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Sammanfattning

Sammanfattning

BNP-indikatorn ger manadsvis, preliminar information om svensk BNP
innan nationalrdkenskaperna (NR) publiceras. | denna ekonomiska kom-
mentar analyseras hur BNP-indikatorn bor tolkas i realtid.! Indikatorn in-
nehaller betydande information om den ekonomiska utvecklingen, men
bor inte ses som ett utfall enligt NR. Med en enkel uppdateringsmodell,
dar BNP-indikatorn vags samman med en befintlig BNP-prognos utifran
deras historiska traffsdakerhet, kan prognosfelen minska jamfort med att
enbart forlita sig pa prognosen eller indikatorn. BNP-indikatorns vikt i
modellen 6kar ju fler manader den omfattar. Nar BNP-indikatorn finns
for hela kvartalet ger modellen 39 procent lagre rotmedelkvadratfel an
Riksbankens prognos i det studerade urvalet.

Forfattare: Viking Waldén, verksam vid avdelningen for penningpolitik.2

En systematisk tolkning av
BNP-indikatorn

Ekonomiska beslutsfattare maste I6pande bilda sig en uppfattning om det aktuella
konjunkturlaget. Ett problem &r att den mest heltdckande, officiella statistiken, sasom
nationalrdkenskaperna (NR), ofta publiceras med betydande eftersldpning. For att
minska denna informationsférdrojning publicerar Statistiska centralbyran (SCB) BNP-
indikatorn, som manadsvis ger en tidig bild av tillvaxten i den svenska ekonomin.
Eftersom BNP-indikatorn ar preliminér statistik kan utvecklingen skilja sig fran senare
publiceringar av BNP-tillvaxten enligt NR. Denna ekonomiska kommentar visar en
uppdateringsmodell som kombinerar BNP-indikatorn med en beslutsfattares prognos
for att fa en mer uppdaterad syn pa ekonomin.

BNP-indikatorn — snabb men preliminar tillvaxtstatistik

NR bygger pa ett omfattande statistiskt underlag och ger en detaljerad bild av ekono-
mins utveckling fran bade produktions- och anvandningssidan. Nackdelen &r att sta-
tistiken publiceras med betydande efterslapning. SCB publicerar darfor aven en BNP-
indikator, sedan varen 2020, som ger manadsvis information om utvecklingen i svensk
ekonomi.? For kvartalets tva férsta manader publiceras BNP-indikatorn senast 35
dagar efter referensmanadens slut, och senast 30 dagar efter manadens utgang for

1 Ekonomiska kommentarer ar korta analyser om relevanta fragor for Riksbanken. De kan forfattas av bade
enskilda direktionsledamoter och medarbetare pa Riksbanken. Medarbetares kommentarer godkanns av
avdelningschef medan direktionsledaméterna sjélva ansvarar for innehallet i sina kommentarer.

2 Tack till Mattias Erlandsson, Karine Jabet Raoufinia och Marten Lof samt seminariedeltagare pa
Riksbanken for vardefulla synpunkter.

3 SCB har skapat historik fér BNP-indikatorn tillbaka till 2000, men realtidsinformation finns enbart fran
2020. Fore april 2021 kallades BNP-indikatorn for Aktivitetsindikatorn.
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kvartalets sista manad. Den officiella statistiken fran NR publiceras betydligt senare,
senast 60 dagar efter kvartalets slut. BNP-indikatorns manadsserie anpassas |6pande
sa att den &r konsistent med den senaste kvartalsvisa BNP-berdkningen enligt NR.*

BNP-indikatorn utgar fran samma grundlaggande principer och anvander for det
mesta samma statistiska kallor som i NR, dven om komponenterna inte redovisas i
BNP-indikatorn. Exempelvis ar utrikeshandeln med varor (UHV) en viktig informations-
kalla fér berdkningen av exporten och importen i bade BNP-indikatorn och i NR.> Nar
indikatorn sammanstalls ar dock delar av det statistiska underlaget till NR dnnu inte
tillgangligt, exempelvis for fasta bruttoinvesteringar och offentlig konsumtion. For
vissa delar av ekonomin anvander SCB darfor preliminara uppgifter for att berdkna
BNP-indikatorn, for andra saknas delar av underlaget helt. Dar uppskattas utveck-
lingen med andra metoder. Flera av de kallor som anvands i BNP-indikatorn bygger
dessutom sjalva pa preliminara versioner av den statistik som senare anvands i NR.

