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1. Inledning

Makroekonomiska prognoser utgor ett viktigt beslutsunderlag vid ekonomiska beslut inom nérmast alla
sektorer i en ekonomi. Aktdrerna bakom dessa prognoser — i fortsittningen kallade prognosmakare —
paverkar, i storre eller mindre utstrdckning, genom sina prognoser ekonomisk politik, foretagens
investeringar och prisséttning, hushéllens konsumtion och sparande, samt arbetsmarknadens l6neavtal.
Vissa prognoser far en hel del medial uppmérksamhet nér de presenteras och de utgor ocksaé ett viktigt
beslutsunderlag for manga beslutsfattare. Till denna kategori av prognoser hor de data som samlas in
genom den sa kallade Prospera-enkéten, fran vilken vi i denna artikel analyserar forvintningsdata. Vi
bidrar ddrmed till en tidigare litteratur som — med nagot varierande fokus — har analyserat enkétens
forvintningar kring inflation, I&ner, rintor och vixelkurser; se till exempel Jonsson och Osterholm
(2011, 2012), Beechey och Osterholm (2014), Danielsson och Osterholm (2020) och Kladivko och
Osterholm (2021).

I fokus for var analys star den empiriska observationen att arbetstagarorganisationernas forvantningar
rorande  l0Onetillvdxt tenderar att ligga hogre &n motsvarande fOrvéantningar  hos
arbetsgivarorganisationerna. Vi analyserar dessa skillnader ekonometriskt och genom att beakta
respondenternas forvéintningar rérande inflation och BNP-tillvéixt, undersoker vi huruvida ekonomiska

samband kan motivera den observerade skillnaden i forvantningar pa 16netillvaxt.

Vi diskuterar ocksa olika mekanismer som kan tinkas ligga bakom vad vi ser i data och vira empiriska
resultat. Eftersom prognoser kan ha ett stort inflytande p& samhéllsekonomiska beslut har det utvecklats
en relativt omfattande samhallsvetenskaplig forskning kring ekonomiska prognoser. Denna forskning
fokuserar inte bara pd bearbetning av ekonomisk information och statistisk metodik utan ocksa pa vilka
syften som prognosmakarna kan tdnkas ha med sina prognoser. Det &r till exempel inte sjédlvklart att en
prognosmakare alltid rapporterar sin egen véntevardesriktiga prognos for hur ekonomin kommer att
utvecklas inom den aktuella tidshorisonten.! En prognosmakare kan ha strategiska skal att rapportera en
prognos som avviker nagot fran denna. Den spridning vi ser i olika prognosmakares prognoser for
samma utfallsvariabel skall darfor inte nodvéandigtvis tolkas som om att de har haft tillgang till olika
information, anvint sig av olika statistiska berdkningsmetoder eller gjort olika ekonomiska

bedémningar.

Artikeln ar disponerad pa foljande sétt: Avsnitt 2 beskriver Prospera-enkédten och vilka data ur enkéten
som vi anvinder i vér analys. I avsnitt 3 presenteras den empiriska analysen och tillhérande resultat.

Resultaten diskuteras i avsnitt 4 och i avsnitt 5 kommer till sist ndgra avslutande kommentarer.

1 Med vintevirdesriktighet menas att det faktiska utfallet for en variabel inte systematisk under- eller Gverskattas.
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2. Prospera-enkétens forvantningsdata

I samband med att inflationsmélet inférdes 1995 uppstod ett nytt behov hos Riksbanken av att samla in
data om ekonomiska aktorers forvéintningar.? Hosten 1995 lanserades dérfor Prospera-enkiten, i vilken
respondenterna uppger sina forvintningar for olika variabler — oftast pa ett, tva och fem ars sikt. Den
information som har samlats in i enkéten har varierat over tid; till exempel har inflation och l6netillvaxt

varit med fran borjan, medan frigan om BNP-tillvixt dr inkluderad i enkéten sedan 2006.°

De idag cirka 200 respondenterna delas in i fem olika grupper och svaren presenteras dels separat for
varje grupp, dels aggregerat 6ver de fem grupperna. Tva av de fem grupperna star 1 fokus for var analys:
arbetstagarorganisationer och arbetsgivarorganisationer. Varje kvartal intervjuas ett drygt tjugotal
aktorer fran de tva grupperna. Svarsfrekvensen dr hog i bada grupperna, cirka 70 till 80 procent. Dock
svarar inte alla respondenter pa alla fragor i enkédten. Prospera-enkétens svar presenteras dérefter i en
rapport, dir olika métt — sdsom medelviarde, median och standardavvikelse — for respondenternas
forvantningar redovisas. [ var analys fokuserar vi pd de tva gruppernas medelvirde for olika

forvantningar for varje given enkdtomgang.

