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1 Inledning

Regeringens makroekonomiska prognoser utgor
underlag for statens budget och fér regeringens
utformning av den ekonomiska politiken. Det ir
dirfor viktigt att prognoserna har hég precision.
Denna promemoria innehdller en utvirdering av
regeringens prognoser fér BNP-tillvixten,
arbetslgsheten och inflationen mitt som férind-
ringen i KPI. Prognoserna utvirderas i relation
till nigra andra bedomare f6r 1994-2014.

Bedémarna som utvirderas ir regeringen,
Konjunkturinstitutet, Riksbanken, Svenskt ni-
ringsliv, HUI Research AB, LO, Handelsban-
ken, SEB, Swedbank och Nordea. Fér regerin-
gens del utvirderas prognoser som publicerats 1
budgetpropositionen och ekonomiska varpropo-
sitionen.

Prognoserna testas for systematiska over-
eller underskattningar, s.k. bias. Resultaten av ut-
virderingen visar inte pd nigon signifikant bias 1
regeringens prognoser for BNP-tillvixten eller
arbetslosheten, men pd signifikant bias i rege-
ringens prognoser for inflationen. Resultaten av
utvirderingen av regeringens prognoser ir 1
huvudsak i linje med resultaten f6r vriga bedo-
mare.

Bedémarnas prognosprecision  rangordnas
efter prognosernas medelabsolutfel och medel-
kvadratfel. Regeringens prognosprecision rang-
ordnas ungefir 1 mitten f6r prognoser f6r BNP-
tillvixten, relativt l8gt for prognoser for arbets-
l6sheten och relativt hogt for prognoser for
inflationen. Rangordningarna vilar 1 allminhet pd
smi skillnader i utvirderingsmitten, och bor
dirfor tolkas med viss forsiktighet.

Promemorian avslutas med en presentation av
osikerhetsintervall kring regeringens prognoser
for BNP-tillvixten, arbetslésheten och inflatio-
nen 2015 och 2016. Osikerhetsintervallen ir
baserade pa spridningen i regeringens prognosfel
1 virpropositionerna for 1994-2014. Intervallen
anvinds for att illustrera att skillnaderna mellan
regeringens, Konjunkturinstitutets och Riksban-
kens prognoser f6r 2015 och 2016 1 allminhet ir
sma ur ett osikerhetsperspektiv.

Val av precisionsmatt

I utvirderingen anvinds medelabsolutfelet och
medelkvadratfelet. Hir beskrivs kortfattat inne-
borden av att anvinda dessa utvirderingsmitt.
En statistisk formulering av métten ges i bilagan.

Betydelsen av precision ir situationsbundet och
bestims av de kostnader som foérknippas med
olika prognosfel nir prognoserna anvinds som
beslutsunderlag. Precisionen behover dirfor
kopplas till ndgon forlustfunktion som anger for-
lusten (eller kostnaden) med avseende pa nega-
tiva och positiva prognosfel. Hir utvirderas
prognostérmagan mot dels en kvadratisk forlust-
funktion, dels en absolut forlustfunktion. Dessa
forlustfunktioner ir allmint godtagna och har
vissa egenskaper som ofta féresprikas 1 prognos-
utvirderingar nir den sanna férlustfunktionen ir
okind.!

Bida férlustfunktionerna ir symmetriska. Det
innebdr bland annat att lika stora 6ver- eller
underskattningar 1 prognoserna ir forknippade
med lika stora kostnader (férluster). Med andra
ord ir tex. en overskattning av BNP-ullviixten
med 0,5 procentenheter exakt lika illa som en
underskattning med 0,5 procentenheter. Under
den férutsittningen boér det inte finnas ndgon
systematisk over- eller underskattning (bias) 1
prognoserna.

For en absolut forlustfunktion ir férlusten av
ett prognosfel proportionell mot prognosfelet
miitt 1 absoluta tal. Det innebir att en férsimring
av prognosfelet f6r BNP-tillviixten frén, sig, 0,3
till 0,4 procentenheter pd marginalen tllfér lika
stora forluster som en forsimring av prognos-
felet frén 0,4 tll 0,5 procentenheter. Under den
forutsittningen goér den beddémare som mini-
merar det férvintade absoluta prognosfelet bist
prognos, vilket mits med medelabsolutfelet (se
bilagan).

For en kvadratisk férlustfunktion ir forlusten
av ett prognosfel proportionell mot det kvadre-
rade prognosfelet. Det innebir t.ex. att en fér-
simring av prognosfelet f6r BNP-tillvixten frin
0,3 till 0,4 procentenheter pd marginalen tillfor
mindre férluster dn en férsimring av prognos-
felet frén 0,4 tll 0,5 procentenheter. Under den
forutsittningen gor den bedémare som mini-
merar det férvintade kvadratiska prognosfelet
bist prognos, vilket mits med medelkvadratfelet
(se bilagan). Medelkvadratfelet dr mer kinsligt
for extrema utfall in medelabsolutfelet.

!'Se t.ex. Elliot och Timmermann, Economic forecasting, Journal of Eco-

nomic Literature, 2008.



Antaganden och prognoshorisont

Prognoser ger upphov till prognosfel som utgors
av skillnaden mellan utfallet och prognosen.2
Hir definieras prognosfelet som utfallet minus
prognosen, vilket idr konventionellt (se bilagan).?
Vid tillfillet nir prognosen utfirdas ir prognos-
felet okint och det betraktas dirfér som en sto-
kastisk (slumpmissig) variabel. Over tiden bildar
prognosfelen en samling av stokastiska variabler,
en s.k. stokastisk process. Den statistiska infe-
rensen som anvinds i denna promemoria férut-
sitter att denna stokastiska process ir en s.k.
kovariansstationir process (se bilagan). I utvir-
deringen delas prognoserna in i prognoser som
ir gjorda samma 4r som utfallet respektive
prognoser som ir gjorda dret fore utfallet.
Bedémningen ir att denna indelning ar tillricklig
for att prognosfelen dtminstone approximativt
ska vara kovariansstationira processer.

