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Forord

Konjunkturinstitutet (KI) producerar bade kortfristiga prognoser for 2—3
ar framat i tiden och medelfristiga prognoser som stricker sig ytterligare
5-10 4r framat i tiden. For att understédja sina prognoser och analyser
har KI valt att arbeta med allminjimviktsmodellen KIMOD. I denna
rapport redovisas och utvirderas hur modellen KIMOD anvinds och
kan anvindas f6r framtagandet av medelfristiga kalkyler. Rapporten dis-
kuterar ocksa valet mellan olika typer av ekonomiska modeller som kan
anvindas f6r prognoser och policyanalyser.! Att beskriva KIMOD:s roll
for medelfristiga kalkyler forutsitter dven att en genomgéng gors av K-
MOD:s anvindning i1 6vrigt prognos- och analysarbete, eftersom dessa
olika anvindningsomraden f6r KIMOD ir beroende av varandra och
eftersom ett av KIMOD:s viktigaste uppdrag dr att bygga en bro mellan
kortfristprognosen och medelfristen.

Rapporten bestar av tre avsnitt. Avsnitt 1 beskriver pa ett mer princi-
piellt och teoretisk plan valet av modellverktyg som understdd till medel-
fristig prognosverksamhet och ekonomisk-politiskt beslutsfattande. Ut-
ifran dessa utgiangspunkter motiveras varfér Konjunkturinstitutet har
valt att arbeta med den férhallandevis krivande allmidnna jimviktsmodel-
len KIMOD. Avsnittet beskriver ocksd hur KIMOD-projektet har bi-
dragit till en gradvis hdjning av ambitionsnivin i prognosarbetet. Avsnitt
2 ger en mer konkret och praktisk beskrivning av KIMOD:s roll 1 pro-
gnosarbetet, och arbetsprocessen for att ta fram medelfristprognosen
med hjilp av KIMOD. Rapporten avslutas med en diskussion om andra
anvindningsomriden f6r KIMOD och Kl:s erfarenheter av att arbeta
med modellen, samt en sammanfattning av rapporten i punktform.

Ett Appendix, fran Konjunkturliget mars 2008, beskriver de ekonomis-
ka antagandena bakom Kl:s senaste medelfristbedémning.

1 Konjunkturinstitutets regleringsbrev f6r ar 2008 uppdrar at Konjunkturinstitutet att
”redovisa och utvirdera hur modellen KIMOD anvinds och kan anvindas f6r framta-
gandet av medelfristiga kalkyler. Konjunkturinstitutet ska dven analysera f6r- och nackde-
lar jimf6rt med andra méjliga modellansatser som kan anvindas i medelfristiga kalkyler”.
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1. Modellansatser 1 en expertmiljo

1.1 Inledning: motivering och vigval for modellarbetet

All prognosverksamhet utgor en balans mellan formella prognosmetoder och informa-
tion som inte liter sig modelleras. Virdet av den firdiga prognosen beror pa hur vil
man kan lata dessa delar komplettera varandra. Den limpliga blandningen av teore-
tiskt baserade modellansatser och mer erfarenhetsbaserade eller intuitiva bedémningar
beror pd hur bra ekonomiska modeller fingar upp ekonomins mekanismer samt pa
beslutsfattarnas specifika behov av beslutsunderlag.

Om de ekonomiska processerna var rena slumpvandringar skulle det ricka med att
singla slant. Ambitionen med ekonomisk teori 4r dock att sitta betydligt stringare
begrinsningar pa ekonomiska variablers beteende dn vad som féljer av en rent
slumpmissig utveckling. Dessutom krivs det en teoretisk underbyggnad for att pro-
ducera konsistenta framtidsbilder av ekonomin samt alternativa framtidsbilder som ér
betingade pa en variation av nigot antagande — inklusive antagandet om beslutsfatta-
rens ekonomisk-politiska atgarder.

Att kontinuerligt minimera ndgot matt pa prognosfel dr sillan den enda malsatt-
ningen fér en makroekonomisk prognosinstitution, i synnerhet om institutet med sina
prognoser och alternativscenarier vill understddja beslutsfattare och upplysa allminhe-
ten. En teoretiskt och empiriskt motiverad analys av ekonomin dr nédvindig dels f6r
att belysa de ekonomiska sambanden, och dirmed 6ka forstaelsen f6r den prognosti-
serade utvecklingen, och dels f6r att kunna identifiera vad som har gatt fel i tidigare
prognoset.

En teoretisk underbyggnad dr ocksa nédvindig om man vill underséka den eko-
nomiska politikens effekter. Pa KI dr det centralt f6r trovirdigheten att prognoserna
tar tillvara all tillginglig information samt att huvudscenariot ges en logisk underbygg-
nad och tolkning. Detta stiller speciella krav pa modellarbetet. En naturlig insikt som
foljer dr att om man vill att prognosarbetet ska respektera bade osidkerhet och de teo-
retiskt befogade ekonomiska sambanden sa maste arbetet genomforas 1 en och samma
modell. En modell méste vara rik nog for att tillita meningsfulla tolkningar av olika
ekonomisk-politiska val. Till exempel kan en framatblickande allmidnjimviktsmodell
tvinga modellanvindaren att precisera den aktuella ekonomisk-politiska fragestillning-
en: Representerar t.ex. en annorlunda finanspolitik en permanent férindring av reger-
ingens beteende eller en temporir, och var den férvintad eller ¢j f6r de ekonomiska
agenterna?

En viktig dimension i modellarbetet giller ocksa val av tidshorisont. Marknadseko-
nomins konjunkturella svingar later sig inte prognostiseras manga ar framat i tiden
och lingre prognoshorisonter innebir att prognoserna i hég grad bygger pa uppfatt-
ningar om trender. En teoretiskt underbyged modell ir ett viktigt verktyg fOr att sy
thop” kortfristprognosen med uppfattningen om en rimlig ekonomisk utveckling pa
lingre sikt, eftersom strukturella férindringar som ligger lingt bort i tiden kan ha en
stor inverkan pa de ekonomiska agenternas beteende redan i dag.

En ytterligare viktig aspekt vid valet av modell utgdrs av olika egenskaper hos den
organisation dir modellen ska anvindas. I en miljé6 med sma prognosresurser kan
dven en teoretiskt fattig ekonomisk modell med fa variabler ge en virdefull avkastning,
P en institution med god tillgang till sektoriell expertis lir man dock ha storst nytta av
modeller som kan inkorporera en stor mingd av expertbedémningar i modellstruktu-
ren. En fullfjidrad allmanjimviktsmodell kan da generera mekanismer och elasticiteter



som kan jimféras med sektorexperternas uppfattningar. En allmidnjimviktsmodell ska
1 en sidan milj6 kritiskt kunna utmana sektorexperternas intuitiva bedémningar eller
resultat fran partiella modeller om ekonomin, men allminna jimviktsmodellen ska i
sin teoretiska struktur ocksa 1 hég grad motsvara organisationens generella uppfattning
om ekonomins centrala mekanismer samt vara rikt utrustad med variabler som har en
koppling till institutets analysbehov.

1.2 Ekonomisk teoti och beslutsfattande

Prognoser ir till for att anvindas och ska tjina som underlag f6r ekonomiska beslut.
Vilken roll ska ekonomisk teori spela nir det giller radgivning f6r ekonomisk politik i
allminhet och nir det giller modellval i synnerhet? Ekonomisk teori dr fortfarande
ung som vetenskap betraktad. Aven i sin praktiska tillimpning, som “social ingenjérs-
konst”, sd dr den sannolikt mindre anvindbar dn t.ex. motsvarande vetenskapliga liro-
byggnader inom t.ex. medicin och hilsovird. Detta innebir att sjilva tillimpningen av
etablerad ekonomisk teori blir en balansging mellan akademisk férankring och prak-
tiskt beslutsfattande. Utévandet av penningpolitik har, t.ex., pa senare tid genomgatt
en stark utveckling mot 6kad integration av den ekonomisk praktiken och modern
teori, en trend som dnnu inte riktigt pa samma sitt har fatt faste inom omradet finans-
politik.

Att ekonomisk teori inte rittframt kan anvindas som underlag f6r ekonomisk-
politiskt beslutsfattande beror inte endast pa teorins bristfillighet. Modern makroteori
utgir fran att de aktorer som man vill beskriva teoretiskt ocksa inser vad ekonomisk
politik kan leda till och anpassar sig i tid. Agenternas framatblickande beteende sitter
saledes stringa grinser pd ekonomins manipulerbarhet. Dessa aspekter dr helt centrala
i modeller som ska prognostisera en utveckling som i hég grad antas paverkas av eko-
nomisk-politiska insatser. De stiller krav pd hur modeller anvinds, hur fragestillningar
specificeras och hur svaren frin modellerna tolkas. Det foéreligger alltid ett tolknings-
steg mellan valet av teori och dess tillimpning pa det abstrakta planet 4 ena sidan, s.k.
policyanalys, och det praktiska rdd som detta ska leda fram till 4 andra sidan. Den
teoretiska modellen kan abstrahera fram centrala aspekter men maste alltid i slutindan
anvindas omdémesgillt.

F6r beslutsfattare i allménhet dr det ofta naturligt att tinka i termer av forlopp en-
ligt en balanserad ekonomisk utveckling och avvikelser fran denna. Politikens roll blir
da ofta att underlitta atergangen till det normala férloppet. Penningpolitiken ér ett
exempel pd detta: styrrintan ska sittas sd att bade avvikelsen fran inflationsmalet och
avvikelsen av resursutnyttjandet fran sin normala nivd minimeras. Alternativt kan en
bedémning av avstindet mellan en ekonomisk variabels konjunkturella och normala
niva spela en viktig roll f6r en bedémning av den ekonomiska politikens héllbarhet: ett
uppenbart exempel dr kalkylen om hur mycket av det aktuella offentliga underskottet
som dr strukturellt och hur mycket som 4r konjunkturellt. Dessa klassiska fragestill-
ningar leder till efterfrigan pa begrepp som potentiell utveckling” och “gap”, dven
om dessa ibland kan vara svara att formalisera. Som tankeram och gemensam vokabu-
lir £6r diskussion kan det likafullt vara mycket vardefullt. All utveckling av modeller
tor prognosarbete och policyanalys maste dirfor ta vederborlig hinsyn till detta.

Att kunna analysera sddana beslutsproblem har frdn institutets bérjan varit ett vik-
tigt uppdrag for just Konjunkturinstitutet, och Konjunkturinstitutets makroekonomis-
ka modellansatser mdste mojliggdra en meningsfull diskussion av ”gap”. Samtidigt 4r
det fortfarande ganska svart att karakterisera den konjunkturella dynamiken pd ett
fullstindigt teoretiskt konsistent sdtt inom ramen av storskaliga modeller. Mot bak-



grund av detta har KI valt att konstruera modellen KIMOD enligt en princip dir det
yttersta “skalet” representerar de minst teoretisk férankrade strukturerna och model-
lens kirna representerar en rent abstrakt och teoretiskt stringent teorivirld, baserat pa
tanken att de yttre strukturerna ska vara styrande pd kort sikt och kidrnan pd litet lingre
sikt.

