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Forord

I Konjunkturinstitutets uppdrag ingar att redovisa och analysera prognosprecisionen i
Konjunkturinstitutets prognoser. I analysen av prognosavvikelserna ska dven regering-
ens prognosavvikelser ingd. Prognosavvikelserna ska dartill jimforas med andra pro-
gnosmakares avvikelser. Dessutom ska eventuella tendenser till systematiska fel kom-
menteras. Att studera och finna orsaker till prognostelen, samt att underséka om pro-
gnosfelen delas av andra prognosinstitut, dr en del av Konjunkturinstitutets liropro-
cess.

Som ett led i detta arbete har Konjunkturinstitutet sedan 2005 arligen publicerat en
prognosutvirdering. Detta gjordes till en bérjan som en del av Konjunkturliget i mars
vatje ir men gors sedan 2015 i form av en specialstudie. Aven regeringen och Riks-
banken publicerar drligen prognosutvirderingar. Dessa prognosutvirderingar skiljer
sig at bland annat avseende val av utvirderingsperioder och utvirderingsmatt.

Rapporten dr forfattad av Tobias Laun.

Stockholm den 26 april 2019.

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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1 Inledning och sammanfattning

I denna specialstudie jimférs Konjunkturinstitutets prognosfel f6r BNP-tillvixten, ar-
betslésheten, inflationen, reporintan (vid drets slut och som arsgenomsnitt) och det
offentligfinansiella sparandet med tio andra svenska prognosinstitut.! Detta gors for
prognoser for innevarande och nistkommande ars utfall och for tvd olika utvirde-
ringspetioder: 2018 (kapitel 3) och 2014-2018 (kapitel 4).2 I dessa kapitel studeras de
genomsnittliga prognosfelen, de sa kallade medelfelen, for att underséka huruvida
Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosinstitut tenderar att under- eller
Overskatta utfallen.3 Dessutom studeras prognosprecisionen for att undersoka traffsi-
kerheten i de olika prognosinstitutens prognoset.

Samtliga undersékta prognosinstitut blev 6verraskade av den starka sysselsdttningstill-
vixten och laga timléneutvecklingen 2018. Alla institut underskattade ocksa inflat-
ionen och éverskattade reporintan. De flesta institut férvintade sig en hégre BNP-
tillvixt 2018 dn utfallet som var 2,3 procent. For arbetslésheten och det offentligfinan-
siella sparandet var medelfelet som ett genomsnitt av alla prognosinstitut nira noll
2018, det vill sdga i genomsnitt tog under- och dverskattningarna ut varandra. Nir det
giller prognosprecision, hade Konjunkturinstitutet den bésta prognosprecisionen fér
arbetslésheten, reporintan som drsgenomsnitt och det offentligfinansiella sparandet.
For de andra variablerna var Konjunkturinstitutets prognosprecision bittre dn eller
lika med genomsnittet for alla prognosinstitut. Regeringens prognosprecision dr unge-
fir lika med genomsnittet fr alla prognosinstitut f6r alla variabler som undersékts.
Riksbanken tillhérde de prognosinstitut som hade den bista prognosprecision for in-
flationen, timlénen, reporintan som arsgenomsnitt och det offentligfinansiella sparan-

det.

For utvirderingsperioden 2014-2018 underskattades i genomsnitt innevarande och
nistkommande drs BNP-utfall och det offentligfinansiella sparandet medan arbetsls-
heten och reporintan i genomsnitt Gverskattades. Inflationen Gverskattades f6r inne-
varande 4r men underskattades f6r nastkommande ar. For perioden 20142018 ar
Konjunkturinstitutets systematiska fel narmare noll f6r BNP-tillvixten, arbetslésheten
och inflationen. Prognosprecisionen ér bittre dn eller lika med genomsnittet bland
prognosinstituten for alla undersokta variabler. Regeringen har hégre dn genomsnittlig
prognosprecision t6r nistkommande drs BNP-tillvixt och arbetsloshet samt £6r inne-
varande och nidstkommande ars reporinta, dir det i det senare fallet dr det prognosin-
stitut som har den hégsta precisionen. Riksbanken har bittre prognosprecision in ge-
nomsnittet fOr alla undersokta variabler férutom nastkommande ars inflation och re-
porinta. For innevarande och nidstkommande érs arbetsloshet och offentligfinansiella
sparande har Riksbanken den hogsta prognosprecisionen av alla undersokta institut.

2 Prognoser och prognosfel

En prognos ir (ur ett tidsserieperspektiv) en utsaga om vilket virde en viss variabel
kommer att anta i framtiden. Prognoser ir alltid osdkra. Prognosfelet definieras som

1 Aven regeringen och Riksbanken publicerar &rligen prognosutvarderingar, se till exempel Regeringen (2018)
och Sveriges riksbank (2019).

2 For utvarderingsdret 2018 studeras dven prognosavvikelserna for sysselsattningen och timléneutvecklingen.
3 Se kapitel 2 for en definition av utfall och prognosfel samt en genomgang av olika matt pd prognosprecision.
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utfallet minus prognosen. Ett positivt prognosfel innebir alltsa att ett prognosinstitut
har underskattat utfallet och ett negativt prognosfel innebir en dverskattning. I avsnitt
3.1 studeras prognosinstitutens sa kallade medelfel. Medelfelet 4r medelvirdet av alla
prognosfel for prognoser gjorda under en viss tidsperiod.+ Medelfelet visar hur mycket
prognoserna i genomsnitt avvikit fran utfallet. Medelfelet ger ddrmed en indikation pa
om prognosinstitutets prognoser under den aktuella tiden systematiskt under- eller
Overskattat utfallen, dvs. om det finns en bias i prognoserna. Det ér viktigt att under-
s6ka om dessa avvikelser ar signifikant skilda fran noll, sd att de inte beror pa slum-
pen. For att kunna gora det krivs det tillrickliet manga observationer och det gors
dirfor bara f6r utvirderingsperioden 2014-2018.5 Eftersom stora 6ver- och un-
derskattningar kan ta ut varandra och generera ett litet medelfel kan medelfelet inte
anvindas for att bedéma prognosprecision.