Modifikationer av data

Det ir inte endast prognoserna som ir osikra.
Aven sjilva utfallen som prognoserna avser finga
revideras ofta over tiden, och de ir dirmed
betingade med en viss osikerhet. Inflationen,
mitt med KPI, revideras generellt inte, medan
tex. BNP 4terkommande revideras. I denna
promemoria anvinds den senaste revideringen
som jimforelseutfall fér prognoser for BNP-
tillvixten.

For arbetslosheten finns en rad specifika sva-
righeter. Sedan 1994 har arbetslésheten definie-
rats och mitts pd ett flertal olika vis.* For att
korrigera for dessa svirigheter har prognoser for
arbetslsheten 2005 utfirdade 2004 och de forsta
fyra manaderna 2005 tagits bort. Likasi har
prognoser for arbetslésheten 2006 utfirdade de
forsta fyra minaderna 2005 tagits bort. For att
justera for ett mitfel har dessutom prognoser for
arbetslosheten 2013 utfirdade mellan forsta
januari 2012 och sista februari 2013 justerats upp
med 0,25 procentenheter.

2 Denna skillnad kan vara noll.
3 Alternativet ir den omvinda definition, dvs. att prognosfelet ir lika
med prognosen minus utfallet.
* e promemorian Utvirdering av makroekonomiska prognoser som

publicerades i anslutning till 2014 rs ekonomiska virproposition.

2 Utvardering av bias

Systematiska prognosfel i form av genomsnitt-
liga 6ver- eller underskattningar kallas for bias. I
denna utvirdering antas symmetriska forlust-
funktioner (se avsnitt 1). Under den férutsitt-
ningen bor det inte finnas nigon bias 1 progno-
serna. Genom att skatta en bedémares medel-
prognosfel kan hypotesen att bedémarens prog-
noser inte har nigon bias testas.> Utvirderingen
visar inte pd en signifikant bias i regeringens
prognoser for BNP-tillvixten eller arbetsloshe-
ten, men signifikant bias i regeringens prognoser
for inflationen. Det ir 1 huvudsak i linje med
resultaten f6r 6vriga bedémare.

Ingen signifikant bias i regeringens prognoser for
BNP-tillvaxten

Utvirderingen pivisar ingen signifikant bias 1
regeringens prognoser fér BNP-tillvixten gjorda
samma &r som utfallet eller &ret f6re utfallet.
Tabell 1 visar medelprognosfelen med till-
hérande p-virden® for bedémarnas prognoser
for BNP-ullvixten 1994-2014. Stickproven ir
uppdelade 1 prognoser gjorda samma &r som
utfallet respektive &ret fore utfallet.” For prog-
noser gjorda samma 4r som utfallet har rege-
ringen ett positivt medelprognosfel, vilket med-
for en negativ observerad bias.® Utifrin defini-
tionen av prognosfelet som utfallet minus prog-
nosen innebir det att regeringen i1 genomsnitt
har underskattat BNP-ullvixten f6r utvirde-
ringsperioden. For prognoser gjorda dret fore

5Se bilagan fér en utforlig forklaring av sjilva hypotesprévningen.

6 P-virdet ir sannolikheten att f3 ett medelprognosfel i storleksordnin-
gen av medelprognosfelet eller stérre givet att det inte finns ndgon bias.
Vid hypotesprovning sitts p-virdet i relation till en signifikansnivd som
ir en forbestimd accepterad sannolikhet att fi felaktig signifikans, van-
ligen 10, 5 eller 1 procent. Om p-virdet 4r mindre in den valda signifi-
kansnivin s3 anses sannolikheten vara tillrickligt liten att fi det erhillna
medelprognosfelet dven om det inte skulle finnas en bias. Medelprog-
nosfelet bedéms d& som signifikant skilt frdn noll.

7 Landsorganisationen har inte tagits med i utvirderingen av prognoser
for BNP-tillvixten eftersom den inte pd ett konsekvent sitt redovisat
faktisk BNP.

8ge bilagan. Prognosfelet ir definierat som utfallet minus prognosen. Ett
positivt medelprognosfel innebir dirfér att prognoserna i genomsnitt
underskattar utfallet och vice versa. Bias relaterar istillet till prognosen

minus utfallet. Férhllandet ir dirfér omvint.



utfallet har regeringen istillet ett negativt medel-
prognosfel, vilket innebir att regeringen vid
denna prognoshorisont i genomsnitt har &ver-
skattat prognoser for BNP-tillvixten. Dock ir
inget av medelprognosfelen signifikant skilt frén
noll vid 10 procents signifikansnivd, dvs. de
pavisar ingen signifikant bias.?

Tabell 2 Medelprognosfel for arbetslosheten
Medelprognosfel (MPF) fér 1994-2014, p-vérde (p) och antal
observationer (T)

Tabell 1 Medelprognosfel for BNP-tillvaxten

Medelprognosfel (MPF) fér 1994-2014, p-vérde (p) och antal
observationer (T)

Prognoser gjorda samma

Prognoser gjorda aret innan

ar som utfallet utfallet

Bed. MPF p MPF p T

REG 0,296 0,244 42 -0,193 0,697 40
KI 0,230 0,317 85 -0,320 0,510 81
RB 0,125 0,610 88 -0.299 0529 82
HUI 0,295 0,202 84 -0,063 0,888 80
SN 0,539 0,040 71 0,316 0548 67
SHB 0,265 0,229 74 -0,119 0,802 71
SEB 0,216 0,346 78 -0,048 0912 74
NO 0,394 0,125 80 -0.063 0874 76
SWB 0,024 0,947 43 -0,134 0836 39

Prognoser gjorda samma
ar som utfallet

Prognoser gjorda aret innan
utfallet

Bed. MPF p T MPF p T

REG 0,025 0,675 41 0,214 0,362 37
KI 0,001 0,980 84 0,135 0,507 75
RB -0,039 0,395 86 -0.019 0,920 76
HUI -0,004 0,925 83 0,075 0,656 75
L0 -0,039 0,619 41 0,172 0420 33
SN -0,095 0,099 70 -0,099 0,644 61
SHB -0,019 0,670 73 -0,046 0809 67
SEB -0,001 0,999 77 0,107 0438 69
NO -0,003 0,950 79 0,120 0,491 72
SWB -0,146 0,056 42 -0,318 0,233 36

Anm.: Bedomarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB), HUI
Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelshanken (SHB), SEB, Nordea (NO)
och Swedbank (SWB).

