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Konjunkturinstitutet ir en statlig myndighet under Finansdepartementet. Vi gor pro-
gnosetr som anvinds som beslutsundetlag f6r den ekonomiska politiken i Sverige. Vi
analyserar ocksa den ekonomiska utvecklingen samt forskar inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik Gver féretagens och hushal-
lens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarome-
tern gors 1 alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturliget ir frimst en prognos for svensk och internationell ekonomi,
men innehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. Konjunkturlidget
publiceras fyra ginger per ir. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av
delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhillsekonomiska
forutsittningarna for 16nebildningen.

Den érliga rapporten Miljo, ekonomi och politik ir en 6versyn och analys av miljopoliti-
kens samhillsekonomiska aspekter.

Vi publicerar ocksa 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 i Konjunkturinstitutets prognoser. I analysen av prognosavvi-
kelserna ska dven regeringens prognosavvikelser ingd. Prognosavvikelserna
ska dirtill jimf6ras med andra prognosmakares avvikelser. Dessutom ska
eventuella tendenser till systematiska fel kommenteras. Att studera och
finna orsaker till prognosfelen, samt att underséka om prognosfelen delas
av andra prognosinstitut, ir en del av Konjunkturinstitutets lirprocess.

Som ett led i det arbetet har Konjunkturinstitutet arligen publicerat en
prognosutvirdering. Detta gjordes tidigare som en del av Konjunkturlidget
i mars vatje ir men gors sedan 2015 i form av en specialstudie. Aven rege-
ringen och Riksbanken publicerar arligen prognosutvirderingar. Dessa
prognosutvirderingar skiljer sig at bland annat avseende val av utvirde-
ringsperioder och utvirderingsmatt.

Rapporten dr forfattad av Par Stockhammar och Peter Svensson.

Stockholm den 12 april 2016.

Mats Dillén
Generaldirektor






Innehall

1T InlednIng . 9
2 Prognoser fO1 2015 ... s 9
2.1 MEEILEL ...ttt 9
2.2 PrognospreCiSIoN ... 11

3 Prognoser fO1 1997 —2015......ccoimcircrciceeeeee e 13
3.1 MEAEIEEL ..ot 13
3.2 PrognoSPIECISION. ...cucuiiiiiiiiirci s 14
3.3 Skillnader i prognoshorisont kan paverka resultaten..........ccoeccevecuvicnnicnnee. 16

4 Prognoser fOr 2011=2015 ..o 19
4.1 MEAEIEEL ..t s 20
4.2 PrognospreCiSion. ... 22
4.3 Forklaringar till prognosfelen..... ..o 23

5  Riksbankens och Konjunkturinstitutets inflationsprognoser.........coecveeeverceeeeeees 24
5.1 Medelfel 200572015t 25
52 Medelfel 20112015 . 27
53 Inte bara Konjunkturinstitutet har mindre 6verskattning dn Riksbanken ... 28

6  Konjunkturinstitutets och OECD:s prognoser for ett antal OECD-ldnder ........ 29
6.1 Utvirderingsperiod och landerurval.........ccoocviiiiiniiiiin, 29
6.2 RESUIAL ...t 30
6.3 Tillfallen da bade Konjunkturldget och Economic Outlook publicerats ..... 30
6.4  Tillfillen da enbart Konjunkturliget publicerats.......ccoueurieurecrricureecueencuennes 32
6.5 Liknande resultat £6r perioden 2011—2014 .....ccoooviiiiniiiniciriciccccncnas 34
6.6 Avslutande KOMMENTALET ....c.veurveureieeeieeiieeienteesseeesseesseseseeseseeesesesessesesseaes 35

7 Sammanfattning och diSKUSSION ....ccvieviiiiiiiiiiiiiiiiii e 35
REEIENSET oottt 38
Appendix 1. Prognosfel och prognosprecision ........covevcurecirecrrecmrencivecreesereeseneesenennes 39
Utfall och prognosfel........viiiiiiiii s 39
MAitt pA ProOgNOSPIECISION ...uvuiuiiiiiiiicirc s 39

Appendix 2. Tabell- och diagrambilaga ..........ccccviiiviiiiiviicicccc 40






1 Inledning

I Konjunkturinstitutets uppdrag ingar att redovisa och analysera prognosprecisionen i
Konjunkturinstitutets prognoser. I analysen av prognosavvikelserna ska dven regering-
ens prognosavvikelser ingd. Prognosavvikelserna ska dirtill jimféras med andra pro-
gnosmakates avvikelser. I denna specialstudie jimfors Konjunkturinstitutets progno-
ser for BNP-tillvixten, arbetslosheten, inflationen och reporintan med tio andra
svenska prognosinstitut.! Detta gérs for tre olika utvirderingsperioder: 2015 (kapitel
2), 19972015 (kapitel 3) samt 2011—2015 (kapitel 4).2 I dessa kapitel studeras de
genomsnittliga prognosfelen, de sa kallade medelfelen, f6r att underséka huruvida
Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosinstitut tenderar att under- eller
Overskatta utfallen.> Dessutom studeras prognosprecisionen for att underséka triffsi-
kerheten i de olika prognosinstitutens prognoser. I kapitel 5 specialstuderas Riksban-
kens och Konjunkturinstitutets inflationsprognoser pé fast horisont, 1—24 manader. I
kapitel 6 gors en prognosutvirdering av Konjunkturinstitutets och OECD:s BNP-
prognoser for ett antal linder. Specialstudien avslutas med en sammanfattning dér de
viktigaste resultaten diskuteras.

2 Prognoser tor 2015

I detta kapitel jaimfors Konjunkturinstitutets prognosfel med tio andra prognosinsti-
tuts prognosfel for tta nyckelvariabler. Jimférelsen behandlar de prognoser t6r 2015
som publicerats under 2014 och 2015.4

2.1 Medelfel

I tabell 1 redovisas de olika prognosinstitutens medelfe/ t6r dessa nyckelvariabler 2015.
BNP 6kade med 4,1 procent under 2015, nagot som samtliga prognosinstitut un-
derskattade grovt. Det var framfor allt den ovintat starka uppgangen i1 den inhemska
efterfrigan som orsakade underskattningen.> Samtidigt 6kade svensk export Gverras-
kande mycket givet den svaga utvecklingen i virldshandeln. I genomsnitt underskatta-
des BNP-tillvixten 2015 med ca 1,1 procentenheter med relativt smé skillnader mellan
prognosinstituten. Den ovintat starka konjunkturen bidrog dven till en 6verraskande
ljus arbetsmarknad dir sysselsittningen underskattades och arbetslésheten dverskatta-
des av samtliga prognosinstitut.

Sedan inflationen bérjade falla 2011 har prognosinstituten ofta 6verskattat utfallen (se
kapitel 5). Utfallsaret 2015 4r inget undantag — 1 genomsnitt 6verskattades KPI-

1 For utvarderingsaret 2015 studeras &ven prognoser for det offentligfinansiella sparandet, sysselséttningen och
timloneutvecklingen. Prognoser for det offentligfinansiella sparandet studeras &ven for utvarderingsperioden
2011-2015.

2 Aven regeringen och Riksbanken publicerar &rligen prognosutvérderingar, se till exempel Regeringen (2015)
och Sveriges riksbank (2016).

3 Se appendix 1 for en definition av utfall och prognosfel samt en genomgang av olika matt pa
prognosprecision.

4 For att 6ka antalet utvarderade prognoser fér 2015 blandas i detta kapitel prognoser publicerade under bade
2014 och 2015. I nastkommande kapitel utvérderas prognoser for innevarande och nastkommande &r separat.

5 Fér en diskussion, se Konjunkturinstitutet (2016 sid. 7).

9



inflationen med ca 0,7 procentenheter och den undetliggande inflationen, mitt med
KPIF, 6verskattades med ca 0,3 procentenheter. De senaste drens ovintat laga inflat-
ion forklaras bland annat av den svaga konjunkturutvecklingen i omvirlden vilken
medfdrt en svag utveckling av virldsmarknadspriser och didrmed svenska importpri-
ser. En annan bidragande orsak till den laga inflationen dr de kraftigt fallande energi-
priserna sedan mitten av 2014. Det ovintat ldga inflationstrycket har ocksa medfort att
reporintan i genomsnitt éverskattades med ca 0,6 procentenheter 2015. Det svaga
efterfrageliget under perioden har dven medfért laga 16neSkningar. Timléneutveckl-
ingen 2015 6verskattades av samtliga institut och 1 genomsnitt var Gverskattningen
relativt stor, ca 0,3 procentenheter. For det offentligfinansiella sparandet var medel-
felen i genomsnitt nira noll och spridningen mellan prognosinstituten liten.

Tabell 1 Medelfel for prognoser for 2015 publicerade under 2014 och 2015¢

Procentenheter
Syssel- Arbets- Off. fin.
sdttn.  Iéshet! KPIF Reporinta® sparande*
ESV 1,13 0,26 -0,10 -0,30 -0,50 -0,18 -0,66 0,21
Reg 1,13 0,20 -0,06 -0,34 -0,63 -0,39 -0,64 -0,23
HUI 1,30 -0,10 -0,70
KI 1,05 0,26 -0,20 -0,23 -0,44 -0,17 -0,40 0,13
LO 1,30 0,28 -0,35 -0,18 -0,35 -0,05 -0,98
NO 1,25 0,40 -0,25 -0,68 -0,21 -0,62 0,11
RB 0,99 0,18 -0,04 -0,38 -0,72 -0,33 -0,55 -0,02
SEB 1,13 0,18 -0,04 -0,25 -0,53 -0,20 -0,44 -0,16
SHB 0,97 0,13 -0,20 -0,50 -0,93 -0,44 -0,39 -0,20
SN 0,86 0,26 -0,04 -1,00 -0,36 -0,89
SB 1,25 0,25 -0,18 -0,45 -0,89 -0,30 -0,58 0,10
Medelvarde 1,12 0,24 -0,14 -0,33 -0,67 -0,26 -0,61 -0,01
Genomsn.
absolut-
medelfel 1,12 0,24 0,14 0,33 0,67 0,26 0,61 0,14

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI),
Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken
(SHB), Svenskt néringsliv (SN) och Swedbank (SB).

! Procent av arbetskraften. 2 Enligt konjunkturlénestatistiken. Ett véntevérdesriktigt utfall fér l6nedkningstakten
2015 publiceras forst i februari 2017. Har anvands darfoér KI:s prognos i mars 2016 som approximation av
utfallet. 3 Vid 8rets slut, procent. Riksbankens kvartalsprognoser har interpolerats till dagsvarden for att f& fram
ett varde i slutet av aret. “ Procent av BNP.

For HUI har KI bara tillgang till prognoser fér BNP-tillvéxt, arbetsloshet och KPI-inflation. LO publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvéxt; dessa prognoser har med hjalp av KlI:s realtidskalender
raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutets underskattning av BNP-tillvixten och det offentligfinansiella
sparandet samt 6verskattning av timlénen, KPI-inflationen, KPIF-inflationen och
reporintan ir ndgot mindre dn genomsnittet for alla prognosinstitut. For sysselsatt-
ningen och arbetslésheten dr Konjunkturinstitutets medelfel i absoluta termer margi-
nellt storre 4n genomsnittet. Regeringen Gverskattade arbetslésheten mindre 4n ge-
nomsnittet men 6verskattade KPIF-inflationen och det offentligfinansiella sparandet
mer 4n genomsnittet f6r alla prognosinstitut. Svenskt niringsliv utmirker sig genom

6 Det genomsnittliga absolutmedelfelet p& sista raden gér, till skillnad frén det genomsnittliga medelfelet pa
raden ovanfor, ingen skillnad p& 6verskattning eller underskattning och &r darfoér ett battre matt pa det
genomsnittliga systematiska felet.
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att vara det prognosinstitut med minst underskattning av BNP-tillvixten samtidigt
som de Overskattade KPI-inflationen mest av alla. F6r LO ir det tvirtom — de un-
derskattade BNP-tillvixten mest av alla institut samtidigt som de var det prognosinsti-
tut som Gverskattade inflationsutfallen minst.

2.2 Prognosprecision

Eftersom de prognosfel som gjordes under 2014 och 2015 {61 utfallsaret 2015 i regel
har samma tecken dndras inte bilden mycket di prognosprecision studeras med hjilp
av medelabsolutfelet (se tabell 2).7

Tabell 2 Medelabsolutfel for prognoser for 2015 publicerade under 2014 och
2015

Procentenheter
Syssel- Arbets- Off. fin.
sdttn. 16shet o KPIF Repordnta sparande
ESV 1,17 0,27 0,11 0,34 0,57 0,20 0,78 0,28
Reg 1,13 0,20 0,13 0,34 0,68 0,44 0,64 0,29
HUI 1,30 0,17 0,66
KI 1,05 0,26 0,22 0,23 0,44 0,19 0,47 0,26
LO 1,30 0,28 0,35 0,18 0,35 0,05 0,98
NO 1,25 0,40 0,25 0,68 0,21 0,68 0,29
RB 0,99 0,18 0,13 0,38 0,72 0,33 0,57 0,20
SEB 1,13 0,18 0,14 0,25 0,53 0,23 0,51 0,24
SHB 0,97 0,27 0,20 0,50 0,93 0,44 0,39 0,27
SN 0,86 0,26 0,12 1,00 0,36 0,96
SB 1,25 0,25 0,23 0,45 0,89 0,33 0,64 0,40
Medelvarde 1,13 0,25 0,19 0,33 0,68 0,28 0,66 0,28

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI),
Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken
(SHB), Svenskt néringsliv (SN) och Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 1. For HUI har KI bara tillgéng till prognoser fér BNP-tillvaxt, arbetsléshet och
KPI-inflation. LO publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvéaxt; dessa prognoser har med
hjélp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvéxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Svenskt niringsliv har ligst medelabsolutfel f6r BNP-tillvixten samtidigt som de har
storst medelabsolutfel f6r KPI-inflationen. Fér LO ér det aterigen tvirtom. Konjunk-
turinstitutets prognosprecision var nigot bittre 4n genomsnittet bland prognosinstitu-
ten f6r BNP-tillvixten, timlénen, inflationen, reporidntan och det offentlig finansiella
sparandet och ndgot simre dn genomsnittet for sysselsittningen och arbetslésheten.
Regeringens prognosprecision ir bittre dn genomsnittet for alla prognosinstitut f6r
sysselsittning och arbetsléshet och dr nira genomsnittet £6r Gvriga variabler. Undan-
taget 4r KPIF, ddr regeringen tillh6rde de prognosinstitut som haft stérst medelabso-
lutfel. Sirskilt f6r BNP-tillvixten, arbetsmarknadsvariablerna och det offentligfinansi-

7 Prognoser tas fram for att utgdra ett underlag till beslutsfattare sdsom regeringen, Riksbanken och
arbetsmarknadens parter. Det finns flera matt pd, och darmed definitioner av, prognosprecision. Vilket matt
som bér anvandas for att berékna prognosprecision beror egentligen p8 beslutsfattarens preferenser, men i
praktiken &r dessa normalt inte kanda. Tv8 vanliga matt - medelabsolutfel och rotmedelkvadratfel - anvands i
denna studie. Se appendix 1 for mer information om dessa matt.
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ella sparandet uppvisar prognosinstituten mycket likartade prognosfel varfér skillnader
inte ska Gverdtivas.