Prognoser tas fram for att utgdra ett underlag till beslutsfattare sisom regeringen,
Riksbanken och arbetsmarknadens partner. Vilket matt som bér anvindas beror pa
vilken forlustfunktion beslutsfattaren har. En férlustfunktion beskriver hur mycket
“onytta” en beslutsfattare far av ett prognosfel. I praktiken dr dock beslutfattarens for-
lustfunktion inte kiand.

Konjunkturinstitutet anser att medelabsolutfelet, dvs. det aritmetiska medelvirdet av
absolutvirdet av prognosfelen, och rotmedelkvadratfelet, dvs. kvadratroten ur det arit-
metiska medelvirdet av de kvadrerade prognostelen, dr rimliga utvirderingsmatt. De
ir ocksé vanligt férekommande. Bada dessa matt bortser frin om prognosfelen ir po-
sitiva eller negativa. Skillnaden mellan dessa mitt kan illustreras pé f6ljande sitt: stoz-
leken pa prognosfelen paverkar medelabsolutfelet pa ett linjdrt sitt. Det vill siga, en
Okning av prognosfelet fran tre till fyra procentenheter straffar prognosprecisionen
lika mycket som en 6kning av prognosfelet fran en till tva procentenheter. Nir det gal-
ler rotmedelkvadratfelet, kvadreras felen vilket innebir att stora prognosfel, till skill-
nad frdn i fallet med medelabsolutfelet, bidrar mer dn proportionellt till medelvirdet.
En 6kning av prognosfelet fran tre till fyra procentenheter straffar da prognosprecis-
ionen mer dn en Okning frin en till tva procentenheter.

3 Utvardering av prognoserna for 2018

I detta kapitel jimtors Konjunkturinstitutets prognosfel med tio andra prognosinsti-
tutss prognosfel for atta nyckelvariabler: BNP, sysselsittning, arbetsléshet 1 procent av
arbetskraften, timlén enligt konjunkturlénestatistiken, konsumentprisindex med fast
bostadsrinta, offentligfinansiellt sparande i procent av BNP, reporinta vid arets slut
och reporintan som drsgenomsnitt. De flesta prognosinstitut gér prognoser for repo-
rintan vid drets slut, ett s kallat ultimovirde. Regeringen och Riksbanken gér dock
prognoser for reporintan som arsgenomsnittet och inte f6r ultimovirde. Det édr darfér
viktigt att utvirdera bada dessa matt pa reporintan. Jimforelsen behandlar de

4 Se appendix for ekvationer och definitioner av prognosfel och de olika m&tten p& prognosprecisionen.
5 Se avsnitt 4.1.
6 Prognosinstituten &r (utéver Konjunkturinstitutet): Ekonomistyrningsverket, Handelns utredningsinstitut,

Landsorganisationen, Nordea, regeringen, Riksbanken, Skandinaviska Enskilda Banken, Handelsbanken,
Svenskt Néringsliv och Swedbank.



prognoser f6r 2018 som publicerats under 2017 och 2018.7 I avsnitt 3.1 studeras pro-
gnosinstitutens sa kallade medelfel. Medelfelet ger en indikation pa om prognosinstitu-
tets prognoser under den aktuella utvirderingsperioden systematiskt under- eller Sver-
skattat utfallen. Eftersom stora 6ver- och underskattningar kan ta ut varandra och ge-
nerera ett litet medelfel kan det inte anvéndas for att bedéma prognosprecisionen. 1
avsnitt 3.2 redovisas ddrfor tva matt pa prognosprecision: medelabsolutfelet dir abso-
lutvirdet av prognosfelet studeras och rotmedelkvadratfelet dir i stillet prognosfelet i
kvadrat dr av intresse.

3.1 Medelfel

I tabell 1 redovisas de olika prognosinstitutens medelfel f6r dtta nyckelvariabler f6r
2018. Prognoser som utvirderas gjordes under 2017 och 2018. Notera att prognos-
felet berdknas som utfall minus prognos sd att positiva prognosfel indikerar pa un-

derskattning av utfallet och vice versa.

