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Konjunkturinstitutet ir en statlig myndighet under Finansdepartementet.
Vi g6r prognoser som anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska
politiken i Sverige. Vi analyserar ocksa den ekonomiska utvecklingen samt
forskar inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik 6ver foreta-
gens och hushallens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar
liknande Konjunkturbarometern gors i alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internation-
ell ekonomi, men innehiller ocksa djupare analyser av aktuella makroekono-
miska frigor. Konjunkturliget publiceras fyra ginger per ar. The Swedish
Economy ir den engelska 6versittningen av delar av rapporten.

1 Lénebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhaillsekonomiska
forutsittningarna for l6nebildningen.

Den érliga rapporten Miljo, ekonomi och politik ir en Gversyn och analys av
milj6politikens samhillsekonomiska aspekter.

Vi publicerar ocksd resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter frin var webbplats, www.konj.se. Den senaste
statistiken hittar du under www.konj.se/statistik.



Forord

I Konjunkturinstitutets uppdrag ingar att redovisa och analysera prognos-
precisionen 1 Konjunkturinstitutets prognoser. I analysen av prognosavvi-
kelserna ska dven regeringens prognosavvikelser inga. Prognosavvikelserna
ska dirtill jimfoéras med andra prognosmakares avvikelser. Dessutom ska
eventuella tendenser till systematiska fel kommenteras. Att studera och
finna orsaker till prognosfelen, samt att undersdka om prognosfelen delas
av andra prognosinstitut, dr en del av Konjunkturinstitutets liroprocess.

Som ett led i detta arbete har Konjunkturinstitutet sedan 2005 arligen pub-
licerat en prognosutvirdering. Detta gjordes till en bétrjan som en del av
Konjunkturlidget i mars varje 4r men gérs sedan 2015 1 form av en speci-
alstudie. Aven regeringen och Riksbanken publicerar arligen prognosut-
virderingar. Dessa prognosutvirderingar skiljer sig dt bland annat avse-
ende val av utvirderingsperioder och utvirderingsmatt.

Rapporten dr forfattad av Pir Stockhammar.

Stockholm den 4 maj 2018.

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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1 Inledning och sammanfattning

I Konjunkturinstitutets uppdrag ingar att redovisa och analysera prognosprecisionen i
Konjunkturinstitutets prognoser. I analysen av prognosavvikelserna ska dven regering-
ens prognosavvikelser inga. Prognosavvikelserna ska dirtill jimféras med andra pro-
gnosmakares avvikelser. I denna specialstudie jimfors Konjunkturinstitutets pro-
gnosfel f6r BNP-tillvixten, arbetslésheten, inflationen, reporidntan och det offentligfi-
nansiella sparandet med tio andra svenska prognosinstitut.! Detta gérs f6r prognoser
for innevarande- och nistkommande ars utfall och for tvd olika utvirderingsperioder:
2017 (kapitel 2) och 2013—2017 (kapitel 3).2 I dessa kapitel studeras de genomsnittliga
prognosfelen, de s kallade medelfelen, f6r att underséka huruvida Konjunkturinstitu-
tet, regeringen och andra prognosinstitut tenderar att under- eller Gverskatta utfallen.3
Dessutom studeras prognosprecisionen f6r att undersoka triffsikerheten i de olika
prognosinstitutens prognoser.

Samtliga undersékta prognosinstitut blev 6verraskade av den starka sysselsdttningstill-
vixten och laga timléneutvecklingen 2017. Det offentligfinansiella sparandet un-
derskattades stort av samtliga prognosinstitut och, tvirtemot de senaste arets tendens
att Gverskatta inflationen sa underskattades i genomsnitt inflationen nagot 2017. For
BNP-tillvixten och arbetsldsheten var medelfelet som ett genomsnitt av alla prognos-
institut nira noll 2017, d.v.s. 1 genomsnitt tog under- och dverskattningarna ut
varandra. Konjunkturinstitutet hade storre dn genomsnittliga prognosfel i prognoserna
f6r arbetslésheten, inflationen och reporintan 2017. Fér utvirderingsperioden
2013—2017 underskattades i genomsnitt innevarande och nidstkommande ars BNP-
utfall och det offentligfinansiella sparandet medan arbetslésheten, inflationen och
reporintan i genomsnitt Sverskattades. For perioden 2013—2017, dr Konjunktur-
institutets systematiska fel nirmare noll och prognosprecisionen bittre dn genomsnit-
tet bland prognosinstituten t6r BNP-tillvixten, inflationen och reporintan och nira
genomsnittet f6r arbetslosheten och det offentligfinansiella sparandet. Regeringens
prognosprecision for arbetslosheten dr f6r bdda utvirderingsperioderna négot ligre dn
genomsnittet for alla prognosinstitut. Fér reporintan och det offentligfinansiella spa-
randet tillhér dock regeringen de prognosinstitut med hégst prognosprecision.

