EFFEKTERNA AV EN TILLFALLIG
PRODUKTIVITETSNEDGANG

Under 2001 blev BNP-tillvaxten i Sverige lagre an van-
tat. Saval konsumtion, investeringar som export for-
svagades. Arbetsproduktiviteten dampades, enhetsar-
betskostnaderna 6kade, inflationen steg och vaxelkursen
utvecklades svagare an vantat. En mojlig forklaring till
utvecklingen under 2001 kan vara att det intraffade
utbudsstorningar i ekonomin (se fordjupningsrutorna
om “Har produktionsférmagan dampats?” och ”Arbe-
tade timmar — en dekomponering”). Syftet med denna
fordjupningsruta ar att belysa effekterna av en utbuds-
storning med hjalp av en enkel simulering 1 en makro-
modell.

Produktivitetsstorningar kan paverka inflationen pa
flera olika satt. Om en svagare aktivitetsniva medfor ett
mindre utnyttjande av kapital och arbetskraft stiger san-
nolikt kostnadstrycket pa kort sikt, men nir tillvaxten
sedan ater tar fart forbattras ocksa produktivitetstill-
vaxten. Om det sker en mer varaktig férandring av
produktionsformagan, kanske for att en ny produktions-
teknik introduceras eller for att arbetsmarknadens
funktionssatt paverkas av andringar i transfererings- och
skattesystemet, kan ocksa allmanhetens férvantningar
om utvecklingen av vinster, formoégenhet och inkomster
skifta. Hur inflationen paverkas vid en sadan stérning
ar inte sjalvklart och beror bl.a. pa féretagens och
hushallens forvantningar om hur centralbanken kom-
mer agera.

RIXMODSIMULERING

For att belysa utvecklingen de senaste aren har effekterna
av en negativ utbudsstorning simulerats 1 Riksbankens
modell Rixmod.?” Rixmod 4r uppbyggd av en langsiktig
jamviktsmodell och en dynamisk modell.

Langsiktsmodellen har grundlaggande likheter med
dynamiska allmanna jamviktsmodeller, men har utvid-
gats med bl.a. en relativprisstruktur. Den kortsiktiga
anpassningen mot langsiktig jamvikt forklaras med en
dynamisk modell med vissa marknadsimperfektioner
sasom pristrogheter och bristande konkurrens. Den dy-
namiska modellen ar avsedd att finga sadana beteen-
den som inte forklaras av langsiktsmodellen, men som
forefaller att finnas 1 data, t.ex. att anpassningskostnader

29  For en fordjupad diskussion om Rixmod, se Nilsson, C., (2002), ”Rixmod —
Riksbankens makromodell f6r penningpolitisk analys”, kommande i Penning- &
valutapolitik, Sveriges riksbank.

KAPITEL 2 .

39

INFLATIONSRAPPORT 2002:2



. KAPITEL 2

Diagram R14. Temporar nedgang i total paverkar investeringsbeslut eller att transaktions-
faktorproduktivitet (TFP) och potentiell BNP.

. A _ kostnader inverkar pa pris- och lonesattningsbeteenden.
Procent, avvikelse fran niva i basscenariot

Hushallens och féretagens férvantningar om framtida

0,3 0,3
priser och volymer ges stor vikt i Rixmod. Forviantning-

%0 arna ar en kombination av modellkonsistenta (rationella)
och bakatblickande (adaptiva) element. Enligt en pen-

-0,3
ningpolitisk regel andras den korta rantan 1 forhallande

06 till hur mycket inflationen pa sex a sju kvartals sikt av-
0s  viker fran inflationsmalet.

I detta rakneexempel belyses hur en tillfallig sank-

2 ning av nivan pa den totala faktorproduktiviteten (TFP)
a5 | | \ \ 15  paverkar ekonomin (stérningen antas vara i tva ar).

SRR eelC2 ceclcl dec 06 dec 08 I diagram R14 visas den antagna storningen.* For

Potentiell BNP att isolera effekterna av stérningen antas ekonomin be-
o finna sig i langsiktig jamvikt i utgangslaget.®!

JEEs (RECEnEm. Den inledande minskningen av TFP dr inte vantad

av hushéllen och foretagen i ekonomin. Aven om hus-

Diagram R15. Temporér nedgang i TFP: hallen och f(’jretagen ar framatblickande och efterhand

;fr?cketre]tr,Zév;?lreel::If(rée;t::??f;::che:a'\:;t inser att TFP kommer att aterga till den ursprungliga

4 4 produktivitetsbanan sa ar de inte helt sékra pa vilka ef-

sl s fekter produktivitetsforandringarna har pa t.ex. in-

) , komst- och vinstutveckling.

Medan utvecklingen i TFP 4r exogent bestamd i ex-
emplet paverkas potentiell produktion, av den endogena
utvecklingen av faktisk kapitalstock (se diagram R14).

Produktionskapaciteten, som den avspeglas 1 den po-

tentiella produktionen, minskar under forsta aret med

3 3 nara 1,5 procent jamfort med om stérningen inte in-
4 ‘ ‘ ‘ ‘ 4 traffat.
dec 00 dec 02 dec 04 dec 06 dec 08

- Hushallen ser nedvaxlingen i1 ekonomins potentiella

tillvaxttakt och reagerar med att minska konsumtions-
=== Privat konsumtion

utgifterna (se diagram R15). Eftersom hushallen inled-

Investeringar . ) . .
ningsvis uppfattar produktivitetsnedgangen som varak-

Telllon Fielem, tig ar responsen i konsumtionen relativt kraftfull, aven
om hushallen inte minskar konsumtionen lika mycket
som deras forvantade langsiktiga inkomst har minskat.
Hushallen mildrar saledes genomslaget pa konsumtio-
nen av produktivitetsnedgangen genom att dra ned pa
sitt sparande.