De flesta prognosinstitut férvintade sig en hégre BNP-tillvixt 4n 2,3 procent. Kon-
junkturinstitutets 6verskattning forklaras mest av ovintat laga utfall f6r investeringar
och hushillens konsumtion. Konjunkturinstitutets verskattning ligger dock under ge-
nomsnittet for alla prognosinstitut. Samtliga undersékta prognosinstitut blev &verras-
kade av den starka sysselsdttningstillvixten pa 1,8 procent och den ldga timléneut-
vecklingen pd 2,5 procent. Grupper som utrikes fédda och dldre var starkt bidragande
till sysselsittningstillvixten 2018, vilket skulle kunna férklara Konjunkturinstitutets
underskattning av sysselsittningstillvixten. Timlénerna har vixt lingsammare under
denna hégkonjunktur jamfért med tidigare hégkonjunkturer men det dr inget isolerat
svenskt fenomen; I6nerna har utvecklats ovintat svagt dven i andra linder. Bidragande
faktorer har varit svag produktivitetsutveckling och lag férvintad inflation. Dessa fak-
torer kan dock inte férklara utvecklingen 1 Sverige fullt ut.8 Konjunkturinstitutets un-
derskattning av sysselsittningstillvixten 4r lika med genomsnittet f6r alla prognosinsti-
tut medan &verskattningen av timléneutvecklingen 4r ligre in genomsnittet. Aven ar-
betslésheten verskattades av de flesta institut. Konjunkturinstitutet hade dock det
nist minsta medelfelet av alla prognosinstitut. Alla prognosinstitut har 1 genomsnitt
underskattat inflationsutfallen f6r 2018. Fér Konjunkturinstitutets del kan detta 1 hu-
vudsak forklaras av att energipriserna har stigit ovintat snabbt, frimst pa grund av en
ovintat torr viderlek som gav héga elpriser, tillsammans med en oforutsedd uppgang i
réoljepriset. Jaimfort med de andra prognosinstituten dr Konjunkturinstitutets un-
derskattning lite storre 4n genomsnittet. Bade reporintan vid arets slut och som arsge-
nomsnittet av reporintan éverskattades av alla prognosinstitut. Konjunkturinstitutet
hade dock det nist minsta medelfelet f6r reporintan vid édrets slut och det minsta me-
delfelet for reporintan som arsgenomsnitt. I genomsnitt 6verskattades det offentligfi-
nansiella sparandet 2018. Konjunkturinstitutet hade dock det nist minsta medelfelet
av alla prognosinstitut.

7 For att 6ka antalet utvarderade prognoser fér 2018 blandas i detta kapitel prognoser publicerade under bade
2017 och 2018. I utvarderingen av prognoserna for 2014—2018 behandlas prognoser for innevarande och nést-
kommande &r separat.

8 Se Konjunkturinstitutet (2018b) for en mer djupgdende diskussion av varfér ldnedkningarna inte har tagit fart
de senaste aren.



Tabell 1 Medelfel for prognoser for 2018 publicerade under 2017 och 2018
Procentenheter

BNP SYS ARB LON KPIF REPO_S REPO_A OFS
ESV 0,15 0,92 -0,08 -0,39 0,34 -0,43 0,03
HUI -0,15 -0,16 0,26 -0,26
KI -0,14 0,48 -0,03 -0,30 0,26 -0,13 -0,04 -0,05
LO -0,36 0,43 -0,02 -0,18 0,28 -0,32
NO -0,12 0,51 -0,11 -0,35 0,33 -0,10 0,18
REG -0,24 0,47 0,14 -0,35 0,27 -0,09 -0,24
RB -0,22 0,56 -0,12 -0,34 0,17 -0,07 -0,13
SEB -0,25 0,18 0,17 -0,40 0,27 -0,31 -0,13
SHB -0,15 -0,23 0,12 -0,29
SN -0,13 0,36 -0,09 0,18 -0,16
SB -0,18 0,41 -0,14 -0,43 0,22 -0,36 0,10
Medel -0,16 0,48 -0,06 -0,34 0,25 -0,27 -0,09 -0,07

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

Variablerna ar BNP (BNP), Sysselsattning (SYS), Arbetsloshet i procent av arbetskraften (ARB), Timl6n enligt
konjunkturlénestatistiken (LON), Konsumentprisindex med fast bostadsranta (KPIF), Reporénta vid arets slut
(REPO_S), Reporanta arsgenomsnitt (REPOJ&), offentligfinansiellt sparande i procent av BNP (OFS).

Siffror med bl bakgrund anger det prognosinstitut med medelfel ndrmast noll for respektive variabel.

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

Ett véntevardesriktigt utfall for I6nedkningstakten 2018 publiceras forst i februari 2020. Har anvands darfér
KI:s prognos i mars 2019 som approximation av utfallet.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

3.2 Prognosprecision

Prognosfel for sysselsittningen, timlénen, inflationen, reporintan vid drets slut och re-
porintan som arsgenomsnitt har i regel samma tecken f6r alla prognosinstitut och
dirfor dndras inte bilden mycket i férhéllande till medelfelet dd prognosprecisionen
studeras med hjilp av medelabsolutfelet (se tabell 2). F6r BNP, arbetslosheten och det
offentligfinansiella sparandet blir medelabsolutfelet dock stérre d4n absolutvirde av
medelfelet f6r alla prognosinstitut, vilket visar att 6ver- och underskattningar har tagit
ut varandra under utvirderingsperioden. Konjunkturinstitutets medelabsolutfel f6r
BNP-tillvixten ligger dock fortfarande under genomsnittet for alla prognosinstitut.
For arbetslosheten och det offentligfinansiella sparandet har Konjunkturinstitutet den
hégsta prognosprecisionen.



Tabell 2 Medelabsolutfel for prognoser for 2018 publicerade under 2017 och
2018

Procentenheter

BNP SYS ARB LON KPIF REPO_S REPO_A OFS
ESV 0,34 0,92 0,14 0,39 0,34 0,43 0,18
HUI 0,27 0,16 0,26 0,26
KI 0,23 0,48 0,07 0,31 0,26 0,13 0,04 0,13
LO 0,38 0,43 0,18 0,20 0,28 0,32
NO 0,18 0,51 0,16 0,35 0,36 0,10 0,23
REG 0,30 0,47 0,17 0,35 0,27 0,09 0,25
RB 0,28 0,56 0,16 0,35 0,20 0,07 0,16
SEB 0,28 0,22 0,17 0,40 0,27 0,31 0,30
SHB 0,35 0,30 0,16 0,29
SN 0,13 0,36 0,10 0,23 0,16
SB 0,19 0,41 0,17 0,43 0,27 0,36 0,27
Medel 0,27 0,48 0,16 0,35 0,26 0,27 0,09 0,23

Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl& bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst medelabsolutfel for respektive variabel.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet tillhér de prognosinstitut som har minst medelabsolutfel {61 ar-
betslésheten, timlénen, reporintan (bide vid arets slut och som drsgenomsnitt) och
det offentligfinansiella sparandet 2018. For 6vriga variabler dr Konjunkturinstitutets
prognosprecision nira genomsnittet for alla prognosinstitut. Regeringen har nira ge-
nomsnittlig prognosprecision for alla variabler som undersokts. Riksbanken tillhér de
institut med minst medelabsolutfel f6r timlénen, KPIF-inflationen, reporintan och
det offentligfinansiella sparandet. For de flesta prognosvariabler uppvisar dock pro-
gnosinstituten mycket likartade prognosfel varfér skillnader inte ska Gverbetonas.

Om 1 stillet rotmedelkvadratfelet anvinds som maétt pd prognosprecision 6kar sprid-
ningen mellan prognosinstituten nagot (se tabell 3). Bilden f&rindras dock inte
mycket.

9 I berdkningen av rotmedelkvadratfelet kvadreras prognosfelen vilket innebér att stora prognosfel, till skillnad
frén i fallet med medelabsolutfelet, bidrar mer &n proportionellt till medelvardet. Se ekvation (2) och (3) i ap-
pendix fér en beskrivning av skillnaden mellan medelabsolutfelet och rotmedelkvadratfelet.
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Tabell 3 Rotmedelkvadratfel for prognoser for 2018 publicerade under 2017 och
2018

Procentenheter

BNP SYS ARB LON KPIF REPO_S REPO_A OFS
ESV 0,43 1,00 0,15 0,41 0,39 0,46 0,19
HUI 0,30 0,22 0,30 0,35
KI 0,29 0,58 0,09 0,35 0,32 0,18 0,06 0,15
LO 0,45 0,48 0,22 0,25 0,33 0,32
NO 0,20 0,60 0,19 0,35 0,41 0,16 0,33
REG 0,34 0,55 0,22 0,42 0,32 0,12 0,28
RB 0,34 0,68 0,20 0,41 0,23 0,09 0,18
SEB 0,32 0,28 0,20 0,45 0,33 0,40 0,34
SHB 0,41 0,37 0,20 0,34
SN 0,16 0,44 0,20 0,25 0,19
SB 0,23 0,47 0,23 0,49 0,29 0,39 0,39
Medel 0,32 0,56 0,21 0,39 0,31 0,32 0,12 0,27

Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl& bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst rotmedelkvadratfel for respektive variabel.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 1 visar de prognoser for BNP, arbetslésheten, KPIF-inflationen och repo-
rintan (bdde vid drets slut och som arsgenomsnitt) f6r 2018 som Konjunkturinstitutet,
regeringen och andra prognosmakare gjorde under 2017 och 2018.10 Under 2017 ten-
derade miénga prognosinstitut att revidera upp prognoserna f6r 2018 ars BNP-tillvixt
for att sedan revidera ner prognoserna gjorda under andra halvan av 2018. Sammanta-
get 6verskattades BNP-tillvixten av alla institut férutom ett (se tabell 1). Vad giller ar-
betslésheten tenderade flertalet prognosinstitut att revidera ner prognoser fér 2018
under loppet av 2017, varpa nagra direfter reviderade upp sina prognoser under 2018.
Prognosinstituten tenderade att under 2017 och 2018 stegvis revidera ner prognoserna
f6r reporintan (bade vid drets slut och som arsgenomsnitt) vilket i genomsnitt genere-
rade en Overskattning. Omvint ménster kan skonjas 1 prognoserna f6r KPIF-inflat-
ionen dir utfallet underskattades av alla prognosinstitut och prognoserna reviderades
upp under 2017 och 2018.

10 Se till exempel Tabell 1 fér en lista 6ver de prognosinstitut som visas i diagrammet.
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Diagram 1 Prognoser for BNP-tillviaxten, arbetsloshet, KPIF och repordnta (vid
drets slut och som drsgenomsnitt) 2018 publicerade 2017 och 2018 av
Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosinstitut

Prognoserfor BNP-tillvaxten 2018 Prognoser for arbetslésheten 2018

Procent Procent
3.2 3.2 7.0 7.0

77777777777777777777777777777777777777777777777 6.8

777777777777777777777777777777777 6.6

,,,,,,,,,,,,,, L6.4

77777777 6.2

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 6.0

. 5.8
T T
2017 2018 2019 2017 2018 2019

Prognoser forreporantanislutetav 2018 Prognoserforreporidntan arssnitt 2018
3 Procent Procent

0.6 —-06 -0.6 —L-06
2017 2018 2019 2017 2018 2019

Prognoser for KPIF-inflationen 2018
3 Procent

T
2017 2018 2019

Anm. Réd tjock linje visar KI, gul tjock linje visar regeringen, tunna bl3a linjer visar évriga prognosinstitut.
Punkten visar det forsta publicerade utfallet.

Det finns bara tv8 prognosinstitut férutom KI och regeringen som publicerar en prognos for reporantan som
&rsgenomsnitt, RB och SN.