Om i stillet rotmedelkvadratfelet anvinds som matt pa prognosprecision kar spridning-
en mellan prognosinstituten nigot (se tabell 3).8 Bilden féridndras dock inte mycket.
Handelns utredningsinstitut utmirker sig nu genom att ha hégst rotmedelkvadratfel
for BNP-tillvixten men ldgst rotmedelkvadratfel f6r arbetslosheten. I 6vrigt dr det
sma skillnader jimfért med utvirderingen gjord med medelabsolutfelet.

Tabell 3 Rotmedelkvadratfel for prognoser for 2015 publicerade under 2014 och
2015

Procentenheter
Syssel- Arbets— Off. fin.
sattn. Ioshet 0 Reporanta sparande
ESV 1,04 0,56 0,39 0,63 0,90 0,54 1,08 0,59
Reg 1,09 0,46 0,39 0,61 0,96 0,70 0,99 0,62
HUI 1,33 0,19 0,88
KI 1,06 0,52 0,51 0,55 0,81 0,54 0,85 0,57
LO 1,16 0,58 0,66 0,45 0,70 0,32 1,08
NO 1,14 0,70 0,53 0,99 0,56 0,98 0,60
RB 1,02 0,46 0,39 0,66 1,05 0,69 0,96 0,49
SEB 1,07 0,45 0,43 0,51 0,88 0,55 0,85 0,57
SHB 1,00 0,53 0,48 0,71 1,12 0,74 0,81 0,54
SN 0,93 0,51 0,39 1,16 0,68 1,15
SB 1,13 0,52 0,51 0,72 1,12 0,69 0,98 0,67
Medelvarde 1,09 0,53 0,44 0,61 0,96 0,60 0,97 0,58

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

Variabeldefinitioner finns i tabell 1. Fér HUI har KI bara tillgéng till prognoser fér BNP-tillvaxt, arbetsléshet och
KPI-inflation. LO publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvéxt; dessa prognoser har med
hjélp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 1 visar de prognoser f6r BNP-tillvixten, arbetslosheten, KPI-inflationen och
reporantan 2015 som Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosmakare
gjorde under 2014 och 2015.9 Det ir tydligt hur samtliga prognosinstitut f6rst under
slutet av 2015 borjat se mer optimistiskt pa 2015 drs BNP-tillvixt men att utfallet indd
blev betydligt hégre dn férvintat. I slutet av 2014 tillhérde Konjunkturinstitutet de
mest pessimistiska, och regeringen de mest optimistiska, prognosinstituten f6r BNP-
tillvixten 2015. Det omvinda giller f6r de prognoser som gjordes under inledningen
av 2015. Manga prognosinstitut gjorde redan 2014 relativt goda prognoser fér arbets-
l16sheten 2015. Samtliga prognosinstitut har reviderat ner sina prognoser f6r KPI-
inflationen och reporintan under denna period. Det kan noteras att Konjunkturinsti-
tutets storre 6verskattning 4n genomsnittet i tabell 1 kan hinforas till prognosfelen
gjorda under, i férsta hand, andra hilften av 2014 och f6rsta hilften av 2015. Rege-
ringens prognoser for arbetslosheten under samma period tillh6r de mer optimistiska
med mindre negativa medelfel och hégre prognosprecision som f6ljd. Konjunktur-
institutets, relativt Gvriga prognosinstituts, sma 6verskattningar av KPI-inflationen kan

8 Se appendix 1 fér en beskrivning av skillnaden mellan medelabsolutfelet och rotmedelkvadratfelet.

9 Se till exempel tabell 1 fér en lista éver de prognosinstitut som visas i diagrammet.
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hinforas till relativt sma Gverskattningar i de prognoser som publicerades under 2014.
Detta giller i viss man dven f6r Konjunkturinstitutets prognoser for reporintan.

Diagram 1 Prognoser for BNP, arbetsloshet, KPI och repordnta 2015 publicerade
2014 och 2015 av Konjunkturinstitutet, regeringen och andra prognosinstitut

Prognoser for BNP-tillvaxten 2015 Prognoser for arbetslosheten 2015

Procent Procent
4.4 4.4 8.2 8.2

4.0 o ,,4_0 e e b 80

78 e g e N e ez = m == mmmmm e 7.8
3.6 4

7.6 4
3.24
7.4

2.8 4
7.2 4

2.4 4 7.0

2.0 2.0 6.8 6.8
2014 2015 2016 2014 2015 2016

Prognoser for KPI-inflationen 2015 Prognoser f6r reporantan i slutet av 2015

Procent Procent
3.0 3.0

-2.5
-2.0
1.54 1.5
1.0 -1.0
0.5+ 1-0.5

0.0 4 1-0.0

-0.5 05
2014 2015 2016

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

3 Prognoser tor 1997—-2015

Tabellerna och diagrammet i féregaende avsnitt beskriver hur Konjunkturinstitutets
och andra prognosinstituts prognoser f6r 2015 férhallit sig till utfallet. I detta avsnitt
sitts prognosfelen £6r 2015 1 relation till motsvarande resultat 6ver en lingre tidspe-
riod. Om man vill jimféra olika prognosinstituts traffsikerhet dr det ocksd av virde att
studera en lingre tidsperiod eftersom effekterna av rena tillfilligheter minskar.10

3.1 Medelfel

Medelfelen f6r BNP-tillvixten dr generellt nira noll, sirskilt f6r prognoser f6r inneva-
rande dr. Inget prognosinstitut har i genomsnitt under perioden 1997—2015 signifikant
over- eller underskattat BNP-tillvixten innevarande eller ndstkommande ar (se tabell

10 samtidigt paverkas d8 jamforelsen av att den inkluderar relativt gamla prognoser som inte nédvandigtvis
speglar prognosmakarnas aktuella forméaga.
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17 och tabell 18 i appendix 2).1t Samtliga prognosinstitut har Gverskattat innevarande
ars arbetsloshet, dock dr det bara f6r Svenskt néringsliv och Swedbank som 6verskatt-
ningen dr signifikant. Medelfelen dr i absoluta termer mindre f6r prognoser for nist-
kommande érs arbetsléshet och dr inte signifikanta f6r nagot institut. Endast Han-
delns utredningsinstitut, SEB och Handelsbanken har signifikant Gverskattat inneva-
rande drs KPI-inflation medan samtliga prognosinstitut med undantag f6r LO signifi-
kant har 6verskattat nistkommande ars KPI-inflation. Liknande resultat géller f6r
KPIF-inflationen.!2 Innevarande 4r har reporidntan Gverskattats med 1 genomsnitt ca
0,4 procentenheter och nistkommande 4r med ca 1,1 procentenheter, och for samtliga
prognosinstitut dr Gverskattningen signifikant.!> Riksbankens 6verskattning av inneva-
rande och nistkommande ars reporinta har i genomsnitt varit storst av samtliga pro-
gnosinstitut. Medelfelen f6r de prognoser som publicerades i mars eller i april 4r 1
genomsnitt nidgot hogre (se tabell 19 och tabell 20 1 appendix 2).

Overskattningen av reporintan och KPI-inflationen 2007—2015 beror sannolikt pa en
kombination av felbedémningar av konjunkturella och strukturella faktorer. Samtliga
prognosinstitut har upprepade ganger blivit éverraskade av den ldga styrrinta som
Riksbanken (likt Europeiska centralbanken) tvingats vilja for att bemistra ligkonjunk-
turen. Darutéver har dven strukturella faktorer paverkat centralbankernas agerande.!

3.2 Prognosprecision

Med undantag f6r prognoser f6r nistkommande ars arbetsloshet och innevarande ars
reporinta dr Konjunkturinstitutets prognosprecision under perioden 1997—2015, mitt
med medelabsolutfelet, ndgot bittre in genomsnittet fér alla prognosinstitut fér alla
variabler (se tabell 4). Fér bade KPI-inflationen och den underliggande inflationen har
Konjunkturinstitutet ldgst medelabsolutfel av samtliga prognosinstitut. Regeringens
prognosprecision har varit nira genomsnittet f6r samtliga variabler. Riksbanken tillh6r
de prognosinstitut som har hégst prognosprecision f6r BNP-tillvixten men ér det
prognosinstitut som har ldgst prognosprecision for reporintan. SEB utmirker sig
genom att ha bist prognosprecision for arbetslosheten. De dr ocksa det enda prognos-
institutet med liagre medelabsolutfel in genomsnittet f6r samtliga variabler bade for
innevarande och nidstkommande ar. Swedbanks medelabsolutfel 4r, med undantag for
prognoser for innevarande ars reporinta, storre dn genomsnittet for alla variabler.

11 Testet genomfors genom att utféra en regression av prognosfelen pd en konstant. Dérefter testas
nollhypotesen om den estimerade konstanten (lika med medelvardet av prognosfelen, medelfelet) &r lika med
noll, det vill séga ingen systematisk dver- eller underskattning. Om signifikansnivan sétts till 5 procent
forkastas nollhypotsen fér p-vdarden mindre an 0,05. For att hantera eventuell uppkomst av autokorrelation i
modellens residualer har standardfel enligt Newey och West (1987) anvants. I det hér fallet varierar dock
prognoshorisonten varfor testet inte &r statistiskt korrekt och p-vardena bor tolkas med forsiktighet.

12 ynderliggande inflation utvarderas for perioden 2005-2015 dar KPIX anvdndes som matt 2005—2008 och
KPIF fr8n och med 2009.

13 Reporantan utvérderas fér perioden 2007-2015.
14 Se fordjupningen “Historiskt 1aga realrantor det kommande decenniet” i Konjunkturinstitutet (2014).
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Tabell 4 Medelabsolutfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nistkommande (N) ar, 1997-2015

Procentenheter
BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta
I N I N I N I N I N
Reg 0,72 1,54 0,20 0,77 0,17 0,94 0,14 0,51 0,44 1,29
HUI 0,63 1,50 0,22 0,60 0,25 0,90
KI 0,62 1,54 0,17 0,73 0,14 0,85 0,13 0,44 0,44 1,21
LO 0,74 1,55 0,27 0,74 0,19 0,90 0,14 0,44
NO 0,69 1,38 0,23 0,71 0,22 1,04 0,16 0,56
RB 0,66 1,40 0,19 0,71 0,16 0,99 0,15 0,49 0,47 1,50
SEB 0,66 1,39 0,17 0,54 0,18 0,88 0,15 0,51 0,36 1,20
SHB 0,63 1,67 0,22 0,77 0,21 0,97 0,14 0,50
SN 0,68 1,67 0,25 0,71 0,24 0,99 0,20 0,69
SB 0,94 1,82 0,26 0,74 0,25 1,09 0,21 0,67 0,42 1,40
Medelvarde 0,70 1,55 0,22 070 020 096 0,16 0,53 0,43 1,32

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN)
och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

For HUI har KI bara tillgéng till prognoser fér BNP-tillvéxt, arbetsloshet och KPI-inflation. LO 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. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvarderas for
perioden 2005—-2015 och repordnta utvarderas for perioden 2007-2015.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutets, och dven till viss del regeringens och Riksbankens, prognospre-
cision framstdr som simre om i stillet rotmedelkvadratfelet anvinds som jimforelse-
mitt f6r 1997—2015 (se tabell 4 och tabell 5 och jamf6r med tabell 21 och tabell 22 i
appendix 2). Detta dr en effekt av att Konjunkturinstitutet, regeringen och Riksban-
ken, relativt 6vriga prognosinstitut, gjorde sirskilt stora prognosfel under finanskri-
sen.’s Anda har Konjunkturinstitutet ligst rotmedelkvadratfel innevarande ar f6r bide
arbetslosheten och inflationen (se tabell 5).

15 Under finanskrisen hade samtliga prognosinstitut sémre prognosprecision &n normalt (se till exempel
diagram 5 i appendix 2). Medelfelen ligger i de flesta fall ndra noll, men det gjordes stora bade under- och
dverskattningar av utfallen. Dessa stora prognosfel har stor paverkan pd medelabsolutfelen och
rotmedelkvadratfelen under perioden 1997—-2015. I tabell 21 och tabell 22 visas medelabsolutfel och
rotmedelkvadratfel for perioden 1997—-2015, men exklusive &ren 2008—2010. Relativt dvriga prognosinstitut
gynnas Konjunkturinstitutet ndgot av att 8ren for finanskrisen exkluderas for sdval BNP-tillvéxten som
arbetslésheten och KPI-inflationen. Regeringen och Riksbanken gynnas ocks8 i viss man, i synnerhet fér BNP-
tillvéxten och arbetsldsheten (regeringen) och fér BNP-tillvaxten och KPI-inflationen (Riksbanken). Skillnaden
ar storst d8 rotmedelkvadratfelet anvands eftersom detta matt bestraffar stora prognosfel hardare, se appendix
1. Se aven analysen i kapitlet “Utvérdering av prognoserna for 2012 samt 1997-2012" i Konjunkturinstitutet
(2013).
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Tabell 5 Rotmedelkvadratfel for prognoser avseende innevarande (I) och
niastkommande (N) &r, 1997-2015

Procentenheter
BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta
I N I N I N I N I N
Reg 0,98 2,30 0,29 1,07 0,26 1,11 0,20 0,58 0,82 1,63
HUI 0,93 2,17 0,30 0,85 0,33 1,16
KI 093 234 025 1,02 0,23 1,10 0,18 0,52 0,81 1,66
LO 1,11 2,26 0,42 0,97 0,28 1,06 0,21 0,56
NO 0,98 1,98 0,33 0,89 0,34 1,24 0,21 0,65
RB 0,98 2,10 0,29 0,96 0,27 1,28 0,21 0,60 0,85 1,85
SEB 0,93 2,05 0,26 0,69 0,28 1,08 0,21 0,58 0,70 1,53
SHB 0,90 2,29 0,32 1,02 0,32 1,22 0,19 0,60
SN 0,95 2,34 0,34 0,97 0,35 1,23 0,33 0,79
SB 1,30 2,52 0,38 1,13 0,35 1,34 0,27 0,74 0,75 1,77
Medelvarde 1,00 2,24 032 096 030 1,18 0,22 0,62 0,79 1,69

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN)
och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

For HUI har KI bara tillgéng till prognoser for BNP-tillvéxt, arbetsloshet och KPI-inflation. LO publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender
raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvédxt. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvarderas for
perioden 2005—-2015 och repordnta utvarderas for perioden 2007-2015.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Sammantaget f6r bide medelabsolutfelet och rotmedelkvadratfelet, och f6r prognoser
tor bade innevarande och nidstkommande ar, tillhér SEB de prognosinstitut som un-
der perioden 1997—2015 har bist prognosprecision f6r BNP-tillvixten, arbetslésheten
och reporintan. Swedbank utmairker sig genom att ha hégst medelabsolutfel och rot-
medelkvadratfel f6r BNP-tillvixten och inflationen medan Riksbanken haft simst
prognosprecison for reporintan. Konjunkturinstitutet och regeringen tillhér de insti-
tut som haft hogst prognosprecision for inflationen.16

3.3 Skillnader i prognoshorisont kan paverka resultaten

De jimfdrelser som redovisas ovan utgar fran de observerade prognosfelen. En férut-
sdttning for att sidana jamforelser ska bli rittvisande dr att alla prognosinstitut har
tillgdng till samma information nir prognoserna gors. Om prognoserna ir gjorda med
olika prognoshorisont, det vill siga olika ling tid f6re utfallet, uppfylls inte detta vill-
kor. Prognoser gjorda nidrmare utfallet kan anvinda senare tillginglig information i
form av olika indikatorer och andra bedémares prognoser. Eventuella effekter av
sadana skillnader i informationstillgang beskrivs i denna studie genom att visa me-
delabsolutfel fér prognoser publicerade vid olika tidpunkter under dret. De flesta pro-
gnosinstitut publicerar sina prognoser inom tva mdnader efter nationalrikenskapernas
kvartalsutfall och ddrfér jimfors separat prognoser publicerade i1 1) mars och april, 2)

16 skillnaderna ska inte éverdrivas. I "Utvardering av makroekonomiska prognoser”, Konjukturinstitutet (2015),
testades for lika prognosprecision mellan prognosinstitutens prognoser och skillnaderna visade sig vara
statistiskt signifikanta endast i ett fatal fall.
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juni och juli, 3) augusti och september samt i 4) december.!7 Vissa prognosinstitut
publicerar inte alltid prognoser under dessa tidsperioder varfor det ibland uppkommer
problem med f6r i observationer. I tabell 6—tabell 8 har prognosinstitut med férre dn
fem publicerade prognoser den givna perioden exkluderats fran jimforelsen.