Diagram 1. BNP-tillvaxt, forsta publicering av BNP-indikatorn och NR
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Anm. Diagrammet visar tillvaxten uttryckt i arlig procentuell fordandring i forsta publiceringen
av BNP-indikatorn och NR. For BNP-indikatorn visas tillvaxten nar 1, 2 respektive 3 manader i

kvartalet finns tillgangliga. Nar 1 eller 2 manader finns tillgdngliga baseras tillvaxten pa den ge-
nomsnittliga indikatornivan for de observerade manaderna i kvartalet. Sdsongsrensade data.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Det ar darfor inte ovanligt att tillvaxten i BNP-indikatorn skiljer sig fran den tillvaxt
som redovisas nar NR publiceras, vilket visas i diagram 1. Nar information tillkommer i
takt med att BNP-indikatorn omfattar fler manader i kvartalet, 6kar 6verensstammel-
sen med NR. Det framgar tydligt i diagram 2, dar skillnaden mellan BNP-indikatorn och
NR oftast ar storre nar BNP-indikatorn for forsta manaden i kvartalet ar publicerad
(réda staplar) &n nar BNP-indikatorn for hela kvartalet ar publicerad (bla staplar).

4 Appendix Al ger ett exempel pa SCB:s och Riksbankens publiceringsscheman, med utgangspunkt i andra
kvartalet 2026. Dar framgar nar BNP-indikatorn, Riksbankens prognos och det forsta NR-utfallet for
kvartalet publicerades.

5 For mer information om hur BNP-indikatorn tas fram och den ingaende statistiken, se Statistiska
centralbyran (u.a.).


https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/naringsverksamhet-och-utrikeshandel/foretagens-produktion-forsaljning-och-ekonomi--kortperiodisk-statistik/produktionsvardeindex/produktrelaterat/fordjupad-information/pvi-och-bnp-indikatorn--vad-ar-skillnaden/
https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/naringsverksamhet-och-utrikeshandel/foretagens-produktion-forsaljning-och-ekonomi--kortperiodisk-statistik/produktionsvardeindex/produktrelaterat/fordjupad-information/pvi-och-bnp-indikatorn--vad-ar-skillnaden/
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Trots det ar det inte ovanligt med betydande skillnader mellan indikatorn och NR.
BNP-indikatorn bor darfor alltid tolkas som en uppskattning och inte som ett utfall.

Diagram 2. BNP-indikatorns avvikelse fran forsta NR-publiceringen
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Anm. Diagrammet visar BNP-indikatorns arstakt minus arstakten enligt forsta publiceringen av
NR. Negativa varden innebar att BNP-indikatorn har underskattat tillvaxten enligt NR. Nar 1
manad finns tillganglig baseras arsforandringen pa den observerade manaden i kvartalet.
Sdsongsrensade data.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Hur mycket information innehaller BNP-indikatorn?

For att bedoma BNP-indikatorns informationsvarde behover prognosmakare jamfora
hur mycket information indikatorn innehaller om tillvéaxten enligt det kommande NR-
utfallet, jamfort med den prognos man for tillfallet arbetar med. Tabell 1 visar traff-
sakerhetsmatt for BNP-indikatorn, Riksbankens senast publicerade BNP-prognos (fore
det forsta NR-utfallet for respektive kvartal) och en AR(1)-modell. Utvarderingen gors
med de data som fanns tillgdangliga vid férsta publiceringen av BNP-indikatorn respek-
tive NR. Annars skulle SCB:s revideringar av BNP-indikatorn mot NR skapa en meka-
niskt stark korrelation mellan dem.® For att kunna ge en relevant jamforelse med
AR(1)-modellen utesluts andra kvartalet 2020, det forsta kvartal som BNP-indikatorn
publicerades fér, ur analysen.”

