Resursutnyttjande, kostnader och inflation

en har fordjupningsrutan syftar till att

belysa sambanden mellan resursut-

nyttjande, kostnadslége och inflation.
Ett viktigt budskap &r att det inte finns nagra
enkla samband mellan dessa variabler. Exem-
pelvis ar resursutnyttjande inte en storhet som
direkt kan observeras och nationalekonomisk
teori erbjuder inte nagon sjélvklar definition.
Resursutnyttjande kan alltsa matas pa olika satt
och olika matt ger inte ndgon helt entydig bild.
Vidare paverkas sambandet mellan resurs-
utnyttjande och inflation av vilka storningar
ekonomin utsatts for. Exempelvis har Sveriges
ekonomi under senare ar utsatts for en rad
"positiva utbudsstérningar” som medfért
fallande inflation och kostnadslage utan att
resursutnyttjandet fallit i motsvarande grad.

Forandringar i inflationstakten hanger samman
med resursutnyttjandet och/eller kostnadslaget i
ekonomin. Denna syn préglar ofta analyser som
ligger till grund fér prognoser och bedémningar
av hur penningpolitiken bast ska utformas. |
den nationalekonomiska litteraturen beskrivs
sambanden mellan inflation, resursutnyttjande
och kostnadslage ofta i termer av ndgon variant
av den s.k. Phillipskurvan.

I den moderna "nykeynesianska” teorin
beror inflationen pa inflationsférvantningarna
och foretagens marginalkostnader. Phillipskurvan
har da féljande principiella utseende:

n=a-n®+b-mc,

dar = betecknar inflation, n¢ hushallens och fére-
tagens forvantningar om inflationsutvecklingen,
mc ett métt pa foretagens kostnader for att 6ka
produktionen (deras reala marginalkostnad), och
a och b ar parametrar med positivt vdrde och
som beror pa flera olika faktorer som paver-

kar ekonomins funktionssatt, t.ex. graden av
prisstelhet. Den nykeynesianska teorin betonar
alltsd kostnadsldget (mer specifikt, féretagens

reala marginalkostnad) som en viktig bestam-
ningsfaktor av inflationstakten. Ett centralt
antagande bakom denna teori ar att foretagen
av olika skal véljer att under langre perioder inte
dndra sina priser. Men nédr de val dndrar ett pris
tar de hansyn till vad inflationen och deras pro-
duktionskostnad forvantas bli i framtiden, dvs.
under den tid priset vdntas vara oférandrat.
Den nykeynesianska Phillipskurvan pamin-
ner om den traditionella Phillipskurvan. Skillna-
den &r att den nykeynesianska teorin betonar
foretagens kostnader medan den traditionella
teorin betonar resursutnyttjandet som den
centrala bestamningsfaktorn. Den traditionella
Phillipskurvan brukar beskrivas pa foljande vis:

n=n+C-y,

dér y ar ndgot matt pa resursutnyttjandet och
¢ en parameter som dr storre dn noll. Enligt
den traditionella Phillipskurvan bestdms alltsa
inflationen av resursutnyttjandet och inflations-
forvantningarna. 2

Skillnaden mellan de nykeynesianska och de
traditionella Phillipskurvorna ar inte nédvéandigt-
vis sa stora eftersom det finns ett visst samband
mellan foretagens reala marginalkostnad och
graden av resursutnyttjande.?' | praktiken ar
det svart att mata bade resursutnyttjande och
kostnadslage. Det forekommer ett antal olika
matt med mer eller mindre starkt teoretiskt och
empiriskt stod.

Ett satt att beskriva resursutnyttjandet
som ofta anvénds &r att mata skillnaden mellan
den faktiska nivan pd produktionen, BNP, och
nagon tankt trendmassig niva. Den trendmaéssiga
nivan kan, i sin tur, berdknas pa olika satt och
ges ibland beteckningen "potentiell” BNP eller
"den langsiktigt hdllbara" BNP-nivan. Skillna-
den mellan faktisk och trendmaéssig produktion
betecknas i dessa sammanhang " produktions-
gap". Det ar ocksa vanligt att resursutnyttjandet
i ekonomin méats genom att man uppskattar

20 For en beskrivning av den traditionella Phillipskurvan se nagon grundlaggande ldrobok i makroekonomi, t.ex. Mankiw, G., Macroeconomics,

Worth Publishers, 2002.