Kalla: Konjunkturinstitutet

4 Utvardering av prognoser for 2014—2018

I detta kapitel jimfors Konjunkturinstitutets medelfel och prognosprecision med 6v-
riga prognosinstitut for perioden 2014-2018. Ett skil till att jimféra prognoser £6r fler
in ett utfallsar dr att reducera slumpens paverkan pa resultaten. Att anvinda f6r
miénga 4r 1 utvdrderingen gor 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

11 Fér langre utvarderingsperioder kan prognosinstitutens metoder och kompetens ha férandrats mer patagligt.
Exempel p8 studier dar langre utvarderingsperioder anvédnds &r Konjunkturinstitutet (2016).
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ar, dd slumpen spelar stor roll, och f6r manga ar for att resultaten ska kunna anses
spegla nuvarande prognosmetoder.

4.1 Medelfel

Medelfelet ger en indikation pd om prognosinstitutets prognoser under den aktuella
tiden systematiskt under- eller Gverskattat utfallen, dvs. om det finns en bias i progno-
serna. Det dr viktigt att underséka om dessa ir signifikant skilda frin noll, sa att de
inte beror pa slumpen. For att kunna goéra det krivs det tillrickligt manga observat-
ioner och det gbrs dirfér bara f6r utvirderingsperioden 2014-2018. For att testa om
en 6ver- eller underskattning skiljer sig signifikant fran noll skattas en konstant som
torklaring till prognostelet. Skattningen av konstanten ér lika med medelfelet och hy-
potesen dr att det inte finns ndgra systematiska fel, dvs. att konstanten dr lika med noll.
For att testa hypotesen berdknas ett virde (det skattade virdet av konstanten delat
med standardavvikelsen av estimaten) och ett tillhérande p-virde. Givet att hypotesen
om att det inte finns nagra systematiska fel 4r sann, anger p-virdet sannolikheten att
av slumpen erhalla ett minst sa stort medelfel som det faktiskt observerade.12 Skatt-
ningar med p-virden mindre dn 0,05 antas vara statistiskt signifikanta skilda fran noll.

Under perioden 2014-2018 underskattade de flesta prognosinstitut i genomsnitt inne-
varande ars utfall £6r BNP-tillvixten, KPIF-inflationen och det offentligfinansiella
sparandet. Samtidigt har de i genomsnitt Gverskattat innevarande ars utfall £f6r arbets-
l6sheten och reporintan (bade vid drets slut och som arsgenomsnitt). Med undantag
f6r det offentligfinansiella sparandet har dock de systematiska felen i genomsnitt varit
relativt sméd 2014-2018. I de allra flesta fall 4r p-virdena storre dn 0,05 vilket betyder
att medelfelen inte 4r signifikant skilda fran noll. Fér Konjunkturinstitutets del dr det
bara medelfelet f6r det offentligfinansiella sparandet som ir signifikant skilt fran noll
(se tabell 4).

Prognoser for innevarande &r

Konjunkturinstitutet hade den minsta genomsnittliga Gverskattningen av innevarande
ars reporanta vid drets slut under perioden 2014-2018. Dock har Konjunkturinstitutet
underskattat innevarande ars BNP-tillvixt mer dn genomsnittet (bara SEB och ESV
har storre genomsnittlig underskattning). De flesta prognosinstitut har underskattat in-
nevarande drs utfall f6r BNP-tillvixten under denna period men i genomsnitt ir denna
underskattning bara 0,04 procentenheter. Skillnaderna mellan prognosinstituten ir
dock relativt liten och inget institut har signifikant underskattat BNP-tillvaxten. Ar-
betsloshetsutfallen har under perioden 2014-2018 i genomsnitt Gverskattats av de
flesta prognosinstitut. Den genomsnittliga Gverskattningen av arbetslésheten dr dock
bara 0,01 procentenheter. Med undantag f6r Riksbanken har samtliga prognosinstitut
underskattat innevarande ars KPIF-utfall. I de flesta fall har dock dessa underskatt-
ningar varit sma och inte signifikant skilda fran noll. Reporidntan bade vid drets slut
och som drsgenomsnitt Gverskattades av de flesta prognosinstitut. Konjunkturinstitu-
tets Gverskattning fOr reporintan vid arets slut var dock minst av alla prognosinstitut
och 6verskattningen av reporidntan som drsgenomsnitt var lika med genomsnittet f6r

12 Om standardavvikelsen (eller spridningen) i prognosfelen &r stor kommer p-vérdena att vara héga. Det vill
saga, allt annat lika, kommer sannolikheten att for ett givet prognosinstitut forkasta hypotesen om att det
sanna medelfelet &r lika med noll att minska d& spridningen i prognosfelen 6kar.
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alla prognosinstitut. Underskattningen av det offentligfinansiella sparandet var i ge-
nomsnitt 0,24 procentenheter och dirmed relativ stor. Konjunkturinstitutets un-
derskattning var storre dn genomsnittet (bara ESV har stérre underskattning). Rege-
ringen hade ocksa en underskattning som var stérre 4n genomsnittet och denna un-
derskattning var, liksom f6r Konjunkturinstitutet och ESV, signifikant skild frian noll,
dvs. det dr osannolikt att denna underskattning beror pa slumpen.

