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INFLATIONSPROGNOSER OCH INFLATIONSUTFALL. 

EN STUDIE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PRISPROGNOSER 

Av Ingemar Hansson och Lars Jonung 

   
*› l INLEDNING 

Inflationsförväntningarna och de processer som styr inflations- 

förväntningarna spelar en central roll i diskussionen om priskon- 

trollpolitikens effekter1). Längre tidsserier över allmänhetens 

förväntningar om inflationsutvecklingen i Sverige saknas emeller- 

tid. Det finns en metod att med empiriskt material studera in- 

flationsförväntningar för Sverige, nämligen att använda de prog- 

noser som konjunkturinstitutet (KI) regelbundet publicerat. Man 

bör då hålla i minnet att dessa prognoser inte representerar 

samma typ av inflationsförväntningar som analyseras i bilagorna 

3 och 4, vilka behandlar den av allmänheten uppfattade och för- 

väntade inflationsutvecklingen. 

Syftet med denna bilaga är att jämföra KI:s prisprognoser med de 

prognoser som framkommer i olika modeller för inflationsförvänt- 

ningar. Bilagan är organiserad på följande vis. Efter denna in- 

ledning beskrivs de prisprognoser som KI har gjort. Sedan jämförs 

dessa med de prisprognoser som genereras av några alternativa 

prognosmodeller. Resultaten i denna bilaga anknyter till diskussio- 

nen i bilagorna 3, 4 och l0. 

*) Värdefulla synpunkter på denna bilaga har lämnats av Jonas 
Ranstam, Antti Suvanto, Björn Thalberg, Eskil wadensjö samt 
inom konjunkturinstitutet av i första hand Lars Lindberger 
och Edward Palmer. Författarna vill rikta ett särskilt tack 
till Lars Lindberger för givande kommentarer. 

l) En diskussion av detta problem finns i bilaga 4. Denna behand- 
lar dock en mycket kort period, nämligen åren l978-l980. Se 
också appendix 2 till bilaga 4 som kortfattat beskriver en 
serie över allmänhetens inflationsförväntningar för l97l-l980. 
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KONJUNKTURINSTITUTETS PRISPROGNOSER 

   
Sedan första hälften av l960-talet har den preliminära national- 

budgeten regelbundet innehållit konsumentprisprognoser samman- 

ställda efter i stora drag enhetlig metodik. Prognoserna har ut- 

arbetats i december månad och avsett utvecklingen av konsument- 

prisnivån under nästkommande kalenderår. Metodiken utformades ur- 

sprungligen inom finansdepartementets ekonomiska avdelning men 

sedan l974 har KI lagt fram prognoser beträffande konsumentpri- 
serna inte blott till höstrapporten utan även till preliminär 
och reviderad nati0nalbudget]). Prisprognosen i den preliminära 

nationalbudgeten har sedan utgjort ett underlag för den ekono- 

miska politiken. 

Det bör påpekas att KI:s prisprognos tillkommer som summan av en- 

skilda prognoser för olika komponenter av konsumentprisindex. Den 

slutliga prognosen är dessutom avstämd med övriga prognoselement 
i KI:s totala konjunkturprognos. Den ansats som KI utvecklat beto- 

nar i första hand kostnadsaspekter. KI summerar således väntade 

förändringar av skilda kostnader vid konstruktionen av den slut- 

liga prisprognosen. Importpriser och övriga internationellt be- 

stämda priser ingår bland dessa kostnadselementz). Prisprognosen 

bygger på förutsättningen att den ekonomiska politiken ej ändras. 

Redan kända ekonomisk-politiska åtgärder är emellertid uppmärk- 
sammade i prognoserna. 

