h e  Ec onom­

i c  D e v e l o p m e n t  o f  T a i w a n "  b u i l t  i n  1 9 8 1 ,  c o n s u m p t i o n  w a s  d i ­

s a g g r e g a t e d  i n t o  f o o d ,  s e m i - d u r a b l e  g o o d s ,  and  d u r a b l e  g o o d s  

c o n s u m p t i o n .  I m p o r t  g o o d s  w e r e  d i s a g g r e g a t e d  i n t o  c o n s u m p ­

t i o n ,  c a p i t a l ,  a n d  m a t e r i a l  g o o d s .  T h e  v a r i a b l e s  o f  i n v e s t ­

m e n t ,  t a x ,  a n d  e x p o r t s  a l l  w e r e  d i s a g g r e g a t e d  i n t o  mor e  com­

p o n e n t s  a s  w e l l .  I n  t h i s  c h a p t e r ,  t h e  p r e v i o u s  c o m p a c t  

T a i w a n  m o d e l  w i l l  b e  c h a n g e d  i n t o  a d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  

w h i c h  i s  u s u a l l y  a s s u m e d  i n  e c o n o m i c  p l a n n i n g .  I t  i s  s t i l l  

a s s u m e d  t h a t  money s u p p l y  a n d  money d e m a n d  a r e  i n  e g u i l i b r i -

— 1 0 8  —
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u n .  The  r e s t r i c t i o n  t h a t  t h e  p r o d u c t  s u p p l i e d  e q u a l s  t h e  

p r o d u c t  d e m a n d e d  i n  t h e  p r o d u c t  m a r k e t ,  a n d  t h e  l a b o r  s u p ­

p l i e d  e q u a l s  t h e  l a b o r  d e ma n d e d  i n  t h e  l a b o r  m a r k e t  h a s  b e e n  

e l i m i n a t e d .  I n  a d d i t i o n  t o  t h e  t e n  e q u a t i o n s  i n  t h e  c o m p a c t  

e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  f i v e  m o r e  e q u a t i o n s  a r e  i n t r o d u c e d  t o  

c o m p l e t e  t h e  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l .  I n  t h e  s e c o n d  s e c t i o n ,  

t h e  new e q u a t i o n s  a r e  s p e c i f i e d ,  a n d  new v a r i a b l e s  e x ­

p l a i n e d .  I n  t h e  t h i r d  s e c t i o n ,  t h e  r e s u l t s  a n d  f i n d i n g s  a r e  

r e p o r t e d .

8 . 2  MODEL SPECIFICATION AND EXPLANATION

T h e  f i r s t  t e n  e q u a t i o n s  o f  t h e  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  a r e  

i d e n t i c a l  t o  t h e  t e n  e q u a t i o n s  i n  t h e  e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  

w i t h  t h e  e x c e p t i o n  i n  e q u a t i o n s  2 . 3 . 7  a n d  2 . 3 . 1 0 .  I n  e q u a ­

t i o n  2 . 3 . 7  t h e  v a r i a b l e  LGLNMS h a s  b e e n  d e l e t e d  d u e  t o  a n  

i n a p p r o p r i a t e  s i g n  f o r  t h e  e s t i m a t o r .  I n  e q u a t i o n  2 . 3 . 1 0  GAP 

h a s  b e e n  a d d e d  i n  o r d e r  t o  c a p t u r e  t h e  e f f e c t s  o f  demand  

p r e s s u r e -  The  f i v e  a d d i t i o n a l  e q u a t i o n s  a r e  s p e c i f i e d  a s  

f o l l o w s  [v i s  e r r o r  t e r m ) :

1.  P r o d u c t  S u p p l y

The  p r o d u c t  s u p p l y  e q u a t i o n  i s  s p e c i f i e d  a s

LOGGNP=j0 + j 1  LGLNK + j 2  L0GLF + j 3  L O G T + v l --------------------- 1 8 . 2 . 1 )

w h e r e  LOGGNP = t h e  t i m e  t r e n d  o f  GNP i n  l o g  f o r m ,

LOGLF = t o t a l  l a b o r  f o r c e  i n  l o g  f o r m ,  a n d  

LGLKK = l a g g e d  c a p i t a l  s t o c k  i n  l o g  f o r m .

T h i s  e q u a t i o n  r e p r e s e n t s  t h e  p o t e n t i a l  p r o d u c t  o f  t h e  

T a i w a n e s e  e c o n o m y ,  a n d  c a n  a l s o  be  r e g a r d e d  a s  a s u p p l y -
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s i d e  c o n s t r a i n t .  T h i s  p o t e n t i a l  p r o d u c t i o n ,  a s s o c i a t e d  

w i t h  a c t u a l  p r o d u c t i o n ,  w i l l  be  r e l a t e d  t o  t h e  u n e m p l o y ­

m e n t  r a t e  i n  e q u a t i o n  8 . 2 . 5 .

2 .  E x p o r t s

I n  t h e  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  e x p o r t s  a r e  t r e a t e d  a s  a n  

e n d o g e n o u s  i n s t e a d  o f  a n  e x o g e n o u s  v a r i a b l e .  T h e  f u n c t ­

i o n  o f  e x p o r t s  i s  s p e c i f i e d  a s :

I =kO+ k1  UY + k2 J Y + k3  T + kU L A G X + v 2 --------------------------------( 8 . 2 . 2 )

w h e r e  DY = GNP o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s ,  i n  1976 b i l l i o n s  

o f  d o l l a r s ,  a n d  

j y  = GNP o f  J a p a n ,  i n  1976 t r i l l i o n s  o f  y e n .

3 .  L a b o r  S u p p l y

L a b o r  s u p p l y  i s  s p e c i f i e d  a s  t h e  f u n c t i o n  o f  wage  

r a t e  ( K ) , a n d  p o p u l a t i o n  (POP) a n d  c a n  b e  w r i t t e n  a s ;

LF = 1 0 + 1 1  W+12 P0P + V 3 ---------------------------------------------------- ( 8 . 2 . 3 )

T h e  s i g n  f o r  b o t h  H a n d  POP a r e  e x p e c t e d  t o  b e  p o s i t i v e .  

U- GNP Gap

T h e  g a p  b e t w e e n  a c t u a l  a n d  p o t e n t i a l  GNP i s  s p e c i f i e d  

a s ;

GAP = LOGY-LOGGNP---------------------------------------------------------------( 8 . 2 . 4 )

w h e r e  LOGGNP i s  t h e  p o t e n t i a l  GNP i n  l o g  f o r m  a n d  

i d e n t i c a l  t o  t h e  p r o d u c t  s u p p l y  d e f i n e d  i n  e q u a t i o n  

8 . 2 . 1 .  LOGY i s  t h e  a c t u a l  GNP i n  l o g  f o r m .