Konjunkturinstitutets medelabsolutfel f6r BNP-tillvixten dr, undantaget juniprogno-
serna for nastkommande ars BNP-tillvixt, ligre dn genomsnittet for alla prognosma-
kare och for alla publiceringsmanader (se tabell 6). Prognosprecisionen i regeringens
BNP-prognoser som publiceras i mars eller april (virpropositionen) dr nira genom-
snittet medan prognosprecisionen i de prognoser som publiceras i augusti eller sep-
tember (budgetpropositionen) dr simre dn genomsnittet. Riksbanken har stérst me-
delabsolutfel f6r BNP-tillvixten av samtliga prognosinstitut fér de prognoser som
publiceras i augusti eller september. For dvriga prognoser dr Riksbankens prognospre-
cision bittre dn genomsnittet. SEB utmirker sig genom att ha betydligt ligre medelab-
solutfel dn genomsnittet f6r prognoser publicerade i mars och april.!s

Tabell 6 Medelabsolutfel for BNP innevarande (I) och nistkommande (N) ar
uppdelat per publiceringsménad, 1997-2015

Procentenheter
Mar-apr Jun-jul Aug-sep Dec

I N I N I N I N
Reg 0,94 1,68 0,92 0,59 1,82 0,48
HUI 0,97 1,80 0,78 1,69 0,53 1,45 0,31 1,15
KI 0,89 1,59 0,67 1,66 0,47 1,42 0,33 1,14
LO 0,91 1,98
NO 0,84 1,28 0,49 1,34 0,36
RB 0,87 1,46 0,68 1,34 0,75 1,81 0,32 1,17
SEB 0,74 0,45 1,39
SHB 0,83 2,67 0,51 1,53 0,35 1,28
SN 0,98 1,99 0,75 1,78 0,52 1,58 0,32 1,47
SB 1,06 1,71 0,63 1,89
Medelvérde 0,92 1,69 0,76 1,62 0,55 1,58 0,35 1,24

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN) och Swedbank (SB).

Prognosinstitut med farre an fem publicerade prognoser den givna perioden har exkluderats. Regeringen och
Nordea har i december m&nad publicerat fem prognoser for innevarande &r men bara fyra prognoser for
nastkommande &r. LO 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. Underliggande inflation
(KPIX och KPIF) utvarderas for perioden 2005—-2015 och repordnta utvarderas for perioden 2007-2015.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

For arbetslosheten innevarande dr har Konjunkturinstitutet nira genomsnittlig eller
bittre prognosprecision oavsett tid f6r prognos (se tabell 7). Konjunkturinstitutets
medelabsolutfel f6r decemberprognoser f6r innevarande ars arbetsloshet dr ndra noll.
For arbetslosheten nidstkommande ar har Konjunkturinstitutet nira genomsnittlig eller
sdmre prognosprecision oavsett tid for prognos. Liksom f6r BNP-tillvixten dr pro-

17 Flera prognosinstitut publicerar &ven i januari men dessa har exkluderats i denna jamférelse eftersom de da
for arbetsloshet, KPI, KPIF och reporanta kan ha tillgdng till utfallet for foregdende ar.

18 SEB har dock bara publicerat fem prognoser i mars eller i april under perioden 1997-2015.
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gnosprecisionen i regeringens arbetsléshetsprognoser som publiceras i mars eller april
nira genomsnittet medan medelabsolutfelen 1 de prognoser som publiceras i augusti
eller september ir tillhér de storsta av samtliga prognosinstitut. Liksom f6r BNP-
tillvixten utmirker sig SEB genom att ha betydligt ligre medelabsolutfel f6r arbets-
16sheten dn genomsnittet £6r prognoser publicerade i mars och april.1?

Tabell 7 Medelabsolutfel for arbetsloshet innevarande (I) och nastkommande (N)
ar uppdelat per publiceringsmanad, 1997-2015

Procentenheter
Mar-apr Jun-jul Aug-sep Dec

I N I N I N I N
Reg 0,27 0,83 0,26 0,16 0,85 0,02
HUI 0,33 0,76 0,24 0,68 0,16 0,66 0,13 0,44
KI 0,27 0,87 0,25 0,82 0,13 0,66 0,02 0,49
LO 0,37 0,80
NO 0,24 0,74 0,11 0,63 0,00
RB 0,37 0,86 0,23 0,78 0,10 0,77 0,05 0,54
SEB 0,52 0,09 0,41
SHB 0,25 0,93 0,16 0,68 0,08 0,41
SN 0,39 0,88 0,30 0,78 0,19 0,63 0,07 0,52
SB 0,30 0,65 0,15 0,68
Medelvarde 0,31 0,78 0,26 0,76 0,14 0,66 0,05 0,48

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

Prognosinstitut med farre an fem publicerade prognoser den givna perioden har exkluderats. Regeringen och
Nordea har i december m8nad publicerat fem prognoser for innevarande 8r men bara fyra prognoser for
nastkommande &r. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvérderas for perioden 2005—2015 och reporénta
utvarderas for perioden 2007-2015.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet har liagst eller ndst ldgst medelabsolutfel f6r de prognoser som
publiceras i juni-juli, augusti-september eller december f6r bade innevarande och nist-
kommande édrs KPI-inflation (se tabell 8). Konjunkturinstitutets medelabsolutfel f6r
decemberprognoser f6r innevarande drs KPI-inflation dr nira noll.2 Konjunktur-
institutets medelabsolutfel f6r de prognoser som publicerats i mars och april ligger
nira genomsnittet. Regeringen har nigot bittre prognosprecision in genomsnittet
bland prognosinstituten f6r bade innevarande och nistkommande drs KPI-inflation
oavsett nir pa dret prognoserna publicerats. Riksbanken utmirker sig med betydligt
hégre medelabsolutfel 4n genomsnittet f6r prognoser publicerade 1 augusti och sep-
tember, sirskilt for prognoser for nastkommande ar.

19 Se fotnot 18. Dock har SEB ocksd bast prognosprecision for ndstkommande &rs arbetsldshet i de prognoser
som publicerats i augusti eller september, se tabell 7.

20 Konjunkturinstitutet publicerar sina decemberprognoser efter att KPI-utfallet for november sldppts och har
darfor tillgdng till utfall for 11 av 12 manader innevarande &r. Detta gors inte av alla prognosinstitut.
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Tabell 8 Medelabsolutfel for KPI innevarande (I) och ndstkommande (N) ar
uppdelat per publiceringsménad, 1997-2015

Procentenheter
Mar-apr Jun-jul Aug-sep Dec

I N I N I N I N
Reg 0,29 1,08 0,09 0,92 0,02
HUI 0,43 1,03 0,26 0,97 0,18 1,12 0,11 0,64
KI 0,33 1,05 0,12 0,95 0,10 0,83 0,02 0,38
LO 0,35 0,95
NO 0,31 1,39 0,12 1,05 0,00
RB 0,32 1,21 0,15 1,04 0,16 1,47 0,02 0,59
SEB 1,16 0,12 0,88
SHB 0,24 1,20 0,17 0,99 0,05 0,56
SN 0,38 1,16 0,21 1,32 0,15 0,91 0,06 0,54
SB 0,27 1,08 0,15 1,27
Medelvérde 0,32 1,13 0,19 1,07 0,14 1,05 0,04 0,54

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN)
och Swedbank (SB).

Prognosinstitut med farre an fem publicerade prognoser den givna perioden har exkluderats. Regeringen och
Nordea har i december m&nad publicerat fem prognoser for innevarande &r men bara fyra prognoser for
nastkommande &r. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvéarderas for perioden 2005—-2015 och reporénta
utvérderas for perioden 2007-2015.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Notera hur medelabsolutfelen i tabell 6, tabell 7 och tabell 8 generellt minskar under
aret, sarskilt f6r innevarande ars prognoser. Det vill siga, prognosprecisionen 6kar ju
nirmare tiden for utfallet prognosen publiceras.2! Till exempel har prognoser f6r inne-
varande drs arbetsléshet och KPI-inflation som publiceras i december ett genomsnitt-
ligt medelabsolutfel pa under 0,1 procentenheter. Detta ir férstds naturligt eftersom
utfallen f6r dessa variabler till stora delar da ir kinda.

4 Prognoser tor 2011-2015

I detta kapitel jimférs Konjunkturinstitutets medelfel och prognosprecision med &v-
riga prognosinstituts for perioden efter finanskrisen, 2011—2015. Syftet med att jim-
fora prognoser under denna kortare period dr att analysera skillnader som kan férmo-
das bero pi de prognosmetoder som anvinds nu. Under hela perioden sedan 1997 har
prognosinstitutens metoder, organisation och personal férindrats. For att kunna iden-
tifiera eventuella brister i Konjunkturinstitutets prognoser ir det dirfor intressant att
jimfora de senaste drens resultat. Valet att jaimfora just fem ar dr resultatet av en av-
vigning mellan att inte ha med f6r fa ar, da slumpen spelar stor roll, och f6r manga ar
for att resultaten ska kunna anses spegla nuvarande prognosmetoder.

21 pet finns dock undantag, till exempel férsdmrades Riksbankens prognosprecision mellan juni-juli och augusti-
september for b8de BNP-tillvéxten och KPI-inflationen. Detsamma galler for regeringens prognoser fér
nastkommande 8rs BNP-tillvéxt och arbetsldshet mellan de prognoser som publicerades i mars-april och i
augusti-september.
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4.1 Medelfel

Prognoserna for innevarande ar underskattade i genomsnitt BNP-utfallen men 6ver-
skattade 1 genomsnitt utfallen f6r Gvriga variabler (se tabell 9).

Tabell 9 Medelfel och test for systematiska fel for prognoser for innevarande ar,
2011-201522.%

Arbets- Reporinta Off.fin.
loshet P sparande
Koeff. P koeff. P koeff. P° koeff. P koeff. P koerr. P~
varde varde varde varde varde varde
Reg 0,18 03 -004 0,31 -0,07 0,29 -0,07 0,10 -0,29 0,00 -0,10 0,09
HUI 0,17 0,28 -0,01 0,73 -0,17 0,01
KI o,19 0,19 -0,06 0,11 -0,12 0,00 -0,11 0,00 -0,20 0,00 0,00 0,97
LO 0,28 0,16 -0,10 0,07 -0,04 0,65 -0,10 0,09
NO 0,08 o055 -005 0,14 -0,12 0,02 -0,13 0,00
RB 0,14 0,33 -0,03 0,33 -0,13 0,01 -0,11 0,00 -0,27 0,00
SEB 0,14 o037 003 038 -0,11 0,02 -0,13 0,00 -0,23 0,01
SHB 0,11 047 -0,07 0,05 -0,13 0,00 -0,09 0,00
SN o,18 0,15 -0,17 0,01 -0,18 0,01 -0,21 0,01
SB 0,23 0,18 -0,09 0,07 -0,23 0,01 -0,16 0,00 -0,29 0,00
ESV 031 0,04 -007 0,03 -008 0,07 -008 0,01 -031 0,00 0,10 0,09
Medel-
varde 0,18 -0,06 -0,13 -0,12 -0,26 -0,00
Genom
sn.abs.
med.fel 0,18 0,07 0,13 0,12 0,26 0,07

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN),
Swedbank (SB) och Ekonomistyrningsverket (ESV). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen (medelfelen) fér varje prognosinstitut. LO
publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjélp av KI:s
realtidskalender réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutets medelfel f6r perioden 20112015 ligger nira genomsnittet fér
alla variabler. Detsamma giller regeringen, dock inte £6r KPI- och KPIF-inflationen
for vilka 6verskattingen varit mindre 4n genomsnittet. ESV har i genomsnitt un-
derskattat innevarande drs BNP-utfall med ca 0,3 procentenheter och ir det enda
prognosinstitut som signifikant har underskattat BNP-tillvixten under denna period.
Medelfelen f6r det offentligfinansiella sparandet dr nira noll och inte signifikant for
ndgot prognosinstitut. Likasa var den genomsnittliga éverskattningen av arbetsléshet-
en mycket liten. Storst Gverskattning av arbetslésheten innevarande ar gjorde Svenskt
niringsliv, knappt 0,2 procentenheter. De var dirmed, férutom ESV, det enda pro-

22 De skattade koefficienterna &r lika med medelfelen fér varje prognosinstitut. Givet att nollhypotesen om att
koefficienten (medelfelet) &r noll &r sann, anger p-vardet sannolikheten att av slumpen erhélla ett minst s&
extremt medelfel som det faktiskt observerade. I berdkningen 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 stiga. Det vill sédga, allt annat lika, kommer
sannolikheten att for ett givet prognosinstitut forkasta nollhypotsen om att det sanna medelfelet ar lika med
noll att minska d& spridningen i prognosfelen 6kar.

23 For det offentligfinansiella sparandet har Konjunkturinstitutet for narvarande bara tillg8ng till prognosdata for
Regeringen, Konjunkturinstitutet och ESV varfér jamforelser med ytterligare prognosinstitut inte 18ter sig géras.
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gnosinstitutet med ett medelfel signifikant skilt frin noll. Samtliga prognosinstitut har
overskattat innevarande ars savil KPI- som KPIF-utfall. Med undantag fér regering-
en, LO och ESV (f6r KPI-inflationen) har dessa 6verskattningar dessutom varit signi-
fikanta. Innevarande érs utfall f6r repordntan har Gverskattats stort och signifikant av
samtliga prognosinstitut, i genomsnitt var Gverskattningen av reporintan innevarande
ar knappt 0,3 procentenheter.2

Det genomsnittliga medelfelet f6r ndstkommande drs BNP-tillvixt dr ndra noll (se
tabell 10). Spridningen ir dock relativt stor — till exempel Gverskattade regeringen
BNP-tillvixten med ca 0,3 procentenheter medan Svenskt niringsliv underskattade
BNP-tillvixten med nira 0,4 procentenheter. Liksom f6r innevarande ars utfall 6ver-
skattades ndstkommande ars utfall f6r 6vriga variabler och 6verskattningen var i ge-
nomsnitt storre. Till exempel Sverskattades KPI-inflationen med i genomsnitt

ca 0,8 procentenheter och reporintan med ca 1 procentenhet.

