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FORDJUPNING

Produktivitetsanalys — en central
uppgift for den stabiliserings-
politiska bedomningen

Vid analys och prognos av den ekonomiska utvecklingen ér ar-
betsproduktiviteten, som i fortsittningen bendmns som produkti-
vitet, en central variabel. Den mits som foradlingsvirdet i fasta
priser per arbetad timme och uppvisar, liksom BNP, en positiv,
tidsvarierande trend samt en cyklisk variation kring denna
trend.2+

En viktig slutsats i denna férdjupning ér att uppdelningen av
produktiviteten i en trendmissig (permanent) och en cyklisk
(temporir) del dr central f6r bedémningen av den ekonomiska
utvecklingen och dirmed f6r vilken stabiliseringspolitik som bor
toras. Om exempelvis en produktivitetsuppging innevarande ar
bed6ms vara permanent bor stabiliseringspolitiken bli mer ex-
pansiv medan stabiliseringspolitiken bor bli mer dtstramande om
produktivitetsuppgangen i stillet bedoms bero pa en starkare
efterfrigan och dirmed vara temporir. For att gra bra progno-
ser och ge tillf6rlitliga stabiliseringspolitiska rekommendationer
maste dirfor den faktiska produktiviteten ndrmare analyseras.
Det dr dock ingen enkel uppgift och olika metoder ger olika
resultat.

Den f6rsta delen av denna férdjupning beskriver mekanismer
i ekonomin som gor att permanenta forandringar i ekonomins
utbudssida (t.ex. en permanent teknologisk forbittring) och
torindringar 1 ekonomins efterfragesida (t.ex. en temporir 6k-
ning av exportefterfrigan) har liknande effekter pa observerad
produktivitet pd kort sikt, men att effekten pa inflationstakten
aren direfter dr helt olika. Konjunkturinstitutets makroekono-
miska modell KIMOD anvinds for att askadliggéra dessa effek-
ter. Slutsatsen dr att det dr centralt f6r utformningen av stabilise-
ringspolitiken att identifiera om férdndringar i ekonomin frimst
ar av utbuds- eller efterfragemassig karaktir.

I den andra delen av denna férdjupning visas resultaten av en
empirisk metod som identifierar vilka tidsperioder som den eko-
nomiska utvecklingen frimst har drivits av férindringar i eko-
nomins utbuds- respektive efterfrigesida. Metoden méjligedr en
uppdelning av faktisk produktivitet 1 en permanent och en tem-

24 Det bor redan har noteras att i denna férdjupning s& hénger begreppen “trend”,
"permanent” och “utbud” ihop; ett férandrat utbud (en s.k. utbudsstérning) far
permanenta effekter p& ekonomin och paverkar darfér dess trendmaéssiga
utveckling (se fotnot 27 angdende temporéra utbudsstérningar). Likasa hanger
begreppen “cykel”, “temporar” och “efterfrégan” ihop. En forandrad efterfrdgan (en
s.k. efterfrégestorning) far temporara effekter p& ekonomin och pdverkar darfor
endast dess cykliska utveckling (se aven fotnot 25).
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porir del. Med hjilp av en sidan uppdelning analyseras sedan de
senaste drens ekonomiska utveckling i Sverige samt hur infla-
tionsutvecklingen paverkas under prognosperioden 2007—2009.

Begreppet ekonomisk stérning” kommer anvindas genom-
gaende och definieras dirfor inledningsvis.

VAD AR EN "EKONOMISK STORNING”?