1.3 En diskussion av niagra méjligca modellansatser for
prognos

All framtida prediktion bygger pé analys av historien. Prognoser kan endast baseras pa
den information som finns tillhanda vid prognostillfillet. P4 sikt kommer en prognos-
bana alltid domineras av den ekonomiska variabelns langsiktiga medelvirde, dess “ste-
ady state”. I en fullfjidrad prognos kommer det komplexa dynamiska férloppet mot
dessa lingsiktiga virden vara utmaningen. Vad man prognostiserar dr hur ekonomin
utvecklas nir innevarande periods chocker avklingar, alltsd anpassningen mot den
langsiktiga utvecklingen.

Av naturliga skil kommer det alltid att f6rekomma nya chocker. Dirmed ir alla
prognoser inte helt aktuella redan vid publicering. Mot bakgrund av att prognoserna
alltid kommer att sla fel dr det centralt att kunna diskutera varfér det uppkom ett pro-
gnosfel, dvs. man kan ldra sig av det intriffade. En modell ir till storre nytta i ju hogre
grad den kan hjilpa till med denna analys.

Man kan mycket skissartat dela in de alternativa modellbaserade prognosmetoder
som finns tillgdngliga i en sekvens av ansatser med allt mer 6kande komplexitet men
ocksa med allt hogre avkastning. Dessa mojliga ansatser ér:

A. Prognos utan varken dynamik eller teori, t.ex. Random Walk, inkl. tumregler
B. Prognos med dynamik men utan teori, t.ex ARIMA, unrestricted VAR

C. Prognos med dynamik och teori, t.ex UC, SVAR

D. Prognos med dynamik, teoti och policy, t.ex RAMSES/KIMOD

Valet av analysmetod beror ytterligare pd en mingd faktorer: antalet variabler som ska
prognostiseras, vilken precision som dr acceptabel, i vilken grad man vill diskutera
samspelet mellan variablerna, vilken férankring i ekonomisk teori och konsistens som
efterstrivas, mojligheten att diskutera férindringar i ekonomisk politik och f6rmagan
att ta tillvara specifik information. Ambitionsgraden dr naturligtvis en resursfriga.

I de flesta fall kan man inte direkt publicera mekaniska modellresultat som progno-
ser. Modellanalyser ér bara ett av flera bidrag till en fullstindig analys och prognos. En
central friga blir dd: Hur inkorporerar vi expertbedémningar och annan information
som det inte 4r rimligt att férsoka bygga in i modellen? Vi vill alltsd viga samman tre
typer av nyttiga egenskaper i en modellbaserad prognosstrategi; prediktionsprecision,
teoretisk forklaringstférmaga och hinsyn till kompletterande bedémningar. Mot bak-
grund av detta ska nu se litet ndrmare pd de alternativ som listades ovan.
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A. UNIVARIAT TIDSSERIEANSATS UTAN DYNAMIK

Botjar vi med den ligsta ambitionsnivin sa kan den beskrivas som univatiat process,
dvs. inget dynamisk samspel mellan variabler, avsaknad av ekonomisk teori och utan
moijligheter att diskutera implikationer av ekonomisk politik. Under antagandet om
ren slumpvandring 4r bista prognos att nivavirdet i morgon ér detsamma som idag.
Ansatsen idr naturligtvis generellt sett undermilig men tjdnar ofta rollen av att sitta en
undre grins for prognosmetoder i allmidnhet, som en s.k. naiv prognos som den valda
metoden bor 6vertriffa. Trots detta finns det variabler som dr genuint lika svara (eller
under vissa antaganden oméjliga) att prediktera som denna Random Walk, t.ex. vissa
finansiella variabler.

B. TIDSSERIEANSATS MED DYNAMIK

For att 6ka avkastningen av modellarbetet si forsGker man hir ta till vara viktiga hi-
storiska dynamiska monster, antingen i univariat form (ARIMA-modeller) eller i sy-
stem (VAR-modeller). Dessa ansatser kommer att ge prediktioner pa sikt, t.ex. i ett
medelfristigt perspektiv, som motsvarar variablernas historiska tidsmedelvirden. Tre
problem priglar denna klass av modeller: avsaknad tolkning (ingen struktur); avsaknad
”framatblickande” beteende; samt ingen roll f6r ekonomisk politik.

C. STRUKTUR OCH TIDSERIEANSATS

Ytterligare hojning av ambitionsgraden kréiver att vi ska kunna tolka responserna i
prognosmodellen i termer av ekonomisk teori. Dessa ansatser (t ex Strukturell VAR,
Ej Observerade Komponent-modell (UC), State Space (Kalman-filter)) bygger p4 att
man med hjilp av teoretiska restriktioner pd estimerade parametrar gor responserna
tolkningsbara. Modellerna i sig dr s.k. reducerade former och forst pa nista niva kan vi
ta specifik formell hinsyn till aktGrernas preferenser och ekonomins teknologi. Model-
lerna kan av olika skil inte géras alltfér stora, 7-10 variabler, samtidigt som den under-
liggande ekonomiska strukturen maste vara ganska stabil f6r att kunna estimeras na-
gorlunda precist.

D. EKONOMETRISK MAKROMODELL

Ingen av ovanstiende ansatser inbjuder till att inkludera framatblickande information
eller ekonomisk politik pa det sitt man énskar pa en institution som KI eller Riksban-
ken. For detta syfte sa har dessa institutioner utvecklat teoretiska makromodeller av
betydligt hogre komplexitetsgrad. Modellerna uppfyller alla de 6nskvirda egenskaper-
na ovan men till priset av héga hanteringskostnader (personalintensivt bade vid fram-
tagandet och underhill). De dr ocksd, av samma skil, komplexa att hantera i miljGer
under stark tidspress. A andra sidan 4r det endast pa denna niva man kan stilla rele-
vanta ekonomiskt-politiska fragor, t.ex. "Hur pdverkas var prognos pi sikt av vissa
finanspolitiska eller penningpolitiska férindringar?”. Sidana fragor kan bara besvaras
med metoder representerade av modeller ur denna klass. I fortsittningen utgar vi fran
att det 4r bara denna niva som kan komma ifraga.

KIMOD ir en makroekonometrisk modell som dr konstruerad for att kunna till-
motesgd dessa behov. I enlighet med modern ekonomisk teori utgar den frin framét-
blickande ekonomiska agenter som pi ling sikt och i genomsnitt inte begar systema-
tiska fel i sin bedémning av ekonomin. Lika viktigt 4r dock att det 4r méjligt 1 KI-
MOD att ta hinsyn till ”judgement”, dvs. sektorexperters separata bedémningar. KI-
MOD kalibreras kontinuerligt mot Kl:s experternas syn pa ekonomin, och denna
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kalibrering uppmuntrar bide modellgruppen och sektorexperterna till en diskussion
om tolkningen av ny information. Under en prognosprocess ir det synnerligen viktigt
att skilja pa de tillfdllen wya data tolkas som chocker som triffar ekonomin, och dir man
vill lata dessa vara exogena och anvinda modellen f6r att siga ndgot om effekterna,
och de tillfdllen nér nya data leder till en omvdirdering av den senaste historiken, en omvir-
dering som inte har nagra direkta implikationer for prognosen. Den forsta typen av
information hanteras generellt som alternativscenarios, den senare kan kriva omfat-
tande omkalibreringar och dr den del av arbetet som dr mest resurskrivande. Man beho-
ver kunna gbra bada delarna i en modellbaserad prognosansats.

1.4 Oversikt av KIMOD-ansatsen

Vi kommer i det féljande tvi avsnitten att mer Overgripande diskutera allminna mo-
dellegenskaper som dr nddvindiga f6r att uppfylla de ambitioner KI har f6r medel-
fristarbetet och i ett senare avsnitt mer i detalj beskriva modellens utseende och upp-
byggnad.

KT har valt att arbeta med en modell som hér hemma pd den mest komplexa nivan
enligt den rangordning som presenterades i forra avsnittet. En central frigestillning
for modellens anvindbarhet dr vilket teoretiskt forhallningssitt man ska ha nir det
giller aktérerna i modellen och vilka antaganden man gér om den information de
antas ha tillgang till. I KIMOD g6rs antagandet att alla aktSrer pa lingre sikt dr Gver-
ens om och i genomsnitt korrekt f6rutspar vad som sker 1 ekonomin, ett antagande
som kallas rationella férvintningar. Denna fullt rationella modellkirna kallas f6r jaim-
viktsmodell eller flex-pris modell. Pa kort sikt tilliter modellen avvikelser frin detta.
Dessa temporira avvikelser, som bildar s.k. ”gap” mellan observerade variabler och
motsvarande jaimviktsférlopp, kan i sig inte paverka jimvikterna. Stérningar till dessa
gap har temporira effekter och tolkas av KI som en viktig del av konjunkturcykeln.
Den konjunkturella variationen modelleras inom KIMOD:s s.k. trégprismodell, som
fluktuationer kring flex-pris modellen.

Detta innebir i sin tur att stabiliseringspolitik, antingen som penning- eller finans-
politik?, inte kan paverka jamvikten pd ling sikt utan endast stabilisera och dimpa
“gapen”. Detta ir ett etablerat synsitt pa KI och har varit en viktig faktor bakom valet
av modellansats. Ett alternativt synsitt, som det tar sig uttryck i manga moderna mak-
roekonometriska modeller, dr att modellens aktérer dr Gverens (och fullstindigt fram-
atblickande och rationella) dven pd kort sikt och att stabiliseringspolitik ddrmed dven
paverkar jamvikter 1 ekonomin. Detta dr ett antagande som stir nirmare den senaste
teoretiska litteraturen, men lingre ifran Kl:s syn pa stabiliseringspolitikens roll.

KIMOD:s centrala teoretiska kdrna, som den uttrycks i jimviktsmodellen och dess
langfristiga tillstand (’steady state modellen”), bygger pa optimerande agenter med
rationella férvintningar. De lever i en omgivning som de fullstindigt kan 6verblicka,
dir jaimvikter dterstills via flexibla priser och dir de egentligen bara méter tva typer av
risker; risken att bli arbetslds och risken att d6. Det har varit en medveten strategi att
forlagga ytterligare friktioner och ineffektiviteter till modellens trogprisdel, dir, som
nimnts ovan, storningar endast har temporira effekter.

2 Med finanspolitik avses har endast den del av politiken som soker att paverka den aggregerade efterfrdgan
via forandringar av det konjunkturjusterade sparandet.
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Figur 1 Idealiserad tidsserie: Fran historiska data till prognos
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Vi behéver nu ge en nagot mer fyllig beskrivning av hur en prognos tas fram i KI-
MOD. Betrakta figur 1 dir vi illustrerar modellens roll och olika tidshotisonter i pro-
gnosarbetet. Dir representerar den tjocka linjen Kl:s syn pd nagon ekonomisk varia-
bel, och den tunna linjen motsvarar synen pa denna variabels trendmaissiga utveckling.
Variabeln har observerats dnda fram till punkt A, dvs. nutiden. Den kortfristiga pro-
gnosen mellan punkterna A och B paverkas forst och frimst av vad prognosavdel-
ningens sektorexperter kommer fram till. Kalibreringen av den lingfristiga jimvikten
beror ocksa forst och frimst pd vad experterna tycker om ekonomins viktiga langfris-
tiga trendbanor och kvoter. Modellens (hir KIMOD) frimsta anvindning giller
strdckan mellan punkter B och C, dvs. hur ekonomin inom en teoretiskt konsistent
modell r6r sig fran den kortfristiga konjunkturella utvecklingen mot sin lingfristiga
jimviktsbana.