I figur 1 till 3 illustreras genomsnittet av forvéntningarna hos arbetsgivar- och arbetstagarorganisationer
for l1onetillvéxt. Prognoshorisonten ér ett, tvd respektive fem &r. Utfallsvariabeln dr den procentuella
tolvménadersfordndringen i timlon for hela ekonomin enligt Medlingsinstitutets konjunkturlonestatistik.
Figurerna visar att de tvd gruppernas forviantningar om lonetillvixten foljer varandra ganska nira.
Noterbart &r dock att arbetstagarorganisationernas fOrvédntning tenderar att ligga Over
arbetsgivarorganisationernas. ~ Det  framgar  klart redan pd  ettarshorisonten,  dér
arbetstagarorganisationerna i 76 procent av fallen har hdgre forvintan dn arbetsgivarorganisationerna.
Tendensen blir &n tydligare for ldngre prognoshorisonter, dir samma andel &r 83 procent pa
tvaarshorisonten och 94 procent pd femarshorisonten. I genomsnitt dr arbetstagarorganisationernas
prognoser 0,15, 0,20 och 0,29 procentenheter hdgre dn arbetsgivarorganisationernas pa ett-, tva- och

femarshorisonten.

2 Riksbanken deklarerade i januari 1993 att penningpolitiken skulle ha ett inflationsmél och att detta skulle bérja gilla fran och
med 1995; se Sveriges riksbank (1993).

3 Det finns dven annan typ av information i enkiten, till exempel om réntor och vixelkurser, som vi inte anvinder i denna
uppsats.



Figur 1

Lonetillvaxt och lonetillvaxtforvantningar pa ett ars sikt.

—— Arbetstagare

_____ Arbetsgivare
——— Linetillvaxt, utfall

9¢ 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Anm: Alla variabler ges i procent. Lénetillvéxt ges av den procentuella tolvm&nadersférandringen (“&rstakt” eller
"year-on-year”) i timlon (fér hela ekonomin) enligt Medlingsinstitutets konjunkturlénestatistik.

Kélla: Macrobond.

Figur 2

Lonetillvaxt och Ionetillvaxtférvantningar pa tva ars sikt.

—— Arbetstagare
————- Arbetsgivare

——— Ldnetillvaxt, utfall

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Anm: Alla variabler ges i procent. Lénetillvéxt ges av den procentuella tolvm&nadersférandringen (“&rstakt” eller
"year-on-year”) i timlon (fér hela ekonomin) enligt Medlingsinstitutets konjunkturlénestatistik.

Kélla: Macrobond.



Figur 3

Lonetillvaxt och I6netillvaxtforvantningar pa fem ars sikt.

—— Arbetstagare

—===- Arbetsgivare

——— Ldnetillvaxt, utfall

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Anm: Alla variabler ges i procent. Lénetillvéxt ges av den procentuella tolvm&nadersférandringen (“&rstakt” eller
"year-on-year”) i timlén (fér hela ekonomin) enligt Medlingsinstitutets konjunkturlénestatistik.

Kélla: Macrobond.

Vi kan ocksa observera att 16netillvaxtforvantningarna foljer ekonomins utveckling i viss man. Det ar
tydligast i figur 1; pé ettarshorisonten reviderar respondenterna sina prognoser i storre utstrackning dn
pa langre horisonter. Tecken péa sddana revideringar ses kring finanskrisen 2008 och vid den ekonomiska
krisen i samband med coronaviruset 2020. Det ar inte alls forvanansvért eftersom utrymmet for
l6nedkningar paverkas av konjunkturen, som i sin tur paverkar vad en rimlig Kkortsiktig
16netillvaxtforvantning dr. Sambandet mellan 16netillvaxtforvantningarna och ekonomins utveckling &r
svagare pa de langre prognoshorisonterna. I figur 3 ser man inte sdrskilt mycket kortsiktig variation i
femariga forvintningar och ingen uppenbar koppling till den faktiska utvecklingen av 16nerna. Det
antyder att respondenterna “’ser bortom” konjunktursviangningar nar de utformar sina prognoser pa fem

ars sikt och eventuellt gor antagandet att ekonomin &r i jimvikt om fem éar.

