PRODUKTIONSGAPETS
EFFEKT PA INFLATIONS-
UTVECKLINGEN

En viktig fraga for penningpolitiken ar hur forand-
ringar av den korta rantan paverkar efterfragan i
ekonomin och hur detta i sin tur inverkar pa pri-
serna. Efterfragelaget i ekonomin kan beskrivas
bl.a. med hjélp av produktionsgapet, dvs. den pro-
centuella skillnaden mellan berdknad faktisk och
potentiell BNP. Har diskuteras hur forandringar i
produktionsgapet kan tankas paverka inflationsut-
vecklingen. Det bor understrykas att inflationsut-
vecklingen beror pa en rad ytterligare faktorer, for-
utom de som verkar via efterfragelaget. Vaxel-
kurser, importpriser, inflationsférvantningar och
efterfragans sammansattning kan salunda ha effek-
ter pa inflationen &ven om det sasmmantagna efter-
fragelaget ar oforandrat.

Med ett trovardigt inflationsmal forefaller det
rimlig att ett hogt efterfragetryck innebér en risk
att inflationen kommer att dverstiga malet medan
ett [agt efterfragetryck innebar att inflationen kan
komma att understiga inflationsmalet. Anledning-
en &r att ett hogre kapacitetsutnyttjande ger upp-
hov till resursbrist och flaskhalsproblem i ekono-
min med stigande kostnader och priser som foljd.
Om inflationsmalet inte &r trovardigt, kan emel-
lertid inflationen Gka &ven vid ett lagt kapacitets-
utnyttjande, beroende pa att forvantningar om hog
inflation byggs in i olika avtal.

Det uppstar dock vissa problem nar man pa
faktiska svenska data forsoker skatta en ekvation

dar inflationen forklaras av produktionsgapet.
Eftersom den hdga inflationen under 1970- och
1980-talen, da prisstabiliseringspolitiken inte var
trovardig, slar igenom i resultaten kommer de upp-
maétta sambanden att beskriva en inflationsprocess
som fluktuerar kring en langsiktig inflation som
ligger betydligt hogre &n det nuvarande malet pa 2
procent. Forsok att med ekonometriska metoder
ta hansyn till bytet av inflationsregim forsvaras av
att perioden under den nya laginflationsregimen
fortfarande &r kort.®

En annan komplikation &r att det inte kan ute-
slutas att produktionsgapets férandring, sdval som
dess storlek, paverkar inflationsutvecklingen, dvs.
att inflationen paverkas inte endast av hur stort
gapet ar utan ocksa av hur snabbt det sluts eller
vidgas. Flaskhalsar kan t.ex. uppsta i en snabb kon-
junkturuppgang aven om produktionsgapet inte ar
slutet. Ett snabbt krympande gap kan i sa fall inne-
bara att inflationen hamnar 6ver inflationsmalet
trots att gapet fortfarande &r negativt. Berakningar
som Riksbanken gjort indikerar att effekter av pro-
duktionsgapets forandring kan vara av betydelse.
Detta innebar att de framtida inflationsriskerna
inte bara ska bedémas i ljuset av de stora lediga
resurser vi alltjamt har; hastigheten med vilket pro-
duktionsgapet sluts maste ocksa beaktas.

6 Se exempelvis Berg, C. och P. Lundkvist, ”Har inflationsprocessen for-
andrats?”, Penning- och valutapolitik 1997:2 och Apel, M. och P. Jansson,
”System Estimates of Potential Output and the NAIRU”, kommande arbets-
rapport, Sveriges riksbank. Analysen av produktionsgapet i den nya modifierade
UC-modellen bygger fér narvarande pa en specifikation dér inflationen ingér
i forandringsform. Skattningar dar inflationsprocessen beskriver avvikelser fran
ett langsiktigt kvantifierat mé&l kommer dock rimligen att successivt fa en vikti-
gare roll allt eftersom perioden med en utveckling i enlighet med inflations-
malet blir langre.
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