Kéllor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Ingen signifikant bias i regeringens prognoser for
arbetslosheten

Utvarderlngen pavisar ingen signifikant bias i
regermgens prognoser for arbetslosheten gjorda
samma &r som utfallet eller &ret fore utfallet.

Tabell 2 visar medelprognosfel och tillhérande
p-virden fér bedémarnas prognoser for arbets-
l6sheten. Bida regeringens medelprognosfel ir
positiva. Regeringen har alltsd i genomsnitt
underskattat arbetslosheten, bide vad giller
prognoser gjorda samma &r som utfallet och
prognoser gjorda &ret fore utfallet. Inget av
medelprognosfelen ir signifikant vid 10 procents
signifikansniva.

o Signifikansnivdn 10 procent motiveras av att testet vid de givna stick-

provsstorlekarna har g statistisk styrka, se bilagan.

Anm.: Bedémarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Rikshanken (RB), HUI
Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelshanken (SHB), SEB, Nordea (NO)
och Swedbank (SWB).

Kallor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Omfattande signifikant bias i prognoserna for
inflationen

Utvirderingen pavisar signifikant bias 1 rege-
ringens prognoser for inflationen, bide vad giller
prognoser gjorda samma &r som utfallet och
prognoser gjorda dret fore utfallet. Det ir 1
huvudsak i linje med resultaten f6r 6vriga bedo-
mare.

Tabell 3 visar medelprognosfel och tillhérande
p-virden fér bedémarnas prognoser for infla-
tionen mitt som férindringen 1 KPI. Bida rege-
ringens medelprognosfel ir negativa. Regeringen
har alltsd 1 genomsnitt 6verskattat inflationen for
utvirderingsperioden, bdde vad giller prognoser
giorda samma 4r som utfallet och prognoser
gjorda dret fore utfallet. Bdda medelprognostelen
ir dessutom signifikanta vid 10 procents signifi-
kansnivd. Med enskilda undantag stimmer detta
dverens med resultaten for dvriga bedomare.



Tabell 3 Medelprognosfel for inflationen

Medelprognosfel (MPF) fér 1994-2014, p-vérde (p) och antal
observationer (T)

Prognoser gjorda samma Prognoser gjorda aret innan

ar som utfallet utfallet

Bed. MPF p T MPF p T

REG -0,152 0,033 42 -0,572 0,020 40
K -0,151 0,002 85 -0,528 0,015 81
RB -0,203 0,001 97 -0.786 0,001 91
HUI -0,322 0,001 84 -0,713 0,001 80
L0 -0,085 0,140 41 -0,451 0,082 39
SN -0,227 0,003 71 -0,648 0,006 66
SHB -0,286 0,001 74 -0,861 0,001 71
SEB -0,232 0,001 78 -0,715 0,001 74
NO -0,195 0,009 80 -0,724 0,002 76
SWB -0,167 0,008 43 -0,622 0,283 39

Anm.: Bedémarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Rikshanken (RB), HUI
Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea (NO)
och Swedbank (SWB). P-vérden mindre an 0,001 ar avrundade till 0,001.

Kallor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

3 Rangordning efter medelabsolutfel
och medelkvadratfel

I detta avsnitt rangordnas bedémarnas prognos-
precision f6r BNP-ullvixten, arbetslosheten och
inflationen med avseende pd prognosernas
medelabsolutfel och medelkvadratfel. Rege-
ringens prognosprecision rangordnas relativt 1igt
for prognoser f6r arbetslésheten, ungefir 1 mit-
ten f6r prognoser f6r BNP-tllviixten och relativt
hégt for prognoser for inflationen.

Eftersom stickprovsstorlekarna i flera fall ir
smd ir rangordningarna kinsliga f6r stora prog-
nosfel. Att ta bort eller ligga till enstaka obser-
vationer kan dirfor ha stor betydelse for utvir-
deringen. I allminhet vilar rangordningarna pd
smi skillnader 1 utvirderingsmitten, och inga
test utfors for att pdvisa att dessa skillnader ir
statistiskt signifikanta. Resultaten av rangord-
ningarna bor dirfor virderas med forsiktighet.

Regeringens prognosprecision rangordnas bade
hogt och lagt for prognoser for BNP-tillvaxten

Rangordningarna av bedémarnas prognoser for
BNP-tillvixten gjorda samma &r som utfallet
samt dret fore utfallet visas i tabell 4. Bedémarna
ir placerade efter fallande rangordning. Fér
prognoser gjorda samma &r som utfallet rang-
ordnas regeringens prognosprecision pi tredje

10

plats med bida utvirderingsmatten. For prog-
noser gjorda dret fore utfallet rangordnas rege-
ringens prognosprecision pd sjunde plats med
medelabsolutfelet och pd sjitte plats med medel-
kvadratfelet.