Det har ifrågasatts i vad mån KI:s prognoser reservationslöst 

kan och bör tolkas som en bedömning gjord av ett självständigt 
institut snarare än av en organisation som står ekonomideparte- 
mentet nära. Analysen i den här bilagan utgår emellertid ifrån 

att KI:s prognoser är rena prognoser i den bemärkelsen att de 

mäter den prisutveckling som KI förväntar sig som det mest rea- 

listiska utfallet - om inte den ekonomiska politiken ändras. Se- 

dan får analysen avgöra hur korrekt denna syn är. 

l) De prisprognoser som finns i KI:s höstrapporter har sedan 
början av 1960-talet varit baserade på samma metodik som 
prognoserna i den preliminära nationalbudgeten. 

2) En närmare presentation av KI:s prisprognoser och den meto- 
dik som dessa vilar på finns hos Lindberger (l979). 
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En1igt en a1ternativ to1kning sku11e prisprognoserna utgöra ett 

mede1 att påverka förväntningsbi1dningen genom att KI presenterar 
en prognos som snarare 1igger i underkant än i överkant i syfte 
att reducera inf1ationsförväntningarna hos a11mänheten och arbets- 

marknadens parter. Om a11mänheten så småningom genomskådar en så- 

dan po1itik, minskar dock dess eventue11a effekter på inf1ations- 

förväntningarna. 

Den av konjunkturinstitutet förväntade inflationen för åren 1963- 

1981 återges i tabe11 3.1. När den pre1iminära nationa1budgeten 

innehâ11er f1era prognoser, anges det genomsnitt1iga värdet. 

Ko1umn (6) i tabe11 3.1 visar den faktiska inf1ati0nstakten mätt 

som procentue11a förändringen i konsumentprisindex från december 

ti11 december respektive år. Som en enke1 beskrivning av precisio- 

nen i prisförväntningarna jämförs dessa med den faktiska inf1a- 

tionstakten i diagram 2.11). Se också k01umn (7) i tabe11 3.1. 

I detta prognos-utfa11sdiagram 1igger korrekta prognoser 1ängs 

45°-1injen, där den faktiska inf1ationen sammanfa11er med den för- 

väntade. Observationer som 1igger ti11 vänster ovanför 45°-1injen 
representerar överskattningar av inf1ationstakten i prognoserna, 

punkter ti11 höger nedanför 45°-1injen utgör underskattningar av 

den faktiska utveck1ingen. 

Diagram 2.1 visar att KI som rege1 underskattar infiationstakten_ 

Av de 18 prognoserna för åren 1963-1980 har 14 underskattat in- 

f1ationstakten. De fyra överskattningarna gjordes vid 1967, 1968, 

1971 och 1978 års bedömningar. Avvike1serna me11an överskattning- 

arna och den faktiska inf1ati0nstakten är eme11ertid små: 0,1, 

2,0, 0,6 och 0,6 procentenheter för 1967, 1968, 1971 och 1978 

i nu nämnd ordning en1igt tabe11 3.1. 

Man kan såsom Hu1tcrantz (1971, s. 144) säga att en fu11träff 

har åstadkommits, . ., när man 1yckats prognostisera den faktiska 

1) Här ana1yseras KI:s prisprognoser en1igt den pre1iminära na- 
tiona1budgeten. Prisprognoserna i Klzs höstrapport, som pub1i- 
ceras i oktober, granskas av Lindberger (1979). Man borde vän- 
ta sig en bättre precision i den pre1iminära nationa1budgeten 
eftersom den görs efter höstrapporten. 
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förändringen inom en fe1margina1 av 30,5 procentenheter .. . 

Är utfa11et numerärt större än i5,0 procent ti11åter jag avvike1- 

ser nedåt e11er uppåt på högst en tionde1 av utfa11ssiffran, dvs. 

prognoserna i interva11et 6,3 - 7,7 % betecknas som fu11träffar 

vid ett utfa11 av 7,0 %. Om man använder denna definition på “fu11- 

träff i anknytning ti11 bi1den i diagram 2.1 kan man konstatera 

att det finns tre fu11träffar i materia1et och att dessa samman- 

fa11er med tre överskattningar som KI gjort, näm1igen 1967, 1971 

och 1978. 