Den dominerande synen inom konjunkturteori och empirisk
makroekonomisk analys dr att den ekonomiska utvecklingen till
stor del drivs av oférutsedda hindelser som forandrar ekono-
mins utvecklingsbana, s.k. ekonomiska stirningar252 Dessa kan
vara bade positiva och negativa samt ha temporira eller perma-
nenta effekter. Exempel pd storningar som kan ge permanenta
effekter pa ekonomin ér:

e Teknologiska innovationer.

e Nya arbetsmetoder.

e Bestiaende forindringar i arbetskraftsutbudet.

e Bestiende beteendeférindringar hos ekonomins akto-
rer, t.ex. i samarbetet mellan arbetsmarknadens parter.

e Ekonomisk politik av utbudsmissig karaktir, t.ex. kon-
kurrenslagstiftning och incitamentstrukturen i skatte-
och bidragssystemen.

Eftersom utvecklingen pa lang sikt dr bestimd av ekonomins
utbudssida bendmns de permanenta stérningarna ofta som ##-
budsstirningar?’ En teknologisk innovation som permanent hojer
produktiviteten innebir att utbudet (och didrmed efterfrigan) av

25 Se t.ex. kapitel 14 i M. Burda och C. Wyplosz, Macroeconomics: A European Text
(2005, 4:e utgdvan) for en diskussion. Aven om ekonomer &r relativt ense om att
olika typer av ekonomiska stérningar ar viktiga orsaker till forandringar i aktiviteten
i ekonomin finns ingen konsensus kring vilka stérningar som ger permanenta
respektive temporara effekter. Det synsatt som denna fordjupning foljer &r att
konjunkturmaonster till stor del forklaras av temporara och efterfragedrivna
féréandringar kring en trendutveckling. Utdver detta finns stérningar av permanent
karaktar som paverkar trendutvecklingen.

26 stérningar till den ekonomiska aktiviteten ar oftast oférutsedda. Aven férutsedda
ekonomiska handelser, t.ex. den kommande demografiska férandringen i Sverige,
kan betecknas som en ekonomisk stérning eftersom den kommer att paverka den
ekonomiska utvecklingen. De stérningar som denna fordjupning fokuserar pd, bade
med hjélp av KIMOD och en empirisk modell, &r dock oférutsedda.

27 Det finns dven utbudsstorningar av temporar karaktér som endast p8verkar
ekonomins kortsiktiga utveckling. Exempel pd s&dana ar temporéra forandringar i
oljepriser, missvaxt samt temporara forandringar i pris- och l6nesattningsbeteendet
hos arbetsmarknadens parter. Denna fordjupning fokuserar endast pd permanenta
utbudsstdrningar, vilka har 18ngsiktiga effekter pa ekonomin, samt
efterfrégestorningar som har kortsiktiga effekter pd ekonomin.
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varor och tjdnster kan bli varaktigt hégre dn vad som annars
hade wvarit fallet.2s

Exempel pa femporira storningar som endast paverkar eko-
nomins kortsiktiga utveckling ér:

e T6rindrad optimism hos individer och féretag vilket le-
der till fordndrade konsumtions- och investeringsbeslut.

e Forindrad internationell konjunkturutveckling vilket le-
der till fordndrad efterfrigan pa svenska exportvaror.

Temporira storningar liknande de som exemplifierades ovan
benimns nedan som efterfrigestérningar.

UTBUDS- OCH EFTERFRAGEDRIVEN PRODUKTIVITET:
SIMULERINGAR I KIMOD

I detta avsnitt diskuteras orsaker till varfér utbuds- och efterfra-
gestorningar kan ge en likartad observerad produktivitetsutveck-
ling pa kort sikt. Att dessa storningar trots detta har olika effek-
ter pa inflation och limplig penningpolitik illustreras sedan med
hjilp av Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell
KIMOD.»

Att en positiv utbudsstérning av teknologisk karaktir 6kar
produktiviteten ir relativt enkelt att inse, t.ex. gor ett nytt arbets-
sitt eller en ny teknologi att en given produktion kan utforas
med hjilp av férre antal arbetstimmar 4n tidigare.