En prognos f6r en endogen variabel bygger pa att man berdknar térloppet betingat
p4 antagandet att de ovintade storningar som férekommit i ekonomin upp till idag
successivt kommer att klinga av och att inga nya kommer att uppkomma. Man kan per
definition inte prognostisera nya Gverraskningar. Pa sikt kommer dirfér all variation
att avta och variabelns virde kommer att vara lika med dess lingsiktiga medelvirde
eller en trend som paverkas av forutsigbara strukturella forindringar — ett exempel ar
demografin — men inte av nagra oviantade chocker.

Om de stérningar som intriffat nyligen innehaller permanenta férindringar i eko-
nomin kommer detta nya medelvirde att skilja sig fran det historiska. Dessutom
kommer anpassningsfétloppen under jimvikt, ovan illustrerad med en tunn linje, att
andras. Dessa banor dr av naturliga skil vanligen inte méjliga att observera utan ar
funktioner av den teoretiska modellen. En central del av varje prognos ir alltsd att
inledningsvis tolka den nya informationen och omsitta denna i antaganden om nya lang-
siktiga medelvirden samt nya jamviktsfotlopp. Detta dr ekvivalent med att bestimma
storleken pa den avvikelse mellan senaste datautfall och senaste bedémning av jaim-
viktsférloppet, det vi ovan har bendmnt som “gap”.

En prognos med hjilp av KIMOD bérjar dirfér med att centrala villkor £6r lang-
siktiga medelvirden bestims (t.ex. konsumtionskvot, nettostillning mot omvirlden,
real rinta och real vixelkurs). KIMOD:s steady state modell anvinds sedan for att
faststilla 6vriga villkor som gor detta till en konsistent ekonomisk bild. Nir den riktigt
linga sikten idr etablerad inhdmtas den information som finns pd KI om anpassnings-



totlopp for centrala jamviktsbanor. Detta kan gilla utvecklingen f6r arbetsutbudet och
arbetade timmar enligt prognostiserade demografiska data, potentiell produktion, ut-
veckling for jaimviktsarbetsloshet (alternativt NAIRU) och jaimviktsférlopp f6r real
vixelkurs. Betingat pa denna information anvinds KIMOD:s flex-pris modell £6r att
faststilla en konsistent jamviktsbild f6r Gvriga variabler.

All denna information kommer att vara exogen f6r KIMOD:s trégprismodell sam-
tidigt som modellen tvingas att starta i de virden som representerar de senaste utfal-
len. Trégprismodellens dynamiska egenskaper, speciellt dess stabiliseringspolitiska
beteende sdsom det dr modellerat via regler f6r penning- och finanspolitik, kommer
sedan att avgora kortsiktsprognosens férlopp. Notera i illustrationen ovan hur kort-
siktsprognosen pa ett naturligt sitt Gvergar i ett medelfristigt perspektiv.

Prognosarbetet med modellen dr anpassat fr att kunna ta tillvara expertinforma-
tion och centrala bedémningar inom ramen f6r en explicit modell. Den andra sidan av
detta mynt dr att man inte “bygger in” mer mekanismer i modellen 4n vad som kan
tinkas vara generellt férekommande, dvs. i varje konjunkturcykel. Med en sidan an-
sats gar det alltid att 1 efterhand exakt avgéra vad som var modellens bidrag till den
samlade prognosen och vad som hirrérde frin exogena bedémningar. Denna uppdel-
ning dr viktig for att man ska kunna analysera uppkomna prognosfel och eventuellt
lira sig ndgot av begangna misstag. En viktig aspekt av detta ér att uppritthalla balan-
sen mellan de insikter man har om modellens begrinsningar (ett exempel ges 1 ndsta
avsnitt) och den restriktion pa alltfor fritt tyckande som modellen utgér. Det senare
kan formuleras som att modellen bitvis ska vara som en ’tvangstréja” pa allt for fritt
spekulerande. Modellens disciplinerade effekt pa diskussionen kan vara ett bidrag till
prognosprocessen utéver dess rena prognosegenskaper.

I avsnitt 2 ges en mer detaljerad beskrivning av KIMOD:s roll i prognosprocessen.
Hir dr det virt att understryka att arbetsfordelningen” enligt Figur 1 inte dr och inte
heller bor vara sd stram att kortfristprognosen skulle vara helt oberoende av modellar-
betet och medelfristen helt modellbestimd. Den modellbaserade medelfristiga anpass-
ningsbanan sitter visentliga restriktioner f6r uppfattningen om prognosaret t+2, och
det dr ofta just modellsimuleringen som bildar ett viktigt underlag nir ett nytt pro-
gnosar inkluderas i kortfristprognosen. A andra sidan accepteras den modellbaserade
medelfristbanan sillan direkt av prognosexperterna, utan den justeras med olika add-
faktorer. Detta umginge pa grinslandet mellan kortfristprognosen och medelftistpro-
gnosen ir ett viktigt forum dar modellens och sektorexperternas uppfattningar kan
stillas mot varandra.

Medelfristprognoser far ett allt storre utrymme pa Konjunkturinstitutet och ambi-
tionsgraden har successivt hojts. For att sdkerstilla intern konsistens och plausibla
langsiktsvillkor har KIMOD fitt en allt storre betydelse. En modellsimulering av den
utveckling som foljer pa kortsiktsprognosen tjanar alltid som startpunkt fér utarbetan-
det av en medelfristprognos pa KI. Detta material har ocksd kommit att i allt hogre
grad publiceras, i rapport eller pd institutets hemsida.3

Detta illustrerar hur medelfristanalysen och modellansatsen understéder varandra.
En medelfristig eller langfristig ekonomisk prognos maste respektera vissa ekonomisk-
teoretiska konsistenskrav som bist inkorporeras inom en modellram. A andra sidan
kan en framatblickande modell inte 13sas utan en uppfattning om ekonomins langfris-
tiga steady state. Modellgruppen ér dirfér alltid 1 behov av en vilartikulerad lang-
fristuppfattning av ekonomin.

3 Se Appendix, fr8n Konjunkturlaget mars 2008, for KI:s senaste presentation av en medelfristig analys.
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1.5 Att sitta modellen ur spel — bedomningar 1
prognosarbetet

Alla modeller ir felaktiga, men ndgra dr mer anvindbara dn andra, har det sagts, eller
for att tala med Eli Heckscher, ”...det finns inget mer praktiskt 4n god teori”. Proble-
met 4r att veta nir man ska forlita sig pa modellstrukturen och nir den madste sittas ur
spel.

Vi ger hir ett exempel pa en situation dir modellen har valts medvetet f6r enkel,
nimligen avbildandet av ekonomins olika trender. En ekonomi kdnnetecknas av att
minga reala variabler pa sikt vixer med sin egen trendtillvixttakt. Formellt behover
detta modelleras med hjilp av en specifik produktionsfunktion fér varje sidan variabel
med tillhérande krav pé korrekt disaggregering av kapitalstock och arbetskraft. Om en
sadan disaggregering i sig inte kan endogent firindra fétloppet pa aggregerad nivd sa ir
det bittre att modellera disaggregeringen i en satellitmodell som kan 16sas efter att
huvudscenariot ar klart. Denna ansats har valts i KIMOD men leder da till problemet
att alla variabler vixer, pa litet sikt, i samma takt. Detta behover hanteras, speciellt i ett
medelfristigt perspektiv.

I det praktiska prognosarbetet gors detta genom att man ansitter separata trendtill-
vixttakter till vissa valda variabler, t.ex. produktivitetstillvaxt i offentlig myndighet och
niringsliv, arbetade timmar i motsvarande sektorer eller export- och importandelar pa
ekonomins anvindningssida. Givet dessa exogena tétlopp anvinds jimviktsmodellen
for att dels halla centrala identiteter uppfyllda och dels 16sa f6r de avvikelser frin mo-
dellens grundlidggande teori som uppstar. Dessa avvikelser kan sedan, vid en tidpunkt
vald bortom medelfristperspektivet, tvingas klinga av s att férloppen pa ling sikt
strikt uppfyller modellens teoretiska restriktioner.

Detta ir ett exempel pa situationer dir man balanserar mellan modellens karaktir
av rimliga restriktioner pa férloppen och dir modellen i sig skapar problem pa grund
av sin forenklade struktur.

1.6 En allman beskrivning av KIMOD

KIMOD ir en storskalig makroekonomisk modell, utvecklad speciellt f6r den svenska
ekonomin och baserad pa drsdata. Modellen dr ett resultat av ett projekt som startade
2002 pa Konjunkturinstitutet. 2003 anvindes modellens resultat fér forsta gangen i
studier av ekonomiska experiment. Sedan 2004 anvinds modellen dven i prognos-
sammanhang, dels for prognoser pia medellang sikt, dels f6r alternativ- eller risk-
scenarier till huvudscenariot i Konjunkturinstitutets kortsiktsprognos.+

KIMOD kan sdgas hora till gruppen av makromodeller baserade pa en mix av neo-
klassisk och nykeynesiansk teoti. De neoklassiska egenskaperna dominerar resultaten
pé lang sikt och utgér modellens teoretiska grund (core theory). P lang sikt ar alla priser
flexibla och ekonomins agenter agerar helt rationellt. Det innebir att de ekonomiska
variablerna som baseras pd modellens teoretiska grund i allménhet responderar snabbt
pd exogena storningar. Sidana responser dr inte menade att representera det faktiska
beteendet 1 svensk ekonomi pd kort sikt, utan syftet dr att pa ett realistiskt och konsi-
stent sdtt beskriva den lingsiktiga utvecklingen i ekonomin. Modellen innefattar dock
ocksa viktiga reala trégheter: en s6kprocess pa arbetsmarknaden plus en installations-
kostnad f6r produktiv kapital.

4 Se "KIMOD 1.0 - Documentation of NIER’s Dynamic Macroeconomic General Equilibrium Model of the Swedish
Economy”, Working Paper No. 100, www.konj.se.



Pa kort sikt dr det istillet nykeynesiansk teori med trégrotliga priser och 16ner, hir-
ledda ur imperfekt information, som forklarar den reala utvecklingen. De nominella
trogheterna innebir att vissa volymvariabler, t.ex. produktion och sysselsittning, vid
permanenta stérningar responderar lingsamt och gradvis pé storningar sa att modellen
pa ett realistiskt sitt kan spegla dynamiken i konjunkturcykler i den svenska ekonomin.
KIMOD bestir i praktiken av tre separata, men 1 hég grad sammanlinkade, modeller.
Nigot forenklat kan man sdga att de tre modellerna giller under olika tidshorisonter.
Pa (mycket) ling sikt, ndr effekterna av nominella och reala trégheter har ebbat ut,
kommer virdet i de tre modellerna vara detsamma.

Steady state modellen ir en statisk modell baserad pa neoklassisk teori Gver kon-
sumtion, investeringar, produktion och arbetsmarknad. I steady state vixer alla real
variabler, som BNP, konsumtion och investeringar, i samma takt, vilket innebdr att
t.ex. konsumtionsandelen av BNP ér konstant. Steady state modellen ér en ren real
modell, 1 meningen att det inte finns nagra nominella priser, rintor eller vixelkurser i
modellen, endast relativpriser, realrinta och real vixelkurs. Dessa variabler dr konstan-
ta i steady state, vilket implicerar att alla nominella priser implicit vixer i samma takt i
steady state.