Diagram 2.1 Konjunkturinstitutets prognos för inf1ationstakten 

och den faktiska inf1ationen under åren 1963-1980. 

Prognostioerad 
inflationstakt 
procent/är 

g- 

g.. 78. 800 

7_ 710 75. 076 
740 77. 

6.. 

5* 73. 
790 

4.4 530 720 
67. 66. 

3- 650 700 
63 Q 064 

2_ 
069 

1_ 

Faktisk in- 
1 å å Ä E å 7 å å 110 11 12 13 14 flationstakt 

iprocent/år 

Kä11a: Se tabe11 3.1. 
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PRECISIONEN HOS NÅGRA INFLATIONSPROGNOSER 

Detta avsnitt behand1ar precisionen hos några inf1ationsprognoser 
för perioden 1963-1977. Dessa prognoser jämförs inbördes för att 

studera vi1ken typ av förväntningsbi1dning som ger den största 

graden av precision. Fem prognosmetoder behand1as här: konjunktur- 
institutets prognos, två prognosekvationer samt två naiva prog- 
noser. De senare utgör enk1a framskrivningar av den inträffade in- 

f1ationstakten. Dessa fem prognoser för 1963-1977 är beskrivna i 

tabe113.1]). 

Prognosmetoderna för det kommande årets inf1ati0n är av fö1jande 

s1ag: 

1. Konjunkturinstitutets prognos. Denna bedömning av den framti- 

da inf1ationen är återgiven i ko1umn 1 i tabe11 3.1. Siffran 

för 1964 anger således den inf1ationstakt som KI väntade sig 
sku11e råda under detta år. Denna prisprognos producerades i 

december 1963 och pub1icerades i den pre1iminära nati0na1bud- 

geten i januari 1964. 

2. Prognosekvation I. Detta är den inf1ationstakt som förutsägs 
av en prognosekvation som skattas för perioden 1958-1976 utan 

några dummy-variab1er för åren med priskontr011er. I denna 

skattning av prognosekvationen används den faktiskt inträffa- 

de inf1ationstakten som den beroende variabe1n, dvs. skatt- 

ningen sker med facit i hand. Genom denna teknik förväntar 

man sig att prognoserna får en god precision. 

Med utgångspunkt från mode11en för inf1ationens bestämnings- 

faktorer,s0m presenteras i bi1aga 10, skattas fö1jande ekva- 

tion för den föredragna formen av den optima1a prognosekva- 

tionen, där den faktiska inf1ationen under respektive år är 

den beroende variabe1n: 

1) De ursprung1iga beräkningarna gjordes våren 1978. Data för 
åren 1978-81 har ink1uderats i tabe11 3.1 i samband med en 
s1ut1ig revidering våren 1981. 
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Z H 0,75, standardavvikelsen inom parentes. 

Skattningsperiod: l958-l976. 

Variabeln Skatt är ändring i momssats under första kvartalet _
för prognosåret. Variablerna Kap och Kap_] är kapacitetsut- 5 
nyttjandet under första kvartalet för prognosåret respektive 3
under sista kvartalet närmast föregående kvartal. (Se bilaga å 
l0 för en närmare beskrivning av ekvationen.) Pint]0 är genom- å 
snittlig inflation i USA och Västtyskland utöver den svenska 2
inflationstakten de senaste l0 kvartalen, fram till och med 

i 

sista kvartalet för året före prognosåret. 5_i är ett vägt ge- 
nomsnitt av tidsfördröjd inhemsk inflation för de senaste 24 

kvartalen, beräknat med en linjär Almon-lag fram till och med 

sista kvartalet året före prognosåret. Den skattade koeffici- 

enten på 6,32 betyder således att den förväntade inflationen 

från denna del av ekvationen för nästa år är ungefär sex gång- 
er högre än den genomsnittliga inflationen under tidigare 
kvartal. 