2 Utvirdering av prognoserna fér 2017

I detta kapitel jimtors Konjunkturinstitutets prognostfel med tio andra prognosinsti-
tuts prognosfel for dtta nyckelvariabler. Jimférelsen behandlar de prognoser f6r 2017
som publicerats under 2016 och 2017.5 I avsnitt 2.1 studeras prognosinstitutens s.k.

1 Aven regeringen och Riksbanken publicerar &rligen prognosutvarderingar, se till exempel Regeringen (2018)
och Sveriges riksbank (2018).

2 For utvarderingsdret 2017 studeras dven prognosavvikelserna for sysselsattningen och timléneutvecklingen.
3 Se appendix for en definition av utfall och prognosfel samt en genomgang av olika matt pd prognosprecision.

4 Prognosinstituten &r (utéver Konjunkturinstitutet): Ekonomistyrningsverket, Handelns utredningsinstitut,
Landsorganisationen, Nordea, regeringen, Riksbanken, Skandinaviska Enskilda Banken, Handelsbanken,
Svenskt néringsliv och Swedbank.

5 For att 6ka antalet utvarderade prognoser fér 2017 blandas i detta kapitel prognoser publicerade under bade
2016 och 2017. I utvarderingen av prognoserna for 2013—-2017 behandlas prognoser for innevarande och
nastkommande &r separat.



medelfel.s Medelfelet ger en indikation pa om prognosinstitutets prognoser under den
aktuella utvirderingsperioden systematiskt under- eller verskattat utfallen. Eftersom
stora 6ver- och underskattningar kan ta ut varandra och generera ett litet medelfel kan
det inte anvindas for att bedéma prognosprecisionen. I avsnitt 2.2 redovisas darfér
tva mycket vanligt férekommande mitt pa prognosprecision: medelabsolutfelet dér
absolutvirdet av prognosfelet studeras och rotmedelkvadratfelet dér istillet prognos-
felet i kvadrat dr av intresse.”

2.1 Medelfel

I tabell 1 redovisas de olika prognosinstitutens mzedelfel f6r dtta nyckelvariabler 2017.
Notera att prognosfelet berdknas som utfall minus prognos sa att positiva prognostel
indikerar pa underskattning av utfallet och vice versa.’

Tabell 1 Medelfel for prognoser for 2017 publicerade under 2016 och 2017
Procentenheter

Syssel- Arbets- Off. fin.
BNP sidttn.  I6shet?! KPIF Repordnta® sparande*

ESV 0,27 0,92 0,16 -0,56 0,24 0,27 -0,17 0,94
HUI -0,37 -0,02 0,26 0,10 -0,22

KI 0,07 0,59 0,21 -0,51 0,30 0,26 -0,17 0,81
LO -0,40 0,60 0,13 -0,45 0,20 0,23

NO 0,15 1,24 -0,02 0,20 0,28 0,02 1,18
Reg -0,16 0,40 0,20 -0,50 0,24 0,24 -0,04 0,83
RB -0,13 0,74 0,01 -0,54 0,09 0,15 -0,06 0,76
SEB -0,58 0,50 0,28 -0,43 0,26 0,35 -0,31 0,84
SHB 0,05 1,40 -0,08 -1,00 0,08 0,18 -0,25

SN -0,03 0,60 0,03 0,25 0,25 -0,03

SB -0,16 0,58 0,18 -0,59 -0,06 0,20 -0,13 0,86
Medelvidrde -0,12 0,76 0,10 -0,57 0,19 0,23 -0,14 0,89

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB).

! Procent av arbetskraften. 2 Enligt konjunkturlénestatistiken. Ett vantevérdesriktigt utfall fér 16nedkningstakten
2017 publiceras férst i februari 2019. Har anvéands darfér KI:s prognos i mars 2018 som approximation av
utfallet. 3Vid 3rets slut, procent. Riksbankens kvartalsprognoser har interpolerats till dagsvarden for att f3 fram
ett varde i slutet av 8ret. * Procent av BNP. Kursiverade siffror anger det prognosinstitut med medelfel narmast
noll for respektive variabel.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser p& samtliga variabler. Handelsbanken publicerar ibland bara
prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender raknats
om till prognoser for faktisk BNP-tillvéxt.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Samtliga undersékta prognosinstitut blev 6verraskade av den starka sysselsdttningstill-
vixten pa 2,3 procent och liga timléneutvecklingen pa 2,5 procent. Fér Konjunktur-

6 Se appendix for en definition av utfall och prognosfel samt en genomgang av olika matt p& prognosprecision.

7 Prognoser tas fram for att utgéra ett underlag till beslutsfattare sdsom regeringen, Riksbanken och
arbetsmarknadens parter. Det finns flera matt pd, och darmed definitioner av, prognosprecision. Vilket matt
som bér anvéndas for att berdkna prognosprecision beror egentligen p8 beslutsfattarens preferenser, men i
praktiken &r dessa normalt inte kdnda. Tva vanliga m&tt — medelabsolutfel och rotmedelkvadratfel — anvénds i
denna studie. Se ekvation (2) och (3) i appendix fér mer information om dessa matt.