Det gar tydligt att se att indikatorns traffsakerhet forbattras successivt nar mer
manadsinformation blir tillgdnglig. Saval medelabsolutfel (MAF) som rotmedel-
kvadratfel (RMKF) minskar tydligt nar det tillkommer data for &nnu en manad. RMKF

6 Aven NR revideras allteftersom mer information blir tillganglig fér SCB. Utvarderingen mater darfér hur val
BNP-indikatorn forutser det forsta NR-utfallet, inte den slutliga BNP-tillvaxten.

7Till foljd av pandemin sjonk BNP andra kvartalet 2020 med 7,7 procent, enligt forsta publiceringen i NR.
Detta leder till ett mycket stort prognosfel hos AR(1)-modellen, som gor rotmedelkvadratfelet nastan
dubbelt sa stort som om detta kvartal utesluts. For att AR(1)-modellen ska vara en mer relevant jamforelse
for BNP-indikatorn och Riksbankens prognos utesluts detta kvartal. Prognosdiagnostiken for BNP-indikatorn
och Riksbankens prognos paverkas inte namnvart.
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ar nastan 60 procent lagre nar tre manader av indikatorn &r publicerade jamfort med
nar endast den forsta manaden finns tillganglig.

Tabellen visar ocksa att indikatorn har ett visst genomsnittligt prognosfel, sa kallad
bias. BNP-indikatorn underskattar tillvaxten enligt NR med omkring 0,24 procent-
enheter med en tillgédnglig manad, 0,14 procentenheter med tva tillgangliga manader
och 0,28 procentenheter nar tre manader ar tillgdngliga. Det kan framsta som lite,
men bor tolkas i relation till den genomsnittliga arstillvaxten i urvalet. Den uppgar till
omkring 1,6 procent. Aven smé genomsnittliga prognosfel kan darfér vara betydelse-
fulla i realtidsbedémningen av BNP-tillvaxten. Det korta urvalet gor det svart att av-
gbra om underskattningen ar ett generellt moénster.

Tabell 1. Traffsakerhetsmatt for Riksbankens prognos och BNP-indikatorn

BNP- BNP- BNP-
Riksbankens indikatorn, indikatorn, indikatorn,
prognos AR(1) 1 manad 2 manader 3 manader
Genom-
snittligt
prognosfel (bias) -0,25 0,00 -0,24 -0,14 -0,28
Medel-
absolutfel (MAF) 0,71 0,86 1,22 0,81 0,46
Rotmedel-
kvadratfel
(RMKF) 0,82 1,07 1,54 1,10 0,62

Anm. Tabellen visar traffsdkerhetsmatt for arstakten i Riksbankens BNP-prognos respektive BNP-
indikatorn. Prognosen och indikatorn jamfors med den forst publicerade arstakten i NR. Riksbankens
prognos ar den senast publicerade Riksbanksprognosen fore det forsta NR-utfallet for respektive
kvartal. Fér BNP-indikatorn beraknas arstakten utifran den genomsnittliga indikatornivan for de ob-
serverade manaderna i kvartalet. Samtliga serier ar sdsongsrensade, eftersom AR(1)-modellen
skattas pa kvartalstakten, fran vilken den prognosticerade arstakten rdaknas ut. Perioden som
studeras ar kvartal 3 2020 till kvartal 2 2026.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Riksbankens prognos har lagre RMKF &n BNP-indikatorn nar en och tva manader ar
publicerade, men ar mindre traffsdker an indikatorn nar tre manader finns tillgangliga.
| urvalet uppgér RMKF fér prognosen till 0,82. Aven Riksbankens prognos underskattar
tillvaxten i NR, i ungefar samma utstrackning som BNP-indikatorn. Som jamforelse ar
en enkel AR(1)-modell ungefar lika bra pa att prognosticera tillvaxten i NR som tva
manader av BNP-indikatorn.