21 Enligt nykeynesiansk teori finns det enbart under vissa forutsattningar ett direkt och enkelt samband. Det géller t.ex. om det inte sker nagon
kapitalackumulering i ekonomin och om I6nerna ar helt flexibla. Se ocksa Gali, J., R. Clarida, & M. Gertler, "The Science of Monetary Policy: A
New Keynesian Perspective”, Journal of Economic Literature 37, 1999 fér en beskrivning av den nykeynesianska teorin och sambandet mellan

real marginalkostnad och resursutnyttjande.
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—— Dataféretag
-------- Uppdragsverksamhet
Akerier

Kalla: Konjunkturinstitutet

—— Maskin- och anldggnings-
kapacitet (vénster skala)

-------- Tillgang pa arbetskraft
(vénster skala)
Kapacitetsutnyttjande
(hoger skala)

Kéllor: Konjunkturinstitutet
och SCB

Diagram R2. Andelen foretag med fullt resurs-
utnyttjande inom tre tjanstebranscher
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Diagram R3. Trangsta sektion och kapacitets-
utnyttjande i tillverkningsindustrin, andel foretag
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mangden lediga resurser pd arbetsmarknaden
eller utnyttjandet av befintlig produktionskapaci-
tet i form av maskiner och byggnader i féretagen
(t.ex. genom enkatundersokningar).

Resursutnyttjande dr alltsa inte en storhet
som direkt kan observeras och det &r inte heller
givet, utifran nationalekonomisk teori, hur det
ska definieras. Dessutom revideras historiska
data ofta i efterskott. Bilden av hur hégt resurs-
utnyttjandet varit under en viss tid kan alltsa
komma att dndras ganska langt framat i tiden i
takt med att nya data kommer in och gamla data
revideras. Detta galler bade for matt som utgar
fran BNP-data och matt som bygger pa utnytt-
jandegraden av produktionsfaktorerna.

I den resterande delen av den hér fordjup-
ningsrutan redovisas forst ndgra vanliga matt
pa resursutnyttjandet samtidigt som en bedém-

ning gors av vad dessa matt siger om dagens
konjunkturlage. Darefter visas hur sambanden
mellan inflation, resursutnyttjande och kostnads-
lage sett ut historiskt.

Resursutnyttjande i ett historiskt perspektiv

Diagram R2—R4 visar hur olika matt pa resursut-
nyttjande i den svenska ekonomin har utvecklats
under den senaste tiodrsperioden. | diagram R2
och R3 redovisas graden av resursutnyttjande
i nagra tjanstebranscher och tillverkningsindu-
strin enligt enkdtundersékningar. Diagrammen
tyder pa att konjunkturen stod pa topp nagon
gang under 2000 och att det darefter skedde en
avmattning. | slutet av 2003 och bdrjan av 2004
borjade resursutnyttjandet, matt pa dessa satt,
ater stiga. Bilden ar dock inte helt entydig. For
det forsta ar det oklart hur nivén pa resursutnytt-
jandet i dagslaget forhaller sig till den forra kon-
junkturtoppen 2000. Ett par indikatorer tyder pa
ungefar lika hogt resursutnyttjande nu som da,
men den sammantagna bilden dr dnda att det &n
sa lange finns mer ledig kapacitet &n &r 2000. For
det andra far man en annorlunda bild av resurs-
utnyttjandet om man ser till bristen pa arbetskraft
i industrin (i diagram R3), som fortfarande ar lag.
| diagram R4 visas hur BNP, sysselsédttning
och arbetade timmar avvikit fran sina respektive
trender under de senaste 25 aren.?? Den exakta
dateringen av konjunkturtoppar och konjunk-
turbottnar skiljer sig nagot mellan serierna, men
de ger 6verlag en ganska samstdmmig bild.
Aterigen far vi en bild av ett konjunkturlage som
stod pa topp omkring 2000 och som darefter
forsvagades. Vart att notera dr att vandpunk-
terna pd arbetsmarknaden &r ndgot fordrojda i
forhallande till produktionen. Den sammantagna
bilden &r att resursutnyttjandet for narvarande
ar lagre &n 2000. Det dret utmarktes av en hog-
konjunktur medan laget under 2006 kan, givet
att prognoserna slar in, berdknas vara ungefar
normalt (genomsnittligt). %

22 Trendavvikelserna har berdknats med ett s.k. HP-filter. Serier som trendrensats har férlangts med Riksbankens prognoser 2006-2009.