8 Se ekvation (1) i appendix.



institutets del forklaras detta delvis av en stark sysselsittningsékning bland utrikes
fédda och av att ovintat laga 16neSkningar i euroomrédet haft en édterhdllande effekt
pa 16neutvecklingen i Sverige. Aven det offentligfinansiella sparandet underskattades
stort av samtliga institut eftersom bland annat skatteinkomsterna vixte snabbare dn
prognostiserat. Fér BNP-tillvixten och arbetslésheten var medelfelet som ett genom-
snitt av alla prognosinstitut nira noll. Tvirtemot de senaste arens tendens att Gver-
skatta inflationen (se kapitel 3) har prognosinstituten 1 genomsnitt #zderskattat inflat-
ionsutfallen f6r 2017. Detta kan dels férklaras av att energipriserna stigit ovéntat
snabbt, frimst pd grund av stigande rdoljepriser pa virldsmarknaden och skattehoj-
ningar pd el och drivmedel. Dessutom beror den ovintade inflationsuppgangen ocksa
till en stor del pa att tjanstepriserna har 6kat snabbare dn férvintat. I genomsnitt Gver-
skattades reporintan marginellt 2017. Konjunkturinstitutets underskattning av syssel-
sdttningstillvixten och det offentligfinansiella sparandet 4r nidgot mindre dn genom-
snittet for alla prognosinstitut. Fér arbetslosheten och inflationen dr diremot Kon-
junkturinstitutets underskattning stérre dn genomsnittet. Fér repordntan dr Konjunk-
turinstitutets Gverskattning nira genomsnittet for alla prognosinstitut medan de tillhér
en av fa som underskattade BNP-tillvixten 2017. Regeringen var det prognosinstitut
som i genomsnitt underskattade sysselsittningstillvixten minst 2017. Fér 6vriga vari-
abler dr regeringens systematiska fel nira genomsnittet for alla prognosinstitut. Riks-
banken tillhér de prognosinstitut med ligst underskattning av inflationen 2017.

2.2 Prognosprecision

Eftersom de prognosfel som gjordes under 2016 och 2017 {61 utfallsaret 2017 i regel
har samma tecken dndras inte bilden mycket da prognosprecisionen studeras med
hjilp av medelabsolutfelet (se tabell 2).

Tabell 2 Medelabsolutfel for prognoser for 2017 publicerade under 2016 och
2017

Procentenheter
Syssel- Arbets— Off. fin.
sattn. I6shet o KPIF Reporanta sparande
ESV 0,44 0,92 0,16 0,56 0,24 0,27 0,17 0,97
HUI 0,37 0,07 0,26 0,10 0,22
KI 0,22 0,61 0,21 0,51 0,32 0,26 0,17 0,81
LO 0,40 0,60 0,18 0,45 0,20 0,23
NO 0,52 1,24 0,08 0,20 0,28 0,02 1,28
Reg 0,24 0,42 0,20 0,50 0,24 0,24 0,05 0,83
RB 0,30 0,74 0,01 0,54 0,16 0,17 0,11 0,79
SEB 0,58 0,50 0,28 0,43 0,26 0,35 0,31 0,84
SHB 0,25 1,40 0,08 1,00 0,23 0,18 0,25
SN 0,08 0,60 0,08 0,25 0,25 0,03
SB 0,26 0,58 0,20 0,59 0,16 0,20 0,13 0,96
Medelviarde 0,33 0,76 0,14 0,57 0,23 0,23 0,15 0,93

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 1. Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser p& samtliga variabler.
Handelsbanken publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med
hjalp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvéxt. Kursiverade siffror anger det
prognosinstitut med lagst medelabsolutfel for respektive variabel.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.



Konjunkturinstitutet tillhér de prognosinstitut med ligst medelabsolutfel f6r BNP-
tillvixten och det offentligfinansiella sparandet 2017 men har samtidigt stérst me-
delabsolutfel t6r KPI-inflationen. For Gvriga variabler dr Konjunkturinstitutets pro-
gnosprecision nira genomsnittet for alla prognosinstitut. Regeringen dr det prognosin-
stitut med ldgst medelabsolutfel for sysselsdttningen och har nira genomsnittlig pro-
gnosprecision for 6vriga variabler. Riksbanken utmirker sig genom att tillhéra de
institut med ligst medelabsolutfel fér arbetslésheten, KPI-inflationen och det offent-
ligfinansiella sparandet. For de flesta prognosvariabler uppvisar dock prognosinstitu-
ten mycket likartade prognosfel varfér skillnader inte ska 6verbetonas.

Om 1 stillet rofmedelkvadratfelet anvinds som matt pa prognosprecision kar spridning-
en mellan prognosinstituten nigot (se tabell 3). Bilden férdndras dock inte mycket.