Sammantaget ger resultaten en bild av att BNP-indikatorn innehaller vardefull infor-
mation om tillvaxten under den relativt korta tid som den publicerats, men framfor
allt nar alla tre manader i kvartalet ar observerade. Forst da blir indikatorn mer
traffsdker an bade Riksbankens prognos och en AR(1)-modell.
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En enkel modell f6r att kombinera prognoser och
BNP-indikatorn

Man kan vdga samman BNP-indikatorn med annan information for att minska bruset.
Ett naturligt nasta steg ar att kombinera indikatorn med en befintlig BNP-prognos for
att fa mer traffsikra kortsiktsprognoser for tillvixten.® Har féreslas en enkel modell,
dar det framgar tydligt hur nya data paverkar prognosen. Modellen har en bayesiansk
ansats, dar BNP-indikatorn ses som en signal om BNP-tillvéaxten i NR. Eftersom den har
modellen anvander ett mycket begransat dataunderlag kommer den inte att samla all
relevant information om tillvixten i nartid, utan ar tankt att anvdndas som ett kom-
plement till stérre nuldgesmodeller.

Modellen utgar fran att det enbart finns tva uppskattningar av BNP-tillvaxten i kom-
mande NR. Den forsta ar Riksbankens ordinarie prognos, som kombinerar relevant
information och bedémningar. Den andra ar BNP-indikatorn, som ger manadsinfor-
mation om tillvaxten under innevarande kvartal. Beroende pa nar Riksbanken
publicerar sina prognoser ar det maojligt att ett eller flera utfall av BNP-indikatorn har
funnits tillgangliga vid prognostillfallet. Sedan 2024, da Riksbanken borjade publicera
fyra i stallet for fem prognoser per ar, har Riksbanken haft ett manadsutfall for BNP-
indikatorn i det forsta prognoskvartalet.

Modellen viger samman de tva informationskallorna till en uppdaterad prognos:
Uppdaterad prognos = w - Riksbankens prognos + (1 — w) - BNP-indikatorn

Parametern w bestammer hur tungt Riksbankens prognos ska vdga jamfort med BNP-
indikatorn. Om BNP-indikatorn historiskt har varit mer traffsaker an Riksbankens pro-
gnos far den en hogre vikt. Om indikatorn historiskt har varit mer brusig far den lagre
vikt. P4 motsvarande satt far Riksbankens prognos en hogre vikt nar den historiskt har
haft mindre prognosfel.? Innan prognosen och BNP-indikatorn vigs ihop biasjusteras
de, genom att man subtraherar det genomsnittliga prognosfelet fran prognosen re-
spektive indikatorn.

Modellen kan tolkas som en bayesiansk uppdatering.'® Riksbankens prognos fungerar
da som en utgangspunkt, eller prior, medan BNP-indikatorn utgér en ny signal om ut-
vecklingen i ekonomin. Den uppdaterade prognosen dr en sammanvagning av dessa
tva informationskallor, dar vikterna bestams av deras historiska traffsakerhet och hur
felen ar korrelerade med varandra.

Eftersom BNP-indikatorn publiceras manadsvis skattas uppdateringsmodellen med
olika vikter beroende pa hur manga manader av kvartalet som finns tillgangliga. Da

8 Ofta anvédnds begreppet nowcasting for att tala om prognoser i nartid. Se exempelvis Giannone m.fl.
(2008) och Bartbura m.fl. (2013) for en akademisk hantering. Se Andersson och den Reijer (2015) samt Lof
och Stockhammar (2024) for exempel pa modeller och data som hanteras pa Riksbanken.

9 For mer detaljer om hur vikterna tas fram, se appendix A2.

10 Modellen &r en sa kallad krympningsestimator, som har en lang historia och en mycket bred anvandning.
For en tillganglig introduktion till empiriskt bayesianska metoder, med tillampningar inom
arbetsmarknadsekonomi, se Walters (2024). Modellen kan dven motiveras pa andra satt. Den kan
exempelvis ses som en optimal prognoskombination (Bates och Granger, 1969).
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BNP-indikatorns prognosfel minskar nar fler manader blir tillgéngliga 6kar BNP-
indikatorns vikt allteftersom information publiceras, vilket syns i tabell 2. Det innebar
att uppdateringsmodellen kan anvandas |I6pande under kvartalets gang. Nar ny ma-
nadsinformation publiceras uppdateras prognosen mekaniskt, vilket minskar behovet
av att gora en ny bedomning av indikatorns paverkan vid varije tillfalle, dven om det
kan finnas information om kvartalet som ger skal att géra en annan bedémning.