En forklaring till varfér produktivitetstillvixten tilltar i en
ligkonjunktur nir konjunkturuppgingen tar fart genom Skad
efterfrigetillvixt dr s.k. labour hoarding ("hamstring av arbets-
kraft”). Foretag behiller ofta mer personal 4n de behéver nér
efterfriagetillvixten dr ldg eftersom det minskar kostnaderna for
personalomsittning. Nir vil efterfragetillvixten stiger igen kan
foretagen anvinda befintlig personal effektivare och producera
mer utan att antalet arbetade timmar stiger nimnvirt, vilket in-
nebir en hoégre produktivitetstillvaxt.3

Som visas nedan, bide i KIMOD och med en empirisk mo-
dell, har en positiv efterfrigestdrning en kortsiktig, positiv effekt
pé produktiviteten dven vid fullt resursutnyttjande. Orsaken ar

28 De permanenta utbudsstérningar som diskuteras i denna férdjupning héjer
produktivitetsnivdn langsiktigt via en kortsiktigt hogre produktivitetstillvaxt. Nar
den hogre produktivitetsnivan nds dtergdr produktivitetstillvaxten till den
tillvaxttakt som gallde innan utbudsstérningen.

29 se Bergvall, A. m.fl. "ZKIMOD 1.0”, Working Paper 100, Konjunkturinstitutet,
2007.

30 Det finns dven mekanismer (t.ex. en fallande kapitalintensitet) som verkar fér en
lagre produktivitetstillvaxt vid positiva efterfrégestérningar. De negativa
produktivitetseffekterna frén dessa bedéms dock vara mindre &n effekterna fran de
mekanismer som Okar produktivitetstillvéxten. Empiriskt stod for detta ges i den
andra delen av fordjupningen.
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att foretagen i allminhet pé kort sikt kan anvinda befintliga ma-
skiner mer effektivt och f6rma befintlig personal att arbeta ef-
fektivare. Den 6kade produktionen innebidr ddrmed att produk-
tiviteten stiger.3 Nir méjligheterna att effektivisera produktio-
nen ytterligare dr uttdmda kan féretagen férséka f6rma de an-
stillda att borja arbeta mer 6vertid. Nir dven denna vig dr ut-
tomd borjar foretagen att nyanstilla personal. De tva sistnimnda
atgirderna (6vertid och nyanstillning) innebir en successiv ater-
gang till den produktivitetsnivd som ges av den trendmdssiga
utvecklingen.

EFFEKTER AV UTBUDS- OCH
EFTERFRAGESTORNINGAR I KIMOD

Utbuds- och efterfragestérningarna i KIMOD-beridkningarna dr
dimensionerade si att produktiviteten initialt 6kar med
ca 0,5 procentenheter i bigge fallen.32 Detta kan representera
den situation som Konjunkturinstitutet och andra konjunktur-
bedémare befinner sig i nir ett nytt utfall av nationalrikenska-
perna kommer frin SCB. Baserat pa observationen att faktisk
produktivitetstillvixt dr 0,5 procentenheter hégre 4n vad som
prognostiserats (samt annan ny information) maste slutsatser
dras kring hur detta bl.a. paverkar produktivitetsutvecklingen
framover och hur penningpolitiken bor reagera.

Diagram 142 visar hur ekonomin utvecklas om foérindringen
1 produktiviteten dr permanent och penningpolitiken bedrivs
utifrin en korrekt bedémning av stérningen.’ Produktivitetsni-
van stiger initialt med ca 0,5 procentenheter och fortsitter sedan
att 6ka.> Det innebir att foretagens lingsiktiga produktions-
kostnader per producerad enhet blir ligre, vilket leder till ligre
pris6kningar. Potentiell BNP paverkas direkt av den hégre pro-
duktiviteten, dvs. mer produkter och tjanster kan produceras vid
given arbetsstyrka. Efterfrdgan dr dock trogrorlig pa kort sikt
och BNP-gapet blir dirfér negativt, vilket bidrar till en dimpad

31 produktiviteten stiger dock inte lika mycket som i fallet d& lagkonjunktur rader
eftersom férekomsten av “labour hoarding” vid fullt resursutnyttjande ar mindre.