Tabell 3 Rotmedelkvadratfel for prognoser for 2017 publicerade under 2016 och
2017

Procentenheter
Syssel- Arbets— Off. fin.
sattn. I6shet o KPIF Repordnta sparande
ESV 0,51 1,05 0,19 0,64 0,34 0,31 0,31 1,15
HUI 0,45 0,10 0,36 0,10 0,41
KI 0,25 0,74 0,26 0,57 0,38 0,31 0,26 0,99
LO 0,48 0,70 0,26 0,52 0,25 0,30
NO 0,54 1,26 0,11 0,23 0,30 0,04 1,42
Reg 0,35 0,56 0,25 0,55 0,25 0,25 0,10 1,06
RB 0,37 0,89 0,03 0,62 0,21 0,22 0,17 0,95
SEB 0,60 0,61 0,33 0,51 0,35 0,41 0,47 1,08
SHB 0,26 1,40 0,11 1,00 0,26 0,21 0,40
SN 0,11 0,82 0,09 0,31 0,29 0,06
SB 0,32 0,68 0,26 0,66 0,23 0,26 0,25 1,14
Medelviarde 0,39 0,87 0,18 0,63 0,29 0,27 0,25 1,11

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 1. Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser pa8 samtliga variabler.
Handelsbanken publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med
hjélp av KI:s realtidskalender réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvéxt. Kursiverade siffror anger det
prognosinstitut med I&gst rotmedelkvadratfel fér respektive variabel.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 1 visar de prognoser f6r BNP-tillvixten, arbetslosheten, KPI-inflationen och
reporintan for 2017 som Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosmakare
gjorde under 2016 och 2017.10 Under 2016 tenderade manga prognosinstitut att un-
derskatta 2017 ars BNP-tillvixt for att sedan Overskatta den i prognoser gjorda under
2017. Sammantaget ger detta medelfel nira noll f6r BNP-tillvixten (se tabell 1). Pro-
gnosinstituten tenderade att under 2016 och 2017 revidera upp prognoserna for bade
arbetslosheten och KPI-inflationen 2017 med en svag genomsnittlig underskattning
som foljd. Omvint monster kan skdnjas 1 prognoserna for reporintan. Det ér tydligt i
Diagram 1 att Konjunkturinstitutets publicerade prognoser under 2016 hade storre dn

9 I berdkningen av rotmedelkvadratfelet kvadreras prognosfelen vilket innebér att stora prognosfel, till skillnad
fran i fallet med medelabsolutfelet, bidrar mer an proportionellt till medelvardet.Se ekvation (2) och (3) i
appendix for en beskrivning av skillnaden mellan medelabsolutfelet och rotmedelkvadratfelet.

10 Se till exempel tabell 1 fér en lista éver de prognosinstitut som visas i diagrammet.
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genomsnittlig underskattning av arbetslésheten och KPI-inflationen 2017. Regeringen
tillh6r de prognosinstitut som under andra halvan av 2017 var mest optimistiska for
BNP-tillvixten 2017 samtidigt som de underskattade KPI-inflationen mest av alla
under samma period. Samtliga prognosinstitut reviderade ner sina prognoser fér repo-
rintan 2016 och prognoserna fér reporintan har sedan mitten av 2017 legat stilla pa
det faktiska utfallet, —0,5 procent.

Diagram 1 Prognoser for BNP, arbetsloshet, KPI och repordnta 2017 publicerade
2016 och 2017 av Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosinstitut

Prognoserfor BNP-tillvdxten 2017 Prognoserforarbetslosheten 2017

Procent Procent
4 3.4 7.0 7.0

2016 2017 2018 2016 2017 2018
Prognoser for KPI-inflationen 2017 Prognoserforreporantanislutetav 2017
Procent Procent
24 06 0.6
........................................... 2.2
.......................................... Lo.4
..................................... 2.0
...................................... Lo.2
o 18
o L16 T N Lo.o
...................... 1.4
............................... L-0.2
.......................... F1.2
................. -0.4
................................................ 1.0
(-
0.8 —los . : 0.6
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Anm. Kortstreckad tjock linje visar KI, 18ngstreckad tjock linje visar regeringen, tunna heldragna linjer visar
ovriga prognosinstitut. Punkten visar det férsta publicerade utfallet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

3 Utvardering av prognoserna f6r 2013—2017

I detta kapitel jimfors Konjunkturinstitutets medelfel och prognosprecision med 6v-
riga prognosinstituts for perioden 2013—2017. Ett skal till att jimféra prognoser fér
fler 4n ett utfallsar 4r att reducera slumpens paverkan pa resultaten. Att anvinda f6r
ménga 4r 1 utvdrderingen gbr det dock svirt att analysera skillnader som kan férmodas
bero pa de prognosmetoder som anvinds nu.!! Valet att utviardera prognoserna for
just de sista fem utfallsdren ar resultatet av en avvigning mellan att inte ha med f6r fa
ar, dd slumpen spelar stor roll, och f6r manga ar for att resultaten ska kunna anses
spegla nuvarande prognosmetoder.

11 Fér langre utvarderingsperioder kan prognosinstitutens metoder och kompetens ha férandrats mer patagligt.
Exempel p8 studier dar langre utvarderingsperioder anvénds &r Konjunkturinstitutet (2016a) och regeringen
(2018).