Den andra delen av KIMOD ir flex-pris modellen. Priser och l6ner ir fullt flex-
ibla och alla aktdrer dr helt rationella och har perfekt framatblick. Flex-pris modellen
och steady state modellen har samma teoretiska grund, och steady-state-modellen ér i
sjilva verket identisk med flexprismodellens langfristica jimviktsvirde. Dynamiken i
flex-pris modellen kommer frin inférandet av tva reala trégheter, en 1 kapitalbildning-
en och en pa arbetsmarknaden. I modellens kapitalmarknad finns det installations-
kostnader for investeringar. Det implicerar att kapitalstocken anpassar sig gradvis till
en fordndring i ekonomin, t.ex. en férindring 1 steady state. Arbetsmarknaden dr mo-
dellerad enligt den viletablerade Mortensen — Pissarides sokteorin. Inférandet av va-
kanskostnader implicerar att arbetsgivarna i modellen inte anpassar sysselsdttningen
tullt ut till f6rindringar i efterfrdgans som inte dr permanenta. Jimviktsarbetslosheten
bestims av ersittningsgrad, separationssannolikhet, vakanskostnad, matchningseffek-
tivitet samt Ovriga parametrar som ingar i den bakomliggande sékteorin.

I den praktiska tillimpningen av KIMOD anvinds samma jimviktsvirden for t.ex.
BNP, arbetslshet och real vixelkurs som anvinds 1 6vrigt pa Konjunkturinstitutet.
Det dr dock inte troligt att alla ekonomins alla variabler antar flex-pris modellens jim-
viktsvirden 1 utgangsliget. Tiden det tar fOr variablerna att na flexprisnivan dr dock
kortare 4n vad det tar att nd steady state. Vid avsaknad av stérningar skulle ekonomin
normalt nd flex-pris jimvikten inom 5-10 dr. Endast efter det att effekterna av de reala
trogheterna pé kapital- och atbetsmarknaden har férsvunnit nir ekonomin steady
state.

Det dr mycket svart att replikera ett observerat konjunkturellt f6rlopp inom ramen
tor en ren neoklassisk modell med flexibla priser. Det finns dirfér dven en tredje och
sista del av KIMOD, trégprismodellen (sticky-price model). Nominella trogheter i
priser och I6ner introduceras hir, vilket leder till en tr6g och laingsam anpassning av
volymer. De nominella trégheterna kommer frin imperfekt information och begrin-
sad rationalitet hos aktérerna. Det implicerar att t.ex. konsumenter, investerare och
l6nesittare dr delvis bakatblickande och delvis har férvintningar om framtiden. Efter
en storning blir agenterna mer informerade ju lingre tid som f6rléper. Som en konse-
kvens av detta anpassar sig modellens variabler gradvis mot flex-pris modellens jaim-
viktsvirden. De nominella trégheterna ger plats f6r stabiliseringspolitik, 1 form av
penning- och finanspolitik, som syftar till att f6ra ekonomin i riktning mot flex-pris
jamvikten. Det dr viktigt att papeka att stabiliseringspolitiken inte kan paverka nigra
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jamviktsvirden. For att vara ett anvindbart verktyg sd utgdr faktiska data, dvs. data
som anvinds 1 6vrigt pda Konjunkturinstitutet, som startpunkt for simuleringar.

Dynamiken mellan trégprismodellen och flexprismodellen styrs av ekvationer som
motiveras med antagandena att priser pa ling sikt 4r flexibla och att agenternas be-
grinsade rationalitet endast giller pd kort sikt. Dessa antaganden innebir att flexpris-
modellen dr en attraktor” till trégprismodellen, som 1 sin tur “attraheras” av sin stea-
dy state enligt den inneboende dynamiken av de reala trogheterna.



2. Medelfristprognosen och KIMOD

2.1 Medelfristprognosens karaktar

Pa Konjunkturinstitutet gors dels en kortsiktsprognos 2-3 ar framat i tiden, dels en
medelfristig prognos pa knappt 10 ar. Det finns flera syften med att berikna en rela-
tivt detaljerad prognos pa ca 10 ars sikt. Aven om osikerheten 6kar ju lingre fram
man blickar, si finns det ett uppenbatt behov av medelfristiga prognoser — niringsli-
vet, staten, kommuner, férsidkringsbolag och pensionsmyndigheter m.fl. planerar verk-
samheten pé lang sikt och har behov av lingre prognoser for t.ex. beslut om realinve-
steringar, tariffer och utfistelser om avkastningar. Riksdagen behdver underlag fér
beslut om framtida utgiftstak.

I Konjunkturinstitutets verksamhet beh6vs medelfristiga prognoser vid bedém-
ningar av penningpolitik och finanspolitik, med en lingre tidsperiod 4n i kortsiktspro-
gnosen. Aven om finanspolitik och penningpolitik per definition har att géra med
stabilisering, kan man inte rikna ut en optimal bana f6r dessa utan att anvinda sig av
en medelfristig framtidsbana.

Medelfristens resultat dr ocksa input till kortsiktsprognosen. Nir ett nytt 4r ska
prognostiseras for forsta gingen 1 den mer detaljgranskande kortsiktsprognosen an-
vinds ofta den senaste medelfristbeddmningen som utgingspunkt. Medelfristen kan
ocksa anvindas som terminalvillkor for sektorexperternas partiella modeller.

Aven om medelftistiga prognoser i sig kan vara intressanta, ir de med tanke pa
osikerheten kanske mest limpade som bas fOr alternativscenarier, fOr att beskriva
kinsligheten i prognosen till olika antaganden om férindringar i t.ex. politik eller den
internationella konjunkturen.

Det ir en stor férdel att anvinda samma formella modell 61 att berdkna basscena-
riot som alternativscenariot. En férdel dr att effekten av en édtgird dr beroende pé
konjunkturlidget. En expansiv finanspolitik fir t.ex. olika effekter om den genomfors i
en hog- eller lagkonjunktur. En annan férdel dr att samma modell kan anvindas vid
olika prognostillfillen, vilket 6kar konsistensen 6ver tiden inom organisationen.

2.2 Modell och prognos

Det gir 1 dagsliget inte att fullstindigt formalisera vixelverkan mellan prognosen och
modellkalkyler pa ett sitt som skulle vara helt oberoende av den person som arbetar
som modellens “pilot”. Nir prognosen kalibreras in uppstar det val och problem som
kriver omdSme och inte alltid kan 16sas pa ett férutbestimt sitt. En formell modell
har manga problem att handskas med i prognossammanhang och en stiliserad modell
kan inte fanga alla skiftningar i1 verkligheten. Definitioner och estimeringsmetoder i
data forindras, vilket innebdr mer eller mindre godtyckliga skarvningar av tidsserier
bakat i tiden, vilket forsvirar estimering och kalibrering. Kortsiktsprognosen kan ge-
nerera oonskade storningar om det finns samband i prognosen som inte finns i ut-
fallsdata, som modellen ir estimerad och kalibrerad emot. Detta giller i synnerhet for
torindringar 1 prognosen mellan olika prognostillfillen. Utfall och lingre prognoser
kan inte ha fast basir, vilket anvinds i kortsiktsprognosen, utan nigon form av kedje-
prisindex behovs, vilket stéller till problem i en modell dir volymkomponenter ska
summera i teorin. Utfall och kortsiktsprognos ir, pa detaljniva, i baserade pa faktiskt
antal arbetsdagar under ett ar medan en modellbaserad medelfristig prognos av prak-
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tiska skdl maste baseras pd ett antagande om ett oférindrat antal arbetsdagar mellan
aren. En formell modell ska i praktiken inte bara kunna fanga utfallsrevideringar och
nya kortsiktsprognoser pi ett teoretiskt riktigt sdtt utan det méste ocksa kunna ske
relativt snabbt och med garanterad kvalitet.

Medelfrist kan som sagt ses som 6verging mellan kort och ling sikt. ”Kort sikt” dr
resultatet av den komplexa verkligheten. Data bestdr av en mix av utfallsdata, prelimi-
nira utfallsdata och en kortsiktsprognos. Fokus i kortsiktsprognosen ligger pa bedém-
ningar av tillvixtférlopp. ”Lang sikt” dr en mer stiliserad bild med trend- eller jim-
viktsbanor. Det it ofta en kompromiss mellan neoklassisk allmin jamviktsteoti, fram-
skrivningar av historiska trender och strukturella férindringar. Fokus ligger snarast pa
relativa nivaer in tillviixttal. Overgingen fran kort till lang sikt — dvs. den medelfristiga
prognosen — kan beskrivas som den bana ekonomin skulle ta om inga nya stérningar
skulle intrdffa. Resultatet beror pa modellpilotens val och pa vixelverkan mellan mo-
dellpiloten och 6vriga prognosavdelningen.

2.3 Bedomningen av lingfristig utveckling

Utvecklingen pé ling sikt styrs av steady-state. Manga av modellens parametrar dr
dock inte méjliga att estimera utan madste kalibreras utifran 6nskvirda egenskaper hos
modellens variabler, diribland steady-state egenskaper. Beddmningar krivs ddrmed
om rimliga nivaer pa t.ex. olika andelar av BNP pi lang sikt.

I andra fall kan det finnas en stark expertbeddmning eller resultat frin en partiell
modell, om utvecklingen pa ling sikt hos niagon av modellens variabler. For exogena
variabler dr det ett rittframt problem men f6r endogena variabler behévs ett beslut £6r
hur modellen ska kalibreras for att ge 6nskvirt resultat. Konjunkturinstitutets har av
tradition, erfarenhet och genom specialstudier en syn pd manga enskilda potentiella
banor, t.ex. antal arbetade timmar, produktivitet, arbetsloshet m.fl.. Dessa variabler ar
endogena i KIMOD och modellen maste kalibreras fOr att dterskapa Konjunkturinsti-
tutets syn.

For utvecklingen pa medelling sikt baseras Konjunkturinstitutets syn delvis pa
demografiska prognoser eller framskrivningar av arbetskraftens kvalitet (se t ex Bilaga
6 till Langtidsutredningen 2008). Arbetsmarknaden i KIMOD Kkalibreras mot resultat
fran den demografiska modellen "KAMEL”, som baseras pa SCB:s befolkningspro-
gnos. KIMOD ir dven avstimd mot Konjunkturinstitutets input-outputmodell ”IOR”
nir det giller importefterfrigan och modellen f6r offentliga finansiella transaktioner
"FIMO” ger viktig information for att kalibrera den offentliga sektorns budgetrestrik-
tion.

Parameteriseringen paverkar inte bara till vilket steady state ekonomin gar mot
utan dven dess egenskaper nir ekonomin utsitts for storningar. Det kan darfér uppsta
en konflikt mellan prognosegenskaper och modellens egenskaper vid ekonomiska
experiment.

Vissa parametrar kan estimeras med ledning av den teoretiska definitionen, t.ex.
overlevnadssannolikheten i modellen avser en typisk person i den svenska arbetskraf-
ten och kan skattas mot data f6r genomsnittlig levnadsalder for 16-64 aringar. Model-
len 4r dock 1 hog grad simultan och relativt fattig pa parametrar (jimfort med en esti-
merad modell). Kompromisser méste dirfér géras mellan att efterlikna data och mo-
dellegenskaper. Deprecieringsgraden kan t.ex. utldsas ur data, men denna parameter
paverkar kapitalbildningen och steady-state-virdet for bla. investeringar och realkapi-
tal. En stark asikt om t.ex. investeringsandelen kan ddrtor ge ett modellkonsistent
virde pa deprecieringsgraden som skiljer sig fran data.



