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Denna ekonomiska
kommentar uppdaterar
den utvardering av
BNP-prognoserna som
presenterades i det
utvarderingsunderlag
som Riksbanken pu-
blicerade i samband
med arets forsta
penningpolitiska rap-
port. Resultaten av
utvarderingen visar att
samtliga undersokta
prognosmakare gjorde
betydande felbedom-
ningar avseende BNP-
tillvaxten 2008. Riks-
bankens traffsakerhet
var nagot battre dn
genomsnittet av samt-
liga prognosmakare.
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Precisionen hos olika bedémares
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Forfattarna dr verksamma vid avdelningen f6r penningpolitik

Riksbanken analyserar penningpolitiken och
prognoserna i en arlig rapport

Riksbanken publicerar varje ar ett underlag till den utvérdering av penningpolitiken
som riksdagens finansutskott gor.? En viktig bestandsdel i en utvdrdering av penning-
politiken dr analys av traffsédkerheten i de publicerade prognoserna. | utvarderings-
underlaget jamfors Riksbankens publicerade prognoser med prognoser frdn andra
professionella konjunkturbeddmare. De variabler som utvdrderas ar BNP-tillvaxt,
KPI-inflation och arbetsléshet. Det ar framst prognoserna for utvecklingen 2008
gjorda 2007 och 2008 som utvarderas. Resultaten visar att Riksbanken haft en god
traffsakerhet i sina prognoser jamfort med andra prognosmakare, men ocksa att
prognosfelen var stora for samtliga bedémare. Analysen av BNP-prognoserna begrén-
sades dock av att Statistiska centralbyrdn dnnu inte publicerat nationalrakenskaperna
for det fjarde kvartalet 2008 nar underlaget sammanstélldes. Darmed var utfallet for
BNP-tillvdxten 2008 inte tillgangligt. Den uppgift for BNP-tillvdxten 2008 som istdllet
anvéandes i underlaget var Riksbankens prognos fran februari 2009. Sedan dess har
nationalrdkenskaperna for det fjarde kvartalet publicerats, vilket nu moéjliggoér en ut-
vdrdering av heldret 2008. Denna ekonomiska kommentar syftar sdledes till att upp-
datera prognosutvérderingen med en korrekt analys av BNP-tillvixten 2008.

Sveriges ekonomi krympte 2008

Sveriges BNP foll det fjarde kvartalet 2008 med 4,9 procent (kalenderkorrigerat) jam-
fort med motsvarande kvartal 2007, vilket &r den svagaste forandringstakten sedan
forsta kvartalet 1993. Riksbankens prognos i februari 2009 var att BNP skulle falla
med 1,1 procent. Den observerade tillvaxttakten sista kvartalet i fjol medfor att Sveri-
ges ekonomi krympte med 0,2 procent under 2008. | utvarderingsunderlaget antogs
ddremot att heldrsutfallet skulle bli 0,7 procent.

Diagram 1 visar de prognoser for BNP-tillvaxten 2008 som olika prognosmakare
gjorde under 2007 och 2008. Riksbanken och andra prognosmakare gjorde ungefar
samma felbedémningar av BNP-tillvaxten 2008.3 Ingen av de prognosmakare som
ingdr i utvarderingen rdknade med ett fall i BNP-tillvaxten 2008. Under storre delen
av 2007 forvantades istdllet att tillvaxten 2008 skulle bli ungefér 3 procentenheter
hogre dn vad den blev. Senare, i slutet av 2007 bérjade bedémarna revidera ned sina
tillvdxtprognoser och i december 2008 lag de flesta aktuella prognoser inom ett inter-
vall mellan 0,7 och 1,1 procent.

" Vi tackar Mikael Apel, Joanna Gerwin, Jesper Hansson och Ulf Soderstrom for synpunkter.
2 Se "Underlag for utvardering av penningpolitiken 2006-2008", Sveriges riksbank, som publicerades den 16 februari 2009.

3 Analysen dr baserad pa uppgifter som samlats av Konjunkturinstitutet och Riksbanken. En fordel med dessa uppgifter &r att de visar exakt
nar prognoserna ar gjorda. Prognosjamférelsen innefattar de tio prognosinstitut som utvérderats i "Underlag for utvardering av penning-
politiken 2006-2008": Finansdepartementet (FD), Handelns Utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI), LO, Nordea, SEB, Svenska
Handelsbanken (SHB), Svenskt Naringsliv (SN), Swedbank (SWED) och Riksbanken (RB).
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Utvérdering av BNP-prognoser fér 2008

Av diagram 1 kan det vara svart att utldsa hur val Riksbanken lyckats prognostisera
utvecklingen jamfort med andra prognosmakare. Ett sdtt att fa ett sammanfattande
matt pd en prognosmakares traffsédkerhet ar att berdkna dess genomsnittliga prog-
nosfel, det vill sdga berdkna hur mycket dess prognoser i genomsnitt avvikit fran
utfallet. Ett sadant sammanfattande matt kan sedan anvédndas for jamforelser mellan
olika prognosmakare, men det tar inte hansyn till att prognosmakarna publicerar sina
prognoser vid olika tillfallen. | praktiken innebdr detta att prognosmakarna har olika
stor informationsmangd (i form av till exempel utfall, indikatorer och &vriga aktorers
prognoser) ndr de gor sina prognoser, vilket medfor att det inte ar helt rattvisande
att jamfora prognosfelen rakt av. En prognosmakare som systematiskt publicerar sina
prognoser efter alla andra forvantas i genomsnitt ha en béttre traffsakerhet dn de
6vriga prognosmakarna.