3.1 Medelfel

Samtliga prognosinstitut underskattade i genomsnitt innevarande ars utfall f6r BNP-
tillvixten och det offentligfinansiella sparandet men har i genomsnitt Gverskattat inne-
varande drs utfall f6r Gvriga variabler. Med undantag f6r det offentligfinansiella spa-
randet har dock de systematiska felen i genomsnitt varit relativt sma 2013—2017 (se
tabell 4).

Tabell 4 Medelfel och test for systematiska fel for prognoser fér innevarande ar,
2013-20171"2

A:bets- R Off.fin.
I6shet sparande
Koeff. véF:’-de Koeff. vépr::le Koeff. vér:'-de Koeff. v;’:je Koeff. vépl:je Koeff. v'aﬁ'-de
ESV 0,25 008 -005 0,21 -005 0,10 -0,02 0,57 -0,14 0,01 0,54 0,00
HUI 0,18 0,23 -0,04 0,15 -0,11 0,04 -0,14 0,01
KI 0,20 0,11 -0,05 0,20 -0,03 0,31 -0,01 0,61 -0,09 0,08 0,52 0,00
LO 0,14 o048 -0,08 0,18 -0,01 0,82 0,02 0,60
NO 0,11 047 -0,08 0,04 -008 0,05 -0,04 0,13 -0,15 0,04
Reg 0,21 0,22 -0,04 033 -005 0,35 -0,03 055 -0,15 0,07 0,41 0,00
RB 0,17 0,20 -0,04 0,06 -006 0,16 -0,03 0,29 -0,10 0,04
SEB 0,01 0,95 003 044 -0,01 082 -001 0,82 -0,09 0,04
SHB o,16 0,32 -0,08 0,04 -009 0,07 -0,06 0,07 -0,14 0,03
SN 0,15 036 -005 o039 -0,15 0,10 -0,04 0,51 -0,23 0,08
SB o,14 0,34 -0,04 0,50 -0,14 0,01 -0,05 0,23 -0,14 0,04
Medel-
varde 0,16 -0,05 -0,07 -0,03 -0,14 0,49

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner
finns i tabell 1.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser p& samtliga variabler. LO och Handelsbanken publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender
raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt. Kursiverade siffror anger det prognosinstitut med medelfel
narmast noll fér respektive variabel.

De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen (medelfelen) for varje prognosinstitut. Givet att
nollhypotesen om att koefficienten (medelfelet) ar noll &r sann, anger p-vardet sannolikheten att av slumpen
erh8lla ett minst s8 stort medelfel som det faktiskt observerade. I berakningen av p-vérdet for ett givet
prognosinstitut divideras den skattade koefficienten (medelfelet) med standardavvikelsen av prognosfelen. Om
standardavvikelsen (eller spridningen) i prognosfelen &r stor kommer p-vardena att vara héga. Det vill sédga,
allt annat lika, kommer sannolikheten att for ett givet prognosinstitut forkasta nollhypotsen om att det sanna
medelfelet &r lika med noll att minska d& spridningen i prognosfelen 6kar. Parameterskattningar med p-varden
mindre &n 0,05 antas vara statistiskt signifikanta skilda fr&n noll.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet tillh6r de prognosinstitut med ligst genomsnittlig 6verskattning
av innevarande 4rs inflation och reporinta under perioden 2013—2017. Dock har
Konjunkturinstitutet underskattat innevarande ars BNP-tillvixt mer 4n genomsnittet
(bara regeringen och ESV har storre genomsnittlig underskattning). Samtliga prognos-
institut har underskattat innevarande ars utfall f6r BNP-tillvixten under denna period
och i genomsnitt dr denna underskattning knappt 0,2 procentenheter. Skillnaderna

12 F&r det offentligfinansiella sparandet har Konjunkturinstitutet fér vald utvérderingsperiod fér nadrvarande bara
tillg8ng till prognosdata for regeringen, Konjunkturinstitutet och ESV varfor jamforelser med ytterligare
prognosinstitut inte 18ter sig géras.



mellan prognosinstituten dr dock relativt liten och inget institut har signifikant un-
derskattat BNP-tillvixten. Arbetsloshetsutfallen har under perioden 2013—2017 i ge-
nomsnitt Gverskattats av alla prognosinstitut utom SEB. Den genomsnittliga 6ver-
skattningen av arbetslésheten dr dock mycket liten, mindre 4n 0,1 procentenhet. Med
undantag f6r LO har samtliga prognosinstitut samtidigt 6verskattat innevarande érs
KPI- och KPIF-utfall. I de flesta fall har dock dessa verskattningar varit smd och
insignifikanta. Den genomsnittliga éverskattningen av KPI-inflationen beror delvis pa
att samtliga prognosinstitut samtidigt Overskattat innevarande ars reporinta.’> Un-
derskattningen av det offentligfinansiella sparandet var i genomsnitt f6r de utvirde-
rade prognosinstituten (regeringen, Konjunkturinstitutet och ESV) relativt stor, ca 0,5
procentenheter. Regeringen var det prognosinstitut med ldgst underskattning men
denna underskattning var, liksom f6r Konjunkturinstitutet och ESV, kraftigt signifi-
kant. D.v.s det dr osannolikt att denna underskattning beror pd slumpen.