Tabell 4 Rangordningar for BNP-tillvaxten

Rangordningar efter medelabsolutfel (MAF) och medelkvadratfel
(MKF)

Prognoser gjorda samma ar som Prognoser gjorda aret fore

utfallet utfallet

MAF MKF MAF MKF

SHB (0,925) SHB (1,450) NO (1,543) NO (4,557)
SEB (0,973) SEB (1,550) SEB (1,609) SEB (5,179)
REG (0,976) REG (1,557) KI (1,759) HUI (5,806)
K1 (0,979) Kl (1,590) HUI (1,774) SHB (5,930)
RB (1,045) HUI (1,722) RB (1,792) RB (5,955)
HUI (1,054) RB (1,800) SHB (1,814) REG (6,361)
NO (1,137) SN (1,992) REG (1,821) Kl (6,376)
SWB (1,152) NO (2,040) SN (1,911) SN (6,897)
SN (1,153) SWB (2,453) SWB (2,083)  SWB (8,066)

Anm.: MAF och MKF inom parenteser. Rangordning sker fallande uppifran. Bedomarna
ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB), HUI Research AB (HUI),
Svenskt naringsliv (SN), Handelshanken (SHB), SEB, Nordea (NO) och Swedbank (SWB).
Kéllor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Det bor understrykas att rangordningen inom
respektive mitt i tabell 4 endast dr deskriptiv, 1
meningen att den inte tar hinsyn till huruvida
skillnaderna mellan bedémarna ir statistiskt
signifikanta. Eftersom utvirderingsmitten base-
ras pd medelvirden kan ett test som provar
hypotesen att de férvintade forlusterna ir olika
formuleras utifrin konventionell statistisk infe-
rens.!® Utformningen av ett sddant test férsvaras
dock av att bedémarna for ett givet &r dels
utfirdar prognoserna vid olika tidpunkter, dels
producerar olika antal prognoser.!" Ett rimligt
komplement till den deskriptiva analysen ir att
bilda konfidensintervall utifrdn utvirderings-

105 tex. West, Forecast evaluation, Handbook of Economic Forecas-
ting, 2006.

11 Ftablerade test forutsitter samma antal observationer bland prognos-
makarna, men kriver i dvrigt endast att parvisa differenser i utvirderings-
mittet mellan prognosmakarna ir kovariansstationira processer, se t.ex.
Mariano och Preve, Statistical tests for multiple forecast comparison,
Journal of Econometrics 169, 2012, och referenser diri. Riksbanken har
foreslagit att kontrollera for olika prognoshorisonter, se Andersson och
Aranki, Prognosmakares formiga — vad brukar vi utvirdera och vad vill vi
utvirdera? Penning och valutapolitik 2009:3, Riksbanken. De redogér

dock inte for under vilka former metoden ir konsistent.



mattens skattade standardavvikelser. Som exem-
pel skapas hir korta konfidensintervall baserade
pd en standardavvikelse fér de rangordnade
medelkvadratfelen.

Diagram 1 visar medelkvadratfelen for prog-
noser gjorda samma &r som utfallet, ordnade fran
vinster till hoger enligt rangordningen 1 tabell 4.
Diagram 2 visar p motsvarande vis medelkvad-
ratfelen fér prognoser gjorda aret fore utfallet.
Diagrammen visar ocksi korta konfidensinter-
vall baserade p3 en skattad standardavvikelse.

Diagram 1 Medelkvadratfel for prognoser for BNP-tillvaxten
gjorda samma ar som utfallet

Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall
35

« MKF -
— Konfidensgrans

25 - .

0 f f f f f f f f

SHB  SEB  REG K HUI RB SN NO SWB
Anm.: Bedomarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt néringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).
Kéllor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Konfidensintervallen kan anvindas tll att gora
en konservativ bedémning kring skillnaderna 1
medelkvadratfel nir mer sofistikerade metoder
inte finns ullgingliga.’? Om tvi konfidensinter-
vall inte ir dverlappande s3 dr generellt medelvir-
dena signifikant skilda fr&n varandra vid motsva-
rande signifikansnivd. Denna enkla form av
bedémning tenderar dock att for sillan forkasta
hypotesen att det inte finns ngon skillnad 1 fér-
vintade kvadratiska prognosfel (metoden ir
konservativ), vilket motiverar valet av korta kon-
fidensintervall.1?

12 Se tex. Schenker och Gentleman, On Judging the significance of
differences by examining the overlap between confidence intervals, The
American Statistician 55(3), 2001.

13 Den fakriska signifikansnivin fér denna metod ir okind. Konfidens-
intervallen ir baserade pd en standardavvikelse. I relation till den standar-

diserade normalférdelningen medfér det approximativt ett 68 procentigt

Konfidensintervallen ir genomgiende &verlap-
pande, bdde vad giller prognoser gjorda samma
&r som utfallet och prognoser gjorda ret fore
utfallet. Utifrdn en konservativ bedémning finns
det alltsd inte tillrickliga beligg for att bedo-
marna inte producerar likvirdiga prognoser 1
termer av forvintade kvadratiska prognosfel.

Diagram 2 Medelkvadratfel for prognoser for BNP-tillvaxten

gjorda aret fore utfallet
Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall

14

* MKF

12 —Konfidensgréns —

10

0 f f f f f f f f

NO SEB HUI SHB RB REG KI SN SWB
Anm.: Bedomarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt néringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).
Kéllor: Respektive beddmare och egna berakningar.

Regeringens prognosprecision rangordnas relativt
lagt fér prognoser for arbetslésheten

Rangordningarna av bedémarnas prognoser for
arbetslosheten visas 1 tabell 5. For prognoser
gjorda samma 4r som utfallet rangordnas rege-
ringens prognosprecision pad sjitte plats med
bida utvirderingsmdtten. For prognoser gjorda
dret fore utfallet rangordnas regeringens prog-
nosprecision pa tionde respektive nionde plats.

konfidensintervall, vilket motsvarar en ungefirlig signifikansnivi pi
32 procent. Att jimféra parvisa konfidensintervall resulterar dock i en
betydligt ligre signifikansnivd. Metoden har dessutom lig statistisk
styrka, dvs. den ir férknippad med liga sannolikheter att férkasta falska
hypoteser. Speciellt nir bedémarnas medelkvadratfel ir positivt korrele-
rade. Den l3ga styrkan motiverar korta intervall. Samtidigt leder den
multipla jimférelsen av konfidensintervall till s.k. massignifikans vilket
hojer signifikansnivin. Eftersom signifikansnivin ir okind ir metoden

inte exakt, utan ska betraktas som deskriptiv.
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Tabell 5 Rangordningar for arbetslésheten