Uppdateringsmodellen formaliserar den intuition som manga prognosmakare redan
har: BNP-indikatorn blir mer informativ allteftersom fler manadsutfall publiceras, men
bor inte tolkas bokstavligt. Nar bara den férsta manaden av kvartalet dr publicerad ar
indikatorn en svag signal — som enskild prognos ar den klart samre dn en enkel AR(1)-
modell — och vikten pa indikatorn &r nara noll. Med fler publicerade manader okar in-
dikatorns traffsdkerhet, och ddrmed dess vikt. Men inte ens nar indikatorn finns for
hela kvartalet bor den behandlas som ett utfall — indikatorns vikt ar da 0,73, inte 1. |
praktiken innehaller indikatorn bade information och brus, och prognosen bor darfor
bara justeras i den utstrackning indikatorn historiskt forbattrat traffsakerheten.

Tabell 2. Triffsdkerhetsmatt och vikter for uppdateringsmodellen

Antal manader En Tva Tre
BNP-indikator manad manader manader
Vikt BNP-indikatorn 0,02 0,22 0,73
(1-w)

Medelabsolutfel 0,69 0,64 0,38
(MAF) (p=0,54) (p=0,30) (p<0,01)
Rotmedelkvadratfel 0,79 0,75 0,50
(RMKF) (p=0,28) (p=0,26) (p=0,01)
RMKF relativt 0,95 0,91 0,61
prognos

Anm. Tabellen visar BNP-indikatorns skattade vikt i uppdateringsmodellen, samt uppdaterings-
modellens MAF och RMKF. p-vdarden inom parentes avser nollhypotesen att uppdateringsmodellen
har samma MAF respektive RMKF som Riksbankens prognos. De ar berdknade med en parad, sta-
tionar bootstrap (Politis och Romano, 1994) med en genomsnittlig blocklangd om fyra kvartal och
10 000 dragningar, dar bias och vikter skattas om i varje dragning. Prognosen och BNP-indikatorn
biasjusteras fore sammanvagningen i modellen. Vikterna tar hansyn till variansen i respektive prog-
nosfel samt kovariansen mellan prognosfelen. Utvarderingen avser forsta NR-utfallet under perio-
den kvartal 3 2020 — kvartal 2 2026. RMKF relativt prognos ar uppdateringsmodellens RMKF divide-
rat med Riksbankens prognos RMKF; ett varde under 1 innebar en forbattring. Sasongsrensade data.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

| en prognosutvardering visar punktskattningarna att uppdateringsmodellen har lagre
prognosfel, matt som RMKF, an bade den ordinarie prognosen och BNP-indikatorn.
Dessutom minskar prognosfelen ju mer information som finns i BNP-indikatorn. Men
jamfort med Riksbankens prognos ar forbattringen bara statistiskt signifikant nar BNP-
indikatorn ar publicerad for hela kvartalet. | urvalet minskar uppdateringsmodellen
RMKF med 39 procent jamfort med Riksbankens prognos nar BNP-indikatorn finns till-
ganglig for hela kvartalet. Jamfort med BNP-indikatorn minskar uppdateringsmodellen
RMKF med mellan 19 procent (tre manader) och 49 procent (en manad).

Ett problem med denna skattning ar att modellens vikter skattas pa hela urvalet. Det
innebar att senare observationer indirekt anvands for att géra prognoser for tidigare
kvartal. For att ta hansyn till detta gors dven en sa kallad out-of-sample-utvardering,
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dar vikterna och biasjusteringen for varje kvartal i stallet skattas enbart med den in-
formation som fanns tillganglig nar prognosen gjordes (se appendix A3). | en sadan ut-
vardering blir uppdateringsmodellens forbattring jamfort med Riksbankens prognos
mindre. Med en manad av BNP-indikatorn ar uppdateringsmodellens skattade RMKF
nagot hogre dn Riksbankens prognos, och med tvda manader nagot lagre. Nar alla tre
manaderna finns publicerade ar uppdateringsmodellens skattade RMKF fortfarande
mindre dn Riksbankens prognos.

