
Ellison, Martin

Working Paper

Stabilisation bias in monetary policy under
endogenous price stickiness

Bank of Finland Discussion Papers, No. 4/2001

Provided in Cooperation with:
Bank of Finland, Helsinki

Suggested Citation: Ellison, Martin (2001) : Stabilisation bias in monetary policy under
endogenous price stickiness, Bank of Finland Discussion Papers, No. 4/2001, ISBN
951-686-707-3, Bank of Finland, Helsinki,
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:fi:bof-20140807601

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/211882

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your
personal and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial
purposes, to exhibit the documents publicly, to make them
publicly available on the internet, or to distribute or otherwise
use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open
Content Licence (especially Creative Commons Licences), you
may exercise further usage rights as specified in the indicated
licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://nbn-resolving.de/urn:nbn:fi:bof-20140807601%0A
https://hdl.handle.net/10419/211882
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


BANK OF FINLAND
DISCUSSION PAPERS

4 •  2001

Martin Ellison
Research Department

13.3.2001

Stabilisation bias in
monetary policy under

endogenous price stickiness

Suomen Pankin keskustelualoitteita
Finlands Banks diskussionsunderlag



��������	�

�
�	�
�������	��

�������������������������������������	��
���� !"�#��" �



BANK OF FINLAND
DISCUSSION PAPERS

4 •  2001

Martin Ellison
Research Department

13.3.2001

Stabilisation bias in monetary policy
under endogenous price stickiness

The views expressed are those of the author and do not necessarily reflect the views of the Bank
of Finland.

This paper was written whilst the author was a visitor at the Bank of Finland. Their generous
support is gratefully acknowledged. Seminar participants at the London Business School also
gave useful comments. Correspondence: Martin Ellison, Department of Economics, European
University Institute, Badia Fiesolana, Via dei Roccettini 9, 50016 San Domenico di Fiesole (FI),
Italy, e-mail: martin.ellison@iue.it.

Suomen Pankin keskustelualoitteita
Finlands Banks diskussionsunderlag



ISBN 951-686-707-3
ISSN 0785-3572

(print)

ISBN 951-686-708-1
ISSN 1456-6184

(online)

Suomen Pankin monistuskeskus
Helsinki 2001



3

Stabilisation bias in monetary policy under
endogenous price stickiness

Bank of Finland Discussion Papers 4/2001

Martin Ellison
Research Department

Abstract

This paper investigates the consequences of introducing endogenous price
stickiness into a standard monetary policy model. We find that the modification
reduces the optimal degree of inflation stabilization to which the central bank
should commit. The reason is that less inflation stabilization encourages firms to
review their prices more frequently. The economy becomes more flexible and the
Phillips-curve tradeoff is improved, making it easier for the central bank to
control inflation. This reduces, and may even reverse, the stabilization bias that is
present in models with exogenous price stickiness and that recommends that the
central bank generally commit to tighter stabilization of inflation than it would in
a discretionary policy regime.

Key words: price stickiness, monetary policy, stabilization bias

JEL classification numbers: E 52, E 58
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Rahapolitiikan stabilisaatioharha endogeenisten
hintajäykkyyksien vallitessa

Suomen Pankin keskustelualoitteita 4/2001

Martin Ellison
Tutkimusosasto

Tiivistelmä

Tutkimuksessa tarkastellaan, miten hintajäykkyyksien endogeenisuus vaikuttaa
rahapolitiikan strategiavalintoihin. Yleisimmin käytetyissä malleissa esiintyy hai-
tallinen ns. stabilisaatioharha, jonka vähentämiseksi keskuspankkien pitäisi ylei-
sesti sitoutua vakauttamaan hintatason vaihteluita tiukemmin kuin ne tekisivät dis-
kretionaarisen rahapolitiikan tapauksessa. Osoittautuu, että mallissa, jossa rahapo-
litiikan strategiavalintojen vaikutus hintajäykkyyksiin otetaan huomioon, tämä
harha vähenee ja voi jopa muuttua päinvastaiseksi. Siksi keskuspankin ei kannata
sitoutua yhtä tiukkaan inflaatiovaihtelujen hillintään kuin siinä tapauksessa, että
hintajäykkyydet käsitetään eksogeenisiksi. Syynä tähän on, että hintavaihtelujen
salliminen rohkaisee yrityksiä tarkistamaan hintojaan useammin. Tällöin taloudes-
ta tulee joustavampi ja Phillipsin käyrän mukainen tavoiteristiriita inflaation ja
tuotannon välillä helpottuu ja inflaation keskimääräisen tason kontrollointi on
helpompaa.

Asiasanat: hintajäykkyydet, rahapolitiikka, stabilisaatioharha

JEL-luokittelu: E 52, E 58
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