23 | den ekonomiska litteraturen finns det manga olika synsatt pa vad som menas med ett "normalt” konjunkturldge. Det kan t.ex. betyda "jam-
vikt", "genomsnitt", "stabila priser”, etc. Se Rogerson, R., "Theory ahead of language in the economics of unemployment”, Journal of Economic
Perspectives 11, 1997 for en diskussion om detta. | den hér rutan anvands begreppet normal fér att beskriva en situation dd ekonomin varken

befinner sig i en hogkonjunktur eller i en lagkonjunktur



Sammanfattningsvis har utnyttjandet av
ekonomins resurser stigit i Sverige under senare
ar och for ndrvarande fortsatter det att stiga. |
ett historiskt perspektiv kan ldget under 2006
betraktas som ungefar normalt. Inom tillverk-
ningsindustrin dr bristen pa arbetskraft lika lag
som i mitten pd 1990-talet, men andra méatt och
laget i andra branscher tyder pa ett hogre resurs-
utnyttjande. Total sysselsdttning och arbetade
timmar ligger inte uppenbart under sina ldng-
siktiga trender, dven om denna slutsats givetvis
beror pa hur man viljer att berédkna trenderna.

Resursutnyttjande och kostnadsldge

Medan flera olika métt pa ekonomins resursut-
nyttjande tytt pa ett allt starkare konjunkturlage
under 2004 och 2005 har inflationen varit lag.
Inledningsvis konstaterades att nykeynesiansk
teori lyfter fram kostnadsléaget, som en viktig
drivkraft for inflationens utveckling.

| diagram R5 visas den faktiska utveck-
lingen av inflationen méatt med UND1X (kvar-
talsdata) tillsammans med modellbaserade méatt
pé den reala marginalkostnaden och produk-
tionsgapet. 2* Marginalkostnaden berdknas som
den reala arbetskraftskostnaden per producerad
enhet, vilket i modellen i fraga dr detsamma som
arbetskraftskostnadernas andel av BNP. Pro-
duktionsgapet berdknas som skillnaden mellan
faktisk BNP och BNP i langsiktig jamvikt (steady
state). Vid berdkningen av detta matt har den
langsiktiga trenden i BNP:s tillvaxttakt tillatits att
variera over tiden.?

Till att borja med kan man notera att det
valda méttet pa produktionsgap ger ungefar
samma bild av konjunkturutvecklingen som
matten ovan i diagram R2—R4. | diagram R5
ar vidare korrelationen mellan inflationen och
produktionsgapet i samma kvartal lagre (0,15)
an mellan inflationen och kostnadstrycket
(0,35). Sambanden é&r starkare om man ser till

Diagram R4. BNP, sysselsittning och arbetade timmar
Procentuell avvikelse fran trend
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Diagram R5. UND1X samt modellbaserade matt av
produktionsgap och marginalkostnad

Procentuell avvikelse fran trend (gap och kostnad)
respektive érlig procentuell forandring (UND1X)
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inflationen i ett visst kvartal och kostnadstrycket
eller produktionsgapet nagra kvartal tidigare.
Enligt diagram R5 tycks det i genomsnitt ha varit
positiva samband sa att stigande produktionsgap
eller kostnadslége har atfoljts av stigande infla-
tion. Under 2004 och 2005 foll dock kostnads-
laget medan produktionsgapet steg.

Enligt ekonomisk teori bor man inte for-
vénta sig stabila korrelationer éver tiden, utan
styrkan i sambanden beror pa vad som hander
med inflationsférvantningarna och vilka stor-
ningar ekonomin utsétts for. Det ar ett skél till
att det inte finns ndgot enkelt empiriskt samband
mellan resursutnyttjandet och inflationen. Det-
samma géller forstas sambandet mellan inflation
och real marginalkostnad. Nar man tolkar den
ekonomiska utvecklingen &r det darfor av vikt att

24 For en beskrivning av modellen se Adolfson, M., S. Laséen, J. Lindé och M. Villani, "Bayesian Estimation of an Open Economy DSGE Model with
Incomplete Pass-Through”, Sveriges Riksbank Working Paper No. 179, 2005.

25 Produktionsfunktionen i modellen ges av Y=gz K- H“- g, dar Y betecknar BNP, z en permanent produktivitetschock, ¢ en tillféllig produktivi-
tetschock, K insats av kapitaltjanster, H antalet arbetade timmar, o en fast produktionskostnad och o en parameter. Produktionsgapet definieras
som BNP:s procentuella avvikelse fran ldngsiktig jamvikt (steady state), dvs. In Y—In Y*, dar Y* betecknar den trendméssiga nivan (steady state)
pa BNP. Notera att produktionsgapet paverkas av stérningar till den langsiktiga trenden i BNP eftersom z varierar 6ver tiden.