Ett speciellt problem 4r att den bakomliggande teoretiska jamviktsmodellen i grun-
den ir en envarumodell. BNP kan i teorin fritt flyttas mellan konsumtion, investering-
ar och export. Det innebir att alla relativpriser dr konstanta i steady state. Bedomning-
ar maste dd goras fOr relativprisernas vig frin (flervaru) jamvikt idag till steady state,
dven om denna anpassning ligger efter medelftristens slut och inte syns i nigra tabeller
eller diagram annat 4n hos modell-piloten. 5

2.4 Prognosprocessen

Pa Konjunkturinstitutet gérs normalt fyra prognoser per ar. Varje prognosomgang
inleds med ett startméte. Fran startmotet till rdknestopp £f6r medelfristen dr det nor-
malt 3-4 veckor. Frin riknestopp till trycklov dr det ytterligare en knapp vecka. Mo-
dellarbetet — medelfristprognosen och alternativscenarier — maste alltsd anpassa sig till
tidsschemat. Figur 2 visar en stiliserad bild av ett typiskt prognosschema.

Figur 2 Exempel pd prognosschema

v.1
Startmote - inkl. medelfrist
Internationell ekonomi
KIMOD - modellanalys
v.2
Prel. BNP
v.3
BNP
Arbetsmarknad
v.4 |Léner
Priser

Prel. medelfrist - presentation

v.5 |Avstdmning kortsikt
Arbetsmote medelfrist
Raknestopp

v.6 |Konjunkturlaget till tryck

Konjunkturldget publiceras

51 Appendix, fran Konjunkturlaget mars 2008, beskrivs KI:s rddande kalibrering av den svenska ekonomin pa
medelfristig horisont och de underliggande ekonomiska antagandena som genererar denna medelfristbild.

19



20

Pa startmotet presenteras den medelfristiga prognosen, fran féregidende prognosom-
gang, som ett stod for sektorexperterna om vart ekonomin ér pa vig pa sikt och for
att ge en Overblick av samspelet mellan olika variabler. Det finns dven utrymme, pa
startmotet eller ett sdrskilt méte dagarna innan eller efter, for att presentera modell-
analyser av ny information som kommit in sedan féregdende prognos eller analyser av
speciella fragor.

Ungefir en vecka innan riknestopp ska det finnas en preliminir modellbaserad
medelfristig prognos som presenteras pa ett mote (1 ndsta avsnitt beskrivs arbetet med
den modellbaserade medelfristen mer i detalj). Tiden 4t knapp fOr att f4 med de senas-
te forindringarna i kortsiktsprognosen, sa arbetet med att kalibrera KIMOD maste
ske parallellt med att kortsiktsprognosen kontinuerligt férindras, vilket kan ge upphov
till problem. Analyser av omkalibreringar skulle stéras om man samtidigt dndrade
indata. Losningen har varit att inte direkt jobba mot de dagligen uppdaterade pro-
gnosdatabankerna utan att kopiera 6nskade databanker till en sarskild katalog och pa
sd sitt kunna lasa prognosen, och dirmed indata till KIMOD, under viss tid. Att kopi-
era nya databanker och uppdatera den medelfristiga prognosen med nya startdata gar
numera snabbt, speciellt om det bara rér sig om marginella férindringar av indata. Ny
information som paverkar jimviktsbanorna mer 4n marginellt kan naturligtvis ta mer
tid 1 anspréik. Hittills har det fungerat smidigt att dven ta in ny information om jam-
viktsbanorna i ett sent skede, t.ex. en ny syn pa den permanenta effekten pa arbets-
kraften av en regelférindring. Systemet dr ocksd relativt sikert, med ett antal kontroll-
stationer for att sikerstilla att ritt data har lasts in pa rétt sitt.

Dagarna efter den preliminira medelfristen presenterats sker en avstimning av hela
prognosen. Direfter sker en finjustering av den medelfristiga prognosen vid ett en till
tvd timmar langt arbetsméte. Férutom KIMOD-piloten medverkar prognoschefen
och en representant frin varje prognosomrade (-enhet). Justeringar kan r6ra synpunk-
ter som kommit fram efter presentationsmotet eller under avstimningsmotet. Till
detta méte anvinds inte KIMOD, utan ett sirskilt Excel-program ("Excelmod”) har
tagits fram som mojliggdr att — under motets ging — pa ett enkelt och dverskadligt sitt
gora marginella justeringar av KIMOD-prognosen. Programmet ser till att bokfo-
ringsmassiga identiteter haller. Exempelvis leder en uppjustering av arbetade timmar
automatiskt till en nedjustering av produktiviteten och en uppjustering av léneandelen.
Jamviktsbanorna férindras inte 1 Excelmod, en justering av arbetade timmar paverkar
aven arbetsmarknadsgapet. En uppjustering av hushéllens konsumtion leder automa-
tiskt till en uppjustering av BNP, en uppjustering av produktiviteten osv. Vissa juster-
ingar ger tumregelbaserade f6ljdjusteringar av andra variabler, t.ex. leder en uppjuster-
ing av KPI till en uppjustering av deflatorn f6r hushéllens konsumtion och en uppju-
stering av I6neutvecklingen leder till en uppjustering av deflatorn f6r offentlig kon-
sumtion. Det finns dock inga beteendeckvationer i denna modell. En férindring av
t.ex. vixelkursen eller rintan har ingen automatisk paverkan pa prognosen for vare sig
expott, investeringar eller konsumtion. Produktiviteten har heller ingen automatisk
koppling till 16ner eller priser. Darfér bor anvindandet av detta program begrinsas till
marginella justeringar.

Figur 3 visar ett exempel pa Excelmod i praktiken, det dr ett utdrag ur modellen
fran marsprognosen 2008. De ojusterade siffrorna frin KIMOD visas som referens
och ir default om ingen justering gors. Exemplet visar att (relativt smd) justeringar
gjordes pa hushallens konsumtionstillvixt 2010—2011, 6vriga ar beholls KIMOD:s
prognos pi tillvixten (se rad 3-4). Notera att syftet inte behéver ha varit att man var
missnéjd med KIMOD:s prognos av konsumtionen i sig, utan syftet kan ha varit att fa
till en 6nskvird bana f6r BNP (vilken inte kan justeras direkt), produktivitetstillvixten
eller nagot annat. Offentlig konsumtion limnades ojusterad mot utvecklingen i KI-



MOD (se rad 5-6), vilket var en modellanpassning mot en inkalibrerad jamviktsut-
veckling. For investeringarna dndrades tidsprofilen, utan att fordndra nivan 1 slutpunk-
ten, genom en uppjustering av tillvixttakten 2010 och en motsvarande nedjustering
2011 (se rad 7-8).

Exporttillvixten enligt KIMOD ansags dock vara orimligt 1ag vilket ledde till en
uppjustering hela perioden (se rad 9-10 och diagram 2). Det kan ses som en diskre-
pans mellan den allminna synen pd Konjunkturinstitutet att exporten bestims utifran
bla. den férvintade virldsmarknadstillvixten och modellens restriktioner av zzvan pa
exportt, import och nettostillning mot omvirlden i jaimvikt. Exportjusteringen ledde
till en uppjustering av importen for att nettoexporten inte skulle férindras (se rad 11-
12). Sammantaget innebar det en nigot svagare BNP-tillvixt 2010-2011, men ndgot
starkare 2012-2014 (se rad 1-2 och diagram 1). BNP-nivin 2015 var ungefir densam-
ma i den justerade och den ojusterade prognosen.

Tabell 1 Del av Excelmod
Arlig procentuell férandring

1 BNP, fasta priser Justerad 2,7 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0
2 Ojusterad (KIMOD) 2,9 2,3 1,9 1,8 1,8 2,0
3 Hushallens konsumtion Justerad 3,2 3,2 2,8 2,7 2,8 2,7
4 Ojusterad (KIMOD) 3,4 3,3 2,8 2,7 2,8 3,1
5 Offentlig konstumtion  Justerad 1,2 1,1 1,0 1,0 0,9 0,8
6 Ojusterad (KIMOD) 1,2 1,1 1,0 1,0 0,9 0,8
7  Investeringar Justerad 2,2 2,3 3,0 3,2 3,3 3,4
8 Ojusterad (KIMOD) 1,2 3,2 3,0 3,0 3,3 3,6
9  Export Justerad 5,0 3,8 3,4 3,4 3,4 3,4
10 Ojusterad (KIMOD) 4,0 3,0 2,5 2,4 2,4 2,4
11 Import Justerad 4,9 4,6 4,3 4,3 4,3 4,3
12 Ojusterad (KIMOD) 3,2 3,8 3,6 3,5 3,5 3,7

Kélla: Konjunkturinstitutet

Diagram 1 BNP
/&rlig procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet
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Diagram 2 Export
Arlig procentuell férandring

5

10 12 14

s Justerad
== Ojusterad

Kalla: Konjunkturinstitutet

Efter motet, nir justeringarna dr klara, si anvinds den nya prognosen for att berdkna
de residualer som behdvs f6r att KIMOD ska replikera prognosen, dvs. modellen
kalibreras mot prognosen. Det finns ett sdrskilt program framtaget dven for detta.
Jamviktsbanorna férutsitts vara de samma som innan justeringarna. Kalibreringen ger
ett modellkonsistent basscenario f6r eventuella ekonomiska experiment i form av
alternativscenarier.

Sub-rutiner har dven tagits fram for att presentera KIMOD-resultat i ett detaljerat
tabellverk (dels i NR-termer, dels fOr att beskriva beteendeekvationer i KIMOD).
Vidare har ett ”interaktivt” diagramverktyg tagits fram och rutiner finns f6r att publi-
cera medelftisten pa hemsidan.

2.5 Mer om det praktiska arbetet f6r KIMOD-piloten

Vid simulering av data i KIMOD anvinds programvaran Troll. Aremos anvinds f6r
in- och utdatahantering. Excel anvinds for presentationsmaterialet och marginaljuster-
ingen av modellkalkyler enligt ovan. Den praktiska processen kan beskrivas med fol-
jande steg.

INDATA

Ny information i form av utfallsdata och kortsiktsprognos fangas genom att data ko-
pieras fran Konjunkturinstitutets ~’visningsbanket” (Aremos) och SCB:s hemsida (se
tabell 2). Tidsserier skapas sedan som motsvarar definitionen i KIMOD.
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Tabell 2 Indata till KIMOD

fbpr Férsdrjningsbalansens komponenter, fasta och I6pande priser

fvtipr Foradlingsvarden och antal arbetade timmar, offentlig och privat sektor
ampr Arbetsmarknadsvariabler

prpotpr Potentiell produktivitetstillvaxt enligt Konjunkturinstitutets bedémning
gappr BNP-gap och Arbetsmarknadsgap, potentiellt arbetsutbud (-2050)
kappr Kapitalstock i naringslivet

invpr Offentliga investeringar

kpipr KPIX

utlkpipr Omvaérldens inflation

rantorpr Svensk och utlandsk rénta

VXpr Real och nominell vaxelkurs

dripr Arbetskostnadsandel

offpr Skatter, offentliga utgifter

offkonspr Moms pa offentlig konsumtion

SCB Finansiell nettostéllning, offentlig och privat sektor

STEADY-STATE KALIBRERING

Modellens steady-state kalibreras mot ett antal nyckelvariabler. Indata anvinds direkt
fOr att bestimma bl.a. vissa skattesatser, t.ex. via vardet fran det sista dret i kortsikts-
prognosen. Indata anvinds ocksa, tillsammans med tumregler pa tillvixttakter, till att
gora framskrivningar till 4r 2030, och virdet ar 2030 anvinds sedan som steady-state
virde.