Tabell 4 Medelfel och test for systematiska fel for prognoser for innevarande &r,
2014-2018

BNP ARB KPIF REPO_S REPO_A OFS

Koeff.p-varde Koeff.p-varde Koeff.p-varde Koeff.p-vdrde Koeff.p-varde Koeff.p-varde

ESV 0,16 0,33 | -0,01 0,86 0,03 0,44 -0,13 0,02 0,55 0,00
HUI 0,07 0,64 -0,03 0,24 0,17 0,04 -0,10 0,04

KI 009 043 -002 0,59 0,03 0,30 -0,07 0,19 -0,02 0,25 0,42 0,00
LO -0,01 0,95 -0,02 0,77 0,08 0,07

NO 0,02 0,87 -0,06 0,13 0,01 0,85 -0,10 0,18 0,26 0,27
REG 0,08 0,68 0,02 0,52 0,04 0,54 0,00 0,73 0,33 0,02
RB 0,06 0,66 -0,02 0,39 -0,01 0,88 -0,02 0,25 0,03 0,79
SEB -0,12 0,46 0,08 0,03 0,03 0,39 -0,10 0,04 0,00 0,98
SHB 0,02 0,90 -0,07 0,15 0,00 0,95 -0,11 0,03

SN 0,02 0,91 0,01 0,79 0,00 0,98 -0,05 0,19

SB 0,06 0,67 -0,01 0,85 0,01 0,78 -0,14 0,04 0,08 0,63
Medel 0,04 -0,01 0,04 -0,11 -0,02 0,24

Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst medelfel for respektive variabel.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser pd samtliga variabler for perioden 2014-2018.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Prognoser for ndstkommande ar

Alla prognosinstitut underskattade i genomsnitt nastkommande ars utfall £6r BNP-till-
vixten och det offentligfinansiella sparandet men har i genomsnitt Gverskattat nist-
kommande érs utfall f6r repordntan (bdde vid drets slut och som drsgenomsnitt). Nis-
tan alla prognosinstitut 6verskattade ocksa arbetslésheten och inflationen. Det genom-
snittliga medelfelet f6r nistkommande drs variabler dr mycket storre dn den fo6r inne-
varande 4r. Spridningen mellan prognosinstituten ér ocksé storre. Det finns flera fall
dir p-virden dr mindre dn 0,05 vilket betyder att medelfelen 4r signifikant skilda fran
noll, vilket indikerar att det finns systematiska 6ver- eller underskattningar i progno-
sen. For Konjunkturinstitutets del 4r det medelfelet f6r reporintan (bade vid arets slut
och som drsgenomsnitt) och f6r det offentligfinansiella sparandet som ir signifikant
skild frin noll (se tabell 5).
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Tabell 5 Medelfel och test for systematiska fel for prognoser for nastkommande
ar, 2014-2018

BNP ARB KPIF REPO_S REPO_A OFS

Koeff.p-varde Koeff.p-varde Koeff.p-vdrde Koeff.p-varde Koeff.p-varde Koeff.p-varde

ESV 0,42 0,00 -0,05 0,37 | -0,08 0,53 -0,79 0,00 0,78 0,01
HUI 0,14 0,40 -0,19 0,00 0,36 0,09 -0,78 0,00

KI 0,17 0,26 -0,08 0,23 -0,09 0,45 -0,55 0,00 -0,28 0,00 0,64 0,01
LO 0,14 0,61 -0,23 0,08 -0,12 0,46

NO 0,43 0,02 -0,20 0,00 -0,15 0,21 -0,76 0,00 1,23 0,01
REG 0,25 0,04 |-0,01 0,92 -0,21 0,13 -0,16 0,00 0,60 0,03
RB 0,03 0,82 -0,07 0,09 -0,33 0,02 -0,33 0,00 0,59 0,04
SEB 0,09 0,58 0,03 0,62 -0,09 0,47 -0,66 0,00 0,72 0,08
SHB 0,07 0,74 -0,26 0,00 -0,32 0,02 -0,79 0,00

SN 0,22 0,12 -0,18 0,03 -0,30 0,12 -0,42 0,05

SB 0,09 0,62 -0,10 0,25 -0,34 0,03 -0,81 0,00 0,86 0,03
Medel 0,19 -0,12 -0,15 -0,73 -0,30 0,77

Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst medelfel for respektive variabel.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser pd samtliga variabler for perioden 2014-2018.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet tillhér de prognosinstitut med minst genomsnittligt prognosfel
tor ndstkommande ars inflation, reporinta (bade vid arets slut och som drsgenomsnitt)
och offentligfinansiellt sparande under perioden 2014-2018. For alla undersékta vari-
abler ligger Konjunkturinstitutets medelfel under genomsnittet av alla prognosinstitut.
Alla prognosinstitut har underskattat ndstkommande ars utfall f6r BNP-tillvixten un-
der denna period och i genomsnitt 4r denna underskattning nu 0,19 procentenheter
jimfort med bara 0,04 procentenheter f6r innevarande ars BNP-tillvixt. Skillnaderna
mellan prognosinstituten ér nu stérre och det finns tre institut som har signifikant un-
derskattat BNP-tillvixten. Arbetsloshetsutfallen har under perioden 2014-2018 i ge-
nomsnitt Gverskattats av alla prognosinstitut férutom SEB. Den genomsnittliga Gver-
skattningen av arbetslésheten dr 0,12 procentenheter (jimfort med 0,01 procenten-
heter f6r innevarande drs arbetsloshet). Med undantag f6r Handelns utredningsinstitut
har samtliga prognosinstitut éverskattat ndstkommande ars KPIF-utfall. Inflationen
Overskattades i genomsnitt med 0,15 procentenheter och tre institut hade systematiska
over- eller underskattningar i sina prognoser. Reporintan bade vid drets slut och som
arsgenomsnitt 6verskattades av alla prognosinstitut och alla fel var signifikant skilda
fran noll. Konjunkturinstitutets 6verskattningar var dock minst (f6r reporintan vid
arets slut) och nist minst (f6r reporidntan som arsgenomsnitt) av alla prognosinstitut.
Underskattningen av det offentligfinansiella sparandet var i genomsnitt 0,77 procen-
tenheter och dirmed dnnu storre dn underskattningen av innevarande ars utfall. Kon-
junkturinstitutets underskattning var dock mindre dn genomsnittet. Alla underskatt-
ningar férutom SEB:s dr signifikant skilda fran noll, dvs. det dr osannolikt att de un-
derskattningarna beror pa slumpen.
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4.2 Prognosprecision