5 .  U n e m p l o y m e n t

T h e  u n e m p l o y m e n t  f u n c t i o n  i s  s p e c i f i e d  a s ;

U = mO+ml GAP + m2 LAGGAP + m3 L 0 G X + v 4 ----------------------------( 8 . 2 . 5 )

w h e r e  U i s  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e  d e f i n e d  a s  ( L F - L ) / L F .
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O k u n ' s  l a w  ( 1 9 6 2 ,  1972)  a s s e r t s  t h a t  t h e  r a t i o  o f  t h e  

a c t u a l  a n d  p o t e n t i a l  GNP h a s  a  c l o s e  n e g a t i v e  c o n n e c t ­

i o n  w i t h  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e .  The  u n e m p l o y m e n t  e q u a ­

t i o n  i s  a r e v i s e d  v e r s i o n  o f  O k u n ' s  l a w .  As c a n  b e  s e e n  

i n  e q u a t i o n  8 . 2 . 4 ,  GAP i s  a  l o g a r i t h m i c  t r a n s f o r m a t i o n  

o f  t h e  r a t i o  o f  a c t u a l  a n d  p o t e n t i a l  GNP. I n  a d d i t i o n  

t o  GAP, a K o y c k - t y p e  l a g  o f  GAP a n d  t h e  l o g a r i t h m i c  

v a r i a b l e  o f  e x p o r t s  a r e  i n t r o d u c e d .  B e c a u s e  T a i w a n  i s  a 

h i g h l y  t r a d e  - o r i e n t e d  c o u n t r y  a n d  e x p o r t s  h a v e  s i g n i f ­

i c a n t  i m p a c t s  o n  i t s  e m p l o y m e n t  l e v e l ,  t h e  l o g a r i t h m i c  

v a r i a b l e  o f  e x p o r t s  i s  b r o u g h t  i n t o  t h i s  e q u a t i o n .  The  

s i g n  o f  m l ,  m2,  a n d  m3 a r e  e x p e c t e d  t o  b e  n e g a t i v e .

8 . 3  THE RESULTS AND FINDINGS

Th e  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  w i t h  15 e q u a t i o n s  i s  r u n  w i t h  

SAS.  T h e  r e s u l t s  o f  t h e  e s t i m a t i o n  b y  2SLS a n d  3SLS a r e  r e ­

p o r t e d  a s  f o l l o w s  [ t h e  f i g u r e  i n  t h e  p a r e n t h e s i s  u n d e r  t h e

c o e f f i c i e n t  i s  t h e  t  v a l u e  f o r  t h a t  p a r t i c u l a r  c o e f f i c i e n t ) :

8 . 3 . 1  R e s u l t s  by  2SLS

P r o d u c t  M a r k e t :

Y = CON + I  + G + X -  M +  N F P -------------------------------------------- ( 8 - A .  1)

DCON = CON -  LAGCON-----------------------------------------------------------------( 8 .  A. 2)

GAP = LOGY -  LO GGN P -----------------------------------------------------------------[ 8 .  A.  3)

LOGGNP= . 4 2  9 7 * . 6 6 0 0 5 LG L N K + . 3 6 9 8 7 L 0 G L F + . 2 5 1 53LOGT*v1 ( 8 . A . 4)

[ 3 . 6 1 )  [ 1 5 . 8 3 )  [ 2 . 9 6 )  ( 1 7 . 6 6 )  RZ = 0 . 9 9 9 6
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CON= 2 7 .  21 0 8 + 0 . 2 1 2 B  ï  + 0 - 5 4 2 0  LAG:0N + v 2 -------------------------( 8 .  A. 5)

( 4 . 9 5 )  ( 4 - 0 5 )  ( 4 . 3 8 )  RZ = 0 . 9 9 8 6

I  = 3 3 . 9 8 3 + 1 . 3 3 6 4 D C O N - 1 . 1 5 8 5 R + . 0 0 5 2 7 K + . 7 8 6 6 L A G I + V 3  ( 8 . A . 6) 

( 0 . 6 8 6 )  ( 2 - 0 1 )  ( - 0 . 8 2 )  ( 0 .  14) ( 2 . 5 4 )  RZ = 0 . 9 7 3 0

X = - 1  8 7 . 9 0 9 + .  18 5 3 UY - 0 .  4 9 9 4 J Y+ 3 . 8 8 2 3 T + . 7 4 6 6 I . AGX + V4  ( 8 .  A. 7) 

( -1  . 5 0 )  ( 1 . 4 0 )  ( - 0 . 7 2 )  ( 0 . 4 4 )  ( 5 . 1 3 )  R Z  = 0 . 9 8 9 4

M = - 5 2 . 7 5 6  + 0 . 3 9 0 2 2  T + 0 . 0 9 4 6  X+0.  1744  LAGM + v 5  ( 8 - A . 8 )

( - 1 . 4 1 )  ( 1 . 9 8 )  ( 0 - 3 6 )  ( 0 - 9 2 )  RZ = 0 . 9 9 1 4

L a b o r  M a r k e t :

L = 3 . 2 1 2  + 0 . 0 0 3 0 3  Y - 1 . 8 7 5 2 K + 0 . 1 3 2 9 T + 0 . 1 24 3 M P I + v 6 — ( 8 . A . 9) 

( 4 4 . 6 )  ( 6 . 0 4 )  ( - 5 . 0 2 )  ( 10 .  12) ( .  88)  RZ = 0 - 9 9 7 7

LF = - 0 . 4 7 7 8  + 1 . 3 0 3 7  W + 0 . 3 0 1 1  P 0 P + v 7 ---------------------------- ( 8 . A . 10)

( - 0 . 7 2 )  ( 3 . 2 7 )  ( 4 . 6 3 )  R Z  = 0 . 9 8 4 3

Mone% M a r k e t :

MS = - 4 . 1 4  8 + 1 . 4 5 0 1  L O GY- 0 . 0993  L0GR+v8------------------------- ( 8 . A . 11)

( - 3 . 4  2) (1 1. 16) ( - 0 .  68) R2 = 0 . 9 9 2 1

P r i c e  S y s t e m :

LOGP=0 . 0 9 4 0 + 0 . 0 6 9 5  LOGMON+0.1194 LOGKP I + 0 . 7 6 9 8  LOGCPI 

( 1 . 3 5 )  ( 1 - 4 7 )  ( 1 - 2 9 )  ( 6 . 2 0 )

+ 0 . 5 4 7 8  G A P + V 9 -------------------------------------------------------------- ( 8 . A . 12)

( 2 . 8 6 )  RZ = 0 . 9 9 8 7

HPI  = 0 .  1 5 8 6 + 0 . 7 7 9 6 4  PM + 0 . 0 2 2 7  LAGWPI + v l O -----------------( 8 . A . 13)

( 9 . 1 9 )  ( 1 5 . 2 8 )  ( 0 . 3 2 )  RZ = 0 . 9 9 6 1

LOGCPI= 0.  0 0 3 4 8 + 0 . 7 7 9 5 2  LOGKPI+0.  1893  L0GN»+v11 — ( 8 - A . 1 4 )  

( 0 .  32)  ( 8 . 7 8 )  ( 4 . 6 4 )  RZ = 0 . 9 9 3 6

U n e m p l oy me n t  :

U = 0.  0 5 7 8 - 0 . 0 5 8 8  GAP- .  0436LAGGAP- .  00707LOGX+v 12 ( 8 .  A. 15)



1 1 3

(1 0 .  15) ( - 1 . 6 6 )  ( - 0 . 9 7 )  ( - 6 . 2 7 )  RZ = 0 . 7 9 5 7

8 . 3 . 2  R e s u l t s  b% 3SLS

P r o d u c t  M a r k e t  :

Y = CON + I  + G + X -  M + N F P ------------------------------------------ ( B . B .  1)

DCON = CON -  LAGCON---------------------------------------------------------------- ( 8 . B .  2)

GAP = LOGY -  LOGGNP---------------------------------------------------------------- ( 8 - B - 3 )

LOGGNP = 0- l*7tJ+0.6U38LGLNK + 0.14173LOGLF+.  24810GT + v13  ( 8 .  B. U)

( 6 - 6 6 )  ( 2 9 . 0 5 )  ( 6 . 8 9 )  ( 3 8 . 2 6 )

CON = 2 7 . 9 8 4 + 0 . 2 2 3 6  Y + 0 . 5 1 8 1 5  L A G C 0 N + v 1 4 --------------------- ( 8 . B . 5 )