Andra variabler bestims via ett itererande arbetssitt. Flex-pris-modellen paramet-
rar dr i de flesta fall de samma som 1 steady-state-modellen och flex-pris-modellens
vatiabler har steady-state som terminalvillkor. Om utdata visar att (de tidsberoende)
flex-pris-jamviktsbanorna inte konvergerar pa ett rimligt sitt mot steady-state sd kan
steady-state behdva kalibreras om. Aven egenskaper och resultat i trégpris-modellen
péaverkas av steady-state kalibreringen.

INVERTERAD JAMVIKTSMODELL

Konjunkturinstitutet har en uttalad syn pa vissa centrala jaimviktsbegrepp. En modell
som ska understodja prognosprocessen behover respektera dessa bedémningar och
inkorporera dem i en allmédnjimviktsram. For detta syfte halls dessa jamviktsvatiabler,
som normalt bestims endogent i modellen, exogena i basscenariot, vilket innebir att
ndgon normalt exogen variabel maste anpassa sig. Dessa variablers forlopp ska dess-
utom uppfylla samma villkor som for alla andra jamviktsvariabler, dvs. att de pa ling
sikt ska gd mot steady state. I praktiken har det I6sts genom att fram till och med 2020
kalibrera flex-pris-modellen si att KI:s syn pa jaimviktsbanorna uppfylls. Fér perioden
efter 2020 fram till dess ekonomin antas na steady state (ca 2030) kalibreras modellen
for att fa en 6vergang till envarumodellen som inte stor resultaten under medelfristpe-
rioden.

Med dessa villkor faststillda sa 16ser man flexprismodellen f6r de 6vriga variabler-
na och den samlade bilden av ekonomins jimviktsférlopp ingir som exogen informa-
tion i nésta steg av processen, simulering med kortsiktsmodellen.
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KORTSIKTSMODELLEN

Ur trégprismodellen (kortsiktsmodellen) 16ses de residualer ut som gor att modellen
replikerar utfall och kortsiktsprognos, exempelvis f6r perioden 1985-2010. Med “resi-
dual” menas i detta sammanhang en férindring av modellens tillstind under de 4r som
Konjunkturinstitutets prognos giller, sa att modellen under prognosiren ”chockas” si
att den replikerar prognosen. Residualerna under kortsiktsprognosens ar dr en kombi-
nation av sektorsexpertens bedémningar och eventuella skillnader mellan Kimod och
sektorsexpertens modell. Dessa tvd delar separeras inte utan ses helt som exogena, i
modellen icke férklarade” temporira stérningar. Stdrningarna antas vara seriekorrele-
rade. For att undvika hopp mellan sista dr i kortsikten och forsta ar i medelfristen gors
en prediktion av residualerna, baserade pa en enkel skattning av seriekorrelationen (se
exemplet nedan). Trégprismodellen I6ses sedan f6r medelfristperioden (2011 och
framat) med predicerade residualer. Detta ger en ”bedémningsfri” modellbaserad
medelfristprognos.

Om kortsiktsprognosen dndras maste processen borja om, men ingen ny steady-
state eller nya jimviktsbanor behéver 16sas. Om bedémningen av potentiella variabler
dndras och i andra fall maste processen bérja om frin bdrjan med ny kalibrering av
steady-state.

Ett fiktivt exempel visas i figur 4, for att forklara begreppen. Den heldragna linjen
fram t.o.m. 2010 4r utfall och kortsiktsprognos for variabeln Y. I exemplets “modell”
torklaras variabelns virde av virdet féregiende dr och en exogen residual (e). Genom
att ta prognosen 2010 som given kan residualens virde 2010 16sas ut som skillnaden
mellan prognosvirdet och var modell (utan residual, dvs. det laggade virdet pa Y).
Med andra ord "inverteras” modellen sa att e blir endogent bestimd 2010. Residualen
antas vara seriekorrelerad, men avklingande 6ver tiden, hir antas de f6lja en AR(1)-
process. Genom antagandet kan residualerna ”prediceras” for aren efter 2010. Med
dessa predicerade residualer kan modellen 16sas for att ge en medelfristig prognos
2011 och framat. Som synes i figuren kommer residualerna klinga av relativt snabbt.
Den heldragna linjen, som representerar medelfristprognosen, kommer pa sikt att folja
dynamiken i modellen, i det hir enkla exemplet gd mot en konstant niva.

Figur 3 Centrala begrepp vid framskrivning

Modell: Antagande:
Y(t) - endogen e(t) = 0.3 * e(t-1) + n(t)
e(t) - exogen n(t)~(0,s), i.i.d.
Y(t) = Y(t-1) + e(t)
"Invertering":
e(2010) [= Y(2010) - Y(2009) = 3 - 8 = -5]
4
8 ———
"Predicering":

6 e(2011) [= 0.3 * e(2010) = -1.5
‘///e(2012) [= 0.3**2 * e(2010) = -0.45

l

’ T8 8
0 >
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Utfall ----- Prognos - - - - - Medelfrist
Medelfrist:

Y(2011) = Y(2010) + e(2011) = 3 + (-1.5) = 1.5
etc.
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3. Avslutande diskussion

3.1 Andra bidrag av KIMOD 1 prognosarbetet

KIMOD:s bidrag till en prognosprocess dr mangfacetterad. I ett tidigt skede anvinds
den f6r att belysa policyfragor och ge insikter i strukturella problemstillningar. Ett
exempel pd detta var att pa ett tidigt stadium diskutera ekonomins responser pd méjli-
ga politikdtgirder pa arbetsmarknaden. Detta kom vil till pass nir nya dtgirder fore-
slogs 1 budgetpropositionen oktober 2006, vilka kunde analyseras 1 en ruta i Konjunk-
turldget december 2006. Nagot ndrmare prognosprocessens startpunkt kan modellsi-
muleringar utgbra en utgangspunkt fér diskussioner om Kl:s syn pa medel- och ling-
siktig utveckling. I ett tidigt stadium kan modellen ocksa anvindas for att diskutera
effekter av nya utfall frin NR och ge en forsta tentativ prognos. Nir vil ett huvudsce-
nario har etablerats ir det ett naturligt steg att anvinda modellen till att ta fram alter-
nativa scenarier. En sidan analys publicerades i Konjunkturliget januari 2008 dir ett
alternativscenario priglat av en méjlig internationell finansiell krisutveckling med ut-
sprung i USA diskuterades. Man kan dessutom bedriva kinslighetsanalys av viktiga
parametrar, t.ex. av parametrar i den penningpolitiska regeln, eller regelritta studier av
alternativa prognoser for exogena variabler.

Av olika skil kan det vara svart att i en prognosprocess mest arbetsintensiva petio-
der skapa utrymme f6r komplexa modellsimuleringar. Under sidana omstindigheter
kan modellen 4ndock komma till anvindning i ett medelfristarbete. Genom att anvin-
da huvudscenariot fran féregiende prognos som utgangspunkt kan man nu skapa
alternativa scenatier betingat pd annan exogen utveckling. Dessa kommer dé att in-
formera prognosmakaren om hur pass robust det huvudscenario som dr under upp-
byggnad faktiskt dr. I KIMOD utf6rs detta med en metod som ér ekvivalent med den
som anvinds f&r att gbra policy-simuleringar, varfér det gar att genomfdra relativt
snabbt. Dock dr det nédvindigt att allt arbete som kriver omkalibrering och etable-
rande av jamviktsforlopp genomférs med nagorlunda jimna mellanrum, férslagsvis da
mellan de mest intensiva prognosperioderna.

Man kan ocksi tinka sig ett bidrag till prognosprocessen som inte fordrar samma
arbetsinsats som det ovan besktivna. Genom att anvinda ett tidigare framstillt huvud-
scenario och applicera de temporira och permanenta chocker som kan tinkas (pre-
sumtivt) triffa ekonomin under innevarande ar kan man fa en férsta tentativ prognos
tor medelfristiren. Vilken sorts information skulle kunna analyseras pa detta sitt? Ett
tinkbart exempel dr olika slag av indikatorer, som saknar egentlig strukturell koppling
till modellen. Antag t.ex. att man via konsumtionsenkiter erhéller indikation pa att den
privata konsumtionen dr pa vig att dimpas, nagot som tar sig uttryck i férsimrade
virden f6r hushallens syn pa den egna ekonomin. Om man da gor tolkningen att detta
endast dr en temporir svacka sd applicerar man en temporir chock pa den privata
konsumtionen under innevarande ar och studerar effekterna under de nirmaste aren.
Detta blir nu ett prognoselement, en liten byggsten i en mer samlad analys. Om man
istéllet tolkar informationen som en permanent férsimring av konsumtionsutsikterna
sd maste man fundera litet djupare. Storningar till steady state eller jaimviktsférloppen
liter sig ocksd genomféras pa ovanstiende sitt men man behdver mer information av
allminjimviktskaraktir f6r att kunna identifiera denna typ av chock. Man behéver ge
en mer teoretisk forklaring till det permanent férindrade konsumtionsbeteendet, tex
en permanent férindring av konsumenternas otalighet, den s.k. tidspreferensen, vilket
permanent dndrar sparbenigenheten.
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3.2 Erfarenheter av modellstod till prognosprocessen

Modeller av KIMOD:s art dr kostsamma bade i sin utvecklingsfas och under drift. De
problem som miste 16sas och de fragor som maste analyseras dr dock vanligtvis sida-
na som institutet andock maste férhilla sig till. P4 sd vis tjdnar modellen som en for-
malisering av en gemensam tankeram, inom vilken en konsistent diskussion kan foras
och asiktsskillnader goras tydliga. Detta stiller dock krav pa organisationen att finna
de fora i vilka dessa diskussioner kan fortga f6r att undvika att modellen blir en ”svart
lada”. En sddan interaktion kan ta sig formen av seminarieverksamhet och regelritta
presentationer av modellen, men ocksd som situationer av mer skarpt lige, t.ex. under
arbetet med en s.k. férdjupningsruta i Konjunkturldget. Da modellen ir komplex, s
finns det alltid ett efterfrigedverskott pd presentationer av modellen. Detta f6rstirks
ocksa under perioder med snabb personalomsittning. Av naturliga skil blir egenska-
per och mekanismer i en storre modell snabbt invanda begrepp enbart for en mindre
grupp av anvindare. Aven de resultat som ir relativt intuitiva och rittframma kan ta
tid innan de har fatt ordentligt fotfiste, varfor repetition ér viktig. Centrala insikter,
t.ex. hur penningpolitik fungerar under framitblickande férvintningar, maste ater-
kommande diskuteras och tydliggéras.