32 Utbudsstérningen utgérs av en ovantad permanent héjning av total
faktorproduktivitet och efterfrdgestérningen utgérs av en ovéantad uppgang i
konsumtion, investeringar och export.

33 1 KIMOD modelleras Riksbanken med en framétblickande penningpolitisk regel
som syftar till att féra inflationen till m3lsatta 2 procent, dock med hansyn till den
realekonomiska utvecklingen.

34 Den successiva uppgdngen i produktivitetsniva beror dels pa en successiv
uppbyggnad av kapitalstocken till en ny, hégre jamviktsnivd och dels pd att det tar
tid for foretagen att implementera den teknologiska forbattringen i verksamheten.
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Diagram 142 Effekter av en
utbudsstorning i KIMOD

Avvikelse i procent resp. procentenheter fran
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ario utan utbudsstoérning
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 143 Effekter av en
efterfragestéorning i KIMOD

Avvikelse i procentenheter
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Ar efter stérning
— Produktivitetsniva (naringslivet, procent)
— = Inflationstakt (procentenheter)
—— BNP-gap (procent)
— - Reporanta (procentenheter)

Kélla: Konjunkturinstitutet.

inflationsutveckling.3s Den ligre reporidntan bidrar till att 6ka
BNP-tillvixten pé kort sikt och paskyndar dirmed efterfragans
anpassning mot den nya, hégre potentiella produktionen.3s

Diagram 143 visar hur ekonomin utvecklas om férindringen
1 produktiviteten dr temporir och penningpolitiken bedrivs ut-
ifrdn en korrekt beddmning av stérningen. Den hégre efterfra-
gan ger ett positivt BNP-gap eftersom potentiell BNP inte pa-
verkas. Produktiviteten stiger pd kort sikt via de mekanismer
som diskuterades ovan, men faller successivt tillbaka till den nivi
som ges av den trendmissiga utvecklingen. Den hogre efterfra-
gan gor att féretagen kan héja sina vinstmarginaler via héjda
priser. Efterhand stiger dven kostnadstrycket genom hégre 16ner
som beror pa det mer anstringda liget pd arbetsmarknaden och
inflationen blir hégre 4n Riksbankens mal. Penningpolitiken bor
dirfor liggas om i en mer dtstramande riktning via héjningar av
reporantan.

Den ekonomiska utvecklingen och den limpliga penningpoli-
tiken skiljer sig alltsa markant 4t i de tva fallen ovan; vid en posi-
tiv utbudsstérning bor reporintan sinkas medan det omvinda
giller vid en positiv efterfrigestorning. For att undvika en repo-
rinteférindring i fel riktning dr det dérfor centralt att i realtid
torsoka identifiera om observerade férindringar i produktivite-
ten dr av utbuds- eller efterfrigemissig karaktir.>7

UTBUDS- OCH EFTERFRAGESTORNINGAR 1980-2007

Det dr en svar men viktig uppgift att f6rs6ka identifiera om den
ekonomiska utvecklingen f6r nirvarande domineras av utbuds-
eller efterfrigmassiga stérningar. Nedan presenteras resultat fran
en empirisk metod som delar upp faktisk produktivitet i en per-
manent och en temporir del genom att identifiera utbuds- och

35 Att efterfrdgan &r trogrorlig beror pd att priser och I6ner ar trégrérliga pd kort
sikt samt att individer och foretag endast successivt forstar att en positiv
utbudsstérning har skett. Ju mindre pris- och I6nestelheter och ju mer
framatblickande individer och foretag &r, desto mindre BNP-gap uppkommer.

36 Den penningpolitiska responsen kan dock inte betraktas som expansiv. Detta
eftersom realrdntan, som definieras som repordntan minus forvantad inflation, inte
paverkas namnvart under anpassningsprocessen i diagram 142 (notera att
realrantan inte gar att utldsa i diagrammet eftersom det &r effekten pd faktisk, ej
férvédntad, inflation som visas).

