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Repliker och kommentarer

En vision om'det framtida penningvirdet

Nils Lundgrens ledare i Ekonomisk De-
bart 4/75 om Extrapolatrernas tidevarv
kiindes som en utmaning, Eftersom varje
prognos har &tminstone nigot inslag av
extrapolering i sig, miste alla prognos-
makare kinna sig triffade av den bann-
strile som Lundgren sinder ut. Som till-
hirande detta hedervirda skri kiinner
jag mig manad att rycka ut till dess for-
svar, Efter atskillig tvekan har jag beslu-
tat mig for att gbra detta genom att
delge en stOrre allminhet en av mina
mera lyckade prognoser. Det ir i ling-
den knappast rimligt att lita Handels-
higskolans studenter vara de enda som
ir forberedda pd vad som kommer
att hinda med penningvirdet efter 1990.

Mina forskningar giller alltsi det
svenska penningvirdet. Trots minga f&r-
s6k har dess fortglende forsimring
knappast kunnat tillfredsstillande for-
klaras. I allmiinhet liggs huvuddelen av
skulden p utliindska priser. Ekonomer i
andra linder gdr detsamma, och cirkeln
iir dirmed sluten.

Det fGrefaller mig onddigt att gd den-
na omvig. Ekonomiska modeller bdr gé-
ras si enkla som mdjligt. Den hypotes

Tabell 1. Skattning av parametrarna i
strukturekvationen,

yi=24565 —-2741
(2,92) (0,047)

Rt = 0,995 sy = 1,12

Skattningsperiod 1953 —7t

y = penningvirdet (inverterade virdet av
konsumentprisindex;
index 1953 = 100)

t = tiden (de tvA sista siffrorna i Artalet)

Siffrorma inom parentes anger standardav-
vikelser.

Tabell 2, Beriknade och observerade vir-
den av penningviardet 1972—74.

Beriiknat Observe- Residual

viirde rat virde
1972 48,1 47,6 —0,5
1973 45,3 44,6 -0,7
1974 42,6 40,5 -2,1

som hir skall testas iir att penningvirdet
fdrsimras linjirt med tiden,

Min strukturckvation #r skattad for
perioden 1953—71, Borjan Hr betingad
av att Koreainflationen di hade ebbat
ut, slutet av att jag velat spara négra ar
for att testa ekvationen, Penningvirdet
definieras som inverterade virdet av
konsumentprisindex.

Tabell 1 visar resultaten av skatt-
ningen. Det framgir av determinations-
koefficienten att anpassningen dr mycket
god, vilket ocksd kan ses i diagram 1, t-
virdet for tidsvariabeln #r 58. Observa-
tionerna har alltsd till fullo bestyrkt hy-
potesen.

For att testa ekvationens prognosfir-
méga har de beriiknade virdena for dren
1972—74, som ligger utanfdr skattnings-
perioden, jimforts med de observerade,
Resultaten redovisas i tabell 2. Over-
ensstimmelsen dr mycket god 1972—73,
simre 1974, Residualen #r dock mindre
in 2 ginger 5., och ligger silunda helt
inom normala felmarginaler. Som ett in-
ldgg i den pigiende debatten om frigan
huruvida prisbildningen uppvisat en
strukturell férindring under 1970-talet
— se tex Jonung-Wadensjd [1975] —
kan vi alltsi konstatera att de senaste
drens penningviirde kunnat f&rklaras
med samma ekvation som under 1950-



Diagram 1. Det svenska penningviirdet. Index 1933 = 100

Index
1953 =100
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och 1960-talen. Nagon strukturforind-
ring tycks alltsi inte ha gt rum.

Annu intressantare resultat ecrhilles
emellertid om den skattade ekvationen
anvinds for prognoser dver en lingre
period. Som man kan avlisa i diagram-
met fortsitter enligt ekvationen penning-
viirdet att sjunka och nir 0 omkring
1990, varefter det blir negativt. Detta ir
ett sensationellt resultat, som sévitt jag
vet ingen annan tidigare har presenterat.
Det miste innebiira att vi kommer att
betala for att fA arbeta och fA betalt for
att vi gbr ink8p. Vi kommer att fi av-
talsstrider didr LQ kommer att kriva s
laga ersdttningar som mojligt for ritten
att arbeta. Konsumentverket och Pris-
och Kartellniimnden kommer att se till
att producenter och distributbrer ger till-
rackligt hoga ersittningar till de konsu-
menter som gor sig besviret att handla.
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En miingd nya och intressanta problem
kommer att uppstd, for vilka uppenbarli-
gen dagens nationalekonomiska teorier
inte #r limpade. Det synes vara hog tid
att nigra yngre ekonomer griper sig an
uppgiften att utveckla en ny teori, avpas-
sad fér de kommande férhillandena.
Denna tidiga varningssignal hade si-
kert inte kunnat erhillas utan hjilp av
en pi extrapolering grundad prognos, Si
kom inte och sig att sidana inte kan
vara nyitigal
Professor Erik Ruist
Handelshdgskolan i Stockholm
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