Frigan om hur modellen ska integreras i verksamheten blir dnnu tydligare ndr mo-
dellen borjar kunna sittas i bruk. Ar modellen av betydande storlek kan den inte
smartfritt inlemmas, utan man maste skapa ett utrymme genom att successivt organi-
sera om den ridande prognosprocessen. Under ett sidant arbete tvingas man géra
tydligt var man bedémer att modellen kan gbéra mest nytta. P4 KI har vi kommit fram
till att den dr mest verkningsfull som ett analysverktyg for alternativscenarier och som
ett stod vid framtagande av medelfristiga kalkyler. Av de olika arbetsmomenten i en
KIMOD baserad prognos ir det kalibrering och etablerande av jimviktsférlopp som
ar mest resurskrivande. En modellsimulering fordrar visserligen firre beslut 4n vad
som avhandlas 1 den vanliga processen men koncentreras istillet pd ett mycket litet
antal personer. Detta gOr att det kan vara svirt att hinna genomféra analys nir arbets-
tempot dr som hogst i en prognosprocess. Det dr ocksa, av naturliga skal, komplicerat
att anvinda modeller under de perioder nir analysdata undergir stindiga férindringar
och sillan 4r inb6rdes konsistenta. En viktig frdga dr alltsd hur man integrerar en mo-
dell i ridande processen under dessa betingelser.

Om man anvinder huvudscenariot fran féregiende prognos som utgangspunkt
kan man genomfdra kinslighetsanalys som ganska snabbt kan repeteras nir huvud-
scenariot vil dr klart. Samtidigt har man kunnat ge bidrag till den pagiende processen
aven innan full konsistens uppnatts i prognosmaterialet.

3.3 Sammanfattning

Den medelfristiga prognosen ir anpassad till Konjunkturinstitutets arbetssitt, med
sektorexperter som jobbar “nerifrin och upp” med sina ansvarsomriden och en hel-
hetsbild som 1 huvudsak vaxer fram frin delarna. En modell fir dirmed en viktig upp-
gift 1 att hélla ihop helheten och avsl6ja inkonsistenser och spanningar i experternas
bedémningar. Modellen ska med andra ord sitta restriktioner pa bedémningarna.
Modellen kan knappast géra bittre prognoser pa kort sikt, och dir har den bed6m-
ningsmassiga prognosen klara férdelar av att kunna viga in bdde mer information men
dven information som dr svar att kvantifiera. Modellens restriktioner far normalt bita
forst pa lingre sikt. Sektorexperternas fokus ligger 4 andra sidan, av tradition, inte pa
utvecklingen dren efter kortsiktsprognosens slut. Det dr den medelftistiga prognosens



uppgift att pa ett rimligt sitt beskriva Overgangen mellan bedémningar av de ndrmaste
aren 1 kortsiktsprognosen och bedémningar av den riktigt linga sikten. Modellen har
stor betydelse for kortfristprognosen i den prognosomgang da ett nytt prognosér ad-
deras till prognosrutinen.

Rapportens syfte har varit att redovisa hur modellen KIMOD anvinds for att ta
fram medelfristiga prognoser och kalkyler, samt att utvirdera den mot andra, alterna-
tiva modellansatser.

RAPPORTENS CENTRALA SLUTSATSER AR:

e Allminjamviktsmodellen KIMOD anvinds pa ett sitt som inom en modell-
struktur férenar experternas uppfattningar och en allminjimviktsmodells teo-
retiska krav. KIMOD ir férhallandevis arbetskrdvande, och dr bist anpassad
till en organisation med en stor mingd expertkunskaper samt ett explicit be-
hov av att analysera konjunkturer, alternativa scenarier och alternativa eko-

nomisk-politiska val.

e Ekonomins ldngtristiga steady state och kortfristiga konjunkturbeteende ka-
libreras in i modellen utifrdn experternas och institutets lednings ”judgement”
och partiella modeller. Modellen genererar en konsistent medelfristbana mel-
lan dessa tva ansatser. Modellen spelar méjligen storst roll £6r prognosen nir
ett nytt prognosar inkorporeras i kortsiktsprognosen. Modellgruppens arbets-
rutin har anpassats till institutets arbetsschema under prognosomgéngar.

e Enklare modeller av ekonomin (ateoretiska tidsseriemodeller t ex) dr limpliga
for organisationer med ett begrinsat antal sektorexperter, mindre behov att
presentera fylliga makroekonomiska framtidsbilder och mindre behov f6r ex-
plicit analys av ekonomisk politik. De ir inte tillrickliga f6r en mer avancerad
analys enligt Konjunkturinstitutets synsatt.

o  Modellarbetet och medelfristarbetet understoder varandra, eftersom en ambi-
tiés medelfristprognos forutsitter att prognosmakaren respekterar den eko-
nomiska teorins konsistenskrav och eftersom en framitblickande ekonomisk
modell inte kan 18sas utan att ha en vilgenomtinkt uppfattning om ekono-
mins langfristiga utvecklingsbana.

e En viktig tradition pa Konjunkturinstitutet dr att beskriva konjunkturen som
gap mellan en faktisk nivd och en potentiell eller trendmaissig niva. Finans-
och penningpolitik analyseras och bedéms i férhédllande till — och efter dess
inverkan pa — dessa gap. KIMOD kan i detta sammanhang ses som ett idea-
liskt redskap, eftersom det finns en tydlig och explicit uppdelning mellan jim-
viktstérlopp och konjunkturtérlopp.
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Appendix

Svensk ekonomi 2010—2015s

I denna férdjupning presenteras Konjunkturinstitutets bedémning av den ekonomiska
utvecklingen i ett medelfristigt perspektiv.” Det medelfristiga scenariot tar sin utgings-
punkt i de konjunkturella obalanser och férlopp som finns beskrivna i kortsiktspro-
gnosen. Den dynamiska anpassningen mot en konjunkturellt balanserad ekonomi
fortgir under 2010, men frin och med 2011 f6ljer det ekonomiska hindelseforloppet 1
allt visentligt den trendmissiga utvecklingen. Den ekonomiska tillvixten bestims da
av den takt i vilken utbudssidan i ekonomin vixer. I praktiken kommer troligen ofo1-
utsedda hindelser att intriffa under den medelfristiga tidshotrisonten som innebdr att
ekonomin kommer att bli konjunkturellt obalanserad. Eftersom dessa hindelser inte
kan forutses dr dock den bidsta bedémningen att ekonomin successivt anpassar sig
mot konjunkturell balans.

UTBUDET AV ARBETSKRAFT SLUTAR ATT VAXA

Den svenska ekonomin forutses i det ndrmaste vara i konjunkturell balans 2009 (se
kapitlet ”Produktion och arbetsmarknad”). De sma obalanser som finns korrigeras
under 2010 och fran och med 2011 antas utbudssidan vara styrande f6r den ekono-
miska tillvixten. Ddrmed blir produktivitetsutvecklingen och tillvixten i arbetsutbudet
grinssittande f6r den ekonomiska tillvixten. Detta innebdr bl.a. att den demografiska
utvecklingen i h6g grad paverkar den ekonomiska tillvixten under medelfristperioden.

Det medelfristiga scenariot baseras pa antagandet att arbetskraftsdeltagande, syssel-
sdttningsgrad och medelarbetstid dr oférindrade £6r varje enskild grupp av arbetskrat-
ten, uppdelad efter dlder, kén och ursprung.s Detta dr starka antaganden. Det ir ex-
empelvis méjligt att dldre framover kommer att arbeta hégre upp i dldrarna och att
deras medelarbetstid stiger, t.ex. till f6ljd av starkare ekonomiska drivkrafter att arbeta
lingre och i 6kad omfattning samt en bittre hélsa. Det dr dessutom méjligt att integra-
tionen av utlandsfédda pd arbetsmarknaden férbittras framdver, med stigande syssel-
sittningsgrad och medelarbetstid f6r dessa grupper som f6ljd. Det medelfristiga sce-
nariot beskriver emellertid utvecklingen vid oféridndrat beteende i dessa avseenden
och ska ses mot bakgrund av detta.’

I medelfristscenariot medfor den dldrande befolkningen att arbetskraften kommer
att utvecklas betydligt svagare 4n den gjort de senaste 10 aren, dven om de utbudssti-
mulerande reformer som genomforts de senaste dren mildrar férsvagningen nagot
under 2010 och 2011 (se Konjunkturliget, december 2006 och Konjunkinriiget, augusti
2007). Under perioden 1998-2007 Skade befolkningen i arbetsfor dlder (16—64 ar) i
genomsnitt med ca 33 000 personer per ar, medan arbetskraften (16—-64 ar) i genom-
snitt 6kade nagot langsammare med ca 26 000 personer per ar. I ar fortsitter den star-

6 Fran Konjunkturldget mars 2008.
7 Ett utforligt sifferunderlag finns p8 Konjunkturinstitutets hemsida www.konj.se/medelfrist.

8 Konjunkturinstitutets metod fér att berdkna det trendmassiga arbetskraftsutbudet, liksom
produktivitetstillvéxten, finns beskrivet i “Timmar, Kapital och Teknologi - Vad betyder mest? — En analys av
produktivitetsutvecklingen med hjélp av tillvaxtbokféring”, bilaga 6 till Lingtidsutredningen 2008. Till skillnad
fran i det medelfristiga scenariot beaktas dock inte kén i bilagan.

9 Den svaga utvecklingen av arbetskraften framdver kan i sig dessutom &ka intresset fér att bedriva en politik
som stimulerar utbudet av arbetskraft.
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ka utvecklingen av savil befolkning som arbetskraft, men 6kningstakterna minskar
snabbt frin och med 2009. Ar 2010 nir befolkningen i arbetsfér alder sin dittills hogs-
ta nivd, varefter den minskar med i genomsnitt 0,2 procent per dr t.o.m. 2015 (se dia-
gram 3).

Diagram 3 Arbetsutbud
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

Arbetskraften stagnerar dock i stort sett pa 2010 drs nivd under medelfristperioden.
Skilet 4r en gynnsam sammansittningseffekt i befolkningen da medelalders personet,
som har en relativt hog férvirvsfrekvens, 6kar som andel av arbetskraften under peri-
oden.

Den demografiska utvecklingen kommer att fi mirkbara effekter pa den svenska
ckonomin. Pi ling sikt kan antalet sysselsatta personer antas vixa i samma takt som
arbetskraften.1o Antalet arbetade timmar kan da bara 6ka snabbare 4n arbetskraften
om medelarbetstiden Skar. Medelarbetstiden ékade snabbt i fjol och 6kar dven i ar
och nista ar, om dn betydligt lingsammare. Tendensen till stigande medelarbetstid
antas fortsitta 2010-2015 dd medelarbetstiden i genomsnitt Skar med 0,1 procent per
ar.1

Sammantaget innebir detta att antalet arbetade timmar 6kar med 0,6 procent 2010
och med blygsamma 0,1 procent 2011, varefter de arbetade timmarna stagnerar helt
under medelfristperioden.