Tabell 10 Medelfel och test for systematiska fel fér ndstkommande ar,
2011-2015

Arbets- Off.fin.
Ioshet Reporanta sparande
p- p- p- p- p- p-
Koeff. varde Koeff. varde Koeff. varde Koeff. varde Koeff. vdrde Koeff. varde
Reg -0,28 0,34 -0,10 0,53 -0,63 0,01 -0,32 0,01 -0,97 0,00 -0,50 0,02
HUIL -0,03 0,92 -0,04 0,79 -0,96 0,00
KI -0,08 0,75 -0,16 0,23 -0,52 0,04 -037 0,00 -0,74 0,00 -0,30 0,14
LO 0,17 o063 -041 0,04 -051 0,14 -0,34 0,02
NO 0,29 0,25 -0,17 0,18 -0,98 0,00 -0,50 0,00
RB -0,15 0,47 0,04 0,76 -091 0,00 -0,52 0,00 -1,18 0,00
SEB 0,11 0,62 -002 092 -0,61 0,01 -044 0,00 -092 0,00
SHB -0,06 0,83 -0,20 0,09 -0,68 0,03 -0,30 0,01
SN 0,36 0,15 -0,29 0,07 -0,98 0,00 -0,67 0,00
SB o,11 o071 -0,24 0,22 -1,25 0,00 -0,71 0,00 -1,26 0,00
ESV 0,00 i,00 -0,18 0,17 -0,66 0,02 -0,36 0,00 -1,18 0,00 -0,48 0,03
Medel-
varde 0,04 -0,16 -0,79 -0,45 -1,04 -0,43
Genom
sn.abs.
med.fel 0,15 0,17 0,79 0,45 1,04 0,43

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN),
Swedbank (SB) och Ekonomistyrningsverket (ESV). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, for varje prognosinstitut. LO
publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjélp av KI:s
realtidskalender réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet tillhér de prognosinstitut som Sverskattat nistkommande érs
BNP-utfall under perioden. Overskattningen 4r dock liten och inte statistiskt signifi-
kant och det systematiska felet 4r mindre dn genomsnittet for samtliga prognosinstitut.

24 Qverskattningen av reporéntan bidrar till 6verskattning av KPI-inflationen eftersom réanteeffekter ingdr i KPI-
korgen.
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Konjunkturinstitutets Gverskattning for 6vriga variabler har varit lika med eller ligre
an genomsnittet. Konjunkturinstitutet utmarker sig genom att vara det prognosinsti-
tut, 1 detta begrinsade urval, som haft minst 6verskattning, 0,7 procentenheter, av
ndstkommande drs reporinta. Regeringen och Riksbanken har dverskattat ndstkom-
mande drs BNP-tillvixt mest av alla prognosinstitut. Riksbanken 4r det enda prognos-
institut som underskattat nista ars arbetsloshet. De har ocksa, till skillnad frin rege-
ringen, haft stérre in genomsnittlig Gverskattning f6r KPI- och KPIF-inflationen. Till
exempel dr Riksbankens genomsnittliga éverskattning av ndstkommande ars KPI-
inflation ndstan dubbelt sd stor som Konjunkturinstitutets.?> Fér KPI-inflationen dr en
delforklaring till detta att Riksbanken, relativt 6vriga prognosmakare, har gjort sirskilt
stora Gverskattningar av reporintan under perioden. Biade Konjunkturinstitutet, rege-
ringen och ESV 6verskattade det offentligfinansiella sparandet ndstkommande ar med
1 genomsnitt ca 0,4 procentenheter.

4.2 Prognosprecision

Medelabsolutfelet var f6r BNP-tillvixten, arbetslosheten, reporidntan och det offent-
ligfinansiella sparandet i genomsnitt ligre 2011—2015 dn under den lingre perioden
1997-2015 (jamfor tabell 4 och tabell 11).26 F6r inflationen var prognosprecisionen
ungefir likvirdig under de tva perioderna.

Konjunkturinstitutets prognosprecision ir, undantaget prognoser fér nistkommande
ars offentligfinansiella sparande, bittre dn genomsnittet for alla prognosinstitut och
for alla undersokta variabler denna period (se tabell 11). For reporintan och KPI-
inflationen (innevarande 4r) dr Konjunkturinstitutets medelabsolutfel ligst av samtliga
institut. Regeringen har hogst medelabsolutfel av samtliga prognosinstitut f6r inneva-
rande ars BNP-tillvixt. For Gvriga variabler och f6r bade innevarande och nistkom-
mande ar dr regeringens prognosprecision nira genomsnittet. Riksbanken utmairker sig
genom att tillhéra de prognosinstitut som haft ligst medelabsolutfel f6r bade BNP-
tillvixten och arbetsldsheten men ocksd genom att tillh6ra de simre pa att prognosti-
sera reporintan. Svenskt naringsliv har ligst medelabsolutfel f6r innevarande érs
BNP-tillvixt men hégst medelabsolutfel f6r innevarande ars arbetsléshet och inneva-
rande och nistkommande ars KPIF-inflation.

25 Las mer om denna problematik i kapitel 5.

26 Rotmedelkvadratfelet ger liknande resultat, se tabell 23 i appendix 2.
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Tabell 11 Medelabsolutfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nistkommande (N) &r, 2011-2015

Procentenheter
Arbets- Repo- Off. fin.
BNP loshet KPI KPIF ranta Sparande
I N I N I N I N I N I N
Reg o059 o082 0,13 046 0,18 1,10 0,13 046 0,29 0,97 0,22 0,72
HUI 0,47 0,94 0,08 0,47 0,22 1,22
KI 0,47 o081 0,11 0,43 0,13 1,03 0,12 041 0,23 0,77 0,18 0,76
LO 052 0,77 0,12 0,53 0,16 1,03 0,12 0,38
NO 0,49 093 0,09 0,39 0,15 1,23 0,13 0,54
RB 049 0,68 0,08 0,38 0,17 1,26 0,12 0,54 0,28 1,18
SEB 053 0,76 0,12 0,44 0,15 1,01 0,14 0,54 0,25 0,92
SHB 049 091 0,10 0,37 0,15 1,17 0,09 0,40
SN 0,39 0,84 0,21 043 0,19 1,25 0,23 0,67
SB 0,59 1,02 0,17 048 0,32 1,55 0,19 0,71 0,32 1,26
ESV o051 o,70 0,11 0,40 0,15 1,16 0,09 046 0,32 1,18 0,21 0,75

Medelvirde 0,50 0,83 0,12 0,44 0,18 1,18 0,13 0,51 0,28 1,04 0,21 0,74

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

F6r HUI har KI bara tillgdng till prognoser for BNP-tillvaxt, arbetsloshet och KPI-inflation. LO publicerar ibland
bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjalp av KI:s realtidskalender
réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

4.3 Torklaringar till prognosfelen

Storleken pa medelabsolutfelen 2011—2015 och skillnader mellan prognosinstituten
kan till stor del forklaras av de systematiska felen under perioden.

I genomsnitt under perioden 2011—-2014 Sverskattades BNP-tillvixten ndgot men
eftersom BNP-utfallet 2015, pa grund av bland annat ovintat stark inhemsk efterfra-
gan och export, i genomsnitt underskattades med 6ver en procentenhet har BNP-
tillvixten under perioden 2011—2015 didremot underskattats ndgot (se tabell 1, tabell 9
och tabell 10). Ovriga variabler (arbetslésheten, KPI-inflationen, KPIF-inflationen,
reporintan och det offentligfinansiella sparandet) har i genomsnitt dverskattats.
Sysselsittningen har 6kat ovintat snabbt de senaste aren och prognosinstituten har
generellt Gverraskats av ldgre arbetsloshet. De senaste drens ovintat ldga inflation
forklaras bland annat av den svaga konjunkturutvecklingen i omvirlden vilken med-
fort en svag utveckling av virldsmarknadspriser och dirmed svenska importpriser.
Det svaga efterfrageliget under perioden har dven medfort ligre I6nedkningar och
svarigheter for foretagen att féra Gver pris6kningar till konsumenterna.?” Kronfoz-
starkningen 2012 ir, via sjunkande importpriser, ocksa en viktig férklaring till den laga
inflationen 2012—2014. P4 senare tid har dven energipriserna utvecklats lingsammare
in foérvintat och under andra halviret 2014 och under 2015 har oljepriset fallit kraf-

27 Se Apel m.fl. (2014).
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tigt.2s Den ovintat liga inflationen har medfort att Riksbanken har sdnkt reporidntan
mer dn vintat. Konjunkturinstitutet har under perioden 2011—-2015 6verraskats av
den expansiva finanspolitiken vilket medfort 6verskattning av, i synnerhet, nista ars
offentligfinansiella sparande. Regeringen (i varpropositionen) och ESV antar oférind-
rade regler i finanspolitiken f6r ndstkommande ar, vilket bidrar till att de har Sverskat-
tat offentligfinansiellt sparande dnnu mer dn Konjunkturinstitutet.

5 Riksbankens och Konjunkturinstitutets
inflationsprognoser

I det hir kapitlet specialstuderas inflationsprognoser pa fast horisont, 1—24 ménader,
och f6r tva tidsperioder. Det dr dock bara Konjunkturinstitutet och Riksbanken som
publicerar manadsprognoser for inflationen vilket oméjliggdr jamfoérelser med ytterli-
gare prognosmakare. A andra sidan ir just Riksbankens inflationsprognoser av sirskilt
intresse att studera och jimfora med Konjunkturinstitutets prognoset. For att kunna
fatta bra penningpolitiska beslut dr det av stor betydelse att Riksbanken har tillgang till
palitliga prognoser for inflationen. En systematisk 6verskattning av inflationen medfor
normalt att repordntan hélls hégre med en ldgre inflation och hégre arbetsléshet som
foljd. I detta kapitel utvirderas Riksbankens och Konjunkturinstitutets prognoser for
KPI-inflation och underliggande inflation (KPIX och KPIF) avseende systematiska fel
pa 1—24 manaders sikt.

Under flera ars tid har Riksbanken kritiserats f6r savil ldg precision som 6verskattning
i sina inflationsprognoser.2? Ekonomiprofessorerna Marvin Goodfriend och Mervyn
King skriver i sin rapport om Riksbankens férda penningpolitik 2010—2015 att rante-
banan varit ett misslyckande vilket féranletts av att riksbanksdirektionen forlitat sig
alltfér mycket pd de egna tjinsteminnens inflationsprognoser.® Riksbanken har vid ett
flertal tillfillen forsvarat sig med att det har varit svart att prognostisera inflationen pa
senare tid och om vissa perioder frin utvirderingen viljs bort sa dr deras prognosfel
inte storre dn genomsnittet bland dvriga prognosmakare.3!

I en studie fran 2013 visade Konjunkturinstitutet att Riksbanken, till skillnad frin
Konjunkturinstitutet, signifikant hade 6verskattat savil KPI-inflationen som den un-
derliggande inflationen.3233

Studien var baserad pa utfall till och med maj 2013, diagram 2 nedan tyder dock pa att
problemen 1 allra hégsta grad kvarstir.

28 se fordjupningen “Raoljeprisets betydelse fér konsumentpriserna” i Konjunkturinstitutet (2016).
29 Se till exempel Dagens industri (2013) och Fagerlind (2015).

3% Se Goodfriend och King (2016).

31 Se till exempel Andersson och Palmqvist (2013a).

32 Se fordjupningen, “Riksbanken har systematiskt éverskattat inflationen”, Konjunkturinstitutet (2013), dar
prognoser gjorda under perioderna 2001-2013 och 2005-2013 utvarderades.

33 Riksbanken bemétte denna kritik med att Konjunkturinstitutet, till skillnad frén Riksbanken, underskattade
inflationsutfallen under “normala” 8r - ndgot som tog ut Konjunkturinstitutets verskattning under 8r med
ekonomisk oro, se Andersson och Palmqvist (2013b). Argumentet haltar dock hégst betdnkligt — definitionen av
systematiska fel ar just att overskattning och underskattning inte tenderar att ta ut varandra, se appendix 1.
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Diagram 2 KPI-inflationsutfall (vianster) och underliggande inflationsutfall
(hdéger) samt Riksbankens prognoser 1-24 manader3*

Procent

"2 T T T T T T T T T "224 T T T T T T T T T -2
06 08 10 12 14 06 08 10 12 14
Riksbankens prognoser Riksbankens prognoser
— Utfall — Utfall

Kallor: Riksbanken och SCB.

5.1 Medelfel 2005—2015

Inflationsprognoserna utvirderas i detta avsnitt med avseende pa systematiska fel och
med en fast horisont, 1—24 manader, f6r KPI-inflation och undetliggande inflation
for prognoser gjorda under perioden 2005—2015.33 Systematiska fel har sannolikt
storre paverkan pa den férda penningpolitiken dn lig prognosprecision. Den sista
utfallsmanaden som anvinds i denna studie 4r december 2015 och i slutet av utvirde-
ringspetioden uteblitr observationer med borjan frin 24 ménaders horisont. For peri-
oden 2005—2015 och f6r varje prognoshorisont (1—-24 manader) har prognosfelen for
KPI-inflationen och den underliggande inflationen beriknats. Medelvirdena for dessa
prognosfel visas i diagram 3 nedan.373

34 Den underliggande inflationen &r en sammanlankad serie av av KPIX och KPIF, se fotnot 35, varfér prognoser
gjorda i juni 2006-mars/april 2008 inte exakt kan jamféras med utfallen. I berdkningarna har dock KPIX-
prognoser jamforts med KPIX-utfall.

35 Valet av denna period motiveras av att Riksbanken hésten 2005 slutade att basera prognoserna i
huvudscenariot (som utvarderas har) pd antagandet om konstant reporédnta. Riksbankens (RB:s) utvarderade
prognoser ar gjorda oktober 2005—december 2015 och Konjunkturinstitutets (KI:s) utvarderade prognoser ar
gjorda augusti 2005—december 2015. Detta motsvarar 57 prognoser for Riksbanken och 42 prognoser for
Konjunkturinstitutet. KPIX-prognoserna &r gjorda till och med februari/mars (RB/KI) 2008 vilket motsvarar
10 prognoser for RB och 11 prognoser fér KI. Fér KPIF utvarderas prognoser gjorda under perioden april/juni
(RB/KI) 2008—december 2015 vilket motsvarar 47 prognoser fér RB respektive 31 prognoser for KI. Detta
forfaringssatt har valts for att mojliggéra jamforelser med Konjunkturinstitutet (2013) men avviker ndgot fran
tidigare kapitel dar arsprognoser utvéarderades for samtliga utfall under given utvérderingsperiod.