—— Arbetade timmar

Sysselsatta

Anm. Heldragen linje efter
lodrét streckad linje avser
prognoser.

Kallor: SCB och Riksbanken

—— UND1X
........ Marginalkostnad
Produktionsgap

Kalla: Riksbanken
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—— Produktionsgap
(védnster skala)

-------- Inflation
(védnster skala)
Marginalkostnad
(hoger skala)

Anm. Tidsaxeln visar kvartal
efter utbudsstérningen.

Kalla: Riksbanken

Diagram Ré. Inflation, produktionsgap och marginal-
kostnad efter en tillfllig 6kning av produktiviteten
Procentuell avvikelse fran trend
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identifiera vilken typ av stérning som paverkat
ekonomin vid olika tidpunkter.

Den situation som rader i Sverige just nu
med ett forhallandevis normalt resursutnyttjande
samtidigt som kostnadstrycket och inflationen ar
ovanligt laga ar lattare att forsta om man i linje
med nykeynesiansk teori ser till féordndringar i
utbudsforhallandena som en drivande faktor for
utvecklingen. ¢ Diagram R6 visar modellbaserade
berékningar av hur inflation, real marginalkost-
nad och produktionsgap paverkas av en tillfallig
dkning av nivan pa produktiviteten. Okningen
ar tillfallig i s& matto att produktiviteten efter
en tid atergér till sin normala nivd. Okningen av
produktiviteten minskar foretagens kostnader
vilket leder till fallande priser. Eftersom stor-
ningen ér tillfallig paverkas inte den langsiktiga
trendmadssiga jamviktsnivan pa BNP. De 6kade
produktionsmojligheterna medfér darfor att
bade produktionen och produktionsgapet stiger.
Sambandet mellan inflation och produktionsgap
blir alltsd negativt i detta fall och inte positivt
som i traditionella tolkningar av Phillipssamban-
det. Detta exempel illustrerar att uppgangar i
produktiviteten skulle kunna vara en orsak till att
inflationen legat kvar pa en lag niva samtidigt

som konjunkturlaget overlag forstérkts. Det be-
tyder emellertid inte att forandringar i efterfra-
gan inte haft nagra effekter pa inflationen och
konjunkturlaget.

Avslutning

Sammanfattningsvis har den har férdjupnings-
rutan diskuterat sambanden mellan inflation,
kostnadsldge och olika matt pa resursutnyttjan-
det, bade teoretiskt och empiriskt. Viktiga bud-
skap har dels varit att det inte finns nagra enkla
samband mellan inflation, kostnadslage och
resursutnyttjande, dels att samband mellan olika
ekonomiska variabler beror pa vilka stérningar
som ekonomin utsatts fér. Under senare ar har
inflationen varit 1dg samtidigt som olika matt

pa resursutnyttjandet visat pa en konjunktur-
uppgédng. Det tyder pd att inflationen i Sverige
paverkats av férandringar pa ekonomins utbuds-
sida, bl.a. 6kad produktivitet (teknologiforbatt-
ringar), och inte bara av efterfragelaget.

Det finns forstas dven andra forhallanden
som d&r viktiga att tdnka pé vid tolkningar av den
svenska inflationsutvecklingen. Det laga kost-
nadstrycket i Sverige beror inte enbart pd hog
produktivitet utan dven pa att I16nedkningarna
varit Iga i ett historiskt perspektiv. Detta har
rimligen i sin tur att géra med det relativt laga
resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden, som i
sin tur beror bdde pa den goda produktivitetsut-
vecklingen och den tidigare konjunkturforsvag-
ningen i Sverige och internationellt. Inflations-
utvecklingen har de senaste dren ocksd i hog
grad paverkats av ldga importpriser. Sverige ar
en liten dppen ekonomi dér cirka en tredjedel av
hushallens konsumtion importeras och darfoér ar
importpriserna en viktig forklaringsfaktor.

26 | bade den nykeynesianska och den traditionella Phillipskurvan ar inflationsforvantningarna en central bestaimningsfaktor for inflationsutveck-
lingen. Under de senaste sex dren har dock inflationsforvantningarna pa tva drs sikt varit relativt konstanta pa runt tva procent. Det tyder pa att
det inte &r férandringar i hushéllens och féretagens inflationsforvantningar som férklarar de laga inflationsutfallen de senaste aren.