Var empiriska analys dr fraimst baserad pa de 16netillvaxtforvantningar som beskrivits ovan. Vi anviander
oss dock dven av de tva gruppernas inflationsforvéntningar och deras forvantningar pd BNP-tillvéaxten.
Syftet med detta dr att undersoka om skillnaden 1 16netillvaxtférvéntningar kan motiveras utifran olika
syn pa ekonomiska faktorer som borde spela roll for 16neutvecklingen. Utrymmet fér nominella

lonedkningar brukar ju ofta beskrivas som summan av inflation och produktivitetstillvixt; se till



exempel Jonsson och Osterholm (2011).* Intresset av att utifrin detta analysera
inflationsférvantningarna dr uppenbart. Anledningen till att vi analyserar forvantningarna rérande BNP-
tillvaxt &ar att dessa kan antas vara ett relevant proxy for gruppernas forvantningar kring
produktivitetsutvecklingen. Figur 4 till 6 illustrerar gruppernas inflationsférvantningar for enkédtens tre
prognoshorisonter — ett, tvd och fem ar — dér gruppernas forvéntningar tenderar att vara relativt nira
varandra pa samtliga horisonter. Forvantningarna for BNP-tillvixten ges i figur 7 till 9. Virt att
poingtera kring dessa #r att data ir tillgéingliga forst fran fjirde kvartalet 2006. Aven dessa forvintningar
tenderar att ligga relativt ndra varandra; vi ser dock att arbetstagarorganisationernas forvantningar oftare
ar hogre dn arbetsgivarorganisationernas. Variationen i forvantningarna tycks dock vara liten jamfort
med den variation i utfallet vi ser for bade inflation och BNP-tillvaxt. Har ar emellertid en visuell analys
inte en palitlig metod. Dérfor genomfor vi i nésta avsnitt ett formellt test av eventuella skillnader mellan

gruppernas prognoser med hjilp av ekonometrisk analys.

3. Empirisk analys

Vi anvinder Prospera-enkdtens data pa lonetillvaxtforvantningar, inflationsforvantningar och BNP-
tillvaxtférvantningar for arbetstagar- och arbetsgivarorganisationer som illustrerats i figur 1 till 9 och
diskuterats ovan. Data ér pa kvartalsfrekvens och vara sampel stréicker sig fran fjdrde kvartalet 1995 till
andra kvartalet 2021 for 16ne- och inflationsforvantningarna. Samplet for forvéntningarna pa BNP-
tillvixt &r dock kortare; det stracker sig fran fjarde kvartalet 2006 till andra kvartalet 2021. I ljuset av de
olika tidsseriernas langd genomfor vi vér analys pé tva sampel dér sa dr mojligt — bade pa den ldngre

perioden 1995 till 2021 och pé den kortare perioden 2006 till 2021.

Tabell 1 redovisar om det finns en statistiskt signifikant skillnad i nivd mellan gruppernas
lonetillvaxtforvantningar, inflationsforvantningar och forvéntningar pd BNP-tillvixt for de tre
prognoshorisonterna.’ Talen i tabellen tolkas som arbetstagarorganisationernas forvantningar minus
arbetsgivarorganisationernas fOrvantningar, uttryckt i procentenheter. Den forsta raden for varje
horisont visar att arbetstagarorganisationernas lonetillvaxtforvantning ligger systematiskt hogre dn
arbetsgivarorganisationernas. Differensen pa ett ars sikt dr 0,15 procentenheter under hela perioden och
0,18 for delperioden 2006 till 2021. Skillnaden 6kar med prognoshorisonten; pa tvéa (fem) ars sikt &r
respektive skillnad 0,20 (0,29) for hela perioden och 0,25 (0,28) under den kortare delperioden.