| likhet med analysen i utvarderingsunderlaget anvands hdar Andersson och Arankis
(2009) metod for att justera for olika publiceringstillfdllen.* Metoden gar ut pa att
med en statistisk metod skatta hur stor del av prognosfelet som kan férklaras av lang-
den pé prognoshorisonten.> Den resterande delen av prognosfelet, den del som inte
beror pa skillnader i lingden pé prognoshorisonten, blir sedan ett métt som kan an-
vdndas for en mer rdttvisande jdmférelse mellan olika prognosmakare (se sid. 3 for en
teknisk beskrivning av metoden).

| diagram 2 visas prognosfelet justerat for skillnader i prognoshorisonten nér det géller
prognoserna enbart for utvecklingen 2008. Traffsakerheten i Riksbankens prognoser
var jamforelsevis god under 2008. Precisionen var dock lag hos samtliga prognosma-
kare. Svenskt Naringsliv har i genomsnitt gjort de mest traffsdkra BNP-prognoserna
for 2008, medan Konjunkturinstitutet gjort de minst traffsékra.®

Eftersom ekonomin standigt paverkas av olika stérningar som &r svdra att férutsdga
varierar traffsakerheten i prognoserna. Ett stort prognosfel kan till exempel bero pa
en stdrning som inte gick att férutse. En utvardering av enskilda ar ger darfér enbart
begrdnsad information om respektive bedémares prognosférmaga. Det &r sdledes
mer rattvisande att jamfora precisionen mellan olika prognosmakare éver en langre
tidsperiod. Darfor redovisar diagram 3 justerade prognosfel fér 1999-2008. Aven for
den langre utvarderingsperioden har Riksbankens prognoser varit relativt goda, men
skillnaden mellan de olika prognosmakarna ar inte sé stor.

“Se Andersson, M.K. och T.N. Aranki (2009), "En jamférelse mellan olika prognosmakares formaga givet publiceringstidpunktens betydelse”,
under publicering i Penning- och valutapolitik, Sveriges riksbank.

° Horisonteffekten antas vara gemensam for alla prognosmakare och berdkningarna har gjorts pa absoluta prognosfel for att likstalla under-
och overskattningar av utfallet.

¢ | en artikel i Dagens industri (2009-03-04) utndmndes TCO som den basta BNP-prognosmakaren 2008. TCO ér inte inkluderad i denna
studie eftersom den slutade publicera prognoser efter december 2007. En avsevard skillnad mellan denna studie och utvarderingen i Dagens
industri ar att utvarderingen i denna ekonomiska kommentar analyserar samtliga prognoser som gjordes upp till tva ar innan utfallet blev
ként. Dagens industri baserar daremot sin utvardering endast pa en observation, namligen den prognos som gjordes ndrmast fére den 31
december 2007.
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Ett satt att kontrollera for skillnader i informationsmangd
mellan olika prognosmakare — en teknisk beskrivning

L&t y, vara utfall for variabel y art (till exempel BNP-tillvixten 2008) och anta att
prognosen pa y ar P(h), , dar h anger hur manga manader fére utfall prognosen ar
publicerad. & &r séledes ett matt pa den tillgangliga informationsmangden vid publi-
ceringstillfallet — ju lagre A desto kortare prognoshorisont och desto mer information.
i ar ett index for olika prognosmakare.

Prognosmakare i:s olika absoluta prognosfel kan sdledes definieras som

M &, :‘yt_j)(h)i‘

Medelabsolutfelet (MAF) f6r prognosmakare i berdknas som

€
2  MAF, = L
n.

1

dar n,= antal prognoser som respektive prognosmakare har gjort.

Ofta anvands MAF enligt ekvation (2) for att jamféra olika prognosmakare.

Utgédngspunkten for den nya berdkningsmetoden &r att de absoluta prognosfelen i
ekvation (1) kan delas upp i olika komponenter: en komponent som beror pé den till-
gangliga informationsmangden vid publiceringstillfallet (prognoshorisonten), en kom-
ponent som avspeglar de olika prognosmakarnas generella prognosférmdga (U, ) och
en komponent som ta hdnsyn till att olika &r &r olika svdra att prognostisera (A, ).

De absoluta prognosfelen kan darmed delas upp enligt foljande:
3) g, =0h, +1t,+X +e,,

dar ou visar effekten pd prognosfelet av att horisonten ékar med en manad och e, ar
en slumpmdssig felterm.

Genom att skatta ekvation (3) och jamféra estimatet pa W, for de olika prognosma-
karna kan man gora en jamforelse ddr man beaktar att prognosmakare publicerar sina
prognoser vid olika tillfallen och saledes har tillgéng till olika méngd information.

Diagram 1. BNP-tillvixten 2008, utfall och prognoser vid olika tidpunkter.
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Anm. Andra prognosmakare avser de prognosinstitut som anges i fotnot 2.

Kallor: Konjunkturinstitutet, SCB och Riksbanken.
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. Diagram 2. Traffsakerhet i prognoserna for BNP-tillvixten 2008 hos olika prognosmakare.
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Anm. Se fotnot 2 fér en férklaring av férkortningarna.

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 3. Traffsdkerhet i prognoserna for BNP-tillvixt hos olika prognosmakare, 1999-2008.
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Anm. Se fotnot 2 fér en férklaring av forkortningarna.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.
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