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Er presset pa ressursene i gkonomien hgyt eller lavt? Svaret pa dette spgrsmalet er viktig for en sentralbank
som styrer mot et inflasjonsmal i pengepolitikken, fordi graden av press i gkonomien kan si noe om fremtidig
prisvekst. Det nivaet pa produksjonen som til enhver tid er forenlig med stabil inflasjon, omtales gjerne som
potensiell produksjon. Produksjonsgapet, som maler avviket mellom faktisk og potensiell produksjon, er et
ofte benyttet mal pa inflasjonspresset i gkonomien.

Produksjonsgapet er ikke direkte observerbart og ma derfor beregnes. Ulike beregningsmetoder gir imid-
lertid ofte forskjellige verdier pa produksjonsgapet. I denne artikkelen presenterer og sammenlikner vi noen
alternative metoder for beregning av produksjonsgapet. De ulike metodene gir i store trekk en sammenfall-
ende utvikling i produksjonsgapet, men det er ogsa viktige forskjeller mellom dem. Gjennomgangen viser at
dersom vurderingen av presset i gkonomien bare baseres pa utviklingen i produksjonsgapet malt ved én
enkelt metode, er det en risiko for a feilbedsmme den gkonomiske situasjonen. Det er derfor ngdvendig a

bruke skjgnn og supplerende indikatorer ved vurderinger av produksjonsgapet.

Vurderingene av tilstanden i gkonomien baseres pa kon-
tinuerlig overvakning og analyser av en rekke gkono-
miske indikatorer som representerer ulike sider av gko-
nomien. Skal man oppsummere og tallfeste presset i
gkonomien, har det vist seg nyttig & ta utgangspunkt i
det sdkalte produksjonsgapet. De fleste sentralbanker
som har inflasjonsmal, publiserer derfor anslag pa utvik-
lingen i produksjonsgapet i tillegg til inflasjonsanslag.

I en situasjon hvor sysselsettingen er hgy i forhold til
den samlede arbeidsstyrken, og kapitalmengden utnyttes
fullt ut, vil det vaere en tendens til at pris- og lgnnsveks-
ten tiltar. Motsatt vil det vere tendens i retning av lavere
pris- og lgnnsvekst nar arbeidsledigheten er hgy og
kapitalutnyttelsen er lav. Dette betyr ogsa at det til
enhver tid vil vere et nivd pa ressursbruken som vil
vare forenlig med en stabil utvikling i priser og lgn-
ninger. Det tilsvarende nivaet pa produksjonen omtales
gjerne som potensiell produksjon. Avviket mellom fak-
tisk og potensiell produksjon er gitt ved produksjons-
gapet. Er faktisk produksjon hgyere enn produksjons-
potensialet, er produksjonsgapet positivt, og det er press
1 gkonomien. Dette er isolert sett forbundet med sti-
gende prisvekst. Et negativt produksjonsgap innebzrer
at det er ledige ressurser, og er isolert sett forbundet med
fallende prisvekst.

Produksjonsgapet er ogsé en viktig stgrrelse i seg selv,
som et mal pa konjunkturutviklingen. Over tid vil sam-
funnets ressurser utnyttes effektivt dersom den gkono-
miske veksten er stabil og produksjonsgapet holder seg
nzr null. Da vil utviklingen i sysselsetting og arbeids-
ledighet vaere stabil.

Det kan vere klargjgrende a tenke seg at potensiell
produksjon bestéar av to komponenter. Pa den ene siden
vil en konstant gkning i arbeidskraft, kapital og teknolo-

1 Engasjert i spesialutrederstilling i Forskningsavdelingen, Norges Bank

giske fremskritt gi en jevn vekst i potensiell produksjon
ar for ar. Denne delen av potensiell produksjon kan
representeres med en glatt, deterministisk trend som
bare avhenger av tiden. Pa den andre siden er det flere
forhold som tilsier at potensiell produksjon ikke vokser
jevnt over tid. Teknologiske gjennombrudd kan fgre til
sterk produktivitetsvekst og nivaskift i den potensielle
produksjonen. Tilgangen pa naturressurser kan variere.
Tilgjengelig arbeidskraft avhenger blant annet av prefe-
ranser mellom arbeid og fritid, institusjonelle forhold og
demografi. Kapitalmengden avhenger av realinveste-
ringene. Endringer i disse produksjonsforholdene (gko-
nomiens tilbudsside) vil kunne gi endringer i potensiell
produksjon utover det en ren deterministisk utvikling til-
sier. Som regel vil disse endringene lede til langvarige
eller permanente skift i potensiell produksjon, men
endringene kan ogsa vere av Kortere varighet. Legger
man disse forholdene til den deterministiske trenden, ser
man at potensiell produksjon ikke lenger kan beskrives
med en glatt trend.

Dersom den faktiske produksjonen fglger potensiell
produksjon, vil produksjonsgapet vere lik null. Det er
meget sjelden tilfellet, siden gkonomien ogsa utsettes for
mer kortvarige, konjunkturelle forstyrrelser. Dette er for-
hold som kan knyttes til gkonomiens etterspgrselsside.

Den faktiske produksjonen kan altsa deles i tre kom-

ponenter:

- en deterministisk trend,

- endringer i produksjonsforholdene (forstyrrelser pa
tilbudssiden av en viss varighet) og

- produksjonsgapet (midlertidige forstyrrelser pa etter-
sporselssiden).
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Denne oppdelingen er nyttig av to grunner. For det
fgrste ser vi at nar veksten i gkonomien varierer over tid,
kan det skyldes forstyrrelser (sjokk) bade pa tilbuds-
siden og pa etterspgrselssiden. Det er bare midlertidige
etterspgrselssjokk som pavirker produksjonsgapet og
inflasjonsutsiktene.2 For det andre gir en slik oppdeling
en nyttig veiledning nar en skal beregne og tolke de uob-
serverbare stgrrelsene potensiell produksjon og produk-
sjonsgapet.

Ulike beregningsmetoder for produksjonsgapet kan gi
forskjellige verdier. Dette har gitt opphav til en rekke
studier blant annet i flere sentralbanker3. Historiske
anslag for produksjonsgapet vil samtidig kunne endre
seg, fordi data blir revidert og ny informasjon kommer
til4. Problemet med revisjoner av data gjelder bade den
faktiske produksjonen og den potensielle produksjonen,
slik at begge komponentene i produksjonsgapet er
beheftet med usikkerhet.

I denne artikkelen vil vi konsentrere oss om a beregne
og sammenlikne noen ulike metoder for beregning av
produksjonsgapet, og vi lar problemene forbundet med
revisjon av data og ny informasjon ligge i denne
omgang. I del 1 forklares de ulike metodene, og bereg-
ninger pa norske data presenteres. I del 2 ser vi pa noen
enkle kriterier for & sammenlikne de alternative bereg-
ningene. Del 3 avslutter og konkluderer.

1. Metoder for beregning av
produksjonsgapet

Metoder for beregninger av produksjonsgapet er tidli-
gere diskutert i Penger og Kreditt, se Frgyland og
Nymoen (2000). Beregninger av produksjonsgapet er
ogsa omtalt flere ganger i utdypinger i Norges Banks
inflasjonsrapporter, sist i Inflasjonsrapport 2/2004. 1
denne artikkelen vil vi presentere flere internasjonalt
anerkjente og mye brukte metoder, for sa & beregne
alternative produksjonsgap pa norske data og sammen-
likne de forskjellige metodene.