36 Det officiella inflationsmalet &r att inflationen matt med KPI ska vara 2 procent per ar. For att Riksbanken ska
undvika att med féréndringar av reporantan “bita sig sjélv i svansen” (se till exempel Heikensten,1999) ar aven
den underliggande inflationen viktig i Riksbankens analys, varfor &ven detta matt pa inflation inkluderas i detta

avsnitt.

37 prognosfelen definieras som utfall minus prognos (se appendix 1) varfér positiva prognosfel indikerar p8
underskattning av utfallen och negativa prognosfel indikerar pa 6verskattning.

38 SCB har p& grund av upptéackta fel ex post reviderat inflationstakten april—juli 2008 och maj 2009—april
2010, men detta har av berakningstekniska skél inte beaktats i analysen. Denna férenkling kan ha paverkat de
uppmaétta medelprognosfelen ndgot, dock inte de 6vergripande resultaten.
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Diagram 3 Medelfel for olika prognoshorisonter 1-24 manader, augusti/oktober
2005-december 2015

Procentenheter
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= = = Underliggande inflation, RB
KPI, KI

- --- Underliggande inflation, KI

Kallor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Savil Riksbankens som Konjunkturinstitutets medelprognosfel dr negativa pa samtliga
horisonter f6r KPI-inflationen. Bade Riksbanken och Konjunkturinstitutet har alltsd
systematiskt 6verskattat inflationsutfallen. Dock finns en betydande skillnad vad giller
stotleken pa Gverskattningen. P4 24 manaders sikt Gverskattar Riksbanken KPI-
inflationsutfallen med i genomsnitt ca 1,6 procentenheter. Den genomsnittliga dver-
skattningen av den underliggande inflationen 4r ca 0,7 procentenheter. Detta kan jim-
foras med Konjunkturinstitutet som pa 24 manaders sikt i genomsnitt Gverskattar
KPI-inflationsutfallen med ca 0,6 procentenheter och medelprognosfelet f6r den un-
derliggande inflationen dr mycket nira noll.#4 Den valda utvirderingsperioden,

39 1 KI:s marsprognoser gérs manadsvisa inflationsprognoser enbart for innevarande och nastkommande ar.
Det gdr darfor inte att utvardera Ki:s systematiska fel pd 23 och 24 ménaders sikt fér dessa prognoser.
Detsamma gaéller for KI:s prognos i juni 2011 for vilken bara horisonterna 1—19 manader har utvarderats. Fran
och med 2012 publicerar KI bara manadsprognoser for inflationen fér innevarande och nastkommande &r i sina
mars-, juni- och augustiprognoser. Kompletta data finns darfor bara tillgangliga fér prognoshorisonterna

1-17 manader. M&nadsprognoser pa 24 manaders sikt finns bara tillgéangliga for KI:s decemberprognoser fran
2012 och framat.

40 For att avgéra om dessa Gverskattningar &r stora eller sm@ mé&ste de sattas i relation till dess standardfel.
Newey-Wests standardfel har anvénts for att berédkna dessa p-vérden. Riksbanken dverskattar signifikant KPI-
inflationen och den den underliggande inflationen pd 24 manaders sikt. Fér bdde KPI-inflationen och den
underliggande ar p-vardena 0,00, det vill sdga Riksbankens dverskattning av inflationsutfallen &r starkt
signifikant p& tvd ars sikt. Motsvarande p-varde for Konjunkturinstitutets KPI-prognoser &r ca 0,30. P-vardet for
Konjunkturinstitutets prognoser for den underliggande inflationen ligger nara 1, det vill sdga det finns inga
tecken p8 Gverskattning. P& den for Konjunkturinstitutet maximala prognoshorisonten med komplett data, 17
ma&nader, ar resultaten av dessa test liknande. Riksbankens genomsnittliga 6verskattning av KPI-inflationen och
den underliggande inflationen var ca 1,2 respektive 0,5 procentenheter pd 17 manaders sikt — bada Gver-
skattningarna &r signifikanta (p-vardena=0,00). P& samma prognoshorisont éverskattade Konjunkturinstitutet i
genomsnitt KPI-inflationen med ca 0,6 procentenheter och den underliggande inflationen med ca 0,1 procent-
enhet. Konjunkturinstitutets overskattningar ar inte signifikanta.

41 Under perioden 2005-2013 6verskattade Riksbanken KPI-inflationsutfallen med i genomsnitt ca

1 procentenhet och underliggande inflationsutfall med ca 0,4 procentenheter, se Konjunkturinstitutet (2013).
Under samma period 6verskattade Konjunkturinstitutet KPI-inflationsutfallen med i genomsnitt

ca 0,3 procentenheter och underskattade KPIF-inflationsutfallen med ca 0,2 procentenheter.
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2005—2015, kidnnetecknas av en finanskris f6ljd av en period med mycket ldg inflation
vilket gor perioden speciellt svar att prognostisera.

5.2 Medelfel 20112015

Av samma skil som ndmndes 1 kapitel 4 kan det ocksa vara av intresse att studera
prognosfelen under perioden 2011—-2015. Diagram 4 nedan visar Riksbankens och
Konjunkturinstitutets medelprognosfel berdknade f6r perioden 2011-2015.

Diagram 4 Medelfel for olika prognoshorisonter 1-24 manader, februari/mars
2011-december 2015%
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Kallor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Overskattningen av inflationsutfallen under perioden med lag inflation, 2011-2015,
har varit stor f6r bidde Konjunkturinstitutet och Riksbanken. Under denna period har
Riksbanken i genomsnitt 6verskattat KPI-inflationsutfallen pa 24 manaders sikt med i
genomsnitt ca 2,8 procentenheter. Den genomsnittliga 6verskattningen av den under-
liggande inflationen ér ca 1,2 procentenheter. Konjunkturinstitutet har ocksa éverskat-
tat inflationen under denna period, med ca 2 procentenheter i genomsnitt f6r KPI-
inflationsutfallen pa 24 ménaders sikt och med i genomsnitt ca 0,8 procentenheter f6r
den underliggande inflationen pa samma horisont. Det kan noteras i diagram 4 att det

42 Prognoser gjorda fran och med februari/mars 2011 (RB/KI) till och med december 2015 har utvérderats.
Detta motsvarar 30 prognoser for Riksbanken och 20 prognoser fér Konjunkturinstitutet. I KI:s marsprognoser
gérs manadsvisa inflationsprognoser enbart for innevarande och nastkommande &r. Det gar darfor inte att
utvardera KI:s systematiska fel p& 23 och 24 manaders sikt for dessa prognoser. Detsamma géller for KI:s
prognos i juni 2011 fér vilken bara horisonterna 1—19 manader har utvarderats. Fr@n och med 2012 publicerar
KI bara manadsprognoser for inflationen for innevarande och nastkommande &r i sina mars-, juni- och
augustiprognoser. Kompletta data finns darfor bara tillgangliga for prognoshorisonterna 1—17 m&nader.
M&nadsprognoser pd 24 manaders sikt finns bara tillgéngliga for KI:s decemberprognoser frdn 2012 och framat
varfér utvarderingen av KI:s prognoser pd 24 manaders sikt ar baserad pa endast fyra datapunkter.
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ar forst pa lingre tidshorisonter (13—24 minader) som skillnaderna i 6verskattning
mellan Riksbankens och Konjunkturinstitutets prognoser uppstar.

5.3 Inte bara Konjunkturinstitutet har mindre
overskattning an Riksbanken

Aven om inte andra prognosmakares manadsprognoser for inflationen finns tillgiing-
liga sa finns medelfelen f6r arsprognoserna i tabell 1 (f6r utfallsar 2015) och tabell 9
och 10 (2011—2015). Dessa visar att Riksbanken har storre systematiska fel 4n genom-
snittet £6r bade KPI-inflationen och den underliggande inflationen. Detsamma giller
for perioden som studeras 1 detta avsnitt, 2005—2015, se tabell 12 nedan.

Tabell 12 Medelfel for KPI och underliggande inflation innevarande (I) och
niastkommande (N) r, 2005-2015

KPI-inflation Underliggande inflation
I N I N

Reg -0,02 -0,50 -0,04 -0,19
HUI -0,09 -0,61
KI -0,04 -0,47 -0,07 -0,13
LO 0,05 -0,21 0,00 -0,05
NO -0,01 -0,64 -0,06 -0,26
RB -0,05 -0,78 -0,07 -0,32
SEB -0,02 -0,47 -0,03 -0,17
SHB -0,07 -0,56 -0,11 -0,12
SN -0,01 -0,54 -0,10 -0,39
SB -0,14 -0,90 -0,07 -0,43
Medelvéarde -0,04 -0,58 -0,06 -0,23
Genomsnittligt
absolutmedelfel 0,05 0,58 0,06 0,23

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB).

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Det vill siga, majoriteten av prognosmakare har i genomsnitt gjort mindre 6verskatt-
ningar dn Riksbanken. Inflationstrycket i svensk ekonomi hat systematiskt Gverskattats
av Riksbanken och sannolikt har detta paverkat den férda penningpolitiken med en
for ldg inflation och en hégre arbetsloshet som f6ljd. Samtliga prognosinstitut har
Overskattat inflationen, men denna utvirdering visar att det varit moijligt att lyckas
betydligt bittre 4n vad Riksbanken gjort.

Enligt fore detta vice riksbankschef Karolina Ekholm bérjade Riksbanken i juli 2014
att ge storre vikt 4t rena modellkérningar 4n at bedémningar i sina inflationsprogno-
ser.¥» Hon konstaterar att uttérda utvirderingar tyder pa att "bedémningarna inte har
forbittrat prognoserna, utan snarare tenderat att forsimra dem” och att ”Man ska inte
forvinta sig att prognosen omedelbart blir mer triffsiker pa grund av det hir... men

43 Intervju med Nyhetsbyrén Direkt, 2014-09-23.
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det som ir viktigt f6r mig 4r att vi inte fir missar som 4r ’biased’, som tenderar att gi
at samma héll hela tiden, och det kdnner jag mig mer trygg med nu”.# Det dterstar att
se om detta i framtiden bidrar till att minska Riksbankens systematiska Gverskattning
av inflationen.

6 Konjunkturinstitutets och OECD:s
prognoser for ett antal OECD-lander

I detta kapitel utvirderas Konjunkturinstitutets och OECD:s BNP-prognoser £6r tio
OECD-linder. Resultaten tyder pa att de bada institutens prognoser varit ungefar lika
triffsikra vid de tillfallen dd man haft tillging till samma informationsmingd. Resulta-
ten visar ocksa att de tva ganger under dret som Konjunkturinstitutet, men inte
OECD, publicerar en prognos skulle man ha férlorat i prognosprecision om den sen-
ast prognosen frin OECD anvints i stillet f6r den egna prognosen.

Sverige dr en liten och dppen ekonomi som i hdg grad paverkas av vad som hinder i
omvirlden. Andra linders efterfrigan blir dirfér en viktig input nir man ska géra
prognoser for den svenska ekonomin. Av bland annat den anledningen gér Kon-
junturinstitutet BNP-prognoser for ett antal linder.# Ett flertal av dessa prognoser
redovisas 1 Konjunkturliget, som publiceras fyra ganger per dr. I detta kapitel under-
s6ks hur triffsikra ett antal av dessa prognoser har varit.#” Dessutom undersoks traff-
sikerheten 1 motsvarande prognoser frin OECD. Dirmed erhalls en referenspunkt
for resultaten f6r Konjunkturinstitutets prognoser. En annan anledning till jaimf&rel-
sen dr att fd en indikation pd vad det skulle innebira i termer av prognosprecision ifall
Konjunkturinstitutet i stillet for att anvinda egna prognoser fér BNP f6r omvirlden
skulle ga 6ver till att anvinda externa prognoser fran exempelvis OECD.

6.1 Utvirderingsperiod och linderurval

I kapitlet utvirderas BNP-prognoser for innevarande och nistkommande ar, dir utfal-
len for respektive ar ges av det utfall som funnits tillgingligt 1 juni ndstkommande ar.#
Utvirderingen avser prognoser gjorda fér dren 1997—2014.50 I appendix 2 visas resul-

441 Iversen m.fl. (2016) visas att de flesta av Riksbankens interna prognosmodeller for inflationen har béattre
prognosprecision och mindre dverskattning an Riksbankens publicerade prognoser.

45 Riksbankens prognoser fér KPI- och KPIF-inflationen 2015 publicerade under 2014 och 2015 har dock stérre
overskattning &n genomsnittet av 11 prognosinstitut (se tabell 1).

46 Konjunkturinstitutet gor heldrsprognoser for BNP-tillvaxten for drygt 40 lander. Fér 17 lander gors det bade
kvartals- och heldrsprognoser (p8 forsorjningsbalansens poster). Samtliga lander som utvérderas i detta kapitel
tillhér den senare kategorin.

7 Ca 65 procent av svensk varuexport importeras av de undersdkta l&dnderna och deras samlade BNP utgér
knappt 35 procent av global képkraftsjusterad BNP.

48 Fér en annan prognosjamforelse dar Konjunkturinstitutet och ett antal andra institut utvérderas avseende
prognosférmagan for bland annat BNP-tillvaxten i euroomradet och USA, se Sveriges riksbank (2016).

49 Detta &r en praxis som anvénts av OECD nér de utvédrderat sina egna prognoser. Fér exempel, se Pain m.fl.
(2014).

50 Eftersom utfallen for respektive &r ges av den siffra som publicerats i nastkommande &rs junirapport
inkluderas inte 2015.
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tat for utvirderingen av perioden 2011—-2014. Linderna som ingar i analysen dr USA,
Japan, Kanada, Storbritannien, Tyskland, Frankrike, Italien, Danmark, Finland och
Norge. De utvirderingsmitt som anvinds dr rotmedelkvadratfelet, medelabsolutfelet
och medelfelet.5t52

Konjunkturldget publiceras i mars, juni, augusti och december. OECD:s rapport Eco-
nomic Outlook kommer ut tvd ganger om dret. Publiceringsdatumen varierar mer dn
t6r Konjunkturliget, men i genomsnitt publiceras virrapporten i juni och héstrappor-
ten i december.s3 Dirmed har Konjunkturinstitutet och OECD normalt haft tillgang
till ungefir samma informationsmingd vid de tv4 tillfillen d4 Economic Outlook
publiceras. Nir prognoserna i mars och augusti fardigstillts har Konjunkturinstitutet
haft tillgang till ytterligare information jamf6rt med vad OECD haft i sin senaste pro-
gnos. Eftersom fokus dr pd hur triffsikra de senaste prognoserna for de tva instituten
ar vid de fyra tillfallen under dret dd Konjunktutliget publiceras, gors hir tvd jamforel-
ser: 1) tillfallen dd informationsmingden varit densamma (det vill sdga i juni och 1 de-
cember) och ii) tillfillen da Konjunkturinstitutet har ett informationsovertag (det vill
sdga i mars och i augusti).

6.2 Resultat

I tabell 13—16 visas rotmedelkvadratfelen, medelfelen och medelabsolutfelen f6r BNP-
prognoserna i Konjunkturliget och Economic Outlook fér perioden 1997-2014. Ut-
virderingarna avser helirsprognoser for innevarande (I) och nistkommande ar (N).5
Fokus ligger pa prognosprecision och frimst rotmedelkvadratfelen kommenteras.
Resultaten f6r medelabsolutfelen, vilka ocksd redovisas i tabellerna, leder till samma
slutsatser vad giller prognosprecision som resultaten f6r rotmedelkvadratfelen.