4 For ett exempel pd hur arbetsmarknadens parter lyfter fram inflationsforvéntningarna ur ett l1oneutrymmesperspektiv, se
Dagens Arbete (2015).

> Genomgéende utfors vara test for skillnader mellan de tvd grupperna med hjilp av en enkel linjér regression. Skillnaden
mellan arbetstagar- och arbetsgivarorganisationernas forvéntningar, som beréknas vid varje tidpunkt, forklaras av endast ett
intercept. Dérefter testas om interceptet ar skilt fran noll med ett dubbelsidigt #-test. Forkastas nollhypotesen dras slutsatsen att
det finns en skillnad mellan gruppernas forvintningar. For att ta hinsyn till autokorrelation och heteroskedasticitet anvander vi
sa kallade Newey-West-standardfel (Newey och West, 1987)



Skillnaderna &r statistiskt signifikanta pa enprocentsnivan, det vill sdga vi kan forkasta nollhypotesen

att gruppernas forvantningar skulle ligga pa samma niva.

Tabell 1
Koefficientskattningar

13ar
Lén 0,15° 0,182
Inflation 0,02 0,03
Tillvaxt - 0,07
Lén-inflation 0,13° 0,152
Lén-inflation-tillvaxt - 0,08¢
2 ar
Lén 0,20° 0,25°
Inflation 0,01 -0,01
Tillvaxt - 0,13°
Lon-inflation 0,20° 0,26°
Lén-inflation-tillvaxt - 0,12¢
5 &r
Lén 0,29° 0,28°
Inflation 0,02 -0,03¢
Tillvaxt - 0,20°
Lén-inflation 0,272 0,312
Lén-inflation-tillvaxt - 0,12¢
Anm: Skattad regressionskoefficient ges i procentenheter och uttrycker differensen mellan

arbetstagarorganisationernas och arbetsgivarorganisationernas férvéntningar pa variabeln. Ett positivt varde p8
den skattade koefficienten innebdr att arbetstagarorganisationernas férvantningar varit hogre an
arbetsgivarorganisationernas. a, b och c anger statistisk signifikans p8 1, 5 respektive 10 procentsnivan.

Kélla: Forfattarnas egna berdakningar.

Tabell 1 visar ocksd att den ekonometriska analysen bekriftar att skillnaden mellan grupperas
inflationsforvéintningar dr mycket liten. Differenserna &r sma — de ligger mellan -0,03 och 0,03 — och
testet indikerar att det inte finns nagon statistiskt signifikant skillnad mellan dessa forvéntningar. Ett

undantag finns dock pé femarshorisonten for det kortare samplet, dér skillnaden dr signifikant pé



tioprocentsnivan. Skillnaden dr emellertid kvantitativt liten (-0,03). Detta resultat tyder péa att olika
forvantningar kring 10netillvdxt inte kan forklaras av att arbetstagarorganisationer och
arbetsgivarorganisationer har olika syn pa den kommande prisutvecklingen. For att formellt testa detta
pastdende justerar vi hérndst 10netillvaxtforvantningarna for inflation genom att subtrahera
inflationsforvantning fran Ionetillvaxtforvantning for varje horisont i varje tidpunkt. Pa sa sétt far vi en
variabel som fangar ”férvintan pa reallonetillvaxt”. Testet for en eventuell skillnad i denna variabel
mellan grupperna redovisas pa den fjarde raden under respektive horisont i tabell 1. For samtliga
tidshorisonter i de bagge samplen &r den skattade koefficienten signifikant. Arbetstagarorganisationerna

forutspar hogre realloneférandring dn arbetsgivarorganisationerna.