Produksjonsgapet kan defineres som
(D ygap; =y, - y*
Variablene er uttrykt i logaritmer, slik at produksjons-

gapet, ygap,, er det prosentvise avviket mellom faktisk
produksjon (y,) og potensiell produksjon (y*,).5

Figur 1. lllustrasjon av sammenhengen mellom faktisk og
potensiell produksjon og produksjonsgapet
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Figur 1 gir en grafisk illustrasjon® av sammenhengene
mellom produksjonsgapet og faktisk og potensiell pro-
duksjon.

De fgrste, enkle metodene for beregning av produk-
sjonsgapet var basert pa at produksjonen pa lang sikt
utvikler seg langs en line@r trend. Trenden ble tolket
som et uttrykk for potensiell produksjon. En line@r trend
er imidlertid en sveart streng forutsetning som ikke gir
rom for at ogsa utviklingen i potensiell produksjon kan
variere over tid, jamfgr diskusjonen ovenfor.

De siste tidrene er det utviklet en rekke alternative
metoder for a beregne produksjonsgapet. Det er flere
mater a kategorisere de alternative metodene pa. Vi vel-
ger her & gruppere metodene i hovedtypene univariate
metoder (metoder som bare utnytter informasjon i BNP)
og multivariate metoder (metoder som benytter flere
variable).

1.1 Univariate metoder

Univariate metoder utnytter kun informasjon i tidsserien
selv (her BNP for Fastlands-Norge) til 4 beregne pro-
duksjonsgapet. De fleste metodene beregner en trend
som uttrykk for potensiell produksjon. Noen metoder
modellerer produksjonsgapet direkte.

Det finnes mange alternative univariate metoder, fra
sveert enkle til relativt kompliserte. Her vil vi ga
gjennom tre eksempler. Beregningene er basert pa
sesongjusterte tall fra kvartalsvist nasjonalregnskap for

2 Denne tolkningen av produksjonsgapet springer ut av den tradisjonelle definisjonen av produksjonsgapet som et mal pa konjunkturutviklingen. En alternativ tolkning av

produksjonsgapet, som er basert pa nyere makroteori, tar utgangspunkt i at ogsa reelle etterspgrselssjokk pavirker potensiell produksjon. Potensiell produksjon er innenfor
denne teoriretningen definert som det nivéet pa produksjonen en ville hatt dersom priser og Ignninger var fullt ut fleksible. Denne definisjonen er motivert ut fra velferds-

teoretiske vurderinger. Hovedforskjellen mellom denne definisjonen og den vi legger til grunn, er virkningen av etterspgrselssjokk. I henhold til var definisjon vil en uven-
tet gkning i for eksempel offentlige utgifter ikke ha noen virkning pa potensiell produksjon og dermed sla fullt ut i produksjonsgapet. Med den alternative definisjonen vil

imidlertid ogsa det potensielle porduksjonsnivaet gke pa kort sikt, slik at gkningen i produksjonsgapet blir mindre. Var definisjon ser i all hovedsak bort fra virkninger pa

den potensielle produksjonen som skyldes kortvarige forstyrrelser.

3 Se for eksempel Scott (2000), Citu and Twaddle (2003), og Rennison (2003).

4 Problemene med & male produksjonsgapet i «realtid», har fitt gkende oppmerksomhet de siste arene: I et bestemt kvartal (t) finnes forelgpig informasjon om den gko-
nomiske utviklingen fram til og med foregaende kvartal (t-1). Produksjonsgapet i realtid for kvartal (t-1) beregnes pd grunnlag av denne informasjonen. Etter hvert som
tiden gar, kommer ny informasjon til, og forelgpige tall blir revidert. Ved beregninger i ettertid vil produksjonsgapet i kvartal (t-1) ha en annen verdi enn i de beregningene
som ble foretatt i kvartal (t). Se for eksempel Bernhardsen, Eitrheim, Jore og Rgisland (2004) for en sammenlikning av produksjonsgap i realtid og i ettertid pa norske data
med flere alternative metoder.

5 Betegnelsen burde strengt tatt egentlig veert «bruttoproduktgap» og tilsvarende «potensielt bruttoprodukt», siden det er bruttoproduktet som brukes i beregningene. Vi fgl-
ger her de betegnelsene som etter hvert er blitt vanlige.

6 Figuren er hentet fra Frgyland og Nymoen (2000).
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perioden 1. kvartal 1978 til 2. kvartal 2004. Til tross for
at tallene er sesongjusterte, gir variasjoner i kvartalstal-
lene store, tilfeldige forstyrrelser i produksjonsgapene.
Vi har derfor for fremstillingens skyld aggregert kvar-
talstallene til arstall. For 2004 har vi benyttet publiserte
tall for ferste halvar.

Hodrick-Prescott-filteret (HP)

Hodrick-Prescott-filteret er en enkel, teknisk metode
som er mye brukt.” Metoden gér ut pa a finne den ver-
dien pa potensiell produksjon y* som minimerer avviket
mellom faktisk produksjon og potensiell produksjon,
samtidig som det legges begrensninger pa hvor mye
veksten i den potensielle produksjonen kan variere.
Fglgende uttrykk minimeres:

@ w2l =) + 22l -00)-0; 0 T

Det fgrste leddet i likningen er kvadratet av avviket
mellom faktisk produksjon og potensiell produksjon.
Det andre leddet er kvadratet av endringen i veksten i
potensiell produksjon. A er en parameter med verdi
mellom null og uendelig, som avgjer i hvilken grad
variasjoner i den potensielle veksten skal tillates. A
bestemmes utenfor modellen. T grensetilfellet der A er
uendelig stor, vil potensiell vekst variere minst mulig. Vi
far en linezr trend med konstant vekst. Det motsatte
grensetilfellet med A = O innebarer at avviket mellom
faktisk produksjon og potensiell produksjon skal vare
minst mulig. Disse to stgrrelsene blir da identiske og
produksjonsgapet blir lik null til enhver tid.

En fordel med HP-filteret er at metoden er enkel &
anvende. Veksten i potensiell produksjon tillates & vaere
fleksibel ved & sette en passende verdi pa A. En ulempe
er at nivaet pa den potensielle produksjonen pa begyn-
nelsen og pa slutten av perioden blir mer pavirket av
fluktuasjonene i faktisk produksjon enn tilfellet er i
resten av perioden. Det har ssmmenheng med at HP-fil-

Figur 2a. Hodrick-Prescott filter (HP). Produksjonsgapet
med ulik verdi pa A. Prosent av potensielt BNP.
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7 Se Kydland og Prescott (1990) for en utdyping.

teret for et gitt tidspunkt bruker observasjoner bade bak-
over og framover i tid til 4 beregne den potensielle pro-
duksjonen (tosidig filtrering). Pa slutten av serien finnes
bare observasjoner tilbake i tid, og det tosidige filteret
gar gradvis over til & bli et ensidig filter. Jo hgyere A ,
desto stgrre er endepunktsproblemet.8 Problemet kan i
noen grad avhjelpes ved a forlenge tidsserien for BNP
med anslag fgr beregningen utfgres. En annen ulempe er
at stgrrelsen pd A ma bestemmes pé forhand. I sin studie
av konjunktursykler i amerikansk gkonomi foreslo
Kydland og Prescott (1990) en verdi pa 1600 for kvar-
talstall, og dette har festet seg som en internasjonal stan-
dard. De fant at med denne verdien ga minimering av (2)
en trend i BNP som var rimelig.