( 7 . 3 2 )  ( 7 . 4 5 )  ( 7 . 3 0 )

I  = 4 2 . 9 3 9 + 1 . 2 1 9 6 D C O N - 1 . 4 7 1 7 R + . 0 2 0 6 K + . 6 5 2 8 L A G I + V 1 5  ( 8 . B . 6 )  

( 2 . 4 2 )  ( 5 . 3 1 )  ( - 2 . 9 8 )  (1.  55)  ( 6 .  16)

X = -1 8 3 . 9 6 9 + .  1 619UY- .  1559JY + 2 . 7 5 5 5 T + . 7 4 2 6 L A G X  + V16 ( 8 . B . 7 )  

( - 2 . 2 5 )  ( 1 . 9 6 )  ( - 0 . 3 8 )  ( 0 . 4  7) ( 7 . 9 1 )

M = - 3 6 .  1 5 6 6 + 0 . 3 0 9 3  Y+0.  1895  X + 0 . 2 0 4 9  LAGM + v 1 7 ---------( 8 . B . 8 )

( - 2 . 7 2 )  ( 5 . 1 8 )  ( 2 . 2 7 )  ( 2 . 9 2 )

L a b o r  Ha r k e t ;

L = 3.  2 0 2 6 + 0 . 0 0 2 8 7  Y - 1 . 7 4 7  B + 0 .  1 3 6 7 T + 0 . 0 588WPI+V 18 ( 8 - B . 9 )  

( 6 3 . 2 9 )  ( 1 1 . 4 5 )  ( - 8 . 6 1 )  ( 1 5 . 3 2 )  ( 0 . 8 1 )

LF = - 0 . 2 9 6 5  + 1 . 4 1 7 1  B + 0 . 2 8 2 9  P 0 P + v 1 9 --------------------------- ( 8 . B . 1 0 )

( - . 7 1 )  ( 5 . 8 1 )  ( 7 . 1 2 )

MoneZ M a r k e t ;

LOGMS= - 4 . 3 5 2 5 + 1 . 4 7 2 5  LO G Y - 0 . 0 7 6 5 5  LOGR+V20 -------------( 8 . B . 1 1 )

( - 9 . 8 0 )  ( 2 8 . 3 6 )  ( - 1 - 5 5 )

P r i c e  S y s t e m  :

LOGP = 0 . 1 3 0 8 + 0 . 0 9 4 6  LOGMON+0.0 6 9 7  LOGWPI +0. 77 0 7  LOGCPI
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(U.  88)  Î 5 - 3 U )  [ 1 . 9 9 )  [ 1 9 . 0 0 )

+ 0 . U 8 0 3  GAP + V21 ---------------------------------------------------------- ( 8 . B . 1 2 )

[ 5 . 9 1 )

HPI  = 0 . 1 U 8 U + 0 . 7 3 7 3  PM+0. 081U L A S W P I * v 2 2 ------------------- ( 8 - B . 1 3 )

[ 1 1 - 3 8 )  [ 2 7 . 6 6 )  [2=33}

LOGCPI = 0 - 0 0 U 5 + 0 .  8 1 7 5  LOGWPI + 0 .  17U3 L0GNW + v 2 3 -----------[ 8 . B . 1 U )

( 0 - U 2 )  ( 1 5 . 3 8 )  ( 6 .  92)

gnem2lo%ment:

D = 0.  0 5 7 U - 0 . 0 6 5 U  G A P - 0 . 0 3 0 5  LAG3 A P - 0 - 007LOGX*v2U [ 8 . B .  15) 

( 1 0 . 6 7 )  ( - 3 . 2 1 )  ( - 1 . 2 6 )  C- 6 . 6U)

8 . 3 . 3  T h e  F i n d i n g s

As c a n  be  s e e n  i n  t h e  r e s u l t s  by 2 S L S ,  t h e  Rz f o r  t h e  

f u n c t i o n  o f  u n e m p l o y m e n t  8 . A . 15 i s  t h e  l o w e s t ,  b u t  s t i l l  a s  

h i g h  a s  0 . 7 9 5 7 .  R^ f o r  a l l  t h e  o t h e r  e q u a t i o n s  i s  h i g h e r  

t h a n  97%.  T h e s s  h i g h  RZ v a l u e s  i n d i c a t e  t h a t  a l l  e q u a t i o n s  

r e p r e s e n t  a  h i g h  g o o d n e s s  o f  f i t .  When t h e  r e s u l t s  b y  2SLS 

a r e  c o m p a r e d  t o  t h o s e  b y  3 S L S ,  a l l  t - s t a t i s t i c s  i n  3SLS h a v e  

b e e n  i m p r o v e d .  H o w e v e r ,  e v e n  i n  t h e  r e s u l t s  b y  3 S L S ,  t h e  

s i g n i f i c a n c e  l e v e l  f o r  r e j e c t i n g  t h e  n u l l  h y p o t h e s i s  o f  t h e  

c o e f f i c i e n t s  b e i n g  z e r o ,  f o r  J Ï  a n d  T i n  e q u a t i o n  8 . B . 7  a r e  

a s  h i g h  a s  70% a n d  65% r e s p e c t i v e l y ,  f o r  WPI i n  8 . B . 9  U3%, 

a n d  f o r  LAGGAP i n  8 - B . 15 23%.  T h e s e  v a r i a b l e s  a r e  s t i l l

k e p t  i n  t h e  m o d e l  b e c a u s e  t h e y  p r o v i d e  s o m e  s p e c i a l  i n f o r m a ­

t i o n  t o  t h e  p o l i c y  m a k e r s .  The  t  s t a t i s t i c s  f o r  a l l  o t h e r  

e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t s  a r e  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  l e v e l  l o w e r
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t h a n  ( o r  e q u a l  t o )  13%. F o r  t h o s e  e q u a t i o n s  w h i c h  a r e  s p e ­

c i f i e d  i d e n t i c a l l y  o r  s i m i l a r l y  t o  t h o s e  i n  t h e  p r e v i o u s  

c o m p a c t  e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  t h e i r  r e s u l t s  a n d  f i n d i n g s  a r e  

v e r y  s i m i l a r .  T h e r e f o r e ,  i t  i s  n o t  n e c e s s a r y  t o  r e p e a t  t h e  

f i n d i n g s  a g a i n .

I n  t h e  c o m p a c t  e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  X wa s  t r e a t e d  a s  a n  e x ­

o g e n o u s  v a r i a b l e  a n d  was  f o u n d  t o  be  a  g r e a t  c o n t r i b u t o r  t o  

t h e  g r o w t h  o f  t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y .  Now X i s  t r e a t e d  a s  a n  

e n d o g e n o u s  v a r i a b l e  i n  t h i s  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l .  I t s  own 

l a g  a n d  t h e  GNP o f  t h e  U n i t e d  S t a t e s  (OY) w e r e  f o u n d  t h e  

b e s t  e x p l a n a t o r y  v a r i a b l e s  t o  i t .  T h e  s i g n i f i c a n t  p o s i t i v e  

c o e f f i c i e n t  f o r  UY i n d i c a t e s  t h a t  t h e  i n c r e a s e  i n  U . S .  GNP 

i n c r e a s e s  t h e  e x p o r t s  o f  T a i w a n ,  t h e r e f o r e  t h e  GNP o f  T a i ­

w a n ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  f a c t  t h a t  T a i w a n ' s  t r a d e  s u r p l u s  

w i t h  t h e  U . S .  h a s  i n c r e a s e d  i n  r e c e n t  d e c a d e s .  The  n e g a t i v e  

