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Prisférandringar pa olika tidshorisonter

Prisforandringar pa olika tidshorisonter

Under de senaste aren med hog inflation har mer fokus an tidigare lagts
pa prisutvecklingen under kortare perioder dn tolv manader. | denna
kommentar tittar vi lite ndrmare pa hogfrekventa matt pa prisutveckl-
ingen och diskuterar deras formaga att prognostisera framtida inflation.!
Slutsatsen av analysen ar att nar inflationen dr normal ar informationsin-
nehallet i de mer hogfrekventa matten begréansat. De ar helt enkelt for
volatila. Under perioder med stora rorelser i inflationen kan daremot
matt pa kortare horisonter som tre och sex manader ge anvandbar in-
formation om vart vi dr pa vag.

Forfattare: Oskar Tysklind och Jesper Johansson, verksamma vid avdelningen for penningpolitik pa
Riksbanken?.

Prisforandringar matt over kortare
perioder an tolv manader

Riksbankens inflationsmal &r formulerat i termer av den arliga procentuella forand-
ringen av KPIF. Eftersom penningpolitiken verkar med viss fordrojning behover Riks-
banken gora prognoser pa framtida inflation. | tider nar inflationen ar hog och varie-
rande kan mer hogfrekventa matt pa inflationen ge information om vart inflationen ar
pa vag framover. Storre fokus har darfor ocksa lagts vid dessa matt under de senaste
arens inflationsuppgang.? | denna kommentar undersdker vi hur anviandbara dessa
matt dr genom att utvardera deras prognosférmaga bade under normala forhallanden
och i tider av hog inflation.

Nar vi tittar pa prisutvecklingen under andra intervall dn just hela ar, ar det viktigt att
sasongsjustera data. Detta eftersom priserna inte utvecklas jamnt 6ver aret utan fol-
jer vissa specifika sdsongsmonster. | diagram 1 visas de manatliga procentuella for-
andringarna i KPIF exklusive energi uppraknade till arstakt. Av diagrammet kan vi ex-
empelvis se att priserna normalt sjunker i januari pa grund av reor och lag efterfragan
pa vissa tjanster som utrikes resor. Omvant ar prisokningstakten relativt hog vissa ma-
nader, exempelvis i februari och december. Om vi da inte sasongsrensar statistiken in-
nebar det att inflationsutvecklingen i stort sett alltid ar 1ag i januari for mer hogfre-
kventa matt, men det sager valdigt lite om den underliggande utvecklingen.

L Ekonomiska kommentarer ar korta analyser i fragor relevanta for Riksbanken. De kan forfattas av bade en-
skilda direktionsledamoter och medarbetare pa Riksbanken. Medarbetares kommentarer godkanns av av-
delningschefen medan direktionsledamoterna sjélva ansvarar for innehallet i sina kommentarer.

2 Forfattarna vill tacka Vesna Corbo och David Vestin for vardefulla synpunkter.

3 Exempelvis har mer hogfrekventa matt visats i den Penningpolitiska rapporten sedan september 2022. Se
dven fordjupningarna ”Vad talar for att inflationen sjunker tillbaka nasta ar?”, september 2022 och "Hur
snabbt kommer inflationen att falla?”, april 2023. Exempel fran andra centralbanker ar Norges Bank (2024)
och fran allmanna debatten Boije (2023).



Prisférandringar matt 6ver kortare perioder dn tolv manader

Diagram 1. Icke sdsongsrensad KPIF exklusive energi
Procentuell ménadsférandring, uppraknad arstakt
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Kalla: SCB

Diagram 2 visar i stallet prisforandringar pa en, tre och sex manader, sdasongsrensade
och uppraknade till arstakt, tillsammans med den arliga procentuella férandringen.
Upprakningen till arstakt gors vanligen bara for att de olika matten ska vara i samma
storleksordning. Vi ser att matten utvecklas pa ett likartat satt dver tid, men att de
mer hogfrekventa matten ar betydligt mer volatila. Under de senaste aren av hog in-
flation sa steg ocksa de mer hogfrekventa matten betydligt snabbare dn vad tolvma-
nadersférdndringen gjorde. Aven i nedgdngen tycks de mer hégfrekventa matten ga
fore.

Diagram 2. Utvecklingen i KPIF exklusive energi pa olika horisonter
Procentuell férandring i uppraknad arstakt, sdsongsrensade data
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Kalla: SCB och Riksbanken

Aven om de mer hégfrekventa matten kan ge en mer aktuell beskrivning av prisut-
vecklingen an den vi far om vi bara tittar pa forandringen 6ver de senaste tolv mana-
derna, sa ar det inte nédvandigtvis sa att den signalen vi far fran dessa matt ar an-
vandbar. Ju hogre frekvens matten har, desto storre inslag av brus finns det i dem.



Utvardering av prognosférmagan

Detta kan bero pa olika typer av méatproblem, som svarigheter att sdsongsrensa data
fullt ut eftersom sdasongsmonster kan forandras 6ver tid, men dven pa urvalsosakerhet
i sjalva prisundersdkningen.* Dartill kan priser vissa manader dndras relativt mycket,
exempelvis vid reor, vilket kan vara svart att i realtid sortera bort fran den mer under-
liggande utvecklingen.

Diagram 3 visar prisutvecklingen for KPIF exklusive energi pa en, tre respektive tolv
manader. De skuggade omradena visar de band inom vilka 90 procent av alla obser-
vationer for de olika matten hamnat under perioden 1997-2021. De illustrerar pa sa
satt ungefar vad som ar ett normalt utfallsrum for de olika matten. Ju mer hogfre-
kventa data &r, desto storre dr det normala utfallsrummet. En sdsongsrensad manads-
rérelse med en uppraknad arstakt pa 5 procent ar pa inget satt nagon exceptionell
héndelse, utan nagot som hander da och da dven nér inflationen &r pa mer normala
nivaer. Om vi lagger for stor vikt vid de mest hogfrekventa matten finns darfor en risk
att vi overreagerar pa enstaka hoga manadsutfall.