Prognosprecisionen, mitt med medelabsolutfelet, f6r nistkommande drs utfall 4r mar-
kant simre dn prognosprecisionen for innevarande drs utfall (se tabell 6). Tydligast dr
denna skillnad f6r inflationen och for reporintan (bade vid arets slut och som arsge-
nomsnitt). Konjunkturinstitutets medelabsolutfel 4r, undantaget prognoser fér nést-
kommande 4rs arbetsléshet och innevarande och nistkommande ars offentligfinansi-
ella sparande, ligre 4n genomsnittet fér alla prognosinstitut och for alla undersékta va-
riabler under perioden 2014-2018. Fér BNP-tillvixten (innevarande och nidstkom-
mande 4t), inflationen (innevarande ar) och reporintan (vid arets slut och som arsge-
nomsnitt, innevarande och ndstkommande ér) tillhér Konjunkturinstitutet de pro-
gnosinstitut med ldgst medelabsolutfel. Regeringen har hégre dn genomsnittlig pro-
gnosprecision for nistkommande drs BNP-tillvixt och arbetsléshet samt f6r inneva-
rande och nistkommande drs reporinta som drsgenomsnitt och ir det prognosinstitut
med ldgst medelabsolutfel f6r reporidntan mitt som arsgenomsnitt. Riksbanken har
bittre prognosprecision dn genomsnittet for alla undersékta variabler férutom nist-
kommande érs inflation och reporinta (som drsgenomsnitt). Fér innevarande och
nistkommande drs arbetsléshet och offentligfinansiellt sparande har Riksbanken den
hégsta prognosprecisionen av alla undersékta prognosinstitut.

Tabell 6 Medelabsolutfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nistkommande (N) &r, 2014-2018

Procentenheter
BNP ARB KPIF REPO_S REPO_A OFS

I N I N I N I N I N I N
ESV 0,44 0,52 0,09 0,19 10,09 0,41 0,14 0,79 0,58 1,13
HUI 0,48 0,58 0,07 0,22 0,17 | 0,36 0,11 0,78
KI 0,34 045 0,08 0,26 | 0,07 042 0,09 055 003 0,28 0,46 0,98
LO 0,44 0,52 0,12 0,35 0,08 0,38
NO 0,48 0,68 0,09 0,27 0,11 043 0,14 0,77 0,40 1,23
REG 0,56 0,41 0,11 0,24 0,16 0,46 0,03 0,16 0,52 0,99
RB 0,41 o46 005 0,15 0,10 0,51 0,04 0,35 | 0,28 0,67
SEB 0,58 0,57 0,12 0,23 0,10 045 0,12 0,66 0,37 0,79

SHB o045 0,57 0,13 0,28 0,11 046 0,11 0,79

SN 031 031 0,06 0,22 0,11 0,52 0,08 0,42

SB o46 0,56 0,15 o030 0,12 0,55 0,17 0,81 0,32 0,90
Medel 045 0,51 0,10 0,25 0,11 0,45 0,12 0,74 0,04 0,30 0,42 0,96

Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst medelabsolutfel for respektive variabel.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser pd samtliga variabler for perioden 2014-2018.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

Om 1 stillet rotmedelkvadratfelet anvinds som matt pa prognosprecision kar sprid-
ningen mellan prognosinstituten nagot (se tabell 7). Den vergripande bilden f6rdnd-
ras dock inte mycket.

15



Tabell 7 Rotmedelkvadratfel for prognoser avseende innevarande (I) och
niastkommande (N) &r, 2014-2018

Procentenheter
BNP ARB KPIF REPO_S REPO_A OFS

I N I N I N I N I N I N
ESV 0,63 0,61 0,12 0,24 0,16 048 0,24 0,96 0,70 1,34
HUI 0,66 0,72 0,11 0,26 0,22 0,36 | 0,22 0,91
KI 048 062 0,14 0,31 |0,12 047 0,21 0,69 0,08 0,41 0,65 1,15
LO 0,56 0,79 0,19 0,42 0,14 0,48
NO 0,61 o8 0,16 032 0,15 049 0,29 1,01 0,54 1,39
REG 0,75 10,52 0,13 0,28 0,21 0,51 0,05 0,22 0,64 1,18
RB 0,54 o060 | 0,10 0,19 0,15 0,60 0,07 0,52 0,35 0,90
SEB 0,69 0,65 0,17 0,27 0,16 0,51 0,21 0,76 0,43 1,10

SHB 058 069 0,17 0,34 0,14 0,51 0,19 | 0,90

SN 045 045 0,12 0,29 0,20 0,63 0,13 0,66

SB o655 0,74 0,20 037 0,17 0,66 0,31 1,04 0,42 1,15
Medel 0,60 0,66 0,15 0,30 0,17 0,52 0,24 0,90 0,08 045 0,53 1,17
Anm. Prognosinstituten och variabeldefinitioner finns i tabell 1. Siffror med bl bakgrund anger det prognosin-
stitut med minst rotmedelkvadratfel fér respektive variabel.