3. Prognosekvation II. Denna prognos på inflationstakten base- 

ras på en ekvation som skattas med data, tillgängliga för ti- 

den före respektive prognosår. Till skillnad från prognosek- 
vation I används således endast data för tidigare inflation, i 
kapacitetsutnyttjande etc. vid skattning av prognosekvation- 

Z 

en för respektive âr. Prognosekvation II har därför lägre 

precision än prognosekvation I. Eftersom skattningarna för 

perioden l958:I-l964:I gav upphov till en orimlig storlek 

på koefficienterna, har prognosen för 1963 och 1964 satts 

lika med den faktiska inflationen under l962 respektive 
l963. 
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   Prognosekvationen II får o1ika utseende för olika år. För se- 

nare år visar ekvationen stora iikheter med prognosekvation (1), 

vilket också framgår av de näriiggande värdena i koiumnerna (2) 

och (3) i tabe11 3.1. 

4. Naiv prognos I. Ett enkeit sätt att producera en prognos är 

att sätta förväntad infiation för nästkommande år iika med in- 

nevarande års inf1ation_ Denna prognos, som finns återgiven i 

ko1umn (4), utgör en s.k. statisk förväntningsbiidning. 

5. Naiv prognos II. En annan typ av enkei prognos beskrivs i 

koiumn (5). Här är prognosen för infiationstakten under det 

kommande året (P:+]) 1ika med innevarande års infiationstakt 

(Pt) muitipiicerad med kvoten me11an nuvarande års inflations- 

takt och föregående års infiationstakt (Pt_1), dvs. 

Pt-(Pt/Pt_1). Denna prognos innebär en extrapolering av 

den senaste infiationstakten. Har ti11 exempei infiationstak- 

ten varit stigande från det föregående ti11 det innevarande 

året, väntar man sig att nästa års infiation ska11 vara högre 

än innevarande års infiation. 

Skiiinaden me11an faktisk och prognoserad infiation utgör feiet 

hos respektive prognos. Denna ski11nad är underiaget för oiika 

mätningar av precisionen för de fem prognosmetoderna i tabe11 3.2. 

De tre övre raderna i denna tabeii redovisar tre mått på ski11na- 

den me11an utfa11 och prognos, nämiigen det genomsnittiiga kvad- 

ratsummefeiet, rad (1), det genomsnittiiga abso1uta feiet, rad (2) 

och Theils femte oiikhetskoefficient, rad (3). 

Mått 1 och 3 i tabe11 3.2 ger föijande rangordning för de fem prog- 

nosernas precision: (1) prognosekvation I, (2) naiv prognos I, (3) 

prognosekvation II, (4) KI:s prognos och (5) naiv prognos II. Det 

andra måttet ger samma rangordning med undantag av att naiv prog- 

nos I fiyttas ti11 näst sista piats. Prognosekvation I ger den 

bästa bedömningen av framtida inflation. Detta är ett icke oväntat 

resultat eftersom prognosekvation I skattats med data för he1a pe- 

rioden 1963-1977, medan prognosekvation II använder enbart data 
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Tabe11 3.2 Precisionen hos fem inf1ationspr0gnoser för 1963-1977 

            Prognostyp: Konjunk- Prognos Prognos Naiv Naiv 
turinsti- ekvation ekvation Prognos prognos 
tutet I II I II 

(1) (2) (3) (4) (5)              
    . Genomsnitt- 

1iga kvadrat- 
summefe1et 2,55 1,67 2,32 2,26 4,50 

2. Genomsnitt- 
1iga abso- 
1utfe1et 1,83 1,22 1,79 1,94 3,28 

3. Thei1s femte 
o1ikhetsko- 
efficient 0,20 0,12 0,17 0,16 0,27 

4. Genomsnitts- 
fe1et 1,65 0,30 0,75 0,54 -1,05 

Det genomsnitt- 
1iga kvadrat- 
summefe1et 
uppde1at på: 