Rangordningar efter medelabsolutfel (MAF) och medelkvadratfel

(MKF)
Prognoser gjorda samma ar som Prognoser gjorda aret fore
utfallet utfallet
MAF MKF MAF MKF
K1 (0,169) KI (0,053) SEB (0,585) SEB (0,547)
SEB (0,192) SEB (0,072) HUI (0,623) HUI (0,742)
SHB (0,199) SHB (0,083) RB (0,689) NO (0,797)
RB (0,202) HUI (0,087) NO (0,717) L0 (0,824)
HUI (0,222) RB (0,087) L0 (0,731) RB (0,876)
REG (0,229) REG (0,096) KI (0,743) SHB (0,937)
SN (0,231) NO (0,106) SHB (0,745) SN (0,968)
NO (0,234) SN (0,111) SN (0,750) KI (1,041)
SWB (0,258) SWB (0,159) SWB (0,809)  REG (1,200)
L0 (0,271) L0 (0,163) REG (0,838)  SWB (1,381)

Anm.: MAF och MKF inom parenteser. Rangordning sker fallande uppifran. Bedimarna
ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB), HUI Research AB (HUI),
Svenskt naringsliv (SN), Handelshanken (SHB), SEB, Nordea (NO) och Swedbank (SWB).
Kallor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Diagram 3 visar medelkvadratfelen for arbetslos-
hetsprognoser gjorda samma &r som utfallet ord-
nade enligt rangordningen 1 tabell 5. Diagram-
met visar ocksd korta konfidensintervall baserade
pd en skattad standardavvikelse (se ovan). Nigra
av konfidensintervallen &verlappar inte, vilket
ger ett visst stod for att det finns skillnader
mellan bedémarna 1 termer av férvintade kvad-
ratiska prognosfel for arbetslosheten vid denna
prognoshorisont.

Diagram 3 Medelkvadratfel for prognoser for arbetslosheten

gjorda samma ar som utfallet
Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall

0,25
« MKF [ —
—Konfidensgréns
02 r
. *
0,15 -
— *
0l f - = .0 _
= . . * - -—
. - —
005 ¢ T
0 } } } } } } } } }
K- SEB SHB HUI RB REG NO SN SWB LO

Anm.: Beddmarna &r regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelsbhanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).

Kallor: Respektive beddmare och egna berdkningar.

Diagram 4 visar medelkvadratfelen for arbetslds-
hetsprognoser gjorda &ret innan utfallet samt
korta konfidensintervall baserade pd en skattad
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standardavvikelse. Samtliga konfidensintervall
overlappar. En forsiktig bedomning dr dirfor att
det inte finns tillrickliga beligg for skillnader i
forvintade kvadratiska prognosfel f6r prognoser
utfirdade &ret innan utfall.

Diagram 4 Medelkvadratfel for prognoser for arbetslosheten

gjorda aret fore utfallet
Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall

2,5
* MKF
= Konfidensgréns
2+ —
15
— *
— = - *
1 - - . . ¢
. *
* * — — —
05 % =
0 } } } } } } } } }

SEB HUI NO LO RB SHB SN Kl REG SWB

Anm.: Bedomarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelshanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).

Kéllor: Respektive beddmare och egna beréakningar.

Regeringens prognosprecision rangordnas relativt
hogt for prognoser for inflationen

Rangordningarna av bedémarnas prognoser for
inflationen mitt som férindringen 1 KPI visas i
tabell 6. For prognoser gjorda samma &r som ut-
fallet rangordnas regeringens prognosprecision
pa fjirde plats med bida utvirderingsmatten. For
prognoser gjorda aret fore utfallet rangordnas
regeringens prognosprecision pa tredje plats med
bida utvirderingsmatten. Regeringens prognos-
precision rangordnas allts3 relativt hogt.



Tabell 6 Rangordningar for inflationen

Rangordningar efter medelabsolutfel (MAF) och medelkvadratfel
(MKF)

Prognoser gjorda samma ar som Prognoser gjorda aret fore

utfallet utfallet

MAF MKF MAF MKF

KI (0,261) L0 (0,124) K1 (0,953) L0 (1,500)
L0 (0,266) KI (0,134) L0 (0,981) KI (1,564)
RB (0,295) SWB (0,149) REG (1,000)  REG (1,571)
REG (0,308) REG (0,173) HUI (1,010) SEB (1,701)
SEB (0,317) RB (0,177) SEB (1,018) SWB (1,734)
SWB (0,320) SEB (0,214) SWB (1,044)  HUI (1,765)
NO (0,353) NO (0,238) SN (1,081) SN (1,860)
SN (0,355) SHB (0,256) RB (1,083) NO (1,953)
SHB (0,360) SN (0,270) SHB (1,107)  SHB (2,045)
HUI (0,400) HUI (0,288) NO (1,108) RB (2,069)

Anm.: MAF och MKF inom parenteser. Rangordning sker fallande uppifrdn. Bedémarna
ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB), HUI Research AB (HUI),
Svenskt naringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea (NO) och Swedbank (SWB).
Kallor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Diagram 5 visar medelkvadratfelen for infla-
tionsprognoser gjorda samma &r som utfallet
samt tillhérande korta konfidensintervall base-
rade pd en skattad standardavvikelse (se ovan).
Med samma konservativa och enkla bedémning
som tidigare finns det stdd for skillnader i
forvintade kvadratiska prognosfel, eftersom
vissa konfidensintervall inte dr 6verlappande.

Diagram 5 Medelkvadratfel for prognoser for inflationen
gjorda samma ar som utfallet

Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall
0,4

« MKF
—Konfidensgréns —
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03 | =

025 ¢
02 |
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L0 Kl SWB REG RB SEB  NO SHB SN  HUI
Anm.: Beddmarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt naringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).
Kallor: Respektive bedémare och egna berdkningar.