Figur 2 illustrerer betydningen av stgrrelsen pa A. Den
gverste delen av figuren viser to produksjonsgap bereg-
net med A satt lik henholdsvis 1600 og 40000.° Den
nederste delen av figuren viser hvordan potensiell vekst
varierer med stgrrelsen pa A. Den laveste verdien pa A
gir minst svingninger i produksjonsgapet, og dermed
mer variasjon i potensiell produksjon. Det kan tolkes
som at en mindre del av variasjonene i BNP forklares av
midlertidige forstyrrelser pa etterspgrselssiden.

Selv om de to produksjonsgapene i hovedsak forteller
den samme historien, er det noen klare unntak: I kon-
junkturnedgangen pa fgrste halvdel av 1990-tallet snur
produksjonsgapet beregnet med A = 1600 og blir mindre
negativt allerede fra 1989, mens produksjonsgapet
beregnet med A = 40000 ikke snur fgr i 1991/1992. Et
annet unntak er endringen fra 2003 til 2004, som varie-
rer betydelig med valget av A. I sammenlikningen av
metodene senere i artikkelen fglger vi internasjonal
praksis og benytter produksjonsgapet beregnet med A =
1600.

Band-Pass-filteret (BP)

Svingningene vi observerer i en tidsserie har ulike arsa-
ker. Hver enkelt arsak gir opphav til svingninger med en

Figur 2b. HP-filter. Potensiell vekst i BNP for Fastlands-
Norge med ulik verdi pa A. Prosent.
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8 Se Bernhardsen, Eitrheim, Jore and Rgisland (2004) for en nermere diskusjon av endepunktsproblemene i HP-filteret.

9 Statistisk sentralbyrd benytter A =40000 i sine analyser av norsk gkonomi.
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regelmessig frekvens. De kortsiktige variasjonene i
BNP, for eksempel sesongvariasjoner og irregulere
komponenter, har hgy frekvens. Den langsiktige utvik-
lingen i BNP, eller trenden, vil typisk ha en lav frekvens.
Mellom disse ytterpunktene ligger frekvenser som sva-
rer til en konjunktursykels lengde, normalt 2-8 ar. En
tidsserie som BNP vil dermed kunne bestd av lange
sykler (trend) som har lav frekvens, konjunktursykler
med mellomliggende frekvenser og hgyfrekvente
sesongvariasjoner og irregularitet.

Band-Pass-filteret tar utgangspunkt i at svingningene i
en tidsserie er satt sammen av svingninger fra ulike kil-
der. Filteret fjerner langt pa vei de elementene i BNP-
serien som har enten hgy eller lav frekvens, slik at vi sit-
ter igjen med de svingningene som kan tolkes som kon-
junkturbglger. Dette gjgres ved hjelp av en tidsserieana-
lyse basert pa beregninger av glidende gjennomsnitt av
BNP. Beregningsmetoden bygger pa Baxter og King
(1999). BP-filteret beregner produksjonsgapet direkte,
mens potensielt BNP er definert som faktisk BNP fra-
trukket produksjonsgapet.

I likhet med HP-filteret er BP-filteret et tosidig filter.
Men i motsetning til HP-filteret endres ikke BP-filteret
til et ensidig filter i starten og slutten av perioden som
analyseres. Derfor har man heller ingen mulighet til a
beregne produksjonsgapet for den fgrste og den siste
delen av perioden. Dette er en svakhet med denne meto-
den. En vanlig lgsning pa problemet er a forlenge tall-
serien. Det estimerte produksjonsgapet blir da sarlig usik-
kert mot slutten av estimeringsperioden. I var analyse er
BP-filteret forlenget ved hjelp av en enkel, mekanisk
fremskrivning. En fordel sammenliknet med HP-filteret
er imidlertid at vi kan gjgre bruk av historiske erfaring-
er om varigheten av konjunkturforlgp (gjennom fre-
kvensen pa konjunkturbglgene) i beregningen av pro-
duksjonsgapet. Slik kan vi med en viss grad av sikkerhet
si at konjunktursykelen har den lengde vi historisk har
observert at konjunktursykler har hatt.

Figur 3. Band-pass filter (BP). Produksjonsgapet.
Prosent av potensielt BNP.
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Univariate «uobservert komponent»- metoder (UC)

«Uobservert komponent»-metoden tar utgangspunkt i at
en observerbar stgrrelse er sammensatt av to eller flere
komponenter som ikke kan observeres. Hovedtanken er
at de uobserverbare stgrrelsene kan identifiseres ved a
anta at de pavirker den variabelen vi kan observere. I til-
legg ma vi spesifisere de underliggende prosessene som
driver de uobserverbare stgrrelsene over tid. Bade de
uobserverbare stgrrelsene og den observerbare stgrrel-
sen modelleres og estimeres som et system med «Maxi-
mum likelihood» ved hjelp av det sadkalte Kalman-
filteret10,

Blant de enkleste UC-modellene er de sakalte «lokal
lineer trend»-modellene. Et eksempel pa slike modeller
er gitt ved fglgende likninger:

() y,=y% + ygap,

3) Vi=Y5%q = 51-1 + 1,

4 &=6,+n,

(5)  ygap, = p1ygap,., + pygap.» + &

Denne spesifikasjonen er hentet fra Clark (1987). Vi
tar utgangspunkt i likning (1°) som sier at BNP (y) kan
dekomponeres i de uobserverte stgrrelsene potensielt
BNP (y*) og produksjonsgapet (ygap). Likningene (3)
og (4) sier noe om hvordan potensielt BNP vokser. Her
antar vi at bade nivaet og stigningen pa potensielt BNP
kan variere over tid. Helt presist sier disse likningene at
potensiell produksjon fglger en random walk prosess
med drift!!, der n og v er tilfeldige og normalfordelte
restledd som er uavhengige av hverandre (hvit stgy).
Denne spesifikasjonen legger fa restriksjoner pa hvorle-
des den uobserverbare potensielle produksjonen tillates
a variere. Likning (5) sier at produksjonsgapet avhenger
av egne tilbakedaterte verdier og et «hvit stgy»-restledd.
Py 0og p, er koeffisienter.

En fordel med denne metoden i forhold til de andre
univariate metodene beskrevet ovenfor, er at bade y* og

Figur 4. Univariat uobservert komponent metode (UC).
Produksjonsgapet. Prosent av potensielt BNP.
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10 Kalman-filteret er en beregningsprosedyre som er spesielt velegnet til 4 behandle estimering av likningssystemer der en eller flere variable kan vzre uobserverbare.