6.3 Tillfillen d4 bade Konjunkturlaget och Economic
Outlook publicerats
Forst jimfors resultaten for de tva tillfillen under aret da rapporterna publicerats un-

getir samtidigt. I tabell 13 visas resultaten f6r juni och 1 tabell 14 resultaten f6r dec-
ember.

51 Se appendix 1 for definitioner.

521 tabellerna visas &ven ovdgda medelvarden for rotmedelkvadratfelen och medelfelet fér alla I&dnder. Dessa
medelvarden beaktar inte att prognoserna for olika lIander kan anses vara olika viktiga. Vad géller medelfelet
bor man notera att ett positivt medelfel for ett land kan kompenseras av ett negativt medelfel for ett annat
land. Detta ar inte en sjalvklar praxis, men den ar rimlig ifall man &r intresserad av medelfelen for hela
aggregatet av lander, vilket ar fallet har.

53 publiceringsdatumen for varrapporterna har varierat mellan maj och juli och héstrapporterna mellan
november och januari paféljande &r. Sedan 2008 publicerar OECD &ven uppdateringar av prognoserna, sa
kallade Interim Reports. Uppdateringen av varprognosen kommer i september och uppdateringen av
héstprognosen kommer i mars eller april féljande ar. I dessa har enbart prognoser for BNP-tillvaxten i USA,
Japan, Tyskland, Frankrike, Italien, Storbritannien, Kanada, Kina, Indien och Brasilien publicerats. Prognoserna
ar mindre genomarbetade &n motsvarande prognoser i de ordinarie rapporterna. Viktigast i ssmmanhanget ar
att flertalet av de hittills publicerade Interim Reports inte innehaller ngra heldrsprognoser och endast i ndgot
enstaka fall heldrsprognoser bortom innevarande 8r. Darmed bortser vi i undersékningen fr@n OECD:s Interim
Reports.

54 I utvarderingen av Konjunkturinstitutets marsprognoser for innevarande och nasta ar jamférs i tabell 15 med
OECD:s narmast foregdende decemberprognos for motsvarande ar. Tabell 26 i appendix 2 &r strukturerad pa
samma satt, men avser perioden 2011-2014.
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Tabell 13 Konjunkturldaget juni och Economic Outlook juni

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel

KL EO EO KL
N N

USA o4 14 05 1,6 0,2 -0,1 0,0 -0,1 03 1,0 03 1,3
Tyskland 08 21 07 21 o1 -06 -0,1 -0,8 o6 1,5 05 1,6
Japan 1,3 2,3 1,3 2,7 -0,3 -1,0 -0,1 -0,9 10 1,6 1,0 1,9
Storbritannien 0,4 1,8 0,6 1,8 o0 -0,6 0,0 -0,5 03 1,0 04 1,1
Frankrike o5 15 06 14 -0,1 -0,7 -0,2 -0,8 o4 1,0 0,5 1,0
Italien 06 21 0,7 2.2 -0,1 -1,3 -0,3 -1,4 o4 1,5 06 1,7
Kanada o4 15 06 1,7 o1 -04 -0,1 -0,5 03 09 04 1,2
Danmark 1,0 20 09 1,8 -0,2 -0,8 -0,3 -0,8 0,7 13 0,7 1,3
Finland 1,2 3,1 1,5 3,2 o0 -0,8 -0,2 -0,9 09 20 1,1 23
Norge 08 1,3 08 14 -0,5 -0,7 -0,5 -0,7 06 09 07 1,1
Medelviarde 0,7 1,9 0,8 2,0 -0,1 -0,7 -0,2 -0,7 o5 13 06 1,5

Anm. Konjunkturléget (KL): For I avses prognoser gjorda juni 1997 till och med juni 2014. F6ér N avses
prognoser gjorda juni 1996 till och med juni 2013. Economic Outlook (EO): For I avses prognoser gjorda i juni
1997 till och med juni 2014. Fér N avses prognoser gjorda juni 1996 till och med juni 2013.

Av tabell 13 framgir det att rotmedelkvadratfelen i Konjunkturldget juni generellt sett
har varit nagot ligre dn i Economic Outlook juni bdde fér innevarande och nistkom-
mande 4r, men ocksa att skillnaderna dr smé. Konjunkturinstitutets prognoser och
OECD:s prognoser har alltsd haft en liknande prognosprecision f6r den studerade
perioden. Det framgar ocksi att bada instituten i genomsnitt har varit for optimistiska
i sina prognoser, sirskilt f6r ndstkommande ar, eftersom medelfelet i de flesta fall dr
negativt. Fér USA ir prognosprecisionen relativt hég i bida rapporterna, medan det
omvinda giller fér Japan och Finland. Detta ir ett monster som gar igen i sa gott som
samtliga av de utvirderingar som gjorts hir (se tabellerna nedan och i appendix 2).
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Tabell 14 Konjunkturlaget december och Economic Outlook december

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO KL EO

N N
USA 0,2 12 0,2 1,2 o1 02 0,1 0,3 o1 09 01 09
Tyskland 0,2 13 02 14 0,0 -03 0,0 -03 o1 10 0,1 0,9
Japan o4 21 06 21 -0,1 -0,6 -0,2 -0,6 03 16 05 1,5
Storbritannien 0,3 1,1 0,3 1,1 0,0 -03 0,0 -0,2 0,2 0,7 0,2 0,7
Frankrike o2 08 0,2 0,8 o0 -04 00 -0,3 02 06 02 0,5
Italien 03 14 03 1,4 00 -09 -0,1 -0,9 02 1,1 0,2 1,1
Kanada 04 12 0,2 1,2 o0 -0,2 0,0 -0,1 02 09 01 09
Danmark 03 15 04 1,5 0,1 -06 -0,1 -0,6 03 10 03 1,1
Finland o5 26 0,7 26 o1 -0,7 0,1 -0,6 o4 1,8 05 1,9
Norge 03 12 05 1,3 0,0 -0,7 -0,2 -0,8 03 1,1 04 1,1
Medelvarde o3 1,5 04 1,5 0,0 -04 00 -04 02 1,1 03 1,1

Anm. Konjunkturldget (KL): For I avses prognoser gjorda december 1997 till och med december 2014. Fér N
avses prognoser gjorda december 1996 till och med december 2013. Economic Outlook (EO): Fér I avses
prognoser gjorda i december 1997 till och med december 2014. For N avses prognoser gjorda december 1996
till och med december 2013.

Aven fér decemberprognoserna ir skillnaderna i rotmedelkvadratfel mycket sma (se
tabell 14). En annan likhet med junirapporterna dr att prognoserna fér nistkommande
ar i de flesta fall har varit fér optimistiska. Undantaget 4r prognoserna f6r USA, dir
bada instituten i genomsnitt har varit lite f6r pessimistiska.

0.4 Tillfillen dd enbart Konjunkturlaget publicerats

I tabell 15 och tabell 16 utvirderas prognoserna i Konjunkturliget frin mars och au-
gusti. Som nimns ovan publiceras Economic Outlook endast i juni och i december.
For att ta en uppfattning om skillnaden i prognosprecision om Konjunkturinstitutet 1
stillet f6r egna prognoser skulle anvinda den senast publicerade rapporten frin
OECD, visas utvirderingarna f6r Economic Outlook publicerad i december nidrmast
féregaende dr i samma tabell som utvirderingarna f6r Konjunkturldget mars. Av
samma skdl visas utvirderingarna f6r Economic Outlook publicerad i juni i samma
tabell som utvirderingarna f6r Konjunkturldget augusti.
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Tabell 15 Konjunkturlaget mars och foregdende drs Economic Outlook december

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO

N
USA o8 1,7 1,2 1,7 0,2 -0,1 10,3 -0,2 o6 13 09 1,3
Tyskland 0,7 22 14 21 0,0 -0,7 -0,3 -0,9 0,5 16 09 1,6
Japan 14 28 21 2,8 -0,3 -1,0 -0,6 -1,0 1,2 21 1,5 2,0
Storbritannien 0,7 1,9 1,1 2,0 -0,1 -0,7 -0,2 -0,6 o5 12 0,7 1,1
Frankrike o6 15 08 1,5 -0,3 -0,8 -0,3 -0,9 o5 11 0,5 1,0
Italien 09 22 1,4 23 -0,6 -1,5 -0,9 -1,6 08 1,7 1,1 1,7
Kanada o8 1,7 1,2 1,7 o1 -04 -0,1 -0,7 o6 1,2 09 1,1
Danmark 1,1 20 1,5 1,8 -0,3 -0,8 -0,6 -0,8 09 13 1,1 1,3
Finland 1,6 3,2 26 3,3 -0,4 -09 -0,6 -1,0 1,3 23 19 24
Norge 10 1,3 1,3 1,5 -0,4 -0,6 -0,8 -0,6 08 10 1,1 1,2
Medelvarde 10 21 1,5 21 -0,2 -0,7 -0,4 -0,8 o8 1,5 1,1 1,5

Anm. Konjunkturldget (KL): Foér I avses prognoser gjorda mars 1997 till och med mars 2014. Fér N avses
prognoser gjorda mars 1996 till och med mars 2013. Economic Outlook (EO): For I avses prognoser gjorda i
december 1996 till och med december 2013 for &ret efter. Fér N avses prognoser gjorda december 1995 till och
med december 2012 for tillvaxten 2 &r senare.

Av tabell 15 framgir att rotmedelkvadratfelen i Konjunkturlidget mars f6r innevarande
ar genomgaende dr ligre dn rotmedelkvadratfelen i Economic Outlook december fér
motsvarande dr. Fér ndstkommande ar 4r rotmedelkvadratfelen ungefir desamma i de
tva rapporterna. Resultaten tyder pa att Konjunkturinstitutets marsprognoser har
bittre prognosprecision fér innevarande dr jaimfort med senast tillgingliga prognos
frain OECD. P4 lite lingre sikt, ddr indikatorer och annan data spelar mindre roll, 4r
mervirdet i termer av prognosprecision obefintligt. Medelfelen dr generellt sett mindre
negativa i Konjunkturliget, framfor allt f6r innevarande dr. Dock har bida institutens
prognoser i genomsnitt varit fér optimistiska.
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Tabell 16 Konjunkturldget augusti och Economic Outlook juni

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO EO KL EO

N N
USA o4 1,5 05 1,6 0,2 00 00 -0,1 o3 1,1 03 1,3
Tyskland 04 19 0,7 21 o0 -0,7 -0,1 -0,8 03 14 05 1,6
Japan 09 26 13 2,7 -0,3 -0,9 -0,1 -0,9 o8 19 10 19
Storbritannien 0,4 1,7 0,6 1,8 0,0 -06 0,0 -0,5 03 10 04 1,1
Frankrike 03 1,3 06 14 -0,1 -0,7 -0,2 -0,8 02 1,0 05 1,0
Italien 05 21 0,7 22 -0,2 -1,3 -0,3 -1,4 04 16 06 1,7
Kanada o4 16 06 1,7 -o,1 -04 -0,1 -0,5 03 1,1 04 1,2
Danmark 0,7 19 09 1,8 -0,1 -0,8 -0,3 -0,8 06 13 0,7 1,3
Finland 1,2 3,0 1,5 3,2 00 -0,9 -0,2 -0,9 1,0 22 1,1 23
Norge 06 14 08 14 -0,3 -0,8 -0,5 -0,7 05 1,1 07 1,1
Medelvarde o6 1,9 08 20 0,0 -04 -0,2 -0,7 o5 14 06 1,5

Anm. Konjunkturldget (KL): For I avses prognoser gjorda augusti 1997 till och med augusti 2014. Fér N avses
prognoser gjorda augusti 1996 till och med augusti 2013. Economic Outlook (EO): For I avses prognoser gjorda
i juni 1997 till och med juni 2014. Fér N avses prognoser gjorda juni 1996 till och med juni 2013.

For innevarande ar dr rotmedelkvadratfelen i Konjunkturliget augusti ocksa ligre dn
rotmedelkvadratfelet i Economic Outlook juni (se tabell 16). Jamfort med resultaten
f6r Konjunkturldget i mars i tabell 15 dr dock skillnaderna mindre. Resultaten tyder pa
att prognoserna i Konjunkturldget augusti har uppvisat hégre prognosprecision pa
kort sikt jAmfért med senast tillgingliga prognos fran OECD. Aven pa lite lingre sikt
har Konjunkturinstitutets prognoser generellt sett varit bittre, men skillnaderna dr
mindre.

0.5 Liknande resultat for perioden 2011-2014

Det kan ocksé vara intressant att studera prognosférmégan de senaste aren, dven om
man bor betinka att enstaka prognoser di kan fa ett stort genomslag pa resultaten.

I appendix 2 visas resultaten for perioden 2011-2014. Vid de tva tillfillen da bada
instituten har publicerat rapporter dr skillnaderna i rotmedelkvadratfel, liksom for
perioden 1997—2014, sm4, dven om Konjunkturldget generellt uppvisar nagot ligre
rotmedelkvadratfel. Skillnaderna i medelfel dr ocksd sméd och liksom f6r den lingtre
perioden har bide Konjunkturinstitutet och OECD i manga fall haft f6r optimistiska
prognoser, sirskilt f6r nistkommande r.

Aven vid ett av de tv4 tillfillen da enbart Konjunkturliget publicerats liknar resultaten
de f6r den lingre perioden: rotmedelkvadratfelen i Konjunkturliget augusti 4r ligre dn
rotmedelkvadratfelen i Economic Outlook juni. Betriffande medelfelen forefaller det
som om Konjunkturliget har éverskattat tillvixten i ndgot mindre omfattning dn
OECD, framfor allt f6r nidstkommande ar. Ett exempel pa ett tillfdlle ndr inform-
ationsévertag sannolikt medfért en tydligt hdgre prognosprecision dr prognoserna i
Konjunkturldget fran augusti 2011. BNP-utfallet f6r det andra kvartalet 2011 var 6ver-
raskande svagt i minga eurolinder. An viktigare var de stora nedrevideringarna av
amerikansk BNP-tillvixt for framfor allt det fjirde kvartalet 2010 och det f6rsta kvar-
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talet 2011. Utfallen f6r euroldnderna publicerades i mitten av augusti och revidering-
arna 1 USA publicerades 1 slutet av juli. Det innebar att Konjunkturinstitutet hann
beakta siffrorna med resultatet att prognosfelen f6r innevarande och nistkommande
ar blev visentligt mindre 4n i OECD:s junirapport frin samma ar.

For Konjunktutliget mars och Economic Outlook december skiljer sig resultaten mer
at jamfort med for den lingre perioden. Rotmedelkvadratfelen for innevarande dr i
Konjunkturldget 4r visserligen mindre 4n i Economic Outlook, men skillnaden ér inte
lika stor som for den lingte perioden. A andra sidan ir rotmedelkvadratfelen for nist-
kommande 4r nagot ligre i Konjunkturldget 4n i Economic Outlook, vilket inte dr
fallet f6r den lingre perioden. Med sé pass fa observationer far enstaka prognoser
stort genomslag. Exempelvis sticker en stor prognosmiss i Konjunkturldget mars fér
innevarande dr f6r amerikansk BNP-tillvixt 2011 ut, vilket bidrar till det hga rotme-
delkvadratfelet for USA.