c o e f f i c i e n t  f o r  J a p a n e s e  GNP ( J Y ) , t h o u g h  s i g n i f i c a n t  o n l y  

a t  70% i n  3SLS ,  i n d i c a t e s  t h a t  t h e  e x p o r t s  o f  T a i w a n  d e ­

c r e a s e  w h i l e  JY i n c r e a s e s ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  f a c t  t h a t  T a ­

i w a n  h a s  h a d  a  t r a d e  d e f i c i t  w i t h  J a p a n  i n  t h e  p a s t  t h r e e  

d e c a d e s ,  a n d  t h e  u n f a v o r a b l e  g a p  h a s  b e c o m e  s i g n i f i c a n t l y  

g r e a t e r  i n  r e c e n t  d e c a d e s .  T h e  n e g a t i v e  s i g n  f o r  t h e  e s t i ­

m a t e  o f  JY a l s o  s u g g e s t s  t h a t  t h e  e x p o r t a b l e  g o o d s  o f  T a i w a n  

t o  J a p a n  h a v e  b e c o m e  l e s s  c o m p e t i t i v e  a n d  may h a v e  b e e n  

s h i f t e d  t o w a r d  i n f e r i o r  g o o d s  w h i l e  J a p a n e s e  GNP h a s  i n ­

c r e a s e d  r a p i d l y  i n  t h e  p a s t  s e v e r a l  d e c a d e s . 3?

37 B e c a u s e  t h e  e x p o r t  f u n c t i o n  i n  t h i s  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l
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I n  t h e  l a b o r  m a r k e t ,  wa ge  r a t e s  p l a y  a n  i m p o r t a n t  r o l e .  

On o n e  h a n d  t h e  i n c r e a s e  i n  wa ge  r a t e s  w i l l  s i g n i f i c a n t l y  

r e d u c e  l a b o r  d e m a n d ,  b u t  o n  t h e  o t h e r  h a n d ,  t h i s  i n c r e a s e  i n  

wa g e  r a t e s  w i l l  s t i m u l a t e  l a b o r  s u p p l y .  P o p u l a t i o n  g r o w t h  i s  

a l s o  a s i g n i f i c a n t  s o u r c e  o f  l a b o r  s u p p l y .

W i t h  r e g a r d  t o  t h e  p r o b l e m  o f  u n e m p l o y m e n t ,  t h e  g a p  b e t ­

we e n  t h e  a c t u a l  a n d  t h e  p o t e n t i a l  GNP i s  s i g n i f i c a n t l y  r e ­

l a t e d  t o  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e  w h i c h  i s  c o n s i s t e n t  w i t h  

O k u n ' s  l a w  ( 1 9 6 2 , 1 9 7 2 ) .  I n  a d d i t i o n ,  e x p o r t s  a r e  s i g n i f i ­

c a n t l y  n e g a t i v e l y  r e l a t e d  t o  t h e  u n e m p l o y m e n t  r a t e ,  i n d i c a t ­

i n g  t h a t  t h e  i n c r e a s e  i n  e x p o r t s  h e l p s  t o  r e d u c e  t h e  u n e m­

p l o y m e n t  r a t e .  T h i s  f i n d i n g  c o n f i r m s  t h e  r e s u l t  by  Kuo ,  

R a n i s ,  a n d  F e i  ( 1 9 8 1 , p p . 1 1 7 - 1 2 5 ) ,  t h o u g h  t h e y  a p p l i e d  a 

d i f f e r e n t  a p p r o a c h e s  t o  a n a l y z e  t h e  e m p l o y m e n t  e x p a n s i o n  i n  

t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n .

I n  t h e  p r e v i o u s  T a i w a n  e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  d e ma n d  p r e s s u r e  

wa s  n o t  r e l a t e d  t o  t h e  GNP d e f l a t o r  o r  s ome  o t h e r  p r i c e  i n ­

d e x  b e c a u s e  i t  wa s  a s s u m e d  t h a t  t h e  p r o d u c t  m a r k e t  i s  a l m o s t  

c l e a r e d ,  a n d  t h e r e f o r e  n o  d e ma n d  p r e s s u r e  e x i s t s .  B u t  de ma nd  

p r e s s u r e  a p p e a r s  when t h e  p r o d u c t  d e ma n d  i s  g r e a t e r  t h a n  t h e

i s  h i g h l y  a g g r e g a t e d ,  t h e  r e a s o n s  f o r  t h e  t r a d e  d e f i c i t  
( s u r p l u s )  t o  J a p a n  ( U . S . )  a r e  n o t  c l e a r .  Mor e  d e t a i l s  c a n  
b e  o b t a i n e d  i f  i n d i v i d u a l  e x p o r t  a n d  i m p o r t  f u n c t i o n s  a r e  
e s t a b l i s h e d  f o r  J a p a n  a n d  t h e  US,  a n d  t h e  v a r i a b l e s  o f  
t h e  t e r m s  o f  t r a d e  a n d  e x c h a n g e  r a t e  s h o u l d  b e  i n c o r p o ­
r a t e d  i n t o  t h e  m o d e l  i n  a d d i t i o n  t o  t h e  GNP o f  t h e  r e l a t ­
e d  c o u n t r i e s .

3» F o r  t h e i r  a p p r o a c h ,  s e e  f o o t n o t e  2 9 .
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p r o d u c t  s u p p l y  t o  a c e r t a i n  e x t e n t .  I n  t h e  d i s e q u i l i b r i u m  

m o d e l ,  GAP i s  i d e n t i c a l  t o  d e m a n d  p r e s s u r e .  I t  i s  f o u n d  

t h a t  GAP h a s  a s i g n i f i c a n t l y  p o s i t i v e  c o r r e l a t i o n  t o  t h e  

GNP d e f l a t o r .  C o m b i n i n g  e q u a t i o n s  8 . B . 1 2  a n d  8 . 8 . 1 5  ,  a n d  

u s i n g  T a y l o r ' s  l i n e a r  a p p r o x i m a t i o n ,  a  P h i l l i p ' s  c u r v e  c a n  

b e  d e r i v e d  f o r  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n ,  c o n f i r m i n g  t h e  f i n d i n g  

i n  c h a p t e r  V I I  t h a t  a  P h i l l i p ' s  c u r v e  e x i s t s  i n  t h e  T a i w a ­

n e s e  e c o n o m y .

F i n a l l y ,  t h e  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s ,  f o r e c a s t ,  s i m u l a t i o n ,  

a n d  t h e  P h i l l i p ' s  c u r v e  w e r e  n o t  d o n e  f o r  t h i s  d i s e q u i l i b r i ­

um m o d e l ,  b u t  t h e s e  r e p r e s e n t  a n  a r e a  f o r  f u r t h e r  r e s e a r c h .  

H o w e v e r ,  i n  t h e  s t u d y  o f  t h i s  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  when 

c o m p a r e d  w i t h  t h e  p r e v i o u s  e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  t h e  m a g n i t u d e  

o f  t h e  c o e f f i c i e n t s  d o e s  n o t  c h a n g e  m u c h ,  a n d  t h e  v a l u e s  o f  

P2 h a v e  r e m a i n e d  h i g h ,  t h u s  c o n v i n c i n g  u s  t h a t  t h i s  d i s e q u i ­

l i b r i u m  m o d e l  h a s  a  h i g h  d e g r e e  o f  f i t .



C h a p t e r  IX 

CONCLaSIOHS AHD POLICY I HPLI Câ TI OKS

The  B a i n  p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  w a s  t o  a n a l y z e  t h e  e c o n o n y  

o f  T a i w a n  a n d  t h e r e b y  t o  f i n d  e c o n o m i c  p o l i c y  i m p l i c a t i o n s  

t h a t  w i l l  p r o v e  u s e f u l  t o  p o l i c y  m a k e r s .