Diagram 6 visar medelkvadratfelen for infla-
tionsprognoser gjorda &ret innan utfallet samt
tillhérande korta konfidensintervall. En férsiktig
bedémning ir att det inte finns tillrickliga beligg
for skillnader i férvintade kvadratiska prognosfel

vid denna prognoshorisont, eftersom samtliga
konfidensintervall 6verlappar med god marginal.

Diagram 6 Medelkvadratfel for prognoser for inflationen

gjorda aret fore utfallet
Medelkvadratfel (MKF) med konfidensintervall
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Anm.: Bedomarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI), Riksbanken (RB),
HUI Research AB (HUI), Svenskt néringsliv (SN), Handelsbanken (SHB), SEB, Nordea
(NO) och Swedbank (SWB).

Kéllor: Respektive bedomare och egna beréakningar.

4 Prognoser for 2015 och 2016
med osdkerhetsintervall

I detta avsnitt presenteras osikerhetsintervall
kring regeringens prognoser f6r BNP-tillvixten,
arbetslsheten och inflationen 2015 och 2016.
Osikerhetsintervallen illustrerar att det i allmin-
het dr smi skillnader mellan regeringens, Riks-
bankens och Konjunkturinstitutets prognoser
for 2015 och 2016.

Den vanligaste typen av prognos ir en punkt-
prognos, dvs. en prognos med ett enskilt virde 1
varje tidpunkt. I minga avseenden ir en sidan
projektion fér enkel, eftersom den inte berittar
nigonting om den osikerhet som férknippas
med prognosen. Det ir dirfor inte ovanligt att
bedémare anvinder s.k. férdelningsprognoser,
dvs. prognoser over flera potentiella utfall som
tilldelas specifika sannolikheter. Detta kan ske pd
olika sitt. Bank of England l3ter t.ex. en expert-
grupp tilldela olika utfall i inflationen subjektiva
sannolikheter."* IMF anvinder finansiella risk-
mitt for att skapa osikerhetsband kring tillvix-

14 Se t.ex. Inflation Report, February 2015. Bank of England.
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ten 1 virlds-BNP."* Riksbanken anvinder sprid-
ningen 1 de historiska prognosfelen fér att skapa
osikerhetsintervall kring bland annat reporin-
tan.!¢ Metoderna beror 1 olika grad pd dels histo-
risk information, dels framitblickande bedom-
ningar.

I denna promemoria anvinds regeringens
prognosfel 1 virpropositioner fér 1994-2014 for
att bestimma osikerhetsintervall kring rege-
ringens prognoser (se bilagan). Osikerhetsinter-
vallen ir tillbakablickande snarare in framétblic-
kande. De speglar dirfor en objektiv historisk
prognososikerhet och bor inte forvixlas med en
bedémd riskbild.

Diagram 7 visar regeringens prognos for
BNP-tillvixten 2015 och 2016 tillsammans med
osikerhetsintervall som ticker approximativt
respektive 80, 65 och 50 procent av regeringens
historiska prognosfel. Diagrammet visar dven
Konjunkturinstitutets och Riksbankens prog-
noser fér BNP-tillvixten.

Diagram 7 Prognos for BNP-tillvaxten med osdkerhets-

[EE

Utfall fér 2010-2014, prognoser fér 2015 och 2016
Procentuell féréndring
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— 50%
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Anm.: Beddmarna &r regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI) och Riksbanken
(RB). Publiceringsdatum: Regeringen 2015-04-15, Konjunkturinstitutet 2015-03-25,
Riksbanken 2015-02-12. Skuggade ytor r baserade pa regeringens historiska
prognosfel i varpropositioner.

Kallor: Rikshanken, Konjunkturinstitutet och egna berakningar.

I jimforelse med regeringens prognos f6r BNP-
tillvixten 2014 och 2015 ligger Riksbankens och
Konjunkturinstitutets prognoser vil inom det
omrdde som ticker 50 procent av regeringens
historiska prognosfel. Riksbankens och Kon-
junkturinstitutets prognoser avviker alltsd min-

15 Ge t.ex. World Economic Outlook, October 2014. IMF.
16.ge tex. Penningpolitisk rapport, februari 2015. Riksbanken.
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dre frin regeringens prognos in ett typiskt prog-
nosfel. I det avseendet framstér skillnaderna mel-
lan prognoserna som sma.

Diagram 8 visar regeringens, Riksbankens och
Konjunkturinstitutets prognoser for arbetslds-
heten tillsammans med osikerhetsintervall base-
rade pd regeringens prognosfel. Bdde Riksban-
kens och Konjunkturinstitutets prognoser for
2016 ligger vil inom de intervall som approxi-
mativt ticker 50 procent av regeringens histo-
riska prognosfel f6r arbetslésheten. Prognoserna
dr darfor inte anmarkningsvirt skilda frén rege-
ringens prognos. Konjunkturinstitutets prognos
for arbetslosheten 2015 ligger dock utanfor det
intervall som ticker 50 procent av regeringens
historiska  prognosfel. ~ Konjunkturinstitutets
prognos for 2015 avviker alltsd frin regeringens
prognos med mer in ett typiskt prognosfel.

Diagram 8 Prognos for arbetslosheten med osdkerhets-
intervall

Utfall fér 2010-2014, prognoser fér 2015 och 2016
Procentuell férandring
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Anm.: Beddmarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI) och Riksbanken
(RB). Publiceringsdatum: Regeringen 2015-04-15, Konjunkturinstitutet 2015-03-25,
Rikshanken 2015-02-12. Skuggade ytor 4r baserade pa regeringens historiska
prognosfel i varpropositioner.

Kallor: Rikshanken, Konjunkturinstitutet och egna berékningar.

Diagram 9 visar regeringens, Riksbankens och
Konjunkturinstitutets prognoser for inflationen
mitt som férindringen 1 KPI. Riksbankens
prognos fér 2016 ligger utanfér det intervall som
approximativt ticker 50 procent av regeringens
historiska prognosfel, och avviker alltsi frén
regeringens prognos for 2016 med mer in ett

typiskt prognosfel.