Resultaten star sig ocksa i tva robusthetsévningar (se appendix A4). | den forsta ute-
sluts pandemiaren 2020 och 2021, da den ekonomiska utvecklingen var ovanligt vola-
til. Det paverkar resultaten i mycket begransad utstrackning. | den andra utesluts de
tillfallen da Riksbanken redan hade tillgang till alla tre manaderna av BNP-indikatorn
nar prognosen gjordes. Vid de tillfallena ar informationen i indikatorn sannolikt redan
till stor del inbakad i prognosen, vilket gor att indikatorns bidrag kan underskattas.
Nar dessa tillfallen utesluts 6kar indikatorns vikt nar en och tva manader finns tillgéng-
liga, och uppdateringsmodellens férbattring jamfort med Riksbankens prognos blir
storre dn i hela urvalet. Overlag bor resultaten fr&n denna utvirdering av BNP-
indikatorn och uppdateringsmodellen tolkas med viss forsiktighet. Realtidsurvalet for
BNP-indikatorn omfattar bara 24 kvartal, och de skattade vikterna och prognosfor-
battringarna kan komma att fordandras nar urvalet blir langre.

Slutsatser

BNP-indikatorn ar en viktig kalla till realtidsinformation om svensk ekonomi. Samtidigt
innehaller BNP-indikatorn brus, vilket innebér att den inte bor tolkas mekaniskt.
Genom att kombinera BNP-indikatorn med existerande prognoser kan den nya infor-
mationen anvandas pa ett mer systematiskt satt, vilket kan 6ka prognosformagan.
Analysen illustrerar ett generellt problem inom konjunkturbedémning: hur inkom-
mande statistik bor vdagas mot tidigare information nar bada ar osakra.
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Al. Ett exempel pa publiceringskalender for
BNP-indikatorn, NR och Riksbankens prognos

Tabell 3. Publiceringskalender

Datum Handelse

10 juni 2026 BNP-indikator for april 2026

17 juni 2026 Riksbankens prognos for andra kvartalet 2026
8 och 29 juli 2026 BNP-indikator for maj respektive juni 2026

28 augusti 2026 NR for andra kvartalet 2026

10 september 2026 BNP-indikator for juli 2026, revidering av BNP-indikatorn
april—juni for att passa NR

Kallor: SCB och Riksbanken.

A2. En empirisk-bayesiansk modell for BNP-indikatorn

Lat Y; beteckna BNP-tillvaxten i den forsta publiceringen av NR for kvartal t. Den ordi-
narie BNP-prognosen, f;, anvdnds som modellens prior, som sammanfattar den in-
formation och de bedémningar som tagits in i prognosen. BNP-indikatorn, gf, ses som
en ny signal om tillvéxten i ekonomin, dér k = 1,2,3 anger hur manga manader av
kvartalet som finns tillgangliga.

Bade den ordinarie prognosen och BNP-indikatorn kan ha systematiska prognosfel. Vi
definierar deras genomsnittliga prognosfel (bias) som

br = E(fi — 1), bg,k = E(gf - Yt)-

| praktiken skattas dessa storheter som de genomsnittliga prognosfelen i det histo-
riska urvalet. Innan de tva informationskallorna vags samman korrigeras de for dessa
genomsnittliga prognosfel:

ftzft_bf' gf:gf_ 9.k
Prognosfelen for de biasjusterade signalerna kan da skrivas
€rt = ft -Y, ez;{,t = gf -Y.