I n  C h a p t e r  I ,  t h e  p r o b l e m s  o f  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n  a n d  

t h e  o b j e c t i v e s  o f  t h i s  s t u d y  w e r e  o u t l i n e d .  F u r t h e r ,  a  r e ­

v i e w  o f  t h e  l i t e r a t u r e  c o n t r i b u t i n g  t o  t h i s  s t u d y  w a s  m a d e .  

S h o r t c o m i n g s  o f  e a r l i e r  wor k  b y  e c o n o m i s t s  i n t e r e s t e d  i n  t h e  

T a i w a n e s e  e c o n o m y  w e r e  a l s o  p o i n t e d  o u t ;  a n o t h e r  i m p o r t a n t  

p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  w a s  t o  t r y  t o  e l i m i n a t e  s u c h  s h o r t c o m ­

i n g s  o f  t h e  p r e v i o u s  m o d e l s .  F o r  e x a m p l e ,  f i r s t ,  t h e  d a t a  

h a v e  b e e n  u p d a t e d  i n  a n  a t t e m p t  t o  e n l a r g e  t h e  d e g r e e  o f  

f r e e d o m .  S e c o n d ,  2SL5 a n d  3SLS m e t h o d s  w e r e  a p p l i e d  f o r  t h e  

e s t i m a t i o n  p r o c e d u r e  i n s t e a d  o f  OLS.  T h i r d ,  a  d y n a m i c  s i m ­

u l t a n e o u s  m o d e l  wa s  i n t r o d u c e d .  The  a p p r o a c h e s  o f  I S - L M ,  

AS-AD, m u l t i p l i e r  a n a l y s i s ,  b u s i n e s s  c y c l e ,  a n d  p o l i c y  e x ­

p e r i m e n t s  w e r e  a l s o  u t i l i z e d  t o  e n r i c h  t h e  f i n d i n g s .

C h a p t e r  I I  wa s  d e v o t e d  t o  t h e  t h e o r e t i c a l  f r a m e w o r k  o f  

t h i s  m o d e l ,  t h e  i n t r o d u c t i o n  o f  t h e  v a r i a b l e s ,  a n d  t h e  s p e ­

c i f i c a t i o n  o f  t h e  e q u a t i o n s .  The  c h a r a c t e r i s t i c s  o f  a  d y n a m ­

i c  m o d e l  w e r e  a l s o  d i s c u s s e d .

-  1 1 8  -
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C h a p t e r  I I I  d e a l t  w i t h  t h e  s o u r c e s  a nd  l i m i t a t i o n s  o f  t h e  

d a t a .  The  r e l i a b i l i t y  o f  t h e  d a t a  f o r  t h e  T a i w a n e s e  money 

s u p p l y ,  c a p i t a l  s t o c k ,  a n d  e m p l o y m e n t  h a s  b e e n  q u e s t i o n e d  b y

s e v e r a l  e c o n o m i s t s .  B u t  t h e r e  wa s  no  c h o i c e  b u t  t o  u s e

t h e s e  d a t a  b e c a u s e  i t  wa s  d i f f i c u l t  t o  o b t a i n  o t h e r  mor e  a c ­

c u r a t e  d a t a  f o r  t h e  s u b s t i t u t i o n .  A p r o x y  wa ge  r a t e  w a s  

u s e d ,  n o t  o n l y  b e c a u s e  t h e r e  wa s  d i f f i c u l t y  i n  o b t a i n i n g  t h e  

a c t u a l  d a t a ,  b u t  a l s o  b e c a u s e  t h e r e  a r e  no  s u i t a b l e  d a t a  f o r  

t h e  wage  r a t e  f o r  t h e  e n t i r e  e c o n o m y  o f  T a i w a n .

I n  C h a p t e r  I V ,  t h e  r e s u l t s  o f  t h e  2SLS a n d  3SLS w e r e  r e ­

p o r t e d ,  a n d  t h e  s t a t i c  I S - L M ,  d y n a m i c  I S - L M ,  l o n g  r u n  I S - L M,  

AS-AD c u r v e s  w e r e  d e r i v e d .  One  i n t e r e s t i n g  f i n d i n g  w h i c h  

d e s e r v e s  t h e  a t t e n t i o n  o f  p o l i c y  m a k e r s  i s  t h a t  t h e  m a g n i ­

t u d e  o f  t h e  s h i f t  o f  t h e  d y n a m i c  I S  c u r v e  wa s  l a r g e r  t h a n

t h a t  o f  t h e  d y n a m i c  LM c u r v e .  T h i s  i m p l i e d  o f  c o u r s e  t h a t

T a i w a n  h a d  e x p e r i e n c e d  GNP g r o w t h  a c c o m p a n i e d  by  i n c r e a s i n g  

i n t e r e s t  r a t e s ,  a n d  t h a t  t h e  e f f e c t s  o f  f i s c a l  p o l i c y  w e r e  

s t r o n g e r  t h a n  t h o s e  o f  m o n e t a r y  p o l i c y .

I n  C h a p t e r  V, t h e  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n  f o r  t h e  T a i w a n  

e q u i l i b r i u m  m o d e l  w e r e  p e r f o r m e d ,  s h o w i n g  t h a t  t h e  m o d e l  i s  

c a p a b l e  o f  p r e d i c t i n g  t h e  t u r n i n g  p o i n t s  a n d  h a s  a  h i g h  d e ­

g r e e  o f  f i t .

I n  c h a p t e r  V I ,  t h e  m u l t i p l i e r s  a n d  b u s i n e s s  c y c l e  w e r e  

a n a l y z e d .  B o t h  g o v e r n m e n t  c o n s u m p t i o n  a n d  e x p o r t s  w e r e  

f o u n d  t o  c o n t r i b u t e  t o  t h e  g r o w t h  o f  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n ;
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h o w e v e r ,  i n t e r e s t  r a t e s  w e r e  f o u n d  t o  b e  a h i n d r a n c e .  I t  was  

a l s o  f o u n d  t h a t  t h e  T a i w a n e s e  e c o n o m y  h a s  a  b u s i n e s s  c y c l e  

o f  a b o u t  16 y e a r s .

C h a p t e r  V I I  w a s  d e v o t e d  t o  p o l i c y  e x p e r i m e n t s .  T h r e e  

f i n d i n g s  a r e  w o r t h  r e p e a t i n g  h e r e :  F i r s t ,  f i s c a l  p o l i c y  i s

m o r e  e f f e c t i v e  t h a n  m o n e t a r y  p o l i c y ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  

f i n d i n g  i n  C h a p t e r  I V-  S e c o n d ,  e x p o r t s  a r e  a  m a j o r  s o u r c e  o f  

t h e  e c o n o m i c  g r o w t h  o f  T a i w a n .  T h i r d ,  e a r l i e r  m e a s u r e s  a r e  

b e t t e r  t h a n  l a t e r  m e a s u r e s ,  s u g g e s t i n g  t h a t  p o l i c y  m a k e r s  

s h o u l d  f o r e s e e  a n d  r e s p o n d  t o  e c o n o m i c  p r o b l e m s  g u i c k l y .