1T Random walk (eller «tilfeldig gange») er en prosess der verdien av en variabel pa et tidspunkt er gitt ved verdien pa variabelen i perioden fgr pluss et hvit stgy restledd.
Det betyr at endringer i variabelen er tilfeldig, og den historiske utviklingen kan ikke brukes til & ansla verdier i framtiden. Siden gkonomiske tidsserier gjerne gker over
tid, legges det til et trendledd i slike prosesser. Prosessen kalles da «Random walk med drift». Driften kan besta av en deterministisk trend, eller den kan selv besta av en
random walk prosess. I modellen som er presentert her, representerer & driften i random walk prosessen for potensielt BNP i likning (3). I likning (4) er d selv modellert

som en random walk prosess.
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yvgap modelleres direkte. Resultatet er imidlertid
avhengig av hvorledes potensielt BNP og produksjons-
gapet modelleres. Metoden gjgr det ogsa mulig & si noe
om usikkerheten rundt det estimerte produksjonsgapet,
ved & beregne standardavviket.

De tre metodene som er gjennomgatt hittil, er eksem-
pler pa metoder som tar utgangspunkt i variasjonen i
BNP alene for a dekomponere BNP i potensiell produk-
sjon og produksjonsgap. Figurene 2 til 4 indikerer at de
ulike metodene gir kvalitativt den samme beskrivelsen
av konjunkturbevegelsene. Dette drgftes nermere i del 2.

1.2 Multivariate metoder

Multivariate modeller utnytter flere variable for & be-
regne potensiell produksjon og/eller produksjonsgapet.
Tanken er at det finnes sammenhenger mellom variasjo-
nen i BNP og variasjonen i andre observerbare variable
som kan utnyttes. Merkelappen «multivariate metoder»
spenner over et vidt spekter, og vi presenterer her tre
ulike modeller. Den f@rste metoden modellerer tilbuds-
siden i gkonomien ved & anta at produksjonspotensialet
avhenger av tilgjengelige ressurser og teknologi. De to
neste metodene har som utgangspunkt at utviklingen i
prisveksten pa varer og tjenester produsert innenlands
(innenlandsk inflasjon) og arbeidsledigheten kan bidra
til & forklare utviklingen i produksjonsgapet. Disse to
metodene benytter seg av de samme forklaringsvariab-
lene, mens modelleringen av sammenhengene og esti-
meringsmetodene er forskjellige.

Produktfunksjonsmetoden (PF)!2
Denne metoden tar utgangspunkt i at produksjonen kan
beskrives ved en produktfunksjon. En produktfunksjon
beskriver tilbudssiden i gkonomien, der produksjonen
avhenger av innsatsfaktorene arbeidskraft og kapital
samt tilgjengelig teknologi. Potensiell produksjon kan
oppfattes som det produksjonsnivaet man far dersom
innsatsfaktorene verken er utsatt for hgyt press eller er
delvis uutnyttede. Avviket mellom faktisk produksjon
og den beregnede potensielle produksjonen kan da tol-
kes som produksjonsgapet.

Den aggregerte produktfunksjonen for gkonomien!3
kan uttrykkes som en Cobb-Douglas produktfunksjon:

(6) yt=a0+allt+(1_al)kt+et

der y er bruttoproduktet, / er timeverk, k er kapitalbe-
holdningen, e er total faktorproduktivitet og o er et
konstantledd. Koeffisientene ¢ og (1 — o)) er faktoran-
delene for henholdsvis arbeidskraft og kapital. Total fak-
torproduktivitet beregnes som residualene fra likning (6)
ved 4 estimere denne med minste kvadraters metode.

De potensielle nivaene pa timeverk, kapital og total

12 Omtalen er basert pa beskrivelsen i Frgyland og Nymoen (2000)

faktorproduktivitet brukes sa for & beregne potensiell
produksjon, y*:

* _ 2 * l * *
@) V=0, +21 +1k; +e,

Vi har her satt inn verdier pa faktorinntektsandelene,
som ifglge Finansdepartementet (1997) kan anslas til %5
for timeverk og 5 for kapital for bedriftene i Fastlands-
Norge.

Potensiell innsats av timeverk avhenger av de potensi-
elle nivaene pa arbeidsstyrken, arbeidstid per sysselsatt
og av likevektsledigheten!4. Det antas at potensiell kapi-
talbeholdning tilsvarer faktisk kapitalbeholdning, fordi
det er vanskelig & avgjgre i hvilken grad kapitalbehold-
ningen utnyttes i produksjonsprosessen. Likevekts-
ledigheten og de potensielle nivdaene pa total faktorpro-
duktivitet, arbeidsstyrken og arbeidstid er beregnet ved
hjelp av HP-filteret!5.

Fordelen med denne metoden er at den bygger pa et
teoretisk fundament og virker intuitivt rimelig. Den er
imidlertid basert pa en bestemt funksjonsform av mange
mulige. Datagrunnlaget kan ogsad vare problematisk,
serlig er malingen av kapitalbeholdningen usikker. Det
er ogsa en ulempe at potensiell sysselsetting er uobser-
verbar og ma beregnes, og at bade faktisk og potensiell
total faktorproduktivitet er uobserverbare. Siden vi har
benyttet HP-filteret til 4 beregne potensiell sysselsetting
og faktorproduktivitet, er endepunktsproblemene for-
bundet med HP-filteret ogsa til stede her.

Multivariat «uobservert
(MVUC)

Den univariate «uobservert komponent»-modellen kan
utvides ved & inkludere flere variable som antas & inne-
holde informasjon om produksjonsgapet. I modellen
som er brukt i denne artikkelen, er informasjon om
arbeidsledighet og prisvekst pa varer og tjenester produ-
sert i Norge (innenlandsk inflasjon) inkludert i tillegg til

komponent»-metode

Figur 5. Produktfunksjonsmetode (PF). Produksjonsgapet.
Prosent av potensielt BNP.
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13 Vi fglger fremgangsmiten i Frgyland og Nymoen (2000) og beregner en produktfunksjon for sektorene industri, bygg og anlegg og tjenesteyting og varehandel. Disse

sektorene star for om lag % av produksjonen i Fastlands-Norge.

14 Likevektsledigheten kan forstas som det niviet p4 arbeidsledigheten som er forenlig med en stabil lgnns- og prisutvikling. Alternative beregninger av likevektsledig-

heten drgftes i Frgyland og Nymoen (2000).

I5 Verdiene pa parameteren A i beregningene av de potensielle nivaene er bestemt ut fra rimelighetsbetraktninger.
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Figur 6. Multivariat uobservert komponent metode (MVUC).
Produksjonsgapet. Prosent av potensielt BNP.
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BNP. Det antas at produksjonsgapet pavirker innen-
landsk inflasjon, og at det er en sammenheng mellom
stramheten pa arbeidsmarkedet og produksjonsgapet. 16

Stramheten pa arbeidsmarkedet, «ledighetsgapet»,
defineres som avviket mellom faktisk arbeidsledighet og
likevektsledigheten. Siden likevektsledigheten er
uobserverbar, far vi nd i alt tre uobserverbare variabler i
modellen; produksjonsgapet, potensiell produksjon og
likevektsledigheten. Innenlandsk inflasjonen inngar som
en observerbar variabel.