371 dessa stiliserade exempel kan det naturligtvis framst& som enkelt att veta om
produktivitetsférandringen &r driven av utbuds- eller efterfrdgestérningar eftersom
inflationstakten, som ocks3 finns tillgénglig d8 det nya utfallet av produktiviteten
f&s, initialt g8r at olika hall i de bdda exemplen. I verkligheten &r det dock inte s&
latt eftersom en méngd andra faktorer (temporara och permanenta) péverkar
inflationen vilket kan skymma sikten fér produktivitetens drivkrafter. Bland annat
darfér behovs ekonometriska metoder som hjélp for att bedéma om ekonomin foér
narvarande framst drivs av utbuds- eller efterfrdgestérningar. I praktiskt
prognosarbete utnyttjar man flera indikatorer (bl.a. inflation och arbetsloshet) for
att ratt tolka produktivitetsforandringar.
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efterfrigestorningar.’ Mer i detalj kommer f6ljande analyser att
presenteras:

e Identifikation av utbuds- och efterfragestorningar i
svensk ekonomi 1980—2007 och dess effekter pa pro-
duktivitet och arbetsléshet.

e Beridkning av ett produktivitetsgap samt en diskussion
kring dess drivkrafter.

e En analys av de senaste drens ekonomiska utveckling
samt prognosperioden 2007-2009 i skenet av de ut-
buds- och efterfrigestdrningar som identifierats.

UTBUDS- OCH EFTERFRAGESTORNINGAR
I SVERIGE 1980-2007

Den ekonometriska modell som anvinds har tva variabler; pro-
duktivitet och arbetsléshet. Det innebir att tvd typer av stor-
ningar kan identifieras; en utbudsstérning och en efterfragestdr-
ning.® Dessa storningar visas i diagram 144 som ett 3-arigt gli-
dande medelvirde och foljande boljande ménster kan noteras:

e Utbudsstérningarna var mestadels negativa under 1980-talet
for att sedan bli positiva under forsta delen av 1990-talet, dom
var i det nirmaste neutrala under andra halvan av 1990-talet
samt till sist kraftigt positiva forsta halvan av 2000-talet.40

o LfterfragestOrningarna visar ett omvint ménster under 1980-
talet (6vervigande positiva storningar) och férsta halvan av
1990-talet (kraftigt negativa storningar). Under 2000-talet (sir-
skilt 2004-2006) dominerar ddremot de positiva efterfrage-
storningarna likt de positiva utbudsstérningarna.

38 Det kan jamforas med metoder for att uppskatta det s.k. produktionsgapet, dvs.
skillnaden mellan faktisk och potentiell produktion. Likt potentiell produktion kan
potentiell produktivitet inte observeras utan maste uppskattas med empiriska
metoder.

39 Modellen som anvénds &r en s.k. strukturell vektor autoregressiv (SVAR) modell,
se Blanchard, O.J. och D. Quah, “The Dynamic Effects of Aggregate Demand and
Supply Disturbances”, American Economic Review, nr 79, 1989, for en beskrivning.
Modell och antal variabler har framst valts for att pa ett enkelt och évergripande
satt beskriva den ekonomiska utvecklingen med hjalp av utbuds- och
efterfrdgerelaterade stérningar. En mer detaljerad analys kréver att fler storningar
identifieras i en modell med fler variabler, vilket dock kraver att fler, ej testbara,
antaganden m8ste goras. Data for produktivitet i naringslivet (féradlingsvérde i
fasta priser per arbetad timme) anvands tillsammans med arbetsléshet (enligt ILO-
definitionen; se kapitlet “"Produktion och arbetsmarknad”). Tidsperiod 1980:1-
2007:2.