I n  C h a p t e r  V I I I ,  a  d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  w a s  d e v e l o p e d  

f r o m  t h e  p r e v i o u s  e q u i l i b r i u m  m o d e l -  The  a s s e r t i o n  t h a t  e x ­

p o r t s  a r e  a  m a j o r  c o n t r i b u t o r  t o  e c o n o m i c  g r o w t h  a n d  t o  i n ­

c r e a s e d  e m p l o y m e n t  wa s  r e c o n f i r m e d .  R e c e n t l y  T a i w a n  h a s  e n ­

c o u n t e r e d  s e v e r a l  o b s t a c l e s  w h i c h ,  i f  t h e y  a r e  n o t  o v e r c o m e  

s o o n ,  w i l l  u n d e r m i n e  i t s  e x p o r t s .  U n s k i l l e d  l a b o r  h a s  b e e n  

a l m o s t  f u l l y  e m p l o y e d  a n d  w a g e  r a t e s  h a v e  t h e r e f o r e  b e e n  i n ­

c r e a s i n g  i n  r e c e n t  y e a r s -  Th e  h i g h - t e c h n o l o g y - i n t e n s i v e  i n ­

d u s t r i e s  o f  T a i w a n  a r e  s t i l l  i n  t h e i r  p r e l i m i n a r y  s t a g e s  o f  

d e v e l o p m e n t ,  a n d  t h e  o u t - o f - d a t e  l a b o r - i n t e n s i v e  i n d u s t r i e s  

h a v e  l o s t  t h e i r  c o m p e t i t i v e n e s s  a n d  m a r k e t a b i l i t y -  F u r t h e r ­

m o r e ,  p r o t e c t i o n i s m  i s  s t i l l  g r o w i n g  a l l  o v e r  t h e  w o r l d ,  a n d  

t h e  s t a b i l i t y  o f  T a i w a n ' s  d o m e s t i c  p r i c e s  i s  v e r y  v u l n e r a b l e  

t o  t h e  f l u c t u a t i o n  o f  i m p o r t  p r i c e s .  T h e r e f o r e ,  e x p o r t  p r o ­

m o t i o n  s h o u l d  be  a  m a j o r  c o n c e r n  t o  t h e  a u t h o r i t i e s  o f  T a i ­
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wan ,  a n d  m o r e  e f f o r t s  s h o u l d  b e  made  i n  o v e r c o m i n g  t h e  o b ­

s t a c l e s  w h i c h  w i l l  c u r b  e x p o r t s .

The  a b o v e  h a s  d e m o n s t r a t e d  t h e  c o n t r i b u t i o n s  a n d  f i n d i n g s  

o f  t h i s  s t u d y ;  h o w e v e r ,  t h i s  s t u d y  i s  n o t  w i t h o u t  i t s  own 

s h o r t c o m i n g s .  F i r s t ,  b o t h  t h e  e q u i l i b r i u m  a n d  d i s e q u i l i b r i ­

um m o d e l s  l e a v e  o u t  t h e  v a r i a b l e  o f  t h e  t e r m s  o f  t r a d e  t h a t  

c h a r a c t e r i z e s  t h e  e x p o r t  a n d  i m p o r t  f u n c t i o n s . 3* F o r t u n a t e ­

l y ,  t h i s  o m i s s i o n  h a s  h a d  l i t t l e  e f f e c t  o n  t h e  R2 f o r  t h e  

e x p o r t  a n d  i m p o r t  e q u a t i o n s .  S e c o n d ,  t h e  d a t a  a p p l i e d  i n  

t h i s  s t u d y  c o v e r e d  a  l o n g  p e r i o d ,  f r o m  195 1 t o  1 9 8 2 ,  b u t  t h e  

e c o n o m i c  s t r u c t u r e  h a s  c h a n g e d  r a p i d l y  s i n c e  1 9 7 1 ;  t h e r e ­

f o r e ,  t h e  c a p a c i t y  o f  t h e  e x  a n t e  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n  o f  

t h e s e  t wo  m o d e l s  i s  e x p e c t e d  t o  b e  w e a k e r  t h a n  t h a t  o f  e x  

p o s t  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n .  A q u a r t e r l y  m o d e l  w i t h  t h e  a p ­

p l i c a t i o n  o f  t h e  l a t e s t  d a t a  w o u l d  p r o b a b l y  h a v e  b e t t e r  e x  

a n t e  f o r e c a s t  a n d  s i m u l a t i o n .

The  p r e s e n t  wo r k  s u g g e s t s  a f e w  p o t e n t i a l  a r e a s  t o  b e  i n ­

v e s t i g a t e d  w i t h  s i m i l a r  a p p r o a c h e s .  T e r m s  o f  t r a d e  c a n  be  

i n t r o d u c e d  i n t o  t h e  m o d e l s ,  i f  t h e  r e q u i r e d  d a t a  c a n  b e  o b -

39 T h i s  s h o r t c o m i n g  w a s  f i r s t  p o i n t e d  o u t  by  P r o f e s s o r  T u r ­
n e r , T h e  U n i v e r s i t y  o f  O k l a h o m a ,  when t h e  p r o p o s a l  f o r  
t h i s  d i s s e r t a t i o n  w a s  p r e s e n t e d .  F o r  a  w h i l e ,  we d e f i n e d  
t h e  t e r m s  o f  t r a d e  a s  PM/ P ,  b u t  f a i l e d  t o  o b t a i n  t h e  c o r ­
r e c t  s i g n s  f o r  t h e  c o e f f i c i e n t s .  T h e  d e f i n i t i o n  o f  t h e  
t e r m s  o f  t r a d e  may n e e d  t o  b e  m o d i f i e d .  F o r  e x a m p l e ,  i n  
a d d i t i o n  t o  P a n d  PM a s  we u s e d  i n  t h i s  s t u d y ,  t h e  p r i c e  
i n d e x  o f  m a j o r  c o m p e t i t i v e  c o u n t r i e s ,  d o m e s t i c  p r i c e  i n ­
d e x  f o r  e x p o r t  g o o d s ,  a n d  t h e  i n d e x  o f  e f f e c t i v e  f o r e i g n  
e x c h a n g e  r a t e  c a n  b e  u s e d  f o r  d i f f e r e n t  m o d i f i c a t i o n s .  
U n f o r t u n a t e l y ,  we f a i l e d  t o  o b t a i n  t h e  d a t a  f o r  o u r  a t ­
t e m p t  s -
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t a i n e d .  The  f l u c t u a t i o n  o f  t h e  t e r m s  o f  t r a d e ,  a n d  i t s  e f ­

f e c t s  o n  t h e  e c o n o m y  o f  T a i w a n ,  a n d  a l s o  t h e  P h i l l i p ' s  

c u r v e ,  m u l t i p l i e r  a n a l y s i s ,  f o r e c a s t ,  a n d  s i m u l a t i o n  f o r  t h e  

d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l  a r e  a l l  a r e a s  f o r  f u r t h e r  s t u d y -  A r e -  

p e r c u s s L o n a r y i n t e r n a t i o n a l  m o d e l  c a n  b e  e x p a n d e d  f r o m  t h e  

d i s e q u i l i b r i u m  m o d e l ,  p r o v i d e d  t h a t  c e r t a i n  a r r a n g e m e n t s  a n d  

m o d i f i c a t i o n s  a r e  made-
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y e a r Y CON I G X n

1961 1 1 7 1 - 9 7 1 1 2 - 3 8 2 2 9 - 3 5 8 4 1 - 2 1 9 2 1 - 5 7 0 3 2 - 4 3 6

1962 2 1 8 5 . %7 121-78% 2 9 - 8 0 2 4 5 - 1 5 6 2 2 - 2 1 7 3 3 - 3 2 9

1963 3 2 0 2 - 8 5 1 2 9 . 2 0 8 3 5 - 0 8 3 4 6 - 8 5 5 2 8 . 7 5 2 3 6 - 8 0 6

196% % 2 2 7 - 8 2 1%6- 157 3 9 - 2 6 0 5 0 - 0 5  1 3 6 -  100 4 3 - 7 7 6

1 9 6 5 5 2 5 2 - 9 1 1 5 9 . 5 2 0 5 0 - 6 6 7 5 2 - 5 1 8 4 4 - 4 5 0 5 3 . 9 5 8