Eftersom de biasjusterade prognosfelen ar centrerade kring noll kan osakerheten i de
tva signalerna beskrivas med deras varianser och kovarians:

afz = E[ef,t]' ng,k =E [eg,tZ]J Ofgk = E[ef,teg,t]'
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Dessa storheter skattas empiriskt fran de historiska, biasjusterade prognosfelen. Ef-
tersom felen &r centrerade kring noll sammanfaller de tva varianserna med de
medelkvadratfelen (MKF), medan oy . ar kovariansen mellan prognosfelen.

Den uppdaterade prognosen antas vara en linjar sammanvagning av den
biasjusterade prognosen och BNP-indikatorn:

YE =wif + (1 —wp) gk

Vikten w;, bestammer hur mycket den ordinarie prognosen ska vaga relativt BNP-
indikatorn. Om indikatorn historiskt har haft lag osdakerhet far den storre vikt, medan
den ordinarie prognosen far storre vikt nar dess prognosfel har varit mindre.

Vi védljer wy, for att minimera det férvantade kvadratiska felet mot NR:
min £ (75 = v)*] = B [(wiepe + (1 = wideke)’].
Det forvantade kvadratiska felet kan ddrmed skrivas
wiaf + (1 = wy)?02, + 2w (1 — wi)apg k.
Forsta ordningens villkor ger den optimala vikten pa den ordinarie BNP-prognosen:

2 _
Ogk — gk

2 2 _ :

Of + 05 = 205gk

wy =

Om prognosfelen i den ordinarie prognosen och BNP-indikatorn ar okorrelerade,
0rgkx = 0, reduceras uttrycket till precisionsviktning:

2
agz_k B 1/of
24 2 2 z
of + o5 1/of +1/0g,

wy =

Det ar latt att se att modellen i detta fall ger lika vikt at indikatorn och den ordinarie
prognosen om de har samma historiska medelkvadratfel. Varians- och kovarianspara-
metrarna skattas empiriskt snarare an att specificeras pa forhand, vilket ger modellen
dess empirisk-bayesianska tolkning. Normalitetsantaganden behdvs inte for den
medelkvadratfelsoptimala linjara kombinationen; de blir relevanta férst om modellen
ska ges en full sannolikhetstolkning eller anvandas for intervallskattning.

A3. Out-of-sample-utvardering

Eftersom uppdateringsmodellens vikter skattas pa hela urvalet, anvands indirekt in-
formation som inte fanns tillganglig vid prognostillfallet. For att undersoka i vilken ut-
strackning detta driver modellens prognosforbattringar gérs har en out-of-sample-ut-
vardering. | utvarderingen anvands ett expanderande fonster, som startar med tio ob-
servationer. Vikterna och biasjusteringen skattas med dessa tio observationer, varpa
prognos gors pa den elfte observationen. Darefter anvands elva observationer for att
gbra prognos pa den tolfte, och sa vidare. Tabell 4 visar resultaten av en sadan 6vning.
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Tabell 4. Out-of-sample prognosutvardering

Uppdaterings- Uppdaterings- Uppdaterings-
modell, 1Im modell, 2m modell, 3m
Bias 0,08 0,05 -0,25
MAE 0,76 0,68 0,46
RMKF 0,84 0,78 0,63
RMKF relativt
prognos 1,04 0,96 0,78

Anm. Tabellen visar prognosdiagnostik for uppdateringsmodellen i en out-of-sample-utvardering.
Modellen &r skattad pa ett expanderande fonster, med start pa tio observationer. Utvarderingen av-
ser kvartal 1 2023 — kvartal 2 2026 (14 kvartal). RMKF relativt prognos ar uppdateringsmodellens
RMKEF dividerat med Riksbankens prognos RMKF under samma period; ett varde under 1 innebdr en
forbattring. Sasongsrensade data.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Helurvalsutvarderingen 6verskattar alltsa uppdateringsmodellens prognosférmaga.
Med en manad av BNP-indikatorn &r uppdateringsmodellen nagot samre an
Riksbankens prognos, och med tva manader nagot battre. Nar tre manader av BNP-
indikatorn finns tillgdngliga ar forbattringen fortfarande 22 procent, matt som RMKF.
Uppdateringsmodellen har ocksa ett visst genomsnittligt prognosfel, framfor allt med
tre manader.