Diagram 9 Prognos for inflationen med osdkerhetsintervall
Utfall fé6r 2010-2014, prognoser fér 2015 och 2016
Procentuell féréndring
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Anm.: Bedémarna ar regeringen (REG), Konjunkturinstitutet (KI) och Riksbanken
(RB). Publiceringsdatum: Regeringen 2015-04-15, Konjunkturinstitutet 2015-03-25,
Riksbanken 2015-02-12. Skuggade ytor ar baserade pa regeringens historiska
prognosfel i varpropositioner.

Kéllor: Rikshanken, Konjunkturinstitutet och egna berakningar.

Bilaga Teknisk fordjupning

Prognoser och prognosfel

L3t X, vara en prognos for en prognosvariabel x;
(t.ex. BNP-tillvixt) med utfall vid tidpunkten t¢.
Prognosvariabelns utfall kan skrivas som sum-
man av denna prognos och ett prognosfel e,

X = ft + €¢, t = 1,2, ,T

Prognostelet kan di skrivas enligt

o

et = xt _xt.

I denna promemoria delas prognosfelen in 1 de
fel som avser prognoser utfirdade samma r som
utfall respektive de fel som avser prognoser
utfirdade dret innan utfall. Bedémningen ir att
en sddan indelning ir tillricklig for att prognos-
felen dtminstone approximativt ska félja kova-
riansstationira stokastiska processer (se nedan).
Kovariansstationdra processer ir en forutsitt-
ning f6r att konventionell statistisk inferens som
grundar sig 1 stora talens lag och centrala grins-
virdessatsen ska kunna genomféras.

Antag att prognosfelet e, ir en realisation av
en kovariansstationir stokastisk process &, dvs.
en process med konstant vintevirde,

E(e) =w; t=12,..,T,

samt konstanta kovarianser

Cov(e, &r—s) = E(er — ) (er—s — 1) = Vs,
for heltal s. Eftersom detta inte ligger nigra res-
triktioner pd processens hoégre moment tilldts
prognosfelen ha en skev férdelning.

For ett givet stickprov med T observationer ir
medelprognosfelet

| =

T
X
t=1

Ett positivt medelprognosfel innebir att progno-
serna i genomsnitt underskattar utfallet, medan
ett negatlvt rnedelprognosfel innebir att progno-
serna 1 genomsnitt 6verskattar utfallet. Under
forutsittningen att prognosfelet dr en kovarians-
stationir process ir medelprognosfelet en vinte-
virdesriktig estimator av det foérvintade prog-
nosfelet,

T
1 T
@) =7 ) Ele) ==E() =k
t=1

Prognosfel tenderar ull att autokorrelera, dvs.
korrelera med sig sjilv 6ver tiden. Vid autokor-
relation giller via centrala grinsvirdessatsen att,
for stora stickprov,

e~N(, T 1o?),

dir N betecknar normalférdelningen och o2 ir
den lingsiktiga variansen f6r processen &,

Z Cov(er, &—j) =vo+2 z Yj-
]_—OO

Den langsiktiga variansen kan skattas med s
kallade HAC-estimatorer.”

17 Se tex. Newey och West, A simple, positive semi-definite, heteroske-
dasticity and autocorrelation consistent covariance matrix, Econometrica

55(3), 1987.
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Medelprognosfel och bias

Vid systematiska prognosfel med samma tecken
har prognoserna en bias. I en stokastisk formu-
lering definieras bias som den férvintade diffe-
rensen mellan prognos och utfall,

B(%X,) = E(& — x¢).

Prognosernas bias ir siledes direkt proportionell
mot det férvintade prognosfelet,

E(e) = E(x¢ — %) = —B(Xp),

dir proportionaliteten dr -1. Det foljer dirfor,
under de forutsittningar som antas 1 denna pro-
memoria, att medelprognosfelet ir en vintevir-
desriktig estimator av en negativ bias,

E(&) = —B(%).

Om denna bias ir noll, dvs. om B(%;) = 0, sd ir
prognoserna vintevirdesriktiga. D3 ir ocksd det
forvintade medelprognostelet noll, E(é;) = 0.

Medelprognosfelet kan anvindas fér att préva
prognoserna for bias genom att testa nollhypo-
tesen “ingen bias”,

Hy:u=20
mot den alternativa hypotesen ”bias”,

Hl:‘u # 0.

L3t 6 beteckna test-funktionen

0(1) = @,

dir 6 dr den skattade ldngsiktiga standardavvikel-
sen (se ovan). Det f6ljer frén centrala grinsvir-
dessatsen att (u)~N(0,1) for stora T. Test-
statistikan for att testa nollhypotesen p = 0 ir
dirfor

8 =6(0) = \/T:_t, (1)

dir 6~N(0,1) om nollhypotesen ir sann.
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Problemet kan formuleras som regressionen av
prognosfelen pd en konstant,

e =c+wy,

dir ¢ dr en konstant och w; ir en felterm. Hypo-
teserna ir dd

Hy: c = 0 = ingen bias,
H;:c # 0 = bias.

Nir det inte finns nigra forklarande variabler
med 1 regressionen si ir minstakvadratskatt-
ningen av konstanten lika med medelvirdet av
prognosfelen, ¢ = &, och test-statistikan fér att
testa nollhypotesen ¢ = 0 ir densamma som 1
ekvation (1), givet att HAC-estimatorer (se
ovan) anvinds.

Ett inneboende problem ir att detta test ofta
ir forknippat med 13g statistisk styrka, dvs. en
lg sannolikhet att férkasta en falsk nollhypotes.
Det betyder att dven om det finns en bias s3 ir
sannolikheten att forkasta den i sidana fall falska
nollhypotesen 6vervigande 1&g nir denna bias ir
forhdllandevis liten. Sannolikheten minskar dess-
utom nir stickprovsstorleken minskar. Med
tanke pd den l3ga styrkan bér en hog signifikans-
niva viljas vid test for bias, t.ex. 10 procent.!s Se
promemorian Utvirdering av makroekonomiska
prognoser som publicerades 1 anslutning till 2014
drs ekonomiska virproposition fér en analytisk
beskrivning av testets styrka.