Alla prognosinstitut publicerar inte prognoser pd samtliga variabler for perioden 2014-2018.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

4.3 Forklaringar till prognosfelen 2014-2018

Det globala konjunkturldget fortsatte att vara ovintat svagt 1 efterdyningarna av finan-
skrisen vilket medforde att Konjunkturinstitutet 6verskattade BNP-tillvixten ndgot
2014. Den ovintat starka inhemska efterfrigan och exporten medférde att progno-
serna f6r BNP-tillvixten 2015 gjorda under 2014 och 2015 i genomsnitt var mer 4n en
procentenhet f6r pessimistiska.!3 Detta i kombination med sma medelfel £6r 2016,
2017 och 2018 ger sammantaget mycket sma medelfel f6r BNP-tillvixten under peti-
oden 2014-2018. Sysselsittningen har 6kat ovintat snabbt de senaste aren och Kon-
junkturinstitutet har generellt 6verraskats av ligre dn férvintad arbetsloshet. Inflat-
ionen Overskattades under perioden 2014-2016. Det forklaras bland annat av att den
svaga konjunkturutvecklingen i omvirlden medférde en svag utveckling av virlds-
marknadspriserna och dirmed av svenska importpriser. Dessutom var den svenska 16-
neutvecklingen ldgre 4n forvintat. Det fanns ocksa tydliga indikationer pa att féreta-
gen, trots den goda inhemska konjunkturen, hade svért att féra Gver sina kostnadsok-
ningar till kunderna.!+ En annan faktor som kan ha haft betydelse f6r 6verskattningen
av inflationen under perioden dr att genomslaget frin penningpolitiken kan ha varit
svagare dn vintat. Det kan heller inte uteslutas att de ligre (laingsiktiga) inflationsfor-
vintningarna under 2014 och 2015 kan ha haft ett stérre genomslag pa inflationen och
l6neutvecklingen dn vintat. Under 2014 och 2015 utvecklades energipriserna lingsam-
mare 4n forvintat, delvis beroende pa fallande oljepriser. F6r 2017 och 2018 har dock

13 Se Konjunkturinstitutet (2016).
14 Se Apel m.fl. (2014) och Sveriges Riksbank (2016).
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inflationen underskattas. Denna underskattning kan frimst forklaras av att energipri-
serna har stigit ovintat snabbt, frimst pa grund av stigande raoljepriser pa virldsmark-
naden och skatteh6jningar pa el och drivmedel 2017 samt en ovintat torr viderlek
2018 som gav hoga elpriser. Totalt ger 6verskattningar under perioden 2014-2016
ihop med underskattningar under dren 2017 och 2018 en liten underskattning for in-
nevarande irs inflation och en verskattning f6r ndstkommande ars inflation under
hela perioden 2014-2018. Delvis pd grund av den ovintat liga BNP-tillvixten 2014
overskattades det offentligfinansiella sparandet f6r 2014. Men eftersom det offentligfi-
nansiella sparandet underskattades med 1,4 procentenheter 2016 och 0,8 procenten-
heter 201715 har prognoserna 2014-2018 sammantaget underskattat det offentligfinan-
siella sparandet.

15 Se tabell 1 i Konjunkturinstitutet (2017) och Konjunkturinstitutet (2018a).
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Appendix

En prognos ir (ur ett tidsserieperspektiv) en utsaga om vilket virde en viss variabel
kommer att anta i framtiden. I tidpunkten T g6t vi en prognos for vilket virde varia-
beln y kommer att anta i tidpunkten T + h. Vi betecknar denna prognos med Y74 pr-
Prognostelet dr skillnaden mellan utfallet Y74 p och vir prognos. Vi betecknar detta

med erynr = Y74h = YT+h|T-

Prognosmakare gor generellt prognoser f6r ett antal tidsperioder framat vid varje pro-
gnostillfille. Om vi befinner oss vid tidpunkten T + h di kan vi titta pa en serie av

prognosfel eryp 1, €T4+n|T+1, =+ » ET+R|T+h-1-
Det finns tre vanliga utvirderingssitt:

1) Medelfelet dr det aritmetiska medelvirdet av prognosfelen t6r prognoser
gjorda under en viss tidsperiod
1 h-1
MFryp = Ez €T+h|T+is 1
=0
Medelfelet visar hur mycket prognoserna i genomsnitt avvikit fran utfallet.
Medelfelet ger ddrmed en indikation pa om prognosinstitutets prognoser un-
der den aktuella tiden systematiskt under- eller Gverskattat utfallen dvs. om
det finns en bias i prognoserna. Det dr viktigt att underséka om dessa dr signi-
fikant skilda fran noll, sd att de inte beror pd slumpen. Eftersom stora 6ver-
och underskattningar kan ta ut varandra och generera ett litet medelfel kan
det inte anvindas for att bedéma prognosprecision.
2) Medelabsolutfelet ir det aritmetiska medelvirdet av absolutvirdet av pro-
gnosfelen f6r prognoser gjorda under en viss tidspetiod
h-1
1
MAFr.p = EZ|3T+h|T+i|' (2)

=0
Medelabsolutfelet bortser frin om prognosfelen dr positiva eller negativa.

Storleken pé prognosfelen paverkar medelabsolutfelet pa ett linjért sétt. 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.

3) Rotmedelkvadratfelet 4r kvadratroten ur det atitmetiska medelvirdet av de
kvadrerade prognosfelen fér prognoser gjorda under en viss tidsperiod:

h-1
1 2
RMKFroe |5 (erinires)’ 3)

=0

Liksom medelabsolutfelet bortser rotmedelkvadratfelet frain om prognosfelen ér posi-
tiva eller negativa. Att felen i detta matt kvadreras innebir att stora prognosfel, till
skillnad fran i fallet med medelabsolutfelet, bidrar mer dn proportionellt till medelvir-
det. En 6kning av prognosfelet fran tre till fyra procentenheter straffar da prognospre-
cisionen mer 4n en 6kning fran en till tva procentenheter.
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