40 Notera att utbudsstérningarna dven kan vara negativa eftersom de motsvarar
orsaker till att faktisk produktivitetstillvaxt avviker frén sin tidsvarierande
trendtillvaxt. De tva storningarna antas vara okorrelerade, bdde med varandra och
enskilt over tid (dvs. ingen s.k. autokorrelation). Stérningarna ar normaliserade till
att uppvisa en varians pa 1.0 pd kvartalsbasis. Endast relativa jamférelser av
storningarnas storlek mellan olika tidsperioder kan darfér goéras. Eftersom diagram
144 visar ett 3-3rigt glidande medelvérde pd arsbasis har storningarna i
diagrammet ej en varians pa 1.0. Det glidande medelvérdet inneb&r ocksa att ett
autoregressivt monster kan uppkomma trots att de underliggande stérningarna p&
kvartalsbasis inte uppvisar ndgon autokorrelation.
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Diagram 144 Utbuds- och
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Diagram 145 Effekter av en
utbudsstoérning
Avvikelse i procent respektive procentenheter
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= = Arbetsléshet (A)

— Approximativt BNP-gap (-A)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 146 Effekter av en
efterfrdgestorning
Avvikelse i procent respektive procentenheter
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Aven om en modell med tva variabler ir en kraftig forenkling av
verkligheten dr det mojligt att med breda penseldrag analysera
utvecklingen av svensk ekonomi med hjilp av de stérningar som
identifierats. Den ekonomiska krisen pa 1990-talet ér ett saidant
exempel. Enligt diagram 144 priglades perioden 1991-1996 1
genomsnitt av kraftigt negativa efterfragestdrningar. De positiva
utbudsstérningarna under samma period skulle kunna tolkas
som ett uttryck for en permanent utslagning av féretag och ar-
betskraft med ligre produktivitet 4n genomsnittet. En mer detal-
jerad analys av perioden 2001-2007 och dess implikation {6t
prognosperioden 20072009 kommer sist i denna f6rdjupning.

EFFEKTER AV UTBUDS- OCH EFTERFRAGESTORNINGAR

Diagram 145 visar effekterna pa produktivitets- och arbetslos-
hetsnivdn vid en positiv utbudsstérning i den empiriska model-
len. Arbetslosheten stiger pa kort sikt vilket ér ett standardresul-
tat i internationella studier. Orsaken dr att for given efterfrigan
pa kort sikt innebdr utbudsstorningen (t.ex. en teknologisk inno-
vation) att firre arbetstimmar behovs. Pa lang sikt dr effekten pé
arbetslosheten per antagande noll, vilket 4r rimligt eftersom det
inte gr att finna négra langsiktiga samband mellan produktivitet
och arbetsléshet. En forklaring ér att reallonenivan pa sikt stiger
1 takt med produktivitetsnivan. Som framgar av diagram 145
innebdr utbudsstérningen att produktivitetsnivén, liksom i
KIMOD-berikningen ovan i diagram 142, 6kar successivt till sin
nya, langsiktiga niva.

Diagram 146 visar effekterna pd produktivitet och arbetslds-
het vid en positiv efterfrigestrning. Arbetslosheten faller till en
bérjan och atergar sedan till sin ursprungliga nivd. Produktivite-
ten stiger pa kort sikt och atergir sedan till den nivd som ges av
den ursprungliga trendmissiga utvecklingen, vilket ocksa 4r det
monster som framgick i KIMOD-berdkningarna i diagram 143.
Vid en positiv efterfrigestrning dr alltsd produktivitetsgapet
positivt och arbetsloshetsgapet negativt. I detta fall blir saledes
BNP-gapet positivt.©2 Dirmed finns ett empiriskt stéd for det
teoretiska resultat som diskuterades ovan, dvs. att bdde positiva