Medelkvadratfel
Prognosens forvintade kvadratiska fel (FKF) dr
FKF (%) = E[(%; — x¢)*] = E(&}).

Per definition giller att prognosfelens varians
kan skrivas enligt

Var(e,) = E(ef) — E(g)?.

18 At héja signifikansnivdn ir en vanlig dtgird for att 6ka styrkan, vilket
minskar sannolikheten fér ett typ-II-fel, dvs. sannolikheten att ej forkasta
en falsk nollhypotes. Per definition héjs dd ocksd sannolikheten fér ett
typ-I-fel, dvs. sannolikheten att forkasta en sann nollhypotes. Limplig

signifikansniv sitts i en avvigning mellan dessa sannolikheter.



D3 E(&)? = [-B(®)]?> = B(%)? (se ovan) kan
FKF skrivas om enligt

FKF(®,) = E(e2) = Var(e,) + B(X)?,

dvs. som summan av variansen av prognosfelen
och kvadraten av prognosernas bias. Om prog-
nosen ir vintevirdesriktig, dvs. om det férvin-
tade prognosfelet dr noll, s3 ir alltsd prognosens
FKEF lika med prognosfelens varians.

Under de forutsittningar som antas i denna
promemoria ir medelkvadratfelet (MKF) kon-
sistent for FKF,

1 T
MKF = ?Z e2 - FKF,

t=1

dir — betecknar konvergens 1 sannolikhet nir
stickprovets storlek gir mot oindligheten.!”
Eftersom medelprognosfelet ir ett medelvirde
foljer att konventionell statistisk inferens kan
genomféras om det kvadrerade prognosfelet ir
en kovariansstationir process.

Medelkvadratfelet kan motiveras mot valet av
en kvadratisk forlustfunktion (se avsnitt 1). FKF
ir d& den férvintade forlusten.

Medelabsolutfel

Prognosens forvintade absoluta fel (FAF) ar
FAF (%) = E|%¢ — x¢| = El|x; — | = El&|,

dir | - | 4r en funktion sidan att, for alla reella tal
Z,

_(z omz=0
21 = { :
-z omz<0

19 Konvergens i sannolikhet betyder att sannolikheten att MKF och FKF
skiljer sig anmirkningsvirt &t gdr mot noll nir stickprovsstorleken gir

mot odndligheten.

Under de forutsittningar som antas 1 denna pro-
memoria ir medelabsolutfelet (MAF) konsistent
for FAF,

T
1
MAF = ?Z le;| - FAF,
t=1

dir - betecknar konvergens 1 sannolikhet (se
ovan) nir stickprovets storlek gdr mot oind-
ligheten.

Medelabsolutfelet kan motiveras mot en abso-
lut foérlustfunktion (se avsnitt 1). FAF ir d& den
forvintade forlusten.

Osakerhetsintervall

Vid berikning av osikerhetsintervall ir det for-
delningen for prognosfelet som ir intressant. I
denna promemoria anvinds prognosfelen for
regeringens prognoser 1 virpropositioner for
1994-2014.

Enligt praxis anvinds normalférdelningen
med vintevirde noll f6r att bestimma den para-
metriska formen och MKF som spridningsmadtt
istillet for prognostelens varians.?® Att anvinda
MKF motiveras av att osikerhetsintervallen van-
ligtvis placeras symmetriskt kring prognosen
(prognoscentrerade osikerhetsintervall). MKF
ir di ett naturligt spridningsméitt eftersom det
miter prognosfelens observerade spridning kring
noll, dvs. kring inget prognosfel,

1 T
MKF = Tz(ef —0)2,
t=1

Prognosfelens skattade varians miter istillet den
observerade spridnigen kring medelvirdet,

_ 1% .
Var(g) = TZ(et — e’
t=1

dir medelvirdet é; styrs av en eventuell bias.

20ge tex. Chatfield, Calculating interval forecasts, Journal of Business &

Economic Statistics 11(2), 1993.
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Liksom FKF (se ovan) kan MKF dekomponeras

enligt
T
Z e_tz ’
t=1

MKEF ir alltsd storre eller lika med variansen och
vixer proportionellt mot kvadraten av en even-
tuell bias (se dven ovan).

En eventuell bias paverkar det prognoscentre-
rade osikerhetsintervallet 1 bdda riktningarna
frdn prognosen. Ett mer korrekt osikerhets-
intervall skulle vid en bias placeras kring det
observerade medelprognosfelet dir prognos-
felens varians anvinds som spridningsmadtt, och
dir intervallen tillits vara icke-symmetriska.2! De
prognoscentrerade osikerhetsintervallen base-
rade pd MKF ir dock rimliga approximationer.22
De idr generellt bredare in ett icke-prognos-
centrerat intervall och ir 1 den bemirkelsen kon-
servativa.

D3 osikerhetsintervallen ir beriknade frin
historiska prognosfel ir de tillbakablickande sna-
rare dn framédtblickande. Osikerhetsintervallen
speglar dirfér en objektiv historisk prognososi-
kerhet och bor inte forvixlas med en bedémd

riskbild.

MKF = Var(e,) +

~| -

21 g Finansdepartementets promemoria Utvirdering av makroekono-
miska prognoser som publicerades i samband med 2014 3rs ekonomiska
virproposition anvindes prognosfelspercentiler som osikerhetsintervall.

22 Riksbanken anvinder liknande osikerhetsintervall i Penningpolitisk
rapport, se t.ex. Penningpolitisk rapport, februari 2015, Riksbanken.

Metodiken férklaras i Penningpolitisk rapport 2007:1, Riksbanken.
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