5. Bias (um) 0,42 0,03 0,11 0,06 0,06 

6. 01ika va- 
rians (U5) 0,07 0,23 0,04 0,05 0,14 

7. 01ika kova- 
rians (UC) 0,51 0,73 0,86 0,89 0,80 

8. Regressions- 
koefficien- 
ten (b) för 
ekvationen 
A1: a + b-P1 1,00 1,16 0,84 0,86 0,30 

Kommentar: Det gengmsnittliga kvadratsummefe1et de1as upp i tre 
komponenter: Um, U och U på raderna 5-7 en1igt fö1jande. Det 
genomsnitt1iga kvadratsummefe1et =

_ 1 _ 2 
Kiwi A1) 
Dessa de1as upp i fö1jande komponenter: 

2 2 .. 1 1 
(P - Ä) + (sp - 5A) + 2(1-r)sP - 

5A dar 17 = ñZPi, Ä = 
52,41_ 

och s står för standardavvike1sen och r är korre1ati0nskoeffi- 
cienten me11an prognos och utfa11. Dessa termer divideras med 
kvadratsummefe1et: 

, där Pi är prognosen och Ai det faktiska utfa11et. 

2 

u+us+u°=idäru“=qls-_Ä)-_-,us= 
ñz(P1.-A1.) 

(s -s )2 2(1-r)s . s 
P ^ ochUC=----L-A T_____2 . 

Kiwi A1) Jñz(P1.-A1.)2 
Um är den de1 av o1ikheten me11an prognos och utfa11 som ti11- 
skrivs bias, U5 den de1 som ti11skrivs o1ika varians och UC den 
de1 som ti11skrivs o1ika kovarians. Se Thei1 (1966). 
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   tillgänglig vid prognostillfället. Det är mer anmärkningsvärt 
att prognosekvation II, som är skattad för data som finns till- 

  

  gängliga vid respektive prognostidpunkt, har en bättre preci-   

  
sion än KI:s prognos. 

   

  

   

  

  

  

  
  

  

  
  

  

  
  

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  

  

   

Det bör också noteras att en enkel framskrivning av årets infla- 

tionstakt, dvs. naiv prognos I, ger upphov till prognoser med för- 

vånansvärt hög precision enligt det första och tredje måttet. Den 

fjärde raden visar genomsnittsfelet. Raden visar att KI:s prognos 
har störst underskattning. Den uppgår till l,65 procentenheter. 
Den naiva prognosen I har till exempel en underskattning som bara 

är en tredjedel av KI:s genomsnittsfel. 

Det genomsnittliga kvadratsummefelet kan delas upp i tre olika ty- 

per av fel. Rad (5)-(7) visar andelarna för de tre felkomponenter- 
na: bias, olikheter på grund av olika varians och olikheter genom 
olika kovarians. Summan av andelarna för felen är lika med ett. 

Se kommentaren till tabell 3.2. Denna uppdelning visar att avvi- 

kelserna mellan denfaktiska och den av KI förväntade inflations- 

takten till stor del kan förklaras av en bias, dvs. KI gör en 

prognos som systematiskt ligger under den faktiska inflationen. 

Underskattningen är i genomsnitt l,65 procentenheter enligt rad 

4 i tabell 3.2. 

Beräkningarna i tabell 3.2 omfattar åren l963-l977, eftersom en- 

dast data för denna period var tillgängliga när de ursprungliga 

beräkningarna genomfördes. Senare beräkningar för l978-l980 stö- 

der de tidigare slutsatserna. Prognosekvation II har bättre preci- 
sion än KI även för denna period enligt mått (l)-(4) i tabell 3.2. 

Naiv prognos I är likvärdig med KI:s prognos, medan naiv prognos 
II åter visar sämst resultat. Den genomsnittliga underskattningen 
i KI:s prognos ökar från 1,65 till l,99 när l978-l980 inkluderas. 