1966 6 2 7 5 - 6 9 1 6 9 - 3 5 0 5 3 . 1 2 2 5 6 - 5 7 5 5 2 - 4 4 5 5 5 - 6 5 7

1967 7 3 0 % - 8 0 1 8 4 - 0 2 6 69- 85% 6 2 - 3 8 5 6 0 - 5 3 1 7 1 - 5 1 8

1968 8 332-%% 1 9 9 - 7 1 6 8 1 - 0 2 3 6 7 - 8 7 9 7 6 .  177 9 1 - 6 7 6

1969 9 3 6 2 - 3 7 21 %-337 8 7 - 8 7 3 7 4 - 6 8 8 9 4 - 3 0 9 1 0 8 - 4 7 0

1970 10 %03- 21 2 3 0 - 5 5 9 1 0 5 - 6 0 8 7 9 - 9 5 3 1 2 0 - 2 5 4 1 3 2 - 5 5 3

1971 11 % 5 5 . 2 3 2 4 9 - 2 1 3 1 2 3 - 6 4 1 8 3 - 2 0 6 1 5 9 - 5 9 6 1 6 0 - 2 4 9

1972 12 5 1 5 - 8 2 2 7 3 - 5 7 6 1 3 7 - 3 4 9 8 7 - 1 6 6 21 1 - 7 3 6 1 94 -  103

1973 13 5 8 1 . 9 3 30 5-  247 163-  697 9 2 - 3 9 0 2 6 1 - 6 0 6 2 4 0 - 8 4 9

197% 1 % 5 8 8 - % 6 3 1 8 - 5 1 7 2 1 6 . 4 3 8 8 3 - 6 1 0 2 4 2 - 2 5 9 2 7 2 -  170

1 9 7 5 15 61 3 - %1 3 4 0 .  651 1 8 3 - 9 3 9 9 5 - 4 6 5 2 4 5 - 7 9 4 2 5 3 - 9 8 0

1976 16 6 9 6 - 1 0 3 6 % . 06 1 2 1 6 . 2 3 1 1 0 5 . 5 6 3 3 3 1 - 5 1 6 3 1 6 - 2 5 4

1 9 7 7 17 7 6 % - 7 1 38 8 - 9 4 9 2 2 2 - 8 0 % 1 1 8 - 4 1 2 3 7 4 - 7 9 5 3 3 5 - 2 4 0

1978 18 8 7 0 - 6 2 4 2 2 - 8 0 3 2 5 1 - 0 4 6 1 2 6 - 5 7 6 4 5 4 - 8 0 8 3 8 2 - 3 7 9

19 79 19 9 % 0 - 9 7 4 6 5 -  947 3 0 8 - 2 1 7 1 3 7 - 6 5 5 4 7 8 - 8 3  0 4 5 0 - 0 4 2

1980 20 1 0 0 3 - 0 7 4 9 0 - 7 0 6 3 2 5 - 7 4 3 1 4 7 - 4 4 3 5 2 3 . 2 5 7 4 8 2 - 5 1 6

1981 21 1 0 5 3 . 6 3 50 8 . 0 9 8 3 2 0 - 5 8 7 1 5 1 - 7 4 0 5 6 7 - 6 1 0 4 8 8 - 3 0 2

19 82 22 1 0 9 3 - 2 0 5 2 9 - 0 5 8 2 9 3 . 7 2 8 1 5 9 - 3 9 9 5 8 3 - 5 7 2 4 7 2 - 6 6 2



1 3 2

y e a r L LF K R MS a NFP

1961 3 . 5 0 5 3 . 6 5 5 5 3 5 . 9 9 %0 . 00 0 0 1 9 - 0 1 0 0 . 3 3 5 1 7  - 0 - 1 2 3

1962 3 - 5 %l 3 . 6 9 5 5 5 1 . 0 1 3 8 . 3 5 3 5 1 9 . 5 7 9 0 . 3 6 2 2 2  - 0 . 1 6 3

1963 3 . 5 9 2 3 - 7 5 2 5 6 8 . 9 3 3 2 . 8 0 3 7 2%. 19% 0 . 3 8 8 6 %  - 0 . 1 6 8

196% 3 . 6 5 8 3 . 8  2% 5 8 7 . 0 5 3 1 . % 7 9 8 3 1-3%3 0 . % 3 3 3 3  - 0 . 0 2 %

1965 3 . 7  63 3 . 6 9 1 61 1 . 5 6 3 1 . 7 6 % 7 3 6 . 6  38 0 . 4 7 6 6 8  - 0 . 2 2 8

1966 3 . 8 5 6 3 . 9 7 6 6 %%.15 3 0 . 8 5 7 1 39- 93% 0.516%% - 0 .  14%

1967 %.0 50 %. 1%5 6 8 5 .  %5 28 . 0%21 % 9 - 7 6 2 0 . 5 5 2 0 5  - 0 . 4 7 9

1968 %. 225 % . 2 9 9 7 3 6 . 2 9 2 6 . 2 7 2 2 5 1 . 9  92 0 . 5 8 7 8 2  - 0 . 6 8 0

1969 %. 390 %.%7% 7 9 2 . 2 2 2 % . 6 6 6 7 5 6 . % 3 0 0 . 6 0 9 4 3  - 0 . 3 6 7

1970 %-576 %- 655 8 5 % . %8 2 2 . 5 % 0 3 6 2 . 6  87 0 . 6 6 1 9 6  - 0 . 6 1 1

1971 %. 738 %. 81 8 9 3 1 . 7 9 2 0 - 8 3 3 3 7 9 . % 3 7 0 . 7 5 6 2 2  - 0 . 1 8 1

1972 %.9%8 5 . 0 2 3 1 0 2 0 . 7 5 18- %729 1 0 0 . 7 5 0 0 . 8 0 1 9 1  - 0 .  10 1

1973 5 . 3 2 7 5 . 3 9 5 1 1 2 1 . 3 8 1 8 . 9 2 8 6 1 3 1 . 8 1 1 0 . 8 1 6 3 %  - 0 . 1 6 3

197% 5 . %8 6 5 . 5 7 1 1 2 % 3 . 0 9 1 5 - 3 3 2 6 1 0 5 . 9 % 8 0 - 8 1 8 6 5  - 0 - 1 9 5

1975 5 . 5 2 1 5 - 6 5 7 1 3 9 3 . 1 0 1 3 - 9 9 1 6 1 3 8 . 5 7 1 0 . 9 1 7 3 2  - 3 . 4 5 5

1976 5 . 6 6 9 5 . 7 7 2 1 5 3 7 . 2 0 1 2 -0 0 0 0 16%. 103 1 - 0 0 0 0 0  - 5 . 0 1 6

1977 5 . 9 8 0 6 . 0 8 7 1 6 7 9 . 7 7 10-122% 2 0 6 . 3 9 2 1 - 0 4 9 0 0  - 5 . 0 1 %

1978 6 . 2 2 8 6 . 33% 1 8 3 9 . %0 9 - 6 6 7 3 2 6 9 . 9 7 6 1.  1 4 1 8 2  - 2 . 2 3 3

1979 6 .%2% 6 . 5 0 7 2 0 2 8 . 8 1 11 . 712% 2 6 1 . 2 % 2 1 . 2 2 0 7 5  0 . 3 6 6