Den tredje raden for respektive horisont i tabell 1 presenterar resultatet dir vi har testat om gruppernas
forvantningar rorande BNP-tillvaxt for perioden 2006-2021 &r skilda fran varandra. De skattade
koefficienterna visar att arbetstagarorganisationerna — pa tva- och femarshorisonten — har signifikant
hogre forviantningar rorande BNP-tillvdxt dn vad arbetsgivarorganisationerna har. Skillnaden mellan
forvantningarna uppgar till 0,13 procentenheter pa tvadrshorisonten och till 0,20 procentenheter pa
femarshorisonten. Att 16netillvaxt- och BNP-tillvaxtforvantningar skiljer sig &t i samma riktning tyder
pa att grupperna har olika, men i viss mén konsekventa asikter om den framtida ekonomiska
utvecklingen. En tolkning &r att arbetstagarorganisationerna forutspar en hogre produktivitetsokning —
vilken de rimligen anser skall komma medlemmarna till gagn — medan arbetsgivarorganisationerna

forvantar sig en mer méttlig produktivitetstillvaxt och darmed ldgre 16nedkningar.

Den sista raden under respektive prognoshorisont i tabell 1 illustrerar 16netillvaxtforvantningar dér vi
justerat for bade inflation och BNP-tillvixt.® Vi finner att skillnader i dessa matt dr betydligt mindre én
skillnaderna for de ursprungliga férvantningarna i l6netillvaxt. De skattade koefficienterna varierar
mellan 0,08 och 0,12 och é&r statistiskt signifikanta pa tioprocentsnivan. Resultatet kan tolkas som att en
skillnad i synen pa produktivitetstillvaxt forklarar en pataglig del av skillnaden — men mdjligen inte hela

— vad géller gruppernas forvantningar om Ionetillvaxt.

4. Diskussion

I denna uppsats har vi visat att det for samtliga tre prognoshorisonter i Prospera-enkiten finns en
signifikant skillnad i niva mellan arbetstagar- och arbetsgivarorganisationernas forvantningar pa den
nominella 16netillvixten. Var analys tyder pa att skillnader i forvantningar pd BNP-tillvaxt — vilket vi
menar kan ses som ett proxy for produktivitet — i relativt stor utstrackning ar en drivande faktor bakom

dessa skillnader. Skillnader i gruppernas inflationsférvantningar ar dock inte det. Oavsett prognosernas

% For respektive grupp skapas alltsi denna variabel genom att vi subtraherar inflations- och BNP-tillvixtprognoser frin
16netillvaxtprognoser vid varje tidpunkt och for varje horisont.
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tidshorisont  finner vi ett konsekvent monster 1 forvdntningarna pa  10netillvaxt:
Arbetstagarorganisationernas forvantningar dr hogre dn arbetsgivarorganisationernas forvantningar.
Exakt varfor detta forhallande uppstar dr oklart, men en forklaring till dessa skillnader skulle kunna vara
att antingen den ena gruppens forvintning eller bada gruppernas férvantningar speglar ett strategiskt
beteende, det vill sdga prognosmakarna har incitament att lata sina annonserade férvantningar avvika

fran vintevardesriktiga prognoser.’

Ekonomisk teori kan ge oss viss vagledning att forsta det rationella i att en prognosmakare under vissa
omstiandigheter viljer att inte rapportera sin véntevardesriktiga prognos. Ett forsta motiv &r att
prognosmakarens kostnad av ett eventuellt prognosfel kan vara olika stor beroende pd om prognosen
visar sig ha underskattat eller ha dverskattat det verkliga utfallet. Kostnaden for ett foretag av att ha
Overskattat en uppgang i efterfragan pé dess produkt kan vara helt olika den kostnad som skulle uppsta
for foretaget av en lika stor underskattning av efterfragan. Denna typ av risk eller olikhet i prognosfelet
bendmns i litteraturen som att prognosmakaren har en asymmetrisk forlustfunktion; se till exempel
Granger (1969), Patton och Timmermann (2007) och Elliot och Timmermann (2008). Ett annat motiv
bakom prognosavvikelser dr Onsketinkande (“wishful expectations”). Innebdrden av detta dr att en
prognosmakare inom en organisation levererar en prognos som ligger i organisationens eget intresse; se
till exempel Ito (1990). Liknande skél kan ligga bakom observerade prognosavvikelser syftande till att
paverka politiska val; se till exempel Cipullo och Reslow (2019, 2021). Ett tredje motiv till
prognosavvikelse ar s kallat flockbeteende, det vill sdga att en prognosmakare av strategiska skél kan
vélja att rapportera en prognos som i princip hiarmar andra prognosmakares prognoser. Skulle det visa
sig att prognosfelet dnda blir stort, s& mildras skammen for att ha gjort en dalig prognos av att
prognosmakaren delar fortreten med ménga andra; se till exempel Scharfstein och Stein (1990),
Trueman (1994) och Ottaviani och Serensen (2006). Ett fjirde motiv till prognosavvikelse kan, lite
forenklat, ses som ett omvént flockbeteende. En prognosmakare, som vill gora sig kidnd som en
kompetent prognosmakare med tillgéng till relevant information och som tycker sig tdvla mot andra

prognosmakare, kan ha skl att uppge en prognos i vilken hon aktivt avviker fran 6vriga prognosmakare,