6.6 Avslutande kommentarer

Resultaten 1 denna utvirdering tyder pa att prognosprecisionen hos Konjunktur-
institutets och OECD:s prognoser vid de tillfillen di bada instituten har haft tillging
till ungefir samma informationsmingd skiljer sig i mycket begransad omfattning.

I genomsnitt har Konjunkturinstitutets prognoser nagot hégre prognosprecision. For
prognoserna pa kort sikt dr det méjligt att det beror pa att ledtiderna i samband med
firdigstillandet av OECD:s rapporter dr lingre dn ledtiderna nir Konjunktur-
institutets prognoser gors. Resultaten tyder ocksé pa att prognosprecisionen i Kon-
junkturliget har varit hégre i mars och augusti 4n i aktuell Economic Outlook. Det
innebdr att Konjunkturinstitutet 1 mars och augusti hade férlorat i prognosprecision
om senast publicerad OECD-prognos hade anvints.

7 Sammanfattning och diskussion

I detta avslutande kapitel sammanfattas de resultat som beskrivits 1 denna rapport.
Prognosinstituten underskattade i genomsnitt utfallen f6r BNP-tillvixten och syssel-
sittningstillvaxten 2015 medan arbetslsheten, timloneutvecklingen, inflationstakten,
reporintan och det offentligfinansiella sparandet 6verskattades. Konjunkturinstitutet
tillh6r de prognosinstitut som haft ligst Gverskattning av timlénen, inflationen och
reporintan men har Gverskattat arbetslésheten mer 4n genomsnittet av alla prognosin-
stitut. Regeringen utmarker sig genom att ha overskattat arbetslésheten mindre dn
genomsnittet men samtidigt tillhéra de prognosinstitut som har dverskattat KPIF-
inflationen mest av alla.

Prognosprecisionen for 2015 var for BNP-tillvixten, arbetslésheten och timlénen
sdmre dn prognosprecisionen f6r 2014. For till exempel BNP-tillvixten och timlénen
var medelabsolutfelen ca tre ganger sa stora £6r 2015 som f6r 2014. For 6vriga variab-
ler var prognosprecisionen for 2015 bittre dn prognosprecisionen f6r 2014. Konjunk-
turinstitutets prognosprecision, mitt med bade medelabsolutfelet och rotmedel-
kvadratfelet, var bittre dn genomsnittet bland prognosinstituten f6r inflationen och
reporintan och nira genomsnittet f6r Gvriga variabler. Regeringens prognosprecision
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ar bittre eller lika med genomsnittet f6r prognosinstituten for samtliga vatiabler. Un-
dantaget dr KPIF, dir regeringen tillh6r de prognosinstitut som gjort storst medelab-
solutfel.

I kapitel 3 jimférdes Konjunkturinstitutets medelfel och prognosprecision for peti-
oden 1997—2015 med 6vriga prognosinstitut. Medelfelen édr 6verlag nira noll, sdrskilt
for prognoser fér innevarande ar. Undantaget dr reporintan som 6verskattats med i
genomsnitt ca 0,4 procentenheter under innevarande 4r medan Sverskattningen f6r
Ovriga variabler dr mindre 4n 0,1 procentenhet. Inget prognosinstitut hat signifikant
over- eller underskattat BNP-tillvixten innevarande eller nistkommande ar under
denna period. Samtliga prognosinstitut har 6verskattat innevarande ars arbetsloshet
men de systematiska felen dr mindre f6r prognoser f6r nistkommande érs arbetslos-
het. Endast Handelns utredningsinstitut, SEB och Handelsbanken har signifikant
overskattat innevarande ars KPI-inflation medan de flesta prognosinstitut, ddribland
Konjunkturinstitutet och regeringen, har dverskattat nistkommande ars KPI-inflation.
Samtliga prognosinstitut har signifikant éverskattat reporintan bade innevarande och
nistkommande 4r. Utfallen £6r ndstkommande 4rs reporinta har 6verskattats med
hela 1,1 procentenheter. Riksbankens 6verskattning av innevarande och nastkom-
mande ars reporinta har varit storst av samtliga prognosinstitut.

Vad giller prognosprecision under perioden 1997—2015 4r Konjunkturinstitutet det
prognosinstitut som haft ligst medelabsolutfel £6r bide KPI-inflationen och den un-
derliggande inflationen. Regeringens medelabsolutfel dr nira genomsnittet f6r samtliga
variabler. Riksbanken tillh6r de prognosinstitut som har minst medelabsolutfel f6r
BNP-tillvixten men dr det prognosinstitut som har stérst medelabsolutfel f6r reporin-
tan. Konjunkturinstitutets, regeringens och Riksbankens prognosprecision framstar
som simre om i stillet rotmedelkvadratfelet anvinds som jimforelsematt f6r
1997-2015. Prognosprecisionen 6kar generellt ju senare pa aret prognoserna publice-
ras. Det finns dock undantag; till exempel dr prognosprecisionen i biade regeringens
och Riksbankens prognoser som publiceras i augusti-september i flera fall simre 4n de
som publicerats tidigare under aret.

I kapitel 4 jimférdes Konjunkturinstitutets medelfel och prognosprecision med évriga
prognosinstituts f6r perioden efter finanskrisen, 2011—-2015. Undantaget prognoser
for BNP-tillvixten 6verskattades utfallen bade innevarande och nistkommande 4r f6r
samtliga variabler. Med nigot undantag var dock inte underskattningen av BNP-
tillvixten och verskattningen av arbetslosheten, innevarande och nistkommande ir,
signifikanta. Samtliga prognosinstitut har dverskattat innevarande ars KPI- och KPIF-
inflationsutfall och dessa Overskattningar har dessutom generellt varit signifikanta.
Samtliga prognosinstitut har 2011—2015 signifikant 6verskattat reporintan bade inne-
varande och nistkommande ar. Medelfelen f6r innevarande ars offentligfinansiella
sparande 4r nira noll och inte signifikant f6r ndgot av de tre studerade prognosinstitu-
ten. Nistkommande ars utfall f6r det offentligfinansiella sparandet har i genomsnitt
Overskattats. Overskattningen ar dessutom, Konjunkturinstitutet undantaget, signifi-
kant. Konjunkturinstitutets medelfel f6r innevarande ar under perioden 2011-2015
ligger nira genomsnittet for alla variabler. Detsamma giller regeringen, dock inte for
KPI- och KPIF-inflationen f6r vilka regeringens Overskattning varit mindre dn ge-
nomsnittet. For prognoser for nistkommande ar 4r Konjunkturinstitutets medelfel
generellt ndrmare noll 4n genomsnittet. Regeringen utmirker sig genom att ha 6ver-
skattat ndstkommande ars BNP-tillvixt och offentligfinansiella sparande mest av alla
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prognosinstitut. Dock har bide Nordea och Svenskt néringsliv i absoluta tal un-
derskattat nistkommande ars BNP-tillvixt dnnu mer.

Att BNP-tillvixten i genomsnitt underskattades 2011—2015 forklaras frimst av den
stora underskattningen av 2015 4rs utfall. Sysselsittningen har 6kat ovintat snabbt de
senaste aren och prognosinstituten har generellt 6verraskats av ligre arbetsléshet. De
senaste arens ovintat laga inflation férklaras bade av den svaga konjunkturutveckling-
en i omvitlden vilken medfért en svag utveckling av virldsmarknadspriser och av
inhemska faktorer. Den ovintat ldga inflationen har medfért att Riksbanken sidnkt
reporantan mer 4n vantat.

I genomsnitt £6r alla prognosinstitut var prognosprecisionen fér BNP-tillvixten, ar-
betslosheten, reporintan och det offentligfinansiella sparandet i genomsnitt bittre
2011—-2015 4n under den lingre perioden 1997—2015. For inflationen var prognos-
precisionen ungefir likvirdig under de tva perioderna. Konjunkturinstitutets prognos-
precision under perioden 2011—2015 ir, undantaget prognoser tor nadstkommande ars
offentligfinansiella sparande, bittre 4n genomsnittet £6r alla prognosinstitut och for
alla undersokta variabler. Regeringen har hogst medelabsolutfel av samtliga prognos-
institut f6r innevarande drs BNP-tillvixt. Fér 6vriga variabler och f6r bdde inneva-
rande och nistkommande ar dr regeringens prognosprecision nira genomsnittet.

I kapitel 5 specialstuderades Riksbankens och Konjunkturinstitutets prognoser fér
KPI-inflationen och underliggande inflationen avseende systematiska fel pd 1—24
minaders sikt. Under perioden 2005—2015 dverskattade Riksbanken i genomsnitt
KPI-inflationen med ca 1,6 procentenheter och den underliggande inflationen med
0,7 procentenheter pa 24 manaders sikt. Dessa 6verskattningar dr dessutom statistiskt
signifikanta. Konjunkturinstitutet har under samma period i genomsnitt éverskattat
KPI-inflationen med ca 0,6 procentenheter och 6verskattningen av den underliggande
inflationen dr mycket nira noll. Konjunkturinstitutets 6verskattningar av inflationen ér
inte statistiskt signifikanta. De senaste fem aren, 2011—2015, har bade Riksbankens
och Konjunkturinstitutets 6verskattning varit dnnu storre, dock inte signifikanta f6r
Konjunkturinstitutets del. Riksbanken har alltsd systematiskt och signifikant verskat-
tat inflationstrycket i svensk ekonomi.

I det avslutande kapitel 6 utvirderades Konjunkturinstitutets och OECD:s BNP-
prognoser for tio OECD-linder. Resultaten tyder pa att de bada institutens prognoser
varit ungefir lika triffsikra vid de tillfillen da de haft tillging till samma informat-
ionsmingd. Resultaten visar ocksa att de tva gianger under dret som Konjunktur-
institutet, men inte OECD, publicerar en prognos skulle man ha fétlorat i prognos-
precision om den senast prognosen frain OECD anvints i stillet f6r den egna progno-
sen. Det framgar ocksd att bada instituten i genomsnitt har varit for optimistiska i sina
prognoset.
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Appendix 1. Prognosfel och prognosprecision

UTFALL OCH PROGNOSFEL

Utfallet, y;, avser nedan alltid det fSrst publicerade utfallet f6r en viss variabel f6r
hela det aktuella aret, dven om reviderade utfall har publicerats eller kommer att publi-
ceras (angdende lonestatistik, se fotnot till tabell 1). Lit §; vara prognosen for samma
variabel och prognosfelet, e;, definieras som utfallet minus prognosen, e; = y; — V.
Ett positivt prognosfel innebdr alltsd att ett prognosinstitut vid det aktuella tillfallet har
underskattat utfallet, och ett negativt prognosfel innebir en éverskattning. Medel-
felet, MI, ir det aritmetiska medelvirdet av prognosfelen for prognoser gjorda under

n
E €,
t=1

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

en viss tidsperiod:

MF =

SIr

avvikit fran utfallet. Medelfelet ger dirmed en indikation pd om prognosinstitutets
prognoser under den aktuella tiden systematiskt under- eller 6verskattat 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 =—Z|et|
n

t=1

Detta matt bortser alltsd frain om prognosfelen ér positiva eller negativa. Medelabso-
lutfel innebir att prognosfel minskar prognosprecisionen pi ett linjart sitt. Det vill
sdga, en 6kning av prognosfelet fran tre till fyra procentenheter straffar prognosprecis-
ionen 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 frain om prognosfelen ir positiva eller negativa. Att felen 1 detta matt kva-
dreras innebir att stora prognosfel, till skillnad fran i fallet med medelabsolutfelet,
bidrar mer dn proportionellt till medelvirdet. En 6kning av prognosfelet fran tre till
fyra procentenheter straffar da prognosprecisionen mer dn en 6kning frin en till tva
procentenheter.

Rotmedelkvadratfelet, RMKF, ir kvadratroten ur medelkvadratfelet:

Det innehéller alltsd samma information som medelkvadratfelet men 4r storleksmass-
igt jimfoérbart med medelfelet och medelabsolutfelet.
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Appendix 2. Tabell- och diagrambilaga

Diagram 5 Prognosfel innevarande och ndstkommande &r f6r prognoser
publicerade i mars eller april 1997-2015
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Prognosfel BNP-tillvixt, innevarande &r
4 Procentenheter

Prognosfel arbetsléshet, innevarande &r
Procentenheter

Prognosfel KPI, innevarande ar
s Procentenheter

1.0
0.5
N
0.0 g -~
1/
0.5 4
\’I
-1.0 v
-1.5

Prognosfel BNP-tillvixt, nistkommande &r

6 Procentenheter

N\

: N7
» v \ N/
. \
Y
00 04 08 12

Prognosfel arbetsléshet, nistkommande ar

5 Procentenheter

-

AN

w

P

|

2

>

A
TV
. W

Prognosfel KPI, nistkommande &r

N Procentenheter

o

-

A
A
y
U
J -'L/ \

1N\

N

o

00 04

12

W
;
08

Anm. Kortstreckade linjer visar Konjunkturinstitutet, ldngstreckade linjer visar regeringen och heldragna linjer

visar Riksbanken.