1980 6- 5%7 6 - 6 2 9 2 2 5 9 . 1 9 1 1 . 2 8 1 3 27 6 . 3  66 1 . 3 0 9 2 3  - 1 . 5 4 6

1981 6 - 6 7 2 6- 76% 2%8 3 . 8 3 9 . % 8 3 8 2 8 0 . 8 2 1 1.  4 3 3 5 7  - 6 . 1 0 1

1982 6 . 6 1 1 6 - 9 6 0 2 7 0 0 . 6 8 6.%%10 3 1 2 . 7 0 3 1 . 5 4 4 7 5  0 .  105
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YEAR PM P HPI CPI OY JY

1961 0 . 4 4 9 0 - 4 0 5 0 - 4 8 3 0 . 4 2 5 1 0 0 3 . 0 3 4 7 - 8 2 5

1962 0 . 4 3 9 0 . 4 1 3 0 - 4 9 8 0 . 4 3 5 1 0 5 5 . 1 7 5 4 - 3 9 7

1963 0 . 4 5 3 0 . 4 2 8 0 . 5 3 0 0 . 4 4 5 1 0 9 2 . 1 6 6 2 - 4 6 5

196« 0 . 4 3 9 0 . 4 4 6 0 . 5 4 3 0 .  444 1 1 6 3 . 7 3 6 9 . 5 0 9

1965 0 . 4 5 8 0 - 4 4 2 0 . 5 1 8 0-  443 1 2 3 3 . 9 1 7 4 . 8 7 3

1966 0 . 4 7 1 0 . 4 5 5 0 - 5 2 5 0 . 4 5 2 1 3 0 4 . 7 5 8 5 . 5 3 0

1967 0 . 4 8 3 0 . 4 7 5 0 - 5 3 8 0 . 4 6 8 1 3 3 8 - 5 4 9 6 - 9 2 2

1968 0 . 5 0 2 0 . 5 0 7 0 . 5 5 4 0 - 5 0 4 1 4 0 1 - 0  1 1 0 9 - 0 3 7

1969 0 . 4  97 0 . 5 4 0 0 - 5 5 3 0 .  530 1 4 3 5 . 7 1 1 2 1 - 4 7 1

1970 0 . 5  15 0 . 5 5 9 0 - 5 6 8 0 . 5 4 9 1 4 3 0 . 1 7 1 3 3 . 7 7 0

1971 0 . 5 4 2 0 - 5 7 6 0 - 5 6 8 0 .  564 1 4 6 4 . 0 2 1 4 0 - 8 5 3

1972 0 . 5 6 4 0 . 6 0 9 0 . 5 9 4 0 - 5 8 1 1 5 8 7 . 8 2 1 5 4 . 0 2 6

1973 0 . 6 7 9 0 . 7 0 0 0 - 7 2 9 0 . 6 2 9 1 6 7 7 . 9 4 1 6 8 . 8 3 1

1974 1 . 0 3 1 0 - 9 6 2 1 . 0 2 5 0 . 9 2 7 1 6 5 4 . 6 9 1 6 5 - 1 3 0

19 75 0 . 9 3 0 0 - 9 4 7 0 . 9 7 3 0 - 9 7 6 1 6 3 0 . 6 3 1 6 2 . 6 3 6

1976 1 .0  00 1 .0 0 0 1 .0 0 0 1 .0 0 0 1 7 1 8 . 0 0 1 6 7 - 2 9 5

1977 1 . 0 7 3 1 . 0 6 2 1 . 0 2 8 1 - 0 7 0 1 8 1 7 . 1 9 1 7 2 - 3 3 4

197 8 1 . 1 7 6 1 .1 1 2 1 . 0 6 4 1.  132 1 8 9 8 - 4 7 1 8 2 . 8 0 2

1979 1 - 3 7 0 1 - 2 3 8 1 -2 1 1 1 - 2 4 3 1 9 5 2 . 8 3 1 8 8 - 7 6 7

19 80 1 . 6 4 7 1 - 4 3 6 1 . 4 7 2 1 - 4 7 9 1 9 8 2 - 9 2 1 8 7 - 2 4 7

1981 1 . 7 8 3 1 - 6 0 8 1 . 5 8 4 1 . 7 2 0 201 1 . 9 9 1 8 7 - 6 5 7

1982 1 - 7 8 1 1 . 6 6 9 1 , 5 7 4 1 - 7 8 9 1 9 7 7 - 5 3 1 9 3 . 1 7 6



A p p e n d i x  B

DATA FOB EXOGEHOOS VARIABLES I B  POLICY 
EXPERIMENTS

A. E q u a t i o n s  O f  T r e n d

(1) Log (K) = 2 - 6 2 9 3 + 0 . 2 5 7 7  T - 0 . 0 0 3 8  T% R2 = 0 . 9 9 1 9

12) Log IK) = 6 . 0 2 8 3  + 0 . 0 8 1 5  T R2 = 0 . 9 8 0 2

(3) Log [«) = - 1 . 1 1 8 7 + 0 . 0 7 0 1 2  T R2 = 0 . 9 9 4 9

('») Log (G) = 3 . 6 7 0 8 + 0 . 0 6 4 3  T R2 = 0 . 9 8 7 5

(5) Log (B) = 3.  84 1 3 - 0 . 0 7 9 4  T R2 = 0 . 9 6 0 0

(6) Log (PM) = - 1 . 1 6 9 1 + 0 . 0 7 4 3  T R2 = 0 . 8 9 5 6

B- D a t a  F o r  E x o g e n o u s  V a r i a b l e s  I n  P o l i c y  E x p e r i m e n t s

Y e a r T NFP S X V R PM K

1983 23 -1 .  196 1 7 2 . 2 6 6 9 6 . 6 3 1 . 6 3 9 7 . 4 9 6 1 . 7 1 6 9 2 7 0 5 . 8 4

1984 24 -1 - 1 9 6 1 8 3 . 7 0 7 5 3 . 9 7 1 . 7 5 8 6 . 9 2 4 1 . 8 4 9 4 2 9 3 5 . 6 5

1985 25 -1 .  196 1 9 5 . 8 9 8 0 9 . 8 5 1 .8 8 6 6 . 3 9 5 1 . 9 9 2 1 3 1 8 4 . 9 8

1986 26 -1 . 1 9 6 2 0 8 . 8 9 8 6 3 . 2 9 2 . 0 2 3 5 . 9 0 7 2 . 1 4 5 8 3 4 5 5 . 4 8

198 7 27 -1 . 1 9 6 2 2 2 . 7 6 9 1 3 . 2 9 2 . 1 7 0 5 . 4 5 6 2 . 3 1 1 4 3 7 4 8 . 9 5

1 988 28 -1 , 1 9 6 2 3 7 . 5 5 9 5 8 . 8 6 2 . 3  27 5 . 0 3 9 2 . 4 8 9 7 4 0 6 7 . 3 5

1989 29 -1 .  196 2 5 3 . 3 1 9 9 9 . 1 0 2 . 4 9 6 4 . 6 5 4 2 . 6 8 1 9 4 4 1 2 . 8 0

1990 30 -1 . 1 9 6 2 7 0 - 1 3 1 0 3 3 . 1 3 2 . 6 7 8 4 . 2 9 9 2 .8 8 8 8 4 7 8 7 . 5 8

N o t e : D a t a

u s i n g

f o r

t h e

G, X,  H, E ,  PM, and  K 

e q u a t i o n s  o f  t r e n d  11

a r e  o b t a i n e d  

s t e d  i n  A.

by

-  1 3 4