En fordel med MVUC framfor univariate metoder er
at den gjgr bruk av mer informasjon. Videre gjgr meto-
den det mulig a si noe om usikkerheten knyttet til det
estimerte produksjonsgapet. For a kunne utnytte det
utvidede informasjonsgrunnlaget er det imidlertid ngd-
vendig a4 gjgre visse antagelser om sammenhengen
mellom de ulike variablene. Kvaliteten pa det estimerte
produksjonsgapet vil avhenge av realismen i disse forut-
setningene.

«Strukturell vektor autoregresjon»-modell (SVAR)
SVAR-metoden benytter seg av informasjon som finnes
i flere variable som har en hgy grad av samvariasjon,
som for eksempel BNP, arbeidsledighet og innenlandsk
inflasjon, for & estimere potensielt BNP og produksjons-
gapet. I motsetning til mange metoder hvor produk-
sjonsgapet fremkommer som avviket mellom faktisk
BNP og estimert potensiell BNP, har SVAR-metoden det
til felles med UC-metoden at potensiell produksjon og
produksjonsgapet blir bestemt samtidig i modellen.1?
Den grunnleggende ideen bak denne metoden er opp-
splittingen av BNP i tre komponenter; en deterministisk
trend, en komponent som skyldes endringer, eller sjokk,
som har en varig virkning pa tilbudssiden i gkonomien,

16 Modellen er nzrmere beskrevet i vedlegget.

og en komponent som skyldes midlertidige sjokk, som
pavirker etterspgrselen pa kort sikt. De to ferste kompo-
nentene representerer potensielt BNP, mens den siste
kan tolkes som produksjonsgapet.

Metoden som blir brukt for & identifisere SVAR-
modellen bygger pa en artikkel av Blanchard og Quah
(1989), der de viste hvordan man kan palegge teori-
motiverte restriksjoner pa langtidsmultiplikatorene i en
modell med endogene variable, for a fa fram underlig-
gende strukturelle sjokk. Blanchard og Quah skilte pri-
mert mellom etterspgrsels- og tilbudssjokk. Ved & esti-
mere en modell bestdende av BNP og arbeidsledighet
antok de at det kun er tilbudssjokk som kan ha en lang-
tidseffekt pa nivaet pdA BNP. Etterspgrselssjokk kan ha
en effekt pa BNP pa kort sikt, men pa lang sikt vil effek-
ten av disse sjokkene avta. Arbeidsledigheten er antatt &
veere stasjonar!8, slik at ingen sjokk (per definisjon) kan
ha noen langtidseffekt pa ledighetsnivaet. Forutsetnin-
gen om at etterspgrselssjokk ikke kan ha noen langtids-
effekt pa nivaet i BNP (og ledighet) er helt i trad med en
standard aggregert etterspgrsels- og tilbudsmodell, hvor
tilbudskurven blir vertikal pa lang sikt.

I analysen her utvider vi modellen til ogsa & innehol-
de innenlandsk inflasjon. Videre er det slik at over den
perioden vi estimerer (1. kvartal 1982 til 2. kvartal
2004) vokser ledigheten, slik at noen av sjokkene ma
ogsa kunne pavirke likevektsledigheten over tid. Med
tre variable kan vi identifisere tre sjokk; to etterspgr-
selssjokk og ett tilbudssjokk. Vi forutsetter som tidligere
at ingen av etterspgrselssjokkene kan ha noen langsiktig
effekt pa ledigheten, men tillater at det ene etterspgr-
selssjokket kan ha noe mer vedvarende effekt pd BNP. 19
Dette er gjort for a tillate et enkelte etterspgrselssjokk
ogsa kan virke med betydelige effekter pa produksjon pa
mellomlang sikt, men uten at de gir permanente endrin-
ger i ledigheten.20 Tilbudssjokket kan ha langtidseffekt
pa bade BNP og ledighet, slik at ledigheten na kan
havne pa et permanent hgyere niva.

SVAR-metoden har den fordel at den palegger relativt
fa forutsetninger pa forholdet mellom variablene i syste-
met. SVAR-modellene er derfor ofte tolket til & vere
drevet av data, slik at data i stor grad «snakker for seg
selv». SVAR-metoden har ogsa den fordel at det ikke
eksisterer noe endepunktsproblem utover det som skyl-
des revisjoner av data.

De fa restriksjonene som er palagt SVAR-modellen er
hentet fra gkonomisk teori. Dersom disse restriksjonene
ikke er i trdd med hvordan gkonomien faktisk virker, vil
imidlertid dette kunne gi misvisende resultater.
Forutsetningen om at etterspgrselssjokk bare pavirker
utviklingen i produksjonsgapet og ikke potensiell pro-
duksjon kan vere et eksempel pa en for streng forutset-

17 Modellen er nzrmere beskrevet i vedlegget. Se Bjgrnland, Brubakk og Jore (2005) for en fullstendig teknisk forklaring. Se ogsa Bjgrnland (2004) for en mer detaljert

anvendelse av SVAR-modeller pé norsk gkonomi.

18 En stasjonzr variabel vil svinge rundt sitt gjennomsnitt, og svingningene vil ikke gke eller minke over tid.

19 For eksempel kan det argumenteres for at etterspgrselssjokk kan gi midlertidige endringer i produksjonspotensialet grunnet endringer i kapitalakkumuleringen. Det er
imidlertid grunn til & vente at denne effekten er liten, siden kapitalakkumuleringen er treg. Impulsresponsene viser ogsa at effekten av dette etterspgrselssjokket pa BNP er

borte pa mellomlang sikt (4-6 ar).

20 Vi har ogsa testet ut hvorvidt dette etterspgrselssjokket kan ha langsiktig effekt pa arbeidsledigheten, men finner at mesteparten av effekten virker pa ledigheten pa kort

sikt.

Penger og Kreditt 4/04



Figur 7. Strukturell vektor autoregressiv metode (SVAR).
Produksjonsgapet. Prosent av potensielt BNP.

5 5
4 14
3+ 13
2+ 412
ol AVNE
0 0
1+ \/\/\/ \_7-1
2 | 12
3t 13
41 14

78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

ning. Vi har imidlertid innfgrt noe mer fleksibilitet i
modellen ved a ta hgyde for at enkelte sjokk i perioder
kan virke bade pa produksjonsgapet og pa potensiell
produksjon.

2. Sammenlikning av metodene

For a gi et samlet inntrykk av forskjellene mellom meto-
dene, vises alle produksjonsgapene sammen i figur 8.

De ulike produksjonsgapene beskriver hovedtrekkene
i den gkonomiske utviklingen slik vi er vant til & se den,
med to nedgangskonjunkturer som startet pa 1980-tallet,
en oppgangskonjunktur fra midten av 1990-tallet og en
nedgangskonjunktur de siste par arene. PF skiller seg
likevel ut ved a ansla et betydelig mer negativt produk-
sjonsgap enn de andre metodene under nedgangstiden
pa begynnelsen av 1980-tallet. Sammen med MVUC
anslar PF ogsé en dypere nedgangsperiode pa begyn-
nelsen av 1990-tallet enn det de andre metodene gjgr.
Fra rundt 1995 til 2003 er det relativt godt samsvar
mellom produksjonsgapene, serlig fra 2001. Nivaet pa
produksjonen i 2003 ligger i omradet 1 — 1% prosent
lavere enn sitt potensielle niva. Fra 2003 til (forste halv-
ar) 2004 gir metodene i varierende grad en gkning i pro-
duksjonsgapet. @kningen er serlig stor for PF-metoden,
som finner et klart positivt produksjonsgap for 2004.

