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Vi velger & ta med oss det positive i at de
siste presiseringer fra HNR om norsk
lpnnsdannelse tyder pd at vi er neer
enighet om folgende:

* Den norske modellen for lennsdan-
nelse virker relativt upavirket av inn-
foringen av et inflasjonsmal. Dette er
ikke noe selvfolge (neer sagt selvfolge-
lig).

¢ Inflasjonen i utlandet er derfor viktig
for det nominelle forlppet i Norge,

men kronekursutviklingen bestem-
mer i hvilken grad endret inflasjon
ute vil fa folger for faktisk inflasjon
hjemme.

* Hvordan krona beveger seg innenfor
horisonten for pengepolitikken blir
siledes svert sentralt for Norges
Banks maéloppfyllelse.

Den norske modellen innebzerer at det i
hovedsak er produktreallgnna i indus-

trien, ikke konsumreallonna, som de
nominelle lgnningene likevektsjusteres
mot. Hvis norske lgnninger ikke skal
pévirkes av utenlandske, ma kronekurs-
bevegelsene holde produktreallonna i
industrien relativt stabil. Nar norske
konjunkturer har veart i ufase med de
internasjonale, har rentesettingen bi-
dratt til & bevege kronekursen i motsatt
retning.
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