Det genomsnittliga medelfelet f6r nistkommande drs BNP-tillvixt och arbetsléshet dr
lik den f6r innevarande dr, dock ér spridningen mellan prognosinstituten nu nigot
storre (se tabell 5).

Tabell 5 Medelfel och test for systematiska fel for nistkommande ar, 2013-2017
Arbets- Off.fin.

I16shet Reporanta sparande

Koeff. varde Koeff. vérde Koeff. varde Koeff. varde Koeff. vdrde Koeff. véarde

ESV 0,30 0,02 -003 0,63 -058 0,01 -0,25 0,03 -0,84 0,00 0,66 0,04
HUI 0,01 098 -0,09 0,16 -0,74 0,00 -0,86 0,00

KI o,15 0,33 -0,05 0,60 -0,42 0,02 -0,24 0,03 -0,56 0,00 0,58 0,05
LO 0,14 062 -0,23 0,09 -0,55 0,02 -0,29 0,06

NO 038 o003 -019 0,00 -0,77 0,00 -0,31 0,00 -0,79 0,00

Reg 0,10 0,63 003 0,74 -065 0,00 -037 0,00 -053 0,01 0,54 0,07
RB 0,03 0,86 0,02 0,60 -096 0,00 -0550 0,00 -0,82 0,00

SEB 0,11 0,45 0,01 093 -0,51 0,00 -023 0,04 -062 0,00

SHB -0,02 o091 -0,22 0,00 -1,010 o0O,00 -0,38 0,00 -0,74 0,00

SN 0,28 0,05 -0,12 0,08 -1,01 0,00 -0,48 0,00 -0,80 0,00

SB o006 0,73 -004 0,64 -1,19 0,00 -0,52 0,00 -0,89 0,00

Medel-

varde 0,14 -0,08 -0,76 -0,36 -0,75 0,59

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner
finns i tabell 1.

De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, for varje prognosinstitut. Alla
prognosinstitut publicerar inte prognoser pd samtliga variabler. LO och Handelsbanken publicerar ibland bara
prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender réaknats
om till prognoser for faktisk BNP-tillvéxt. Kursiverade siffror anger det prognosinstitut med medelfel narmast
noll for respektive variabel.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

13 Gverskattningen av reporantan bidrar till dverskattning av KPI-inflationen eftersom ranteeffekter ingar i KPI-
korgen.
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Till exempel underskattade ESV och Svenskt niringsliv BNP-tillvixten med i genom-
snitt ca 0,3 procentenheter medan Handelsbanken i genomsnitt har varit ndgot f6r
optimistisk. For flera prognosinstitut dr dessutom medelfelen f6r BNP-tillvixten och
arbetslésheten nu signifikanta. Den genomsnittliga 6verskattningen av nidstkommande
ars KPI-utfall och reporinteutfall 4r stor, knappt 0,8 procentenheter vardera, vilket dr
betydligt stérre dn Sverskattningen fOr innevarande drs utfall. Fér samtliga prognosin-
stitut dr dessa Gverskattningar dessutom signifikanta. Den genomsnittliga 6verskatt-
ningen av nistkommande ars KPIF-utfall 4r knappt 0,4 procentenheter. Konjunktur-
institutet utmirker sig genom att ha minst genomsnittlig 6verskattning av KPI-
inflationen och tillhéra de prognosinstitut med minst éverskattning av KPIF-
inflationen och reporintan. Regeringen har minst éverskattning av reporintan och
Riksbanken har storre dn genomsnittlig 6verskattning £6r bade inflationen och repo-
rintan. Regeringen, Konjunkturinstitutet och ESV har i genomsnitt 2013—2017 un-
derskattat nistkommande ars utfall f6r offentligfinansiellt sparande med ca 0,6 pro-
centenheter, med smd skillnader mellan prognosinstituten.

3.2 Prognosprecision

Prognosprecisionen, mitt med medelabsolutfelet, for nidstkommande ars utfall dr
markant simre dn prognosprecisionen fér innevarande édrs utfall (se tabell 6). Tydligast
ir denna skillnad f6r inflationen och f6r reporidntan. Konjunkturinstitutets medelabso-
lutfel 4r, undantaget prognoser f6r nistkommande ars arbetsléshet och innevarande
ars offentligfinansiella sparande, ldgre dn (eller lika med) genomsnittet f6r alla pro-
gnosinstitut och for alla undersokta variabler under perioden 2013—2017. Fér BNP-
tillvixten (innevarande 4r), KPI-inflationen och reporintan (innevarande och nist-
kommande 4r) tillhér Konjunkturinstitutet de prognosinstitut med ligst medelabsolut-
fel. Regeringen har ligre dn genomsnittlig prognosprecision fér BNP-tillvixten, ar-
betslésheten och innevarande ars inflation men dr det prognosinstitut med ldgst me-
delabsolutfel t6r reporintan (ndstkommande dr) och det offentligfinansiella sparandet.
Riksbanken tillhér de prognosinstitut som har ligst medelabsolutfel f6r bide BNP-
tillvixten och arbetslésheten men tillhér samtidigt de sdmre pé att prognostisera nist-
kommande érs inflation och reporinta. For, i synnerhet, BNP-tillvixten, arbetsloshet-
en och det offentligfinansiella sparandet 4r spridningen i medelabsolutfel mellan pro-
gnosinstituten liten varfor skillnader inte ska éverbetonas.
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Tabell 6 Medelabsolutfel for prognoser avseende innevarande (I) och
niastkommande (N) &r, 2013-2017