Utviklingen i de forskjellige produksjonsgapene fra
2003 til 2004 reflekterer til en viss grad egenskaper ved
de ulike metodene. Med SVAR- og MVUC-metodene
antas det at det er en sammenheng mellom produksjons-
gapet og utviklingen i innenlandsk inflasjon: Dersom
inflasjonen faller, impliserer det at produksjonsgapet er
negativt. Fallet i innenlandsk inflasjon gjennom 2003 og
fgrste halvar 2004 bidrar derfor til & trekke potensiell
produksjon opp og produksjonsgapet ned med disse
metodene. Mesteparten av gkningen i BNP-veksten fra
2003 til forste halvar 2004 tolkes dermed av disse meto-
dene som en gkning i potensiell produksjon.

Figur 8. Produksjonsgap alle metoder. Prosent av potensielt
BNP.
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PF er som nevnt den eneste metoden som gir et klart
positivt produksjonsgap i 2004. Den gkte BNP-veksten
tolkes her i hovedsak som en gkning av produksjons-
gapet. Med denne metoden bestemmes potensielt BNP
av potensielle nivder pa sysselsetting, realkapital og
total faktorproduktivitet. Siden disse forklaringsfakto-
rene endrer seg lite2! fra 2003 til 2004, vil ogsa potensi-
elt BNP vare om lag uendret.

De tre univariate metodene har en sammenfallende
utvikling gjennom hele perioden, ogsa fra 2003 til 2004.
Med to av disse metodene, HP- og BP-filterne, er ansla-
get pa produksjonsgapet spesielt usikkert pa slutten av
perioden. Den tredje univariate metoden, UC, har ikke
dette problemet. Arsaken til at de tre metodene likevel
gir om lag samme resultat, er at produksjonsgapet er naer
0. Da spiller endepunktsproblemene mindre rolle.

Tabellene 1 til 4 inneholder oppsummerende statistikk
for de ulike metodene for perioden 1982 til 2004.22

Tabell 1 sammenlikner noen sentrale egenskaper ved
produksjonsgapet. Et rimelig kriterium er at gjennom-
snittlig verdi pa produksjonsgapet over tid skal ligge
rundt 0. Her skiller produksjonsgapet beregnet med PF
seg ut, med en gjennomsnittlig verdi pa -0,8. Et annet
kriterium som kan belyse om produksjonsgapene er
rimelige, er hvor store svingningene er, malt ved stan-
dardavvik og stgrste og minste verdi. Her har vi imid-
lertid ingen objektive mal & stgtte oss til, utover a anty-
de at produksjonsgapene verken bgr vare «for store»
eller «for sma». Det ene ytterpunktet innebarer at poten-

Tabell 1. Oppsummerende statistikk for produksjonsgap, 1982 til
2004

Metode HP BP uc PF MVUC SVAR
Gjennomsnitt  -0,05 -0,06 0,03 -0,70 -0,17 0,10
Standardavvik 1,07 0,96 1,18 2,17 2,11 1,46
Minste verdi -1,7 -4 1,4 -4,6 -3,5 -2,1
Stgrste verdi 2,7 2,4 2,8 2,5 3.2 853

21 HP-filteret er benyttet ved beregningen av potensiell sysselsetting og potensiell total faktorproduktivitet. Alternative verdier av glattingsparameteren A vil pavirke
utviklingen i disse stgrrelsene. Vi har vurdert ulike verdier av A. Innenfor et rimelig variasjonsomrade pavirkes ikke potensiell produksjon vesentlig.

221 denne perioden er det beregnet produksjonsgap med alle metodene.
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Tabell 2. Korrelasjon mellom produksjonsgap beregnet med ulike
metoder, 1982 til 2004

Metode HP BP uc PF MVUC SVAR
HP 1 0,99 0,9 0,81 0,75 0,68
BP 1 0,96 0,86 0,80 0,74
uc 1 0,91 0,88 0,78
PF 1 0,87 0,65
MvuUC 1 0,86
SVAR 1

sielt BNP vokser relativt jevnt, og at endringer i BNP-
veksten hovedsakelig skyldes etterspgrselsforhold. Da
blir variasjonene i produksjonsgapet store. Det andre
ytterpunktet er at endringer i BNP domineres av forhold
pa tilbudssiden, slik at variasjonene i produksjonsgapet
blir sma. Ut fra disse vurderingene kan det ikke konklu-
deres at noen av disse produksjonsgapene fremstar som
klart urimelige. PF og MVUC skiller seg imidlertid ut
ved at beregningene gir dypere konjunkturbunner enn
det de andre metodene gir, og standardavvikene er ogsa
stgrst for disse metodene.

Tabell 2 viser korrelasjonskoeffisientene mellom de
ulike metodene. Som ventet ut fra figurbetraktningene
er korrelasjonen mellom de alternative produksjons-
gapene gjennomgaende hgy, spesielt blant de univariate
metodene. Korrelasjonskoeffisientene er lavest mellom
SVAR og PF.

Andelen perioder med samme fortegn pa produk-
sjonsgapet beregnet med ulike metoder, er et alternativt
mal pa samvariasjonen mellom de ulike produksjons-
gapene. Dette er spesielt interessant i analyser der en er
opptatt av om gapet er positivt eller negativt. Tabell 3
bekrefter inntrykket fra figurene og tabell 2 om at de
alternative metodene gir en samsvarende beskrivelse av
konjunkturutviklingen.

Det er ogsa av interesse & undersgke om de ulike
metodene er samstemte i bedgmmelsen av nar en kon-
junkturoppgang eller nedgang begynner. Tabell 4 viser
hvilket ar vendepunktene i konjunkturutviklingen tidfes-
tes av de forskjellige metodene. Et vendepunkt kan defi-
neres som det aret der absoluttverdien av produksjons-
gapet nar sin hgyeste verdi, innenfor de tidsrommene det
er vanlig a betrakte som oppgangs- eller nedgangskon-
junkturer. Vi har ikke inkludert konjunkturbunnen tidlig

Tabell 3. Andel perioder der ulike produksjonsgap parvis har
samme fortegn, 1982 til 2004

Metode HP BP uc PF MVUC SVAR
HP 1 0,96 0,96 0,96 0,91 0,78
BP 1 1,00 0,91 0,96 0,83
uc 1 0,91 0,96 0,83
PF 1 0,87 0,83
MvVUC 1 0,87
SVAR 1
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Tabell 4. Vendepunkter

e (B HP BP UC PF MVUC SVAR
Oppgangskonjunktur
“midt pa 1980-tallet 1987 1987 1987 1986 1986 1986

Nedgangskonjunktur
-begynnelsen av 1990-tallet 1989 1989 1991 19911991/92 1991

Oppgangskonjunktur
-slutten av 1990-tallet 1998 1998 1998 1998 1998 1998

Nedgangskonjunktur
-begynnelsen av 2000-tallet 2003 2003 2003 2003 2003 2003

pa 1980-tallet, siden fgrste beregning av produksjons-
gapet med SVAR-metoden starter 1 1982.