Värdet ett på regressionskoefficienten vid skattning av faktisk 

inflation som en linjär funktion av prognoserad inflation - se E 
rad (8) i tabell 3.2 - visar att underskattningen är lika stor 

vid en hög som vid en låg prognoserad inflation. En ad hoc upp- 
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justering av prognosen med 1,65 procentenheter skulle därför ha 

gett en avgjort bättre inflationsprognos. 

Det finns således en påtaglig bias i KI:s prisprognoser. Denna 

bias är inte resultatet av en ad hoc manipulering utan den är, 

som framgår av Lindbergers (1979) studie, till stor del en konse- 

kvens av metodiken för prognosernas uppbyggnad. Indirekt beskatt- 

ning - och för övrigt också räntenivå liksom växelkurs - förut- 

sätts av KI bli oförändrad under prognosperioden, om inte annat 

aviserats. I KI:s prisprognoser ingår en internationell prisfak- 

tor som är kopplad till KI:s prisprognoser för internationell han- 

del och däribland speciellt import till Sverige. Det visar sig 

att inte blott tillväxten av det indirekta skattetrycket utan 

även utvecklingen av den internationellt bestämda prisfaktorn har 

systematiskt underskattats i KI:s prognoser under perioden 1963- 

1978”. 

Enbart posten indirekt skatt svarar för inemot en tredjedel av 

den systematiska avvikelsen i KI:s prisprognoser. Lägger man till 

detta felbedömningen av prisutvecklingen inom internationell han- 

del - jämte härav härledda effekter vad gäller det indirekta 

skatteuttaget i Sverige - kan gott och väl tre fjärdedelar loka- 

liseras av de systematiska avvikelserna mellan prognos och ut- 

fall i KI:s priskalkylerz). 

l) KI har gjort för låga antaganden vad avser utvecklingen av 
internationella priser. 

2) För en närmare beskrivning se Lindberger (l979). Lindbergers 
analys gäller höstrapporternas prognoser men torde i avgöran- 
de utsträckning också vara tillämpbar på prognoserna i den 
preliminära nationalbudgeten vilka behandlas i denna bilaga. 



664 Bilaga 11 SOU 1981:42 

KI:s prognosresultat kunde ha blivit avsevärt bättre om institutet 
tillåtits att göra bedömningar av ändringar i den ekonomiska poli- 
tiken, såsom ändringar i indirekt beskattning, växelkurser och dis- 
kontot. Som officiellt prognosinstitut har emellertid konjunktur- 
institutet ansett sig förhindrat att göra prognoser på icke-pub- 
licerade ändringar av den ekonomiska politiken, vilket bidragit 
till en betydande del av underskattningen av den framtida infla- 
tionen i KI:s prognoser. Prognoser med bättre precision hade i 

själva verket kunnat nås genom andra prognosmodeller såsom prog- 
nosekvation II ovan. 
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SAMMANFATTNING 

De prognoser rörande inflationsutvecklingen som konjunkturinsti- 
tutet publicerat utgör de enda längre tidsserier med numeriska 

värden på prisförväntningar som finns för Sverige. Prognoser i 

den preliminära nationalbudgeten för perioden l963-l977 användes 

här för en undersökning där KI:s prisprognoser jämfördes med 

prognoserna från fyra andra modeller. KI:s bedömningar av den 

framtida inflationstakten hade en mindre god precision i denna 

jämförelse. Granskningen av skillnaden mellan utfall och KI:s 

prognos visade på en negativ bias i KI:s förväntningar. Orsa- 

kerna till denna underskattning står att finna i metodiken bakom 

KI:s prisprognoser. Dessa bygger bland annat på antagandet om 

oförändrad ekonomisk politik. Detta har t.ex. inneburit att den 

trendmässiga ökningen i indirekt beskattning inte medtagits i 

prognoserna. Vidare har den internationella prisutvecklingen bli- 

vit systematiskt underskattad. 
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