Procentenheter
Off. fin.
Sparande
I N I N I N I N I N I N
ESV 045 0,50 0,11 0,20 0,10 0,76 0,08 0,42 0,15 0,84 0,55 1,25
HUI 046 0,67 0,08 0,23 0,15 0,91 0,15 0,86
KI o038 o551 o,11 0,32 0,10 0,65 0,06 042 0,12 0,56 0,54 1,18
LO 0,48 0,54 0,12 0,37 0,09 0,65 0,08 0,39
NO 047 068 0,10 0,25 0,11 0,88 0,09 045 0,19 0,81
Reg o053 0,63 0,12 0,27 0,16 0,76 0,16 0,45 0,15 0,53 0,49 1,11
RB 043 048 0,06 0,14 0,13 1,02 0,10 0,57 0,13 0,84
SEB o060 0,53 0,12 0,22 0,12 0,69 0,10 0,45 0,12 0,62
SHB 044 0,56 0,12 0,24 0,14 1,06 0,09 046 0,14 0,74
SN 0,38 039 0,13 0,18 0,19 1,13 0,11 0,59 0,24 0,80
SB o46 0,59 0,17 0,28 0,17 1,21 0,13 0,62 0,16 0,89

Medelvirde 046 055 0,11 0,24 0,13 0,88 0,10 0,48 0,15 0,75 0,53 1,18

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner
finns i tabell 1.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser p& samtliga variabler. LO och Handelsbanken publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvéxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender
raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt. Kursiverade siffror anger det prognosinstitut med lagst
medelabsolutfel for respektive variabel och prognoshorisont.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Om 1 stillet rofmedelkvadratfelet anvinds som matt pa prognosprecision kar spridning-
en mellan prognosinstituten nagot (se tabell 7). Den &vergripande bilden férdndras
dock inte mycket.
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Tabell 7 Rotmedelkvadratfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nistkommande (N) ar, 2013-2017

Procentenheter
Arbets- Repo- Off. fin.
BNP loshet KPI KPIF Rédnta Sparande
I N I N I N I N I N I N
ESV 0,62 0,59 0,16 0,24 0,14 0,94 0,12 0,49 0,24 1,01 0,68 1,39
HUI 0,65 0,78 0,12 0,27 0,25 1,16 0,25 0,99
KI o,53 0,67 0,17 0,35 0,14 0,80 0,10 0,48 0,22 0,69 0,74 1,28
LO 0,58 0,82 0,18 043 0,13 0,79 0,12 0,49
NO o60 0,82 0,17 0,31 0,18 1,09 0,12 0,51 0,31 1,02
Reg 0,73 0,79 0,16 0,32 0,21 0,93 0,19 0,50 0,26 0,76 0,63 1,25
RB 0,56 0,60 0,11 0,19 0,22 1,24 0,14 0,66 0,22 1,05
SEB 0,70 0,63 0,17 0,26 0,19 0,85 0,15 0,52 0,21 0,74
SHB o057 o067 0,15 0,28 0,18 1,19 0,12 0,51 0,24 0,87
SN 0,50 0,54 0,20 0,25 0,31 1,38 0,20 0,68 0,38 1,00
SB o065 0,76 0,22 0,36 0,26 1,44 0,19 0,72 0,31 1,10

Medelvirde 0,61 0,70 0,16 0,30 0,20 1,07 0,15 0,56 0,26 0,92 0,68 1,31

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunktur-
institutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), regeringen (Reg), Riksbanken (RB), Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB), Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner
finns i tabell 1.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser p& samtliga variabler. LO och Handelsbanken publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender
raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt. Kursiverade siffror anger det prognosinstitut med lagst
rotmedelkvadratfel for respektive variabel och prognoshorisont.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

3.3 Forklaringar till prognosfelen 2013—2017

Storleken pd medelabsolutfelen 2013—2017 och skillnader mellan prognosinstituten
kan till stor del férklaras av de systematiska felen under perioden.

