Skriftserie 34, Kap.7. Prisstabilitet

Tekstboks 7.2: Fleksibel inflasjonsstyring

Avveiningen mellom prisstabilitet og stabilitet i realokonomien beskrives
ofte i den teoretiske litteraturen som det & minimere en tapsfunksjon, hvor
bade variasjonen i produksjonsutviklingen og variasjonen i inflasjonen inn-
gér. En enkel tapsfunksjon (for en periode) er folgende:

L= (7 — %2 +1)?

I likningen angir 7z inflasjonen, z* inflasjonsmélet og y produksjonsgapet.
Avvikene inngér kvadratisk. Ulempen ved store avvik fra malene vurderes
dermed som betydelig verre enn sma avvik. Avveiningen mellom stabilitet
i inflasjonen rundt inflasjonsmaélet og stabil vekst i produksjonen kommer
til uttrykk i parameteren A.

I litteraturen omtales det pengepolitiske styringssystemet som fleksibel in-
flasjonsstyring dersom A er storre enn null, det vil si at bade variasjon i
produksjon og inflasjon vektlegges. Et strengt inflasjonsmal inneberer at
Aer lik eller neer null.

Dette er en teoretisk beskrivelse av inflasjonsstyring. F& sentralbanker,
om noen, har et presist forhold til en slik tapsfunksjon. Den teoretiske
beskrivelsen fanger imidlertid i grove trekk opp tankegangen bak den mer
praktiske gjennomferingen hos sentralbanker som har inflasjon som sty-
ringsmal.

Valg av horisont for pengepolitikken sier implisitt noe om sentralbankens
tapsfunksjon. En sentralbank som legger stor vekt pa inflasjonen og liten
vekt pa realekonomien, vil velge en kort horisont. En sentralbank som leg-
ger stor vekt pa realekonomien, vil velge en lang horisont.*

* Se for eksempel Svensson (1997) og Smets (2000).