De ulike metodene er relativt samstemte i & indikere at
oppgangskonjunkturen midt pa 1980-tallet nadde toppen
1 1986/1987. Dette er i overenstemmelse med vanlig
oppfatning av konjunkturforlgpet (se for eksempel
Bjgrnland (2000) og Johansen og Eika (2000)). Det er
imidlertid forskjeller i tidfestingen av konjunkturbunnen
pa begynnelsen av 1990-tallet. HP- og BP-metodene gir
et vendepunkt allerede i 1989, mens MVUC-metoden
tidfester vendepunktet til 1991/92. I resten av perioden
er metodene samstemte: Oppgangskonjunkturen tok
slutt i 1998, og den pafglgende nedgangskonjunkturen
ble passert i 2003.

Ser vi kvalitativt pa de ulike produksjonsgapene
gjennom hele perioden, indikerer de univariate meto-
dene at de tre nedgangskonjunkturene i perioden har
vaert om lag like dype. Det strider mot en mer vanlig
oppfatning, som sier at lavkonjunkturen pa fgrste halv-
del av 1990-tallet var kraftigere enn de to andre.
Arbeidsledighetsprosenten var klart hgyere i denne ned-
gangsperioden enn i de to andre. Arsaken til at produk-
sjonsgapet ikke blir mer negativt i denne perioden, er at
den lave veksttakten over flere ar reduserer veksttakten
i potensielt BNP merkbart. Siden arbeidsledigheten ogsa
kan endre seg pa grunn av tilbudssidesjokk, er det ikke
opplagt at dette er urimelig, selv om det kan sta i mot-
setning til den tradisjonelle oppfatningen.

SVAR-metoden gir i hovedsak et bilde som er i trad
med de univariate metodene nar det gjelder stgrrelsen pa
konjunktursyklene. Produksjonsgapet i 2003 er pa
samme niva som i den forrige nedgangskonjunkturen.
Som antydet ovenfor er dette ikke ngdvendigvis urime-
lig, ettersom SVAR-metoden eksplisitt tillater at
arbeidsledigheten kan gke permanent etter et tilbuds-
sjokk. Produksjonsgapene malt med henholdsvis PF- og
MVUC-metoden er de som gjennom perioden likner mest
pé den vanlige oppfatningen av konjunkturbevegelsene, i
den forstand at konjunkturnedgangen pa begynnelsen av
1990-tallet fremstar som den sterkeste nedgangen.

Sa langt har vi sammenliknet noen egenskaper ved de
ulike produksjonsgapene. En alternativ innfallsvinkel er
a teste i hvilken grad de bidrar til & forklare utviklingen



i inflasjonen. Mer formelt innebarer dette a estimere en
likning for inflasjonen der produksjonsgapet inngar som
forklaringsvariabel. For & si noe om dette, har vi tatt
utgangspunkt i en enkel Phillipskurve-sammenheng
mellom innenlandsk inflasjon og produksjonsgapet:

4 4
®) =, =0{+Zﬂjﬂ',7/ +Z/’t/.ygap,7/. +&,
j=1 j=0

der T er innenlandsk inflasjon. ¢, § og A er koeffisienter
og € er et «hvit stgy»-restledd. Likningen sier at infla-
sjonen i dag kan uttrykkes som en line@r funksjon av
inflasjonen i de inntil fire foregdende kvartalene samt
produksjonsgapet i dag og de inntil fire foregdende
kvartalene.23 Vi har estimert én modell for hvert pro-
duksjonsgap, for perioden 1. kvartal 1983 til 2. kvartal
2004. Noen estimerings- og prediksjonsresultater basert
péa denne modellen er gjengitt i tabell 5.

R? indikerer at alle modellene har gode fgyningsegen-
skaper, og de tre modellene med multivariate produk-
sjonsgap er kun marginalt bedre enn de med univariate
produksjonsgap. Produksjonsgapene beregnet med de to
multivariate metodene SVAR og MVUC forklarer
innenlandsk inflasjon bedre enn de gvrige modellene.
Det er ikke overraskende, siden innenlandsk inflasjon
inngédr i beregningen med disse metodene. De andre
malene pa produksjonsgapet kan ogsa sies a inneholde
noe informasjon om inflasjonen. Naturlig nok er det de
to multivariate modellene SVAR og MVUC som ogsa
har best prediksjonsegenskaper, basert pa RMSE.

Det kan ogsa vere interessant 4 sammenligne disse
resultatene med en modell der innenlandsk inflasjon kun
blir bestemt av tilbakedaterte verdier av inflasjonen. En
slik modell gir en RMSE pa 0,36, som er stgrre enn alle
verdiene rapportert i tabell 5. A ha med produksjons-
gapet 1 Phillips-kurven slik vi har spesifisert den i lig-
ning (8), gir dermed en bedre prediksjon pa fremtidig
inflasjon enn en modell uten produksjonsgapet.

Tabell 5. Estimerings- og prediksjonsresultater
Metode

Evaluering HP BP uc PF MVUC SVAR
R? 081 081 0,81 0,82 0,82 0,83
F(5,71) 187 1,92 2,7 2,24 2,68 3,21
[0,11] [0,70] [0,07] [0,06] [0,03]* [0,01]*
RMSE (4-step) 0,314 0,300 0,304 0,310 0,298 0,286

R? sier noe om fgyningsegenskapene til modellen. F(5,71) er en
test for om produksjonsgapet bidrar til & forklare inflasjonsutviklin-
gen. Tallet i parentes gir signifikansniva pa testen. * indikerer at en
hypotese om at produksjonsgapet ikke bidrar til & forklare innen-
landsk inflasjon kan forkastes pa 5 prosent niva. RMSE (Root Mean
Square Error) maler prediksjonsegenskapene til modellen. Her har
vi estimert alle modellene fram til 4. kvartal 1999. Deretter har vi
laget en prediksjon pa inflasjonen 4 kvartaler framover. Modellen
blir sa reestimert fram til 1. kvartal 2000, og vi lager en ny predik-
sjon pa inflasjonen 4 kvartaler framover. Dette gjentas ut perioden.

3. Avslutning

Vurderingen av presset i gkonomien og utsiktene for
inflasjonen er problemstillinger som opptar de fleste
sentralbanker. Produksjonsgapet er et mye brukt mal for
a oppsummere slike vurderinger. Formalet med denne
artikkelen er 4 gi en oversikt over enkelte mye brukte
metoder for a beregne produksjonsgapet.

Sammenlikningen av metodene illustrerer at til tross
for at beregninger av produksjonsgapet er usikre, beskri-
ver alternative beregninger kvalitativt det samme histo-
riske forlgpet pa produksjonsgapet. Det er ogsa hgy grad
av samvariasjon mellom metodene hele perioden sett
under ett. I noen perioder skiller enkelte metoder seg
imidlertid ut fra de andre, bade med hensyn til hvor store
svingningene er og tidfestingen av vendepunktene.
Serlig avviker PF-metoden fra de andre metodene. For
eksempel beregnes produksjonsgapet til nermere % pro-
sent sa langt i 2004 med denne metoden, mens de @vri-
ge metodene gir produksjonsgap som er nar null eller
negative. Ser man pa nytten av produksjonsgapet for a
kunne forutsi fremtidig inflasjon, kommer de multivari-
ate metodene SVAR og MVUC best ut.