Diagram 3. Intervall fér normalt utfallsrum fér matt pa olika frekvens
Procentuell férandring i uppraknad arstakt, sdsongsrensad data
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Anm. De skuggade intervallen visar 5-95 percentilen for utfallen mellan 1997 och 2021

Kélla: SCB och Riksbanken

Utvardering av prognosférmagan

Ett satt att mer formellt underséka om de hogfrekventa matten ar informativa eller ej
ar att titta pa hur val de kan férutspa den framtida inflationen. Diagram 4 visar en sa-
dan utvardering. Diagrammet visar det genomsnittliga absolutfelet for prognosen pa
den arliga procentuella forandringen i KPIF exklusive energi, pa en, tre, sex och tolv

4Se Kvalitetsdeklaration Konsumentprisindex 2024, februari 2024, Statistiska centralbyran.



https://www.scb.se/contentassets/a1e257bb3a574420b9d3f2ff59851c0a/pr0101_kd_2024.pdf

Utvardering av prognosférmagan

manaders sikt, nar vi skriver fram prisutvecklingen i KPIF exklusive energi fran varje gi-
ven tidpunkt med senaste utfallet fér de olika manadsférandringarna. Utvarderingen
ar gjord fran och med januari 2000 till och med februari 2024.

Av diagrammet kan vi utldsa att prognosférmagan, i snitt 6ver perioden, varit klart
samre for de mest hogfrekventa matten an for den arliga procentuella foréandringen.
Sexmanadersférandringen har dock i stort sett haft lika bra prognosférmaga i snitt
som tolvmanadersférandringen pa samtliga horisonter.

Diagram 4. Genomsnittligt absolutfel
Procentenheter
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Anm. Linjerna visar genomsnittligt absolutfel fér prognoser pa den arliga procentuella férand-
ringen i KPIF exklusive energi

Kalla: SCB och Riksbanken

Bakom snittet géms dock en ganska stor variation 6ver tid. Diagram 5 visar ett tolvma-
naders glidande medelvarde av absolutfelen for prognoserna, pa sex manaders sikt,
baserat pa de olika matten.® Det visar att de hégfrekventa matten under perioden
med |ag och stabil inflation fram till och med 2021 var relativt daliga ur prognoshanse-
ende. Nar priserna borjade stiga snabbt i borjan av 2022 var det dock de mer hogfre-
kventa matten som fangade upp detta snabbast och under de senaste aren har dessa
matt, framfor allt de pa tre och sex manader, gett mer information om vart inflat-
ionen varit pa vag.

5> Sasongsrensningen gors om for varje ny period sa bara de data som var kdnda vid respektive tillfalle paver-
kar rensningarna.

6 Bilden &r densamma om man véljer ett nagot langre glidande medel for absolutfelen och/eller prognoser
pa andra horisonter.



Slutsats

Diagram 5. Medelabsolutfel for prognoser pa 6 manaders sikt
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Anm. Visar genomsnittligt absolutfel fér prognoser pa den arliga procentuella fordndringen i
KPIF exklusive energi

Kélla: SCB och Riksbanken

Slutsats

Resultaten i den har ekonomiska kommentaren visar att vi under normala tider inte
boér lagga alltfor stor vikt vid prisférandringar 6ver kortare horisonter an tolv mana-
der. Sddana matt ar for volatila for att ge oss god vagledning om framtiden. Vid stora
rorelser i inflationen sa 6kar dock informationsvardet i dessa.

Nar inflationen nu ater bérjar ndrma sig mer normala nivaer sa kommer sannolikt de
mest hogfrekventa matten aterigen att vara for volatila for att vara anvandbara. Sex-
manadersmattet verkar dock vara relativt anvandbart vid bade héga och mer normala
inflationstakter och kan saledes vara intressant att ldgga storre vikt vid dven framover.



Referenser

Referenser

"Vad talar for att inflationen sjunker tillbaka nasta ar?”, férdjupning i Penningpolitisk
rapport september 2022, Sveriges riksbank

"Hur snabbt kommer inflationen att falla?”, férdjupning i Penningpolitisk rapport april
2023, Sveriges riksbank

R. Boije (2023), "Riksbanken overskattar inflationstrycket i ekonomin”, DN debatt, 20
september 2023

Norges Bank(2024), ”Pengepolitisk rapport 1/2024”, mars 2024, Norges Bank

Kvalitetsdeklaration Konsumentprisindex 2024, februari 2024, Statistiska centralbyran



SVERIGES RIKSBANK
Tel 08 - 787 00 00
registratorn@riksbank.se
www.riksbank.se

PRODUKTION SVERIGES RIKSBANK)

RIKSBANK



mailto:registratorn@riksbank.se
http://www.riksbank.se/

	Ekonomisk kommentar
	Prisförändringar på olika  tidshorisonter
	Prisförändringar på olika tidshorisonter
	Prisförändringar mätt över kortare perioder än tolv månader
	Diagram 1. Icke säsongsrensad KPIF exklusive energi
	Diagram 2. Utvecklingen i KPIF exklusive energi på olika horisonter
	Diagram 3. Intervall för normalt utfallsrum för mått på olika frekvens

	Utvärdering av prognosförmågan
	Diagram 4. Genomsnittligt absolutfel
	Diagram 5. Medelabsolutfel för prognoser på 6 månaders sikt

	Slutsats
	Referenser