Det globala konjunkturldget fortsatte att vara ovintat svagt i efterdyningarna av finan-
skrisen vilket medférde att BNP-tillvixten 6verskattades nigot 2013 och 2014. Den
ovintat starka inhemska efterfrigan och exporten medférde prognoserna f6r BNP-
tillvixten 2015 gjorda under 2014 och 2015 i genomsnitt var mer 4n en procentenhet
for pessimistiska.!# Detta i kombination med sma medelfel f6r 2016 och 2017 ger
sammantaget mycket sma systematiska fel f6r BNP-tillvixten under perioden
2013—2017. Sysselsittningen har 6kat ovdntat snabbt de senaste dren och prognosin-
stituten har generellt Gverraskats av ligre 4n forvintad arbetsloshet. Overskattningarna
av, framfor allt nastkommande 4rs inflationsutfall 2014—2016 forklarades bland annat
av att den svaga konjunkturutvecklingen 1 omvirlden medférde en svag utveckling av
virldsmarknadspriser och didrmed svenska importpriser. Dessutom var den svenska
l6neutvecklingen ligre dn forvintat. Det fanns ocksa tydliga indikationer pa att foreta-
gen, trots den goda inhemska konjunkturen, hade svart att f6ra Gver sina kostnadsok-
ningar till kunderna.’s En annan faktor som kan ha haft betydelse f6r 6verskattningen

14 e Konjunkturinstitutet (2016a).
15 Se Apel, M. m.fl. (2014) och Sveriges riksbank (2016).
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av inflationen under perioden dr att genomslaget frin penningpolitiken kan ha varit
svagare dn vintat. Det kan heller inte uteslutas att de ligre (lingsiktiga) inflationsfor-
vintningarna under 2014 och 2015 kan ha haft ett stérre genomslag pa inflationen och
l6neutvecklingen 4n vintat. Under 2014 och 2015 utvecklades energipriserna ling-
sammare dn forvintat, delvis beroende pa fallande oljepriser.t6 Den ovintat liga inflat-
ionen har medfért att Riksbanken har sinkt repordntan mer dn vintat. Delvis pa
grund av den ovintat laga BNP-tillvixten under perioden 2013—2015 Gverskattades i
genomsnitt det offentligfinansiella sparandet samma period. Men eftersom det offent-
ligfinansiella sparandet i genomsnitt underskattades med hela 1,4 procentenheter 2016
och 0,9 procentenheter 2017 har prognoserna 2013—2014 sammantaget underskattat
det offentligfinansiella sparandet.!?

16 se fordjupningen "R8oljeprisets betydelse for konsumentpriserna” i Konjunkturinstitutet (2016b).
17 Se tabell 1 och Konjunkturinstitutet (2016a).
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Appendix. Prognostel och prognosprecision

UTFALL OCH PROGNOSFEL

Utfallet, y;, avser nedan alltid det f6rst publicerade utfallet f6r en viss variabel f6r
hela det aktuella aret, 4ven om reviderade utfall har publicerats eller kommer att publi-
ceras (angiende lonestatistik, se fotnot till tabell 1). Lit P, vara prognosen f6r samma
variabel och prognosfelet, e;, definieras som utfallet minus prognosen, e; = y; — P.
Ett positivt prognosfel innebdr alltsa att ett prognosinstitut vid det aktuella tillfillet har
underskattat utfallet, och ett negativt prognosfel innebir en 6verskattning. Medel-
felet, MF, ir det aritmetiska medelvirdet av prognosfelen f6r prognoser gjorda under

Zn:et’ ey
t=1

dir n ir antalet prognoser. Medelfelet visar hur mycket prognoserna i genomsnitt

en viss tidsperiod:

S|e

MF =

avvikit frin utfallet. Medelfelet ger ddrmed en indikation pa om prognosinstitutets
prognoser under den aktuella tiden systematiskt under- eller Gverskattat utfallen.

Eftersom stora 6ver- och underskattningar kan ta ut varandra och generera ett litet
medelfel kan det inte anvindas f6r att bedéma prognosprecision.

MATT PA PROGNOSPRECISION

Medelabsolutfelet, MAF, ir det aritmetiska medelvirdet av absolutvirdet av pro-
gnosfelen f6r prognoser gjorda under en viss tidsperiod:

n
1
MAF=Ez|et| @)
t=1

Detta mitt bortser alltsa frin om prognosfelen dr positiva eller negativa. Stotleken pa

prog p g p
prognosfelen paverkar medelabsolutfelet pa ett linjdrt sitt. Det vill sdga, en 6kning av
prognosfelet frin tre till fyra procentenheter straffar prognosprecisionen lika mycket
som en 6kning av prognosfelet frin en till tva procentenheter.

Medelkvadratfelet, MKF, dr det aritmetiska medelvirdet av de kvadrerade prognos-
felen for prognoser gjorda under en viss tidsperiod. Liksom medelabsolutfelet bortser
detta matt frin om prognostelen dr positiva eller negativa. Att felen i detta mitt kva-
dreras innebir att stora prognosfel, till skillnad frin i fallet med medelabsolutfelet,
bidrar mer dn proportionellt till medelvirdet. En 6kning av prognosfelet frin tre till
fyra procentenheter straffar da prognosprecisionen mer dn en 6kning frin en till tva
procentenheter.

Rotmedelkvadratfelet, RMKF, ir kvadratroten ur medelkvadratfelet:

RMKF = 3)

Det innehiller alltsd samma information som medelkvadratfelet men 4r storleksmiss-
igt jimforbart med medelfelet och medelabsolutfelet.
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