7 Rorande véntevérdesriktighet hos de forvéintningar som analyseras i denna uppsats sa har vi studerat detta, och dven deras
prognosprecision, for alla tre variabler i enkéten (det vill sdga 1onetillvéxt, inflation och BNP-tillvéxt). Langsta mojliga sampel
har anviénts for respektive variabel. Resultat fran denna analys ges i tabell 2 i bilagan. Av tabellen framgar bland annat att det
forefaller finnas viss systematik i prognofelen betridffande 1ontillvéxten. Pa ettarshorisonten visar de positiva medelfelen att
savill arbetstagar- som arbetsgivarorganisationer har underskattat lonetillvixten. Aven pa tvadrshorisonten har
arbetsgivarorganisationerna underskattat 16netillvéxten, medan arbetstagarorganisationerna inte har gjort detta; de senares
genomsnittliga prognosfel pa denna horisont &r noll. Pa femarshorisonten har arbetsgivarorganisationerna ett prognosfel som
ar endast 0,03, medan arbetstagarorganisationerna har Gverskattat 16netillvaxten signifikant; arbetstagarorganisationernas
genomsnittliga prognosfel pa denna horisont ar -0,25. Att vi finner systematisk i dessa prognosfel dr inte anmérkningsvért i sig.
Att géra makroekonomiska prognoser ér trots allt svart och empirisk forskning visar att de ofta inte 4r véntevardesriktiga, se
Jonung och Larsch (2006), Elliot m fl (2008), Danielsson och Osterholm (2020) och Giovanelli och Pericolli (2020) for nigra
exempel ur en mycket omfattande litteratur. Nér det géller prognosprecisionen i forvantningarna kring 1onetillvéxt visar tabellen
att arbetstagarorganisationerna har ett lagre rotmedelkvadratfel dn arbetsgivarorganisationerna péa horisonterna ett och tva ar;
pa femarshorisonten &r forhéllandet det omvénda. Ett Diebold-Mariano-test (Diebold och Mariano, 1995) visar dock att en
signifikant skillnad i prognosprecision endast foreligger pa ettarshorisonten.
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till exempel genom att lagga storre vikt vid sin egen privata information &n vad hon annars skulle gora.
Forvisso minskar prognosmakaren sin sannolikhet att ”’bli bédst”, men givet att prognosen visar sig vara
battre 4n Gvriga prognoser, sa blir publiciteteten kring prognosmakaren storre dn vad den skulle ha blivit
om hon hade lamnat i princip samma prognos som andra prognosmakare; se till exempel Laster m fl

(1999) och Ottaviani och Serensen (2006).8

Om vi tror att de bada gruppernas forvantningar &r strategiskt valda, sa torde motivet om prognosfelets
asymmetriska kostnad och motivet om dnsketdnkande battre kunna beskriva de observerade monstren i
data for lonetillvixt &n vad de tva oOvriga motiven kan gora. Givet att arbetstagar- och
arbetsgivarorganisationerna vid en 16nefoérhandling beaktar sina fOrvintningar rdrande
produktivitetstillvixten i svensk ekonomi — det vill séiga att produktivitetsprognosen ger en bild av hur
en part ser pa utrymmet for Ionedkningar — s kommer parterna sannolikt att virdera ett prognosfel pa
helt olika sétt. Kostnaden for en arbetstagarorganisation att i sin prognos underskatta loneutrymmet torde
vara betydligt storre 4n motsvarande Gverskattning av loneutrymmet. I syfte att undvika att ett
prognosfel kan komma att leda till for 14ga loneansprék, sa har arbetstagarorganisationen ett incitament
att generera en prognos som ér lite hdgre dn organisationens vintevirdesriktiga prognos. Motsvarande
resonemang kan foras for att tolka arbetsgivarorganisationernas forvéntningar, dir kostnaden om
prognosen skulle komma att 6verskatta fordndringen av produktivitet sannolikt &r hogre &n den kostnad
som skulle uppsta vid en motsvarande underskattning av produktivitet. Aven om en part nu inte skulle
bygga sin analys pa att prognosfelet medfor asymmetriska kostnader, sé finns det naturligtvis utrymme
for ett onsketdnkande; det ligger en styrka i att vid en 16neférhandling kunna redovisa for motparten att