Riksbanken publicerade inte ndgon prognos i mars eller april 2006 och 2007 vilket férklarar de rata linjerna
mellan prognosfelen 2005 och prognosfelen 2008. Regeringen publicerade ingen prognos i mars eller april

2002.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell 17 Test for systematiska fel for prognoser for innevarande ar, 1997-2015

BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta

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

Reg 0,10 051 -0,05 0,27 0,00 09 -0,04 0,24 -0,37 0,05
HUI -0,03 0,79 -0,02 0,60 -0,13 0,00

KI -0,07 060 -0,04 0,28 -0,01 0,78 -0,07 0,02 -0,34 0,03
LO -0,15 0,41 -0,07 0,33 0,05 0,27 0,00 0,97

NO -0,06 063 -004 036 -001 0,87 -006 0,13

RB 0,03 o8 -0,05 0,13 -0,04 0,20 -0,07 0,02 -0,41 0,01
SEB -0,06 064 -001 081 -007 0,04 -003 0,40 -0,33 0,01
SHB -0,15 0,23 -0,02 0,64 -0,10 0,01 -0,11 0,00

SN 0,22 0,11 -0,10 0,03 -0,06 0,18 -0,10 0,14

SB 0,03 0% -0,13 0,02 -0,09 0,08 -0,07 0,25 -0,41 0,0
Medelvarde -0,01 -0,05 -0,05 -0,06 -0,37
Genomsn.

absolut-

medelfel 0,09 0,05 0,06 0,06 0,37

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN)
och Swedbank (SB). De skattade koefficienterna ar de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, fér varje
prognosinstitut. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvérderas for perioden 2005—-2015 och reporanta
utvérderas for perioden 2007—-2015. LO publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt;
dessa prognoser har med hjélp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 18 Test for systematiska fel for prognoser fér nidstkommande ar,
1997-2015

BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta

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

Reg -0,30 0,43 0,02 0,92 -0,44 0,01 -0,19 0,10 -1,04 0,00
HUI -0,28 0,34 0,02 0,88 -0,53 0,00

KI -0,53 0,11 0,11 0,45 -0,34 0,03 -0,13 0,15 -095 0,00
LO -0,15 0,71 -0,08 0,65 -0,25 0,16 -0,05 0,73

NO -0,31 0,23 0,08 0,49 -0,53 0,00 -0,26 0,03

RB -0,36 0,23 0,08 055 -061 000 -0,32 0,00 -1,37 0,00
SEB -0,22 0,43 0,09 0,35 -0,53 0,00 -0,17 0,09 -1,01 0,00
SHB -0,45 0,19 -0,07 0,64 -068 0,00 -0,12 0,31

SN 0,07 0,83 -0,10 0,49 -0,50 0,00 -0,39 0,01

SB -0,07 0,87 -0,24 0,20 -062 000 -043 0,00 -1,30 0,00
Medelviarde -0,26 -0,01 -0,50 -0,23 -1,13
Genomsn.

absolut-

medelfel 0,26 0,09 0,50 0,23 1,13

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB). De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, for varje
prognosinstitut. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvérderas for perioden 2005—-2015 och reporanta
utvérderas for perioden 2007—-2015. LO publicerar ibland bara prognoser fér kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt;
dessa prognoser har med hjélp av KI:s realtidskalender rdaknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell 19 Test for systematiska fel for prognoser publicerade i mars och april for
innevarande &r, 1997-2015

BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta

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

Reg -0,02 0,96 0,03 0,72 0,07 0,49 0,04 0,64 -0,39 0,24
HUI -0,04 0,91 -0,04 0,67 -0,13 0,29

KI 003 091 -0,05 056 006 055 -004 0,62 -0,34 0,21
LO -0,13 0,70 -0,03 0,82 0,22 0,04 0,07 0,60

NO 0,04 0,93 -0,14 0,16 -0,06 0,64 -0,15 0,18

RB 0,05 0,88 -0,03 0,80 -0,06 0,61 -0,07 0,40 -0,54 0,10
SEB -0,38 0,51 -0,10 0,67 0,03 0,95

SHB -0,26 0,56 -0,12 0,40 0,01 0,90 -0,12 0,11

SN 0,34 0,30 -0,11 0,32 -0,10 0,39 -0,10 0,72

SB 0,19 0,73 -0,26 0,04 -0,18 0,08 -0,10 0,52 -0,35 0,03
Medelvdarde -0,02 -0,08 -0,01 -0,06 -0,40
Genomsn.

absolut-

medelfel 0,15 0,09 0,09 0,09 0,40

Anm. Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt néringsliv (SN)
och Swedbank (SB). De skattade koefficienterna ar de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, fér varje
prognosinstitut. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvarderas for perioden 2005—-2015 och reporanta
utvérderas for perioden 2007—-2015. LO publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt;
dessa prognoser har med hjélp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 20 Test for systematiska fel for prognoser publicerade i mars och april for
ndastkommande ar, 1997-2015

BNP Arbetsloshet KPI KPIF Reporanta

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

Reg -0,51 0,39 0,21 0,43 -0,54 006 -0,09 0,64 -1,27 0,04
HUI -0,32 0,60 0,01 0,96 -0,72 0,02

KI -0,53 o035 009 0,73 -045 0,11 -0,17 0,34 -1,08 0,04
LO -0,69 0,39 0,09 0,75 -0,06 0,85 -0,03 0,94

NO -052 052 -0,00 0,97 -1,17 0,01 -0,60 0,03

RB -0,24 0,67 0,08 0,80 -0,89 0,01 -0,48 0,01 -1,63 0,02
SEB -0,18 0,69 0,24 0,40 -0,96 0,08

SHB -1,04 0,50 -0,21 0,72 -0,60 0,27 0,10 0,78

SN -0,09 090 -0,06 0,84 -0,71 0,04 -0,70 0,13

SB 0,19 0,83 -0,30 0,36 -0,70 0,13 -0,41 0,17 -1,05 0,05
Medelvdrde -0,39 0,01 -0,68 -0,30 -1,26
Genomsn.

absolut-

medelfel 0,43 0,13 0,68 0,32 1,26

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB). De skattade koefficienterna &r de genomsnittliga prognosfelen, medelfelen, for varje
prognosinstitut. Underliggande inflation (KPIX och KPIF) utvarderas for perioden 2005-2015 och reporanta
utvarderas for perioden 2007-2015. LO publicerar ibland bara prognoser for kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt;
dessa prognoser har med hjélp av KI:s realtidskalender raknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell 21 Medelabsolutfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nidstkommande (N) &r, 1997-2015, exklusive 2008-2010

Procentenheter
BNP Arbetsloshet KPI
I N I N I N

Reg 0,56 0,85 0,17 0,55 0,18 0,88
HUI 0,45 0,93 0,22 0,49 0,27 0,83
KI 0,43 0,85 0,14 0,53 0,13 0,72
LO 0,54 0,83 0,21 0,61 0,18 0,83
NO 0,48 0,91 0,22 0,60 0,23 0,95
RB 0,45 0,77 0,17 0,51 0,17 0,90
SEB 0,51 0,83 0,15 0,47 0,18 0,80
SHB 0,52 1,09 0,22 0,62 0,21 0,91
SN 0,52 1,03 0,21 0,58 0,26 0,94
SB 0,66 1,11 0,21 0,49 0,27 1,09
Medelvérde 0,51 0,92 0,19 0,54 0,21 0,88

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

LO publicerar ibland bara prognoser fér kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjélp av KI:s
realtidskalender réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 22 Rotmedelkvadratfel for prognoser avseende innevarande (I) och
nistkommande (N) &r, 1997-2015, exklusive 2008-2010

Procentenheter
I N I N I N

Reg 0,72 1,09 0,23 0,69 0,28 0,98
HUI 0,65 1,14 0,29 0,64 0,35 0,98
KI 0,58 1,05 0,22 0,65 0,23 0,86
LO 0,71 1,09 0,30 0,75 0,28 0,96
NO 0,63 1,10 0,32 0,71 0,35 1,10
RB 0,58 0,95 0,27 0,65 0,28 1,07
SEB 0,66 1,03 0,23 0,59 0,29 0,92
SHB 0,71 1,32 0,32 0,74 0,33 1,10
SN 0,69 1,23 0,30 0,76 0,37 1,08
SB 0,85 1,31 0,28 0,71 0,38 1,21
Medelvéarde 0,68 1,13 0,28 0,69 0,32 1,02

Anm. Prognosinstituten &r regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI),
Landsorganisationen (LO), Nordea (NO), Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN)
och Swedbank (SB). Variabeldefinitioner finns i tabell 1.

LO publicerar ibland bara prognoser fér kalenderkorrigerad BNP-tillvaxt; dessa prognoser har med hjélp av KI:s
realtidskalender réknats om till prognoser for faktisk BNP-tillvaxt.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell 23 Rotmedelkvadratfel for prognoser avseende innevarande (I) och
niastkommande (N) &r, 2011-2015

Procentenheter
Arbets- Off. fin.
I16shet Sparande
I N I N I N I N I N I N
Reg 0,77 1,12 0,17 0,62 0,25 1,16 0,17 0,51 0,36 1,13 0,26 0,91
HUI o68 1,09 0,13 0,65 0,30 1,35
KI 0,58 1,02 0,17 0,58 0,20 1,11 0,17 0,48 0,32 0,98 0,24 0,88
LO o61 1,02 0,18 0,66 0,26 1,07 0,19 0,49
NO o60 1,10 0,15 0,54 0,22 1,35 0,18 0,61
RB o059 o,80 0,12 0,59 0,26 1,40 0,16 0,64 0,35 1,33
SEB o065 092 0,15 0,66 0,22 1,10 0,19 0,59 0,40 1,17
SHB o058 1,04 0,14 046 0,19 1,28 0,12 0,47
SN o48 1,01 0,26 063 0,29 1,43 0,35 0,80
SB 0,73 1,12 0,21 0,79 0,40 1,63 0,23 0,79 0,43 1,42
ESV o66 087 0,16 0,57 0,20 1,22 0,14 0,52 0,40 1,36 0,25 0,97

Medelvirde 0,63 1,01 0,17 O61 0,25 1,28 0,19 0,59 10,38 1,23 0,25 0,92

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

For HUI har KI bara tillgdng till prognoser for BNP-tillvéxt, arbetsloshet och KPI-inflation. LO 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.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 24 Konjunkturldget juni och Economic Outlook juni

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO EO KL EO

N N N
USA 04 07 04 09 -0,2 -0,6 -0,3 -0,9 03 06 03 09
Tyskland 04 09 03 1,2 -0,1 -0,3 -0,2 -0,6 o4 08 03 1,1
Japan o8 1,7 0,7 1,6 -0,6 -1,3 -0,3 -1,1 o6 14 04 1,1
Storbritannien 04 1,1 06 1,4 o0 -04 -0,1 -0,6 03 10 06 1,2
Frankrike o5 1,1 06 1,2 -0, -09 -0,3 -1,0 04 09 06 1,0
Italien 04 22 06 22 -0,3 -19 -0,5 -1,8 o4 19 05 1,8
Kanada 0,3 04 04 0,7 -0,1 -0,3 -0,1 -0,6 03 03 04 0,6
Danmark o9 15 08 1,5 -0,7 -1,2 -0,6 -1,3 o7 12 06 1,3
Finland 1,0 24 1,0 24 -09 -19 -09 -2,0 09 21 09 22
Norge o5 06 07 1,1 -0,2 -0,3 -0,1 -0,8 o5 06 0,7 09
Medelvérde 06 1,3 06 1,4 -0,3 -0,9 -0,4 -1,1 o5 1,1 05 1,2

Anm. Konjunkturldget (KL): For I avses prognoser gjorda juni 2011 till och med juni 2014. Fér N avses
prognoser gjorda juni 2010 till och med juni 2013. Economic Outlook (EQ): For I avses prognoser gjorda i juni
2011 till och med juni 2014. Fér N avses prognoser gjorda juni 2010 till och med juni 2013.
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Tabell 25 Konjunkturlaget december och Economic Outlook december

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO

N
USA o1 07 01 04 o1 -0,2 0,1 -0,2 o1 05 0,1 0,3
Tyskland 0,1 o5 0,1 0,3 0,0 o1 -0,0 0,1 0,1 05 00 0,2
Japan 02 15 04 1,5 -0,2 -0,7 -0,2 -0,8 02 13 04 1,2
Storbritannien 0,3 0,6 0,3 0,7 0,0 00 0,1 0,0 0,2 05 03 0,6
Frankrike 02 03 02 04 00 -0,2 0,0 -0,2 o1 02 0,1 0,3
Italien 02 1,1 0,1 1,2 -0, -1,0 -0,1 -1,1 02 1,0 0,1 1,1
Kanada o1 02 02 0,1 o1 00 0,1 0,1 o1 02 0,2 0,1
Danmark 0,2 08 04 09 0,2 -0,7 -0,1 -0,8 0,2 07 03 0,8
Finland o1 13 05 1,6 00 -12 -0,3 -1,4 o1 1,2 04 14
Norge 0,1 1,2 04 1,2 -0,1 -0,5 0,0 -04 0,1 10 0,3 1,0
Medelvarde 02 o8 03 0,8 o0 -0,5 00 -0,5 o1 07 0,2 0,7

Anm. Konjunkturlaget (KL): For I avses prognoser gjorda december 2011 till och med december 2014. Fér N
avses prognoser gjorda december 2010 till och med december 2013. Economic Outlook (EO): For I avses
prognoser gjorda i december 2011 till och med december 2014. For N avses prognoser gjorda december 2010
till och med december 2013.

Tabell 26 Konjunkturliget mars och féregdende &rs Economic Outlook december

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO EO KL EO

N N N N
USA 08 08 04 0,8 -0,4 -0,7 -0,2 -0,7 0,5 07 03 0,7
Tyskland 02 09 03 1,1 o0 -03 0,1 -0,5 02 08 0,2 1,0
Japan 1,2 1,7 15 1,5 -0,6 -1,2 -0,8 -0,8 10 1,3 1,2 1,1
Storbritannien 0,6 1,2 0,7 1,3 o0 -06 00 -0,5 04 1,2 06 1,1
Frankrike 06 1,1 04 1,3 -0,3 -1,0 -0,2 -1,0 0,5 1,0 03 1,0
Italien 09 21 1,2 24 -0,8 -1,8 -1,1 -2,1 o8 1,8 1,1 2,1
Kanada 0,5 06 0,1 0,7 -0,2 -0,5 0,1 -0,6 04 05 01 0,6
Danmark o9 15 09 1,5 -0,6 -1,2 -0,8 -1,3 o7 1,2 08 1,3
Finland 1,1 21 1,6 2,6 -1,0 -1,8 -1,4 -2,1 10 1,8 14 24
Norge 09 09 1,2 14 -0,1 -0,5 -04 -0,7 o8 08 1,0 1,2
Medelvérde 07 1,3 08 1,5 -0,4 -1,0 -0,5 -1,0 06 1,1 0,7 1,2

Anm. Konjunkturldget (KL): For I avses prognoser gjorda mars 2011 till och med mars 2014. Fér N avses
prognoser gjorda mars 2010 till och med mars 2013. Economic Outlook (EO): For I avses prognoser gjorda i
december 2010 till och med december 2013 for dret efter. For N avses prognoser gjorda december 2009 till och
med december 2012 for tillvaxten 2 8r senare.
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Tabell 27 Konjunkturldaget augusti och Economic Outlook juni

Procentenheter

Rotmedelkvadratfel Medelfel Medelabsolutfel
KL EO KL EO

N N
USA 02 04 04 0,9 0,2 -03 -0,3 -0,9 0,2 04 03 09
Tyskland 0,1 06 03 1,2 0,0 -0,2 -0,2 -0,6 o1 o5 03 1,1
Japan o8 1,7 0,7 1,6 -0,7 -1,3 -0,3 -1,1 0,7 14 04 1,1
Storbritannien 0,4 1,0 0,6 1,4 o1 -04 -0,1 -0,6 03 09 06 1,2
Frankrike o3 08 06 1,2 o0 -0,7 -0,3 -1,0 0,2 07 06 1,0
Italien 03 19 06 22 -0,3 -1,6 -0,5 -1,8 03 16 05 1,8
Kanada 02 03 04 0,7 -0,1 -0,2 -0,1 -0,6 0,2 02 04 0,6
Danmark 0,7 13 08 1,5 -0,5 -1,1 -0,6 -1,3 06 11 06 1,3
Finland o8 1,8 1,0 24 -0,7 -1,6 -0,9 -2,0 0,7 16 09 2,2
Norge 0,5 07 07 1,1 -0,2 -04 -0,1 -0,8 05 o5 07 09
Medelvarde o4 1,1 06 1,4 -0,2 -0,8 -04 -1,1 04 09 05 1,2

Anm. Konjunkturldget (KL): For I avses prognoser gjorda augusti 2011 till och med augusti 2014. Fér N avses
prognoser gjorda augusti 2010 till och med augusti 2013. Economic Outlook (EO): For I avses prognoser gjorda
i juni 2011 till och med juni 2014. Fér N avses prognoser gjorda juni 2010 till och med juni 2013.
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