30 TIexemplet antas att TFP efterhand atergar till samma bana som fore den
negativa storningen, vilket innebér att produktiviteten kommer att vixa
snabbare under perioden efter stérningen. Detta innebir att ekonomin atergar
till den ursprungliga langsiktiga jamvikten. Tillvixttakter, relativa kvantiteter och
relativpriser kommer da att vara oforandrade jamf{ort med utfallet som skulle

uppkommit utan stérningen.

31 Aven om kapacitetsutnyttjande var neutralt under 2000, d.vss. att produktions-
gapet var slutet, sa innebir inte detta att ekonomin ocksa var i langsiktig
Jjamvikt. Att export och import ékat snabbare an BNP under 1990-talet tyder
exempelvis pa att ekonomin befunnit sig i en anpassningsprocess till strukturella

forandringar som medférde en okad andel utrikeshandel.
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Medan hushallen mer eller mindre direkt anpassar Diagram R16. Temporar nedgéng i TFP: effekter
konsumtionstillvaxten till den ligre potentiella tillvixten E?ol::l,ﬁ::hz::r,k::,riir;::; i A § hessenEriel
sa sker foretagens neddragning av investeringstakten mer 1.2

gradvis. Med trogrorliga 1oner och fallande arbets- o
produktivitet stiger enhetsarbetskostnaderna for fore- o8
tagen, vilket 1 sin tur leder till stigande priser. Stigande Zi
kostnader och ldgre BNP-tillvaxt an vantat gor att fore- 0z
tagen drar ned pa sina investeringar. Att produktivite-
ten forst minskar for att sedan aterga till den tidigare
banan ger upphov till en relativt kraftfull investerings- 04
cykel. Produktionsgapet blir inledningsvis positivt efter- 0 g
som den lagre produktiviteten paverkar potentiell pro- %" | dec'oz | e 00 | e 0 | ot
duktion snabbare 4n vad den paverkar den faktiska pro- — UNDIX
duktionen och efterfragan.
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EFFEKTER PA RANTA OCH VAXELKURS I RIXMOD Kalla: Riksbanken.
I simuleringen méts inflationsimpulsen genom att styr-
rantan hojs med ca 1 procentenhet. I modellen behovs Diagram R17. Temporér nedgéng i TFP:

. . . effekter pa nominell och real véxelkurs.
detta for att forhindra att en okad inflation paverkar Procent, avvikelse frin niva i basscenariot
inflationsforvantningarna. Successivt kommer dock ett 25
negativt produktionsgap att utvecklas genom att efter- / \
fragan ar fortsatt dimpad medan potentiell produktion “ / \ 20
borjar aterga till den langsiktiga banan. Efterfrage- 15 £ ‘\‘ i
minskningen bidrar saledes till att forankra férvantning- o / N
arna kring malet, vilket minskar behovet av mer kraf- \ '
tiga hojningar av kortrantan inledningsvis. Efter fyra

kvartal ar det negativa BNP-gapet sa stort att rantan
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Vixelkursen paverkas av tva motverkande mekanis- 02 ‘ ‘ ‘ ‘
o ec 00 dec 02 dec 04

mer. A ena sidan finns en tendens till att vaxelkursen
deprecieras pa grund av produktivitetsforsvagningen.
Den reala viaxelkursen deprecierar, men endast tillfal-

-0,5
dec 06 dec 08

—— Nominell véxelkurs

=== Real vaxelkurs
ligt da produktiviteten forvantas aterga till referens-

banan. Den nominella vixelkursen kommer likasa att
depreciera. Den deprecierande vixelkursen under det
forsta aret bidrar till en 6kande inflationstakt genom
att den importerade inflationen stiger. A andra sidan
motverkar den penningpolitiska atstramningen
deprecieringstendensen, men eftersom inflationsim-

pulsen ar hogre an i omvarlden bestar férsvagningen av
den nominella vaxelkursen.

Kalla: Riksbanken.

Sammanfattningsvis visar simuleringen i Rixmod att
en tillfallig utbudsstérning som séanker den totala faktor-
produktiviteten kan fa stor betydelse. Den potentiella
produktionen faller liksom hushallens konsumtion och
foretagens investeringar. Konsumtionsfallet dimpas av
att hushallens sparande ocksa justeras ned nagot medan
investeringarnas nedgang blir betydande och minskar
kapitalstocken. Resultatet blir inledningsvis ett positivt
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produktionsgap, vilket bidrar till att inflationen stiger.
Nar den temporara produktivitetsnedgangen upphor
stiger produktionen. Investeringarna tar fart igen och
overtraffar den tidigare jaimviktsnivan. Inflationen fal-
ler tillbaka nar den temporira storningen upphor och
produktionskapaciteten dter 6kar. Simuleringarna visar
vikten av att basera penningpolitiska beslut pa framat-
blickande bedomningar av utbuds- och efterfrage-
forhallanden.

Tabell R4. Effekter pa svensk ekonomi under det forsta aret av en
tillfallig nedgang i total faktorproduktivitet.

Avvikelse i procent fran basscenariot

Hushallens konsumtion -1,0
Offentlig konsumtion -1,5
Fasta bruttoinvesteringar -0,5
Export -1,2
Import -1,6
BNP -0,8
Arbetade timmar 0,1
Arbetsproduktivitet -0,9
UND1X (dec/dec) 0,6
TCW 0,3
Kortranta 0,9

Anmarkning: For UND1X och kortrédnta anges avvikelse i procentenheter.
Kélla: Riksbanken.