de egna lonekraven har stod i ekonomiska prognoser.

5. Avslutande kommentarer

Att det finns signifikanta nivaskillnader mellan arbetstagar- och arbetsgivarorganisationernas
forvantningar pa den nominella 16netillvaxten ar ett faktum som reser fragetecken. Vi har i denna uppsats
forsokt lyfta olika forklaringar till vad skillnaderna beror pa. Det bor dock poédngteras att vi — eftersom
data inte lampar sig for det — inte har kunnat genomfora nagot test fér huruvida ndgon av grupperna
(eller bada) har ett strategiskt inslag i sina rapporterade forvantningar. De observerade skillnaderna
mellan gruppernas prognoser for 16netillvixt dr dock konsistenta med hypotesen om strategisk
korrektion av prognoser. Givet att gruppernas uppdrag inte fordndras i framtiden kommer deras
incitament ndppeligen att paverkas patagligt. Skulle det vara sé att de forvantningar som arbetstagar-
och/eller arbetsgivarorganisationer rapporterar in till Prospera-enkdten de facto &r strategiskt

korrigerade forefaller det dirmed sannolikt att dessa skillnader kommer att bestd dven framgent. De

8 Som ett exempel pé detta kan Nouriel Roubini vid New York University nimnas; han kommer kanske for alltid att bli
thagkommen for att ha forutspatt finanskrisen 2008, detta trots att ménga andra av hans vriga prediktioner inte har slagit in.
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nackdelar som dr forknippade med att rapportera en prognos pa “fel” niva for organisationen torde inte
uppvégas av de eventuella fordelar som skulle kunna erhéllas, framforallt med tanke pa att Prospera-
enkiten endast redovisar aggregerade matt och ddrmed i praktiken i stor utstrackning doéljer de enskilda

respondenternas svar.

En viktig implikation av vér analys och diskussion &r att ekonomiska beslutsfattare bor reflektera 6ver
hur man skall se pa data fran Prospera-enkédten. Det bor trots allt vara en viss skillnad i hur exempelvis
Riksbanken och Finansdepartementet tolkar tidsserierna beroende pd om dessa representerar
vantevardesriktiga forvantningar fran grupperna eller forvantningar som &r fargade av strategiskt
beteende. Vidare analys pa omradet kan forhoppningsvis bidra till att rita ut fler fragetecken kring de
observerade nivéskillnaderna. I dagsldget far dock anvéndare av dessa data noja sig med en medvetenhet
om att en problematik eventuellt existerar och, beroende pa vad data skall anvéndas till, ha detta i atanke

nir analys genomfors.
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Bilaga

Figur 4
KPI-inflation och inflationsférvantningar pa ett ars sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. KPI-inflation ges av den procentuella tolvmanadersférandringen (“arstakt” eller
"year-on-year”) i KPI.

Kélla: Macrobond.

Figur 5
KPI-inflation och inflationsférvantningar pd tva ars sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. KPI-inflation ges av den procentuella tolvmanadersforandringen (“arstakt” eller
"year-on-year”) i KPI.

Kélla: Macrobond.
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Figur 6

KPI-inflation och inflationsforvantningar pa fem 8rs sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. KPI-inflation ges av den procentuella tolvmanadersférandringen (“arstakt” eller
"year-on-year”) i KPI.

Kélla: Macrobond.

Figur 7

BNP-tillvaxt och BNP-tillvéxtférvantningar pa ett ars sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. BNP-tillvéxt ges av den procentuella fyrakvartalsforandringen (”arstakt” eller
"year-on-year”) i BNP i fasta priser.