41 Ett approximativt BNP-gap visas i diagram 145 och berdknas som
arbetsloshetsgapet med omvant tecken eftersom utbudsstérningar inte antas ge
ndgot produktivitetsgap i den empiriska modellen, dvs. faktisk och potentiell
produktivitet forandras pd samma sétt. S8 behdver inte vara fallet och ett
alternativt approximativt BNP-gap vore att inkludera ett produktivitetsgap som
skillnaden mellan produktivitetsnivén i diagram 145 och den I&ngsiktiga 6kningen
pé ca 0,9 procentenheter. Adderas detta (negativa) produktivitetsgap till inversen
av arbetsloshetsgapet blir det approximativa BNP-gapet mer negativt &n det som
visas i diagram 145.

42 BNP-gapet &r approximativt av framst tva skél i diagram 145 och 146; dels
eftersom endast naringslivets (ej hela ekonomins) produktivitet ingdr i modellen
och dels eftersom endast arbetsloshet (ej arbetade timmar) ingdr i den empiriska
modellen. Se aven fotnot 41.
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utbuds- och efterfrigestérningar leder till en kortsiktigt hégre
produktivitetsnivd.+

Med hjilp av de utbuds- och efterfrigestérningar som identi-
fierats kan ett s.k. produktivitetsgap berdknas som skillnaden
mellan faktisk och potentiell produktivitetsnivd. Som framgick
av diagram 146 drivs produktivitetsgapet av efterfrigestorningar,
och sambandet mellan dessa visas i diagram 147.4+

EFTERFRAGESTORNINGAR OCH INFLATION:
EKONOMINS UTGANGSLAGE HAR BETYDELSE

Inom makroekonomisk forskning star det klart att effekten av en
positiv efterfrigestérning pa inflationstakten dr positiv. 1
KIMOD-berikningarna i diagram 143 antogs att ekonomin var 1
jamvikt dé efterfragestorningen intriffade. Hur mycket infla-
tionstakten 6kar beror dock sannolikt pa ekonomins initiala
resursutnyttjande, vilket illustreras i diagram 148. En lika stor
positiv efterfrigestérning far sannolikt storre effekt pa infla-
tionstakten i en hégkonjunktur (e3 skiftar till e4) jamfért med en
ligkonjunktur (el skiftar till e2).

Verkligheten dr forstds mer komplicerad dn de stiliserade ex-
emplen ovan. Som diskuteras nedan i samband med analysen av
perioden 2001-2007 kan exempelvis ett positivt (efterfragedri-
vet) produktivitetsgap sammanfalla med positiva utbudsstor-
ningar dir de sistnimnda verkar for ett ldgre inflationstryck. I
praktiken beh6ver man dirfér bedéma om utbuds- eller efter-
fragestorningar f6r nirvarande dominerar det ekonomiska ske-
endet.

EKONOMISKA STORNINGAR 2001-2007 OCH
IMPLIKATIONER FOR PROGNOSPERIODEN 2007-2009

Som visats 1 denna fordjupning ar det viktigt att pa ett korrekt
sitt kunnatolka de stérningar som redan har triffat ekonomin
nir man ska prognostisera utvecklingen de nirmaste aren. Do-
minerar positiva utbudsstérningar kan man férvinta sig ett sva-
gare inflationstryck. Om, 4 andra sidan, positiva efterfragestor-
ningar dominerar kommer sannolikt inflationstrycket bli hogre,
vilket krdver en stramare penningpolitik.

Diagram 149 visar samma utbuds- och efterfragestérningar
som i diagram 144 £6r perioden 2001-2007.4 Det férefaller som

43 Produktivitetstillvéxten i diagram 146 ar endast kortsiktigt hégre &n den
potentiella tillvéxttakten under &r 0. Darefter (&r 1-5) &r den lagre an den
potentiella tillvaxttakten eftersom skillnaden mellan faktisk och potentiell
produktivitetsnivd minskar efter ar 0.