BNP VAXER I TAKT MED PRODUKTIVITETEN

Eftersom antalet arbetade timmar utvecklas mycket svagt 2010-2015 kommer BNP i
stort sett att utvecklas i samma takt som produktiviteten under perioden. Produktivi-
tetstillvixten i ekonomin som helhet beror bade pa hur produktiviteten utvecklas i

néringslivet och i den offentliga sektorn. Produktiviteten i niringslivet férvintas vixa

10 Under antagandet att jamviktsarbetslésheten &r konstant éver tiden.

11 Medelarbetstiden mats som totala antalet arbetade timmar enligt nationalrékenskaperna dividerat med
sysselsattningen enligt SCB:s arbetskraftsundersokning AKU. I Konjunkturinstitutets arbetsutbudsprognos delas
befolkningen upp i grupper efter alder, kon och fédelseland. Inom varje grupp antas medelarbetstiden vara
oférandrad vilket innebar att enbart sammanséttningseffekter svarar for forandringen i medelarbetstiden pa
aggregerad niva.



med i genomsnitt 2,8 procent per ar 2010-2015 (se diagram 4), medan produktivitets-
tillvixten i offentlig sektor antas vara nira noll. Fér ekonomin som helhet, dvs. pd
BNP-niva, vixer dirmed produktiviteten med i genomsnitt 2,0 procent per ar (se
tabell 3). Trots den blygsamma utvecklingen for antalet arbetade timmar kommer
BNP att vixa med i genomsnitt 2,2 procent per dr 2010-2015 och BNP per capita
vixer sammanlagt med 11 procent 2010—2015 (se diagram 5).

Diagram 4 Produktivitet i ndringslivet
,&rlig procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

Diagram 5 BNP
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OVERSKOTTEN I BYTESBALANSEN MINSKAR

Den svenska bytesbalansen uppvisar sedan drygt ett decennium tillbaka stora Sver-
skott. Som andel av BNP var 6verskottet hela 8,3 procent i fjol (se diagram 6) och de
stora 6verskotten bedéms 1 huvudsak bestd i ar och nista ar.

Diagram 6 Nettoexport och bytesbalans
Procent av BNP, I6pande pris
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

Bakom de stora bytesbalanséverskotten doljer sig stora finansiella sparandeéver-
skott 1 savil den offentliga sektorn som den privata sektorn. De stora sparandedver-
skotten 1 den privata sektorn férklaras bl.a. av dlderstrukturen hos befolkningen; grup-
pen medelélders personer, som har ett hogt sparande i ett livscykelperspektiv, ar f6r
nirvarande stor. Det héga offentliga sparandet ska delvis ses i [juset av ett behov av
att minska skuldsittningen for att méta kommande, demografiskt betingade péfrest-
ningar for de offentliga finanserna. Men med den demografiska utvecklingen, med en
aldrande befolkning, kommer sparande6verskotten att minska redan i ett medelfristigt
perspektiv. En storre andel utanfor arbetsfor alder innebir att det blir fler personer
som Okar sin férbrukning av sparkapitalet, savil det privata sparandet som det kollek-
tiva offentliga sparandet 1 pensionssystemet.

Nettoexporten (dvs. summan av &verskotten i handels- och tjinstebalansen) star
tor det huvudsakliga bidraget till bytesbalansens utveckling. I den medelfristiga
kalkylen antas att nettoexporten mitt som andel av BNP kommer att minska succes-
sivt 2010-2015 (se diagram 6). Bytesbalanséverskotten kommer dirmed att falla till-
baka nagot och uppgar 2015 till fortsatt héga 7,0 procent som andel av BNP.

Aven om nettoexporten kommer att minska som andel av BNP finns det utrymme
for exporten att fortsdtta vixa. I medelfristscenariot férutses att importinnehallet i
konsumtionen, investeringarna och exporten kommer att fortsitta folja en positiv
trend. Detta ger utrymme fOr exportindustrin att fortsitta expandera, om 4n i en sva-
gare takt dn tidigare. Den héga produktivitetstillvixten i exportindustrin bidrar dven
framover till att exportpriserna utvecklas jimforelsevis svagt och att bytesférhallandet
faller. Aven om exportvolymerna fortsitter att Ska innebir detta att virdet av expor-
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ten 20102015 inte vixer sirskilt mycket snabbare 4n BNP il6pande priser (se dia-
gram 7).

Diagram 7 Export och import
Procent av BNP, I6pande pris
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

HOGRE INHEMSK EFTERFRAGAN

Eftersom nettoexporten faller som andel av BNP kommer den inhemska efterfrigan,
dvs. summan av bruttoinvesteringar, offentlig konsumtion och hushéllens konsum-
tion, att 6ka som andel av BNP i motsvarande grad.

Bed6émningen av den offentliga konsumtionens utveckling baseras pa antagandet
att sysselsittningen i den offentliga sektorn anpassas till den demografiska utveckling-
en, sa att personaltitheten, och dirmed standarden, i offentlig verksamhet hills ofot-
dndrad pa 2009 ars niva. Utvecklingen av de offentliga konsumtionsutgifterna antas
dven styras av 6verskotten i de offentliga finanserna i relation till 6verskottsmalet (se
nedan). Sammantaget innebdr detta att volymen producerade och konsumerade of-
fentliga tjanster 6kar nigot som andel av BNP.

Hushallens konsumtionsutgifter har minskat som andel av BNP sedan borjan pa
1990-talet. Sparkvoten har ddrmed Okat kraftigt, men sparandet vintas minska fram-
Over ndr andelen dldre Skar. Pa sikt kommer dirmed konsumtionsandelen att 6ka mot
historiskt sett mer normala nivier (se diagram 8).

Investeringarna, 4 andra sidan, har utvecklats starkt de senaste aren och 2007 var
de mitt som andel av BNP 19,7 procent (se diagram 8). Detta dr en i ett historiskt
perspektiv normal niva och investeringsandelen berdknas ligga pa denna niva matt
som andel av BNP dven 2015.
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Diagram 8 Hushdllens konsumtion och totala investeringar
Procent av BNP, |6pande pris
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DE OFFENTLIGA FINANSERNA STYRS AV OVERSKOTTSMALET

Det finansiella sparandet i den offentliga sektorn, dvs. skillnaden mellan dess inkoms-
ter och utgifter, antas gradvis minska ner mot 1 procent som andel av BNP (se dia-
gram 9). Under perioden 2010—2015 blir sparandet ddrmed i genomsnitt hégre dn
regeringens och riksdagens mél om ett sparande pa 1 procent som andel av BNP 6ver
en konjunkturcykel. Minskningen av sparandedverskottet dstadkoms genom en expan-
siv finanspolitik och utgifterna for offentlig konsumtion och transfereringar till hus-
héllen férutses anpassas sa att sparandet nar 1 procent som andel av BNP 2015. De
bestiende sparandedverskotten bidrar till att den offentliga bruttoskulden fortsitter att
minska i relation till BNP (se diagram 10).

Diagram 9 Offentliga sektorns finansiella sparande
Procent av BNP, I6pande pris
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Diagram 10 Offentlig bruttoskuld
Procent av BNP, I6pande pris
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den expansiva finanspolitiken bidrar till att den offentliga konsumtionen ékar med
sammantaget motsvarande 1 procentenhet som andel av BNP mer under perioden
2010-2015 idn den demografiskt motiverade férindringen. De offentliga transfere-
ringsutgifterna till hushallen, dvs. sjukpenning, arbetsléshetsersittning m.m., skrivs
fram dels med den demografiska utvecklingen och sysselsittningsutvecklingen, dels
med pris- och/eller I6neckningstakten. Till detta ldggs en mindre berikningsteknisk
transferering till hushallen f6r att sparmalet ska nas 2015.

Den offentliga sektorns inkomster bestir i huvudsak av skatter. P4 medelling sikt
antas att skattebaserna utvecklas 1 samma takt som relaterade ekonomiska variabler.
Exempelvis bestimmer virdeutvecklingen av hushallens konsumtion mervirdesskat-
ten medan I6nesummans utveckling bestimmer inkomstskatten och arbetsgivaravgif-
terna. Skattesatserna (implicita) antas vara oférindrade efter kortsiktsprognosens slut-
ar.12

Under dren fram till 2015 6kar andelen alderspensionirer i befolkningen markant.
Det dr dock jaimforelsevis unga pensionirer som stir f6r uppgangen, vilket dr f6rhal-
landevis gynnsamt t6r de offentliga finanserna eftersom bl.a. vardbehovet inte dr sd
stort f6r denna grupp. Dock fortsitter sparandet i alderspensionssystemet att minska i
takt med fler personer gar i alderspension. Sammanfattningsvis blir det ingen drama-
tisk 6kning av vare sig konsumtionsutgifter eller transfereringar under perioden. Rin-
teutgifterna minskar med den minskande statsskulden (se diagram 11).

12 Ett undantag gors for kapitalskatterna i forhallande till BNP, som p& ndgra ars sikt &r anpassade till ett
historiskt genomsnitt.
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Diagram 11 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP, |6pande pris
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LONER, PRISER OCH RANTOR BESTAMS AV RIKSBANKENS INFLATIONSMAL

Den penningpolitiska bedémningen f6r 2010-2015 tar sin utgangspunkt i att ekono-
min i det ndrmaste dr konjunkturellt balanserad 2009 och att penningpolitiken under
2009 ir svagt expansiv med en reporinta pa 3,75 procent. For att undvika ett an-
strangt resursutnyttjande i ekonomin lingre fram och for att inflationsmalet ska upp-
nas hojs dirfor reporintan 2010 (se diagram 12). Aren 2011-2015 ir reporintan

4,25 procent, vilket dr i paritet med den bedémda jaimviktsnivan. Inflationen uppgir i
termer av KPIX da till 2,0 procent (se dven férdjupningen ”Konjunkturinstitutets
reporintebedémning’”).

Diagram 12 Inflation och repordnta
Procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Lonerna samt efterfrigan pé arbetskraft och kapital paverkas av reporintan sa att

den reala arbetskostnaden per producerad enhet pd sikt dr konsistent med ett givet

internationellt avkastningskrav.1s

Den jimforelsevis snabba produktivitetsutvecklingen i Sverige bidrar tillsammans

med en gradvis starkare nettostillning mot omvirlden och minskande nettoexport till

att kronan forstirks i reala effektiva termer. Aren 20102015 uppgér apprecieringen

till i genomsnitt 0,5 procent per dr, uttryckt i termer av det reala effektiva vixelkursin-

dexet KIX (se tabell 3).

Tabell 3 Valda indikatorer pd medelldng sikt
/&rlig procentuell férandring respektive procent

BNP, fasta priser 2,7
Hush&llens konsumtionsutgifter 3,2
Offentliga konsumtionsutgifter 1,2
Fasta bruttoinvesteringar! 2,2
Export av varor och tjanster 5,0
Import av varor och tjanster 4,9
Arbetskraft 0,4
Arbetsléshet? 5,9
Sysselsattning 0,4
Antal arbetade timmar 0,6
Produktivitet, BNP-niva 2,2
Inflation, KPI? 2,5
Inflation, KPIX3? 1,9
Reporénta® 3,9
Femarig statsobligationsranta® 4,6
Real vaxelkurs, KIX3 -0,4
Arbetskostnad i naringslivet 4,4
Disponibel inkomst, hushall 2,2
Bytesbalans® 8,2
Offentligt finansiellt sparande® 1,7

! Inkl. lagerinvesteringar. 2 Procent av arbetskraften. > Arsmedelvérde. ° Procent av BNP.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

13 Las om Konjunkturinstitutets tankeram fér arbetskostnadsutvecklingen i Lénebildningsrapporten 2006
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