I visse perioder skiller imidlertid enkelte metoder seg
fra de andre. Usikkerheten er sarlig stor helt pa slutten
av beregningsperioden. Dersom vurderingen av presset i
gkonomien bare baseres pa utviklingen i produksjons-
gapet malt ved én enkelt metode, kan en derfor risikere
a feilbedgmme situasjonen.

En sentralbank vil aldri basere vurderingen av presset
i gkonomien pa enkle, mekaniske beregninger av pro-
duksjonsgapet. Utviklingen i produksjonsgapet ma hol-
des opp mot en rekke andre typer analyse og kunnskap
om gkonomien, for eksempel kjennskap til spesielle for-
hold som vanskelig kan fanges opp i ett bestemt tall for
produksjonsgapet. Flere alternative beregninger av pro-
duksjonsgapet vil imidlertid kunne vere en nyttig stgtte
ved slike vurderinger.
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Vedlegg: Neermere beskrivelse av
MVUC og SVAR modellene

Multivariat «uobservert komponent»-modell MVUC)
MVUC-modellen er et eksempel pad sakalte «state-
space»-modeller. En oversikt over bruken av slike
modeller i makrogkonomi er gitt i Basdevant (2003).

Modellen beskrives ved fglgende likninger24:
(1)

) Ay: - Ay; =4t Sty*

y, =y, +ygap,

(10)  u, =p. +ef

(1w, —u, =p, (”H —u;, )+ B.ygap, , + &/
(12)  w —u =y +€"

13) y =y +e

(14 r#m =orn_ +a,x,_,+a,ygap, , +&'
(15)  ygap, = p,ygap,., + p,ygap, , +&*

Igjen tar vi utgangspunkt i definisjonssammenhengen
i likning (1”). Endringen i veksttakten til potensielt BNP
fglger en random walk prosess2S gitt ved (9) og (10).
Disse to likningene tilsvarer likningene (3) og (4) i den
univariate uobservert komponent-modellen, og sier altsa
noe om hvordan nivaet og stigningen pa potensielt BNP
varierer. I den multivariate modellen er prosessen
modellert enda mer fleksibelt, jf. likningene (3) og (9).
Likning (11) uttrykker at det er en sammenheng mellom
variasjonen 1 produksjonsgapet og variasjonen i ledig-
hetsgapet. Koeffisienten foran ygap er negativ, slik at en
gkning i produksjonsgapet gir en reduksjon av ledig-
hetsgapet. Det antas at endringen i den uobserverbare
likevektsledigheten fglger en «random walk»-prosess
gitt ved (12) og (13). Dette er en relativt fleksibel spesi-
fikasjon som tillater at likevektsledigheten kan skifte
niva i estimeringsperioden. Likning (14) kan tolkes som
en Phillips-kurve med bakoverskuende inflasjonsfor-
ventninger. Den underliggende prosessen for produk-
sjonsgapet i likning (15) er den samme som i den univa-
riate modellen. Alle restleddene, &, , antas & vare uav-
hengige og normalfordelte.

Modellen er estimert med maximum likelihood ved &
bruke Kalman-filteret26:27, og estimeringsperioden er 3.
kvartal 1980 til 2. kvartal 2004.

«Strukturell vektor autoregresjon»-modell (SVAR)
Den grunnleggende ideen som blir brukt for & identifi-
sere  SVAR-modellen bygger pa en artikkel av
Blanchard og Quah (1989), der de viste hvordan man
kan palegge teorimotiverte restriksjoner pa langtidsmul-
tiplikatorene i en modell for & fa fram underliggende
strukturelle sjokk.

Lar vi z veere en vektor med de tre stasjon@re variab-
lene (Au,, Ay,, Ap,)' der A betyr kvartalsvise endringer, u,
er ledighet, y, er BNP og p, er innenlandske priser, kan
vi skrive variablene som en funksjon av de underlig-
gende strukturelle sjokkene

(16)  z,=B&+BéE  +Be ,+..=Y B,
j=0

hvor B er en (3x3) matrise med koeffisienter og €, er
«hvit stgy»-residualer som fanger opp etterspgrsels- og
tilbudssjokk.28 Modellen beskrevet ovenfor identifiserer
tre strukturelle sjokk; to etterspgrselssjokk og ett til-
budssjokk. Vi forutsetter at ingen av etterspgrselssjok-
kene kan ha noen langsiktig effekt pa ledigheten, men
tillater at det ene etterspgrselssjokket kan ha noe vedva-
rende effekt pA BNP. Dette sjokket kan da tolkes til 4 ha
mer reelle effekter enn det andre etterspgrselssjokket,
som tolkes som et rent nominelt etterspgrselssjokk.
Tilbudssjokket kan ha langtidseffekt pa bade BNP og
ledighet.

Ved a systematisere de tre ukorrelerte strukturelle
sjokkene som: g = (&, &, "), der & er et aggre-
gert tilbudssjokk, €7 er et reelt etterspgrselssjokk og
g er et nominelt etterspgrselssjokk, kan vi skrive
endringen i BNP som fglger:

(7 Ay, = ZﬂZI,jgt/g + Zﬂzz,jgfj)' + Zﬂzwgz{? >
=0 =0 =0

hvor fotskrift 21, 22 og 23 refererer til plassen til Ay i z-
vektoren.

Effekten pa nivaet av BNP beregner vi ved & akkumu-
lere sjokkene. Restriksjonen om at etterspgrselssjokk
ikke kan ha noen langtidseffekt pa nivéaet i BNP finner
vi dermed ved 4 palegge > f3,, ; =0.Tilsvarende paleg-

j=0
ger vi restriksjonene pa ledigheten.

I SVAR-modellen vil potensielt BNP (trenden) besta
av det fgrste leddet, som er akkumulerte tilbudssjokk,
mens produksjonsgapet er den andelen av BNP som blir
forklart av de to etterspgrselsbestemte sjokkene.2® Den
estimerte modellen impliserer at etterspgrselssjokkene
gker BNP og reduserer ledigheten midlertidig, mens pri-
sene gker gradvis.30 Til sammen forklarer etterspgrsels-
sjokkene ca. 60-70 prosent av utviklingen av BNP det
farste aret, for sa & gradvis avta.

24 Modellspesifikasjonen bygger p standard gkonomisk teori, som er mye brukt i forskningen rundt pengepolitiske problemstillinger. Se f.eks Gerlach og Smets (1999).

25 Se fotnote 11
26 Se fotnote 10.
27 Estimeringsresultatene er gjengitt i Bjgrnland, Brubakk og Jore (2005).

28 Et konstantledd er ogs4 inkludert i estimeringen.

29 Her har vi antatt at effekten av det etterspgrselssjokket som kan ha vedvarende effekt pa BNP kan virke pa produksjonsgapet de to fgrste arene, for deretter & bidra til

utviklingen i trendvekst (potensiell produksjon).

30 VAR-modellen inneholder tilbakedaterte verdier fra 5 perioder bakover og har gode fgyningsegenskaper.
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