44 potentiell produktivitet fds genom att berakna den produktivitet som skulle
uppkommit i avsaknad av efterfrdgestorningar, dvs. nar endast utbudsstérningar
paverkar den potentiella produktivitetsnivan.

45 Berakningen beaktar data till och med utfall 2007:2.
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Diagram 147 Produktivitetsgap i
niringslivet och efterfrdgestérningar
Procent av potentiell produktivitet respektive
3-3rs glidande medelvérde.

B A R S B S B e
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 O

— Produktivitetsgap

1 Efterfragestorningar (hdger)

J

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Efterfrdgans effekt pa
inflationstakten vid olika
produktionsnivder: ett teoretiskt
exempel

Inflation

Produktion

— Efterfragan 1 (e1) — - Efterfragan 2 (e2)
--- Efterfragan 3 (e3) — Efterfragan 4 (e4)
— Utbud pa lang sikt — - Utbud pa kort sikt

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 149 Utbuds- och

efterfragestorningar

3-3rs glidande medelvirde (se fotnot 40)

0.80 T~ - 0.60
0401l F0.40
0201 ---------- -1 F0.20

-0.20 4o

r-0.20

-0.40 T T T
01 02 03 04

mmm Utbudsstorningar
= Efterfragestorningar

Kélla: Konjunkturinstitutet.

-0.40

den ekonomiska utvecklingen har évergatt frin att frimst drivas
av positiva utbudsstérningar till att drivas av positiva efterfrige-
storningar.4 De positiva utbudsstérningarna dominerade 1 ge-
nomsnitt under perioden 2002—-2005 vilket dr en mojlig férklar-
ing till att en svag inflationsutveckling sammanfallit med en rela-
tivt stark BNP-utveckling. Inflationstakten (mitt som UND1X
utan energi) har dock tilltagit under 2006 och hittills under 2007.
Detta har sammanfallit med en stark BNP-utveckling. En méjlig
torklaring dr att efterfrigestorningarna successivt har tagit Sver
och dominerar i genomsnitt 2004—2000.

Enligt modellen har bade negativa utbudsstérningar och ne-
gativa efterfrigestorningar intriffat under de tva férsta kvartalen
2007. Eftersom dessa har olika effekt pa inflationstakten dr det
sannolikt att stérningarna i inledningen av 2007 inte paverkar
inflationsutvecklingen namnvirt framover.+” Det dr svart att
sikert faststilla med vilken efterslipning som inflationstakten
paverkas av utbuds- och efterfragestérningar. En tolkning av
den utveckling som visas i diagram 149 ir att de senaste arens
utbuds- och efterfragestérningar bidrar till ett hogre inflations-
tryck 2007-2009.48

AVSLUTNING

For att kunna géra bra prognoser och utforma en limplig stabili-
seringspolitik krivs en identifikation av vilka typer av drivkrafter
som for nirvarande dominerar det ekonomiska skeendet. Denna
térdjupning har fokuserat pa produktiviteten och visat att en
ovintad produktivitetsuppging kan fa vitt skilda inflationseffek-
ter beroende pa om drivkrafterna bakom uppgangen ir av ut-
buds- eller efterfraigemissig karaktir.

Att empiriskt identifiera vilka drivkrafter som fér nirvarande
dominerar i ekonomin 4r en nédvindig men lingt ifrin enkel
uppgift. Konjunkturinstitutet har f6r avsikt att fortsitta att for-
djupa analysen inom detta omrade framéver.

46 Det &r aterigen vért att betona att modellen &r en kraftig férenkling av
verkligheten och man kan darfér endast analysera med "breda penseldrag”.

47 Detta eftersom negativa utbudsstérningar dkar inflationstakten medan negativa
efterfrgestorningar minskar inflationstakten, se diagram 142 och 143.

48 Nya stérningar kommer naturligtvis att ske under prognosperioden 2007:3-
2009:4. Prognosen baseras dock p& att inga stérningar tillkommer eftersom de per
definition ar oférvéantade.