Kélla: Macrobond.
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Figur 8
BNP-tillvaxt och BNP-tillvéxtférvantningar pa tva 8rs sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. BNP-tillvaxt ges av den procentuella fyrakvartalsféoréandringen (“arstakt” eller
"year-on-year”) i BNP i fasta priser.

Kélla: Macrobond.

Figur 9
BNP-tillvaxt och BNP-tillvéxtférvantningar pa fem &rs sikt
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Anm: Alla variabler ges i procent. BNP-tillvéxt ges av den procentuella fyrakvartalsforandringen (”arstakt” eller
"year-on-year”) i BNP i fasta priser.

Kélla: Macrobond.
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Tabell 2

Férvantningarnas medelfel och

rotmedelkvadratfel, samt teststatistika fran Diebold-Mariano-test

1 ar
Lonetillvaxt 0,14° 0,29° 0,46 0,56 -3,06° 1995 kv 4-
2020 kv 2
Inflation oz -0,57° 1,42 1,41 1,00 1995 kv 4-
2020 kv 2
-0,57 0,45 4,08 3,91 3,60° 2006 kv 4-

BNP-tillvaxt ' / : : ,

o 2020 kv 2

2 ar
Lénetillvaxt 0,2 0,20° 0,56 0,61 -1,36 1995 kv 4-
2019 kv 2
Inflation 0,742 -0,75° 1,50 1,50 0,26 1995 kv 4-
2019 kv 2
- - a -
BNP-tillvaxt BEie 0,82 3,81 3,66 2,73 2006 kv 4
2019 kv 2

5 &r
Lonetillvéxt -0,25° 0,03 0,66 0,64 0,29 1995 kv 4-
2016 kv 2
Inflation i -0,86° 1,43 1,42 0,07 1995 kv 4-
2016 kv 2
BNP-tillvaxt "1,27° -1,14° 2,89 2,77 1,91¢ 2006 kv 4-
2016 kv 2

Anm: Medelfel och rotmedelkvadratfel ges i procentenheter i tabellen. a, b och ¢ anger statistisk signifikans pa
1, 5 respektive 10 procentsnivdn. Utfallsvariabel for l6netillvéxt &r den procentuella tolvmanadersférandringen
("arstakt” eller "year-on-year”) i timlén (for hela ekonomin) enligt Medlingsinstitutets konjunkturlonestatistik.
Utfallsvariabel fér inflation ar den procentuella tolvm&nadersférandringen (“8rstakt” eller "year-on-year”) i KPI.
Utfallsvariabel for BNP-tillvaxt ar den procentuella fyrakvartalsférandringen (“arstakt” eller “year-on-year”) i BNP
i fasta priser. Medelfelet testas for statistisk signifikans enligt foljande: Prognosfelen definieras som utfallet i
tidpunkten t+h minus foérvantningen pa horisont h i tidpunkten t. En regressionsmodell skattas darefter dar
prognosfelen &@r beroende variabel och den enda férklarande variabeln i modellen ar ett intercept. Darefter testas
huruvida interceptet &r nollskilt med ett dubbelsidigt t-test. Vid berakningen av teststatistikan anvéands sa kallade
Newey-West-standardfel. Diebold-Mariano-testet ar ett test for skillnad i prognosprecision. Detta utférs under ett
antagande om kvadratisk forlustfunktion enligt foljande: Prognosfelen definieras som utfallet i tidpunkten t+h
minus férvantningen pd horisont h i tidpunkten t. En regressionsmodell skattas darefter dar den beroende
variabeln ges av det kvadrerade prognosfelet i tidpunkten t+h for arbetstagarorganisationerna minus det
kvadrerade prognosfelet i tidpunkten t+h arbetstagarorganisationerna; den enda forklarande variabeln i modellen
ar ett intercept. Darefter testas huruvida interceptet ar nollskilt med ett dubbelsidigt t-test. Teststatistikan ar
negativ  (positiv) nar arbetstagarorganisationerna har ett ldgre (hdgre) rotmedelkvadratfel &n
arbetsgivarorganisationerna. Vid berdkningen av teststatistikan anvénds sa kallade Newey-West-standardfel.

Kélla: Forfattarnas egna berdkningar.
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