A4. Robusthetsanalys

Den relativt korta tidsperioden som studeras gor att resultaten riskerar att paverkas
mycket av ett relativt litet antal observationer. En risk ar att BNP-indikatorns vikt
underskattas pa grund av de tillfdllen da Riksbanken, vid prognostillfillet, haft tillgang
till hela kvartalets utfall fér BNP-indikatorn. Tabell 5 visar en prognosutvardering av
Riksbankens prognos, BNP-indikatorn och uppdateringsmodellen, dar man utesluter
sadana kvartal. En annan risk, givet att BNP-indikatorn bérjade publiceras under pan-
demin, ar att pandemiaren har stor paverkan pa modellens resultat. En utvardering
dar pandemiaren utesluts gors i tabell 6.
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Tabell 5. Prognosutvérdering nér fiarre dn tre manader av BNP-indikatorn var
tillgangliga vid Riksbankens prognostillfille

RMKF
relativt
Bias MAF RMKF prognos Vikt (1-w)

Ordinarie
prognos —0,38 0,77 0,88 1,00 -
BNP-
indikator, 1m -0,70 1,10 1,37 1,56 -
BNP-
indikator, 2m -0,39 0,68 0,93 1,06 -
BNP-
indikator, 3m -0,42 0,52 0,68 0,77 -
Uppdaterings-
modell, 1m 0,00 0,68 0,77 0,88 0,17
Uppdaterings-
modell, 2m 0,00 0,49 0,65 0,74 0,46
Uppdaterings-
modell, 3m 0,00 0,33 0,44 0,50 0,69

Anm. Tabellen visar prognosdiagnostik for Riksbankens prognos, BNP-indikatorn och uppdaterings-
modellen nér prognoser dar Riksbanken haft tillgang till tre manaders utfall av BNP-indikatorn ar
uteslutna. Vikt avser vikten pa BNP-indikatorn i uppdateringsmodellen. Sasongsrensade data.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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Tabell 6. Prognosutvardering nar data fran pandemiaren 2020 och 2021 utesluts

RMKF
relativt
Bias MAF RMKF prognos Vikt (1-w)

Ordinarie
prognos -0,16 0,68 0,81 1,00 -
BNP-
indikator, 1m -0,18 1,14 1,42 1,75 -
BNP-
indikator, 2m 0,07 0,77 1,05 1,30 -
BNP-
indikator, 3m -0,37 0,47 0,64 0,79 -
Uppdaterings-
modell, Im 0,00 0,69 0,79 0,98 0,03
Uppdaterings-
modell, 2m 0,00 0,60 0,74 0,91 0,28
Uppdaterings-
modell, 3m 0,00 0,37 0,48 0,59 0,74

Anm. Tabellen visar prognosdiagnostik for Riksbankens prognos, BNP-indikatorn och uppdaterings-
modellen nar kvartal fran pandemiaren 2020 och 2021 utesluts. Vikt avser vikten pa BNP-indikatorn i
uppdateringsmodellen. Sasongsrensade data.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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  Uppdaterad   prognos = w ⋅ Riksbankens   prognos +  ( 1 − w ) ⋅ BNP - indikatorn


  w


    Y  t


  t


    f  t


    g  t  k


  k = 1 , 2 , 3


    b  f = E  (   f  t −   Y  t ) ,       b  g , k = E  (   g  t  k −   Y  t ) .


      f ~  t =   f  t −   b  f ,         g ~  t  k =   g  t  k −   b  g , k .


    e  f , t =     f ~  t −   Y  t ,       e  g , t  k =     g ~  t  k −   Y  t .


    𝜎  f 2 = E  [   e  f , t 2 ] ,       𝜎  g , k 2 = E  [     e  g , t  k 2 ] ,       𝜎  f g , k = E  [   e  f , t   e  g , t  k ] .


    𝜎  f g , k


      Y ^  t  k =   w  k     f ~  t +  ( 1 −   w  k )     g ~  t  k .


    w  k


    w  k


    min      w  k E  [    (     Y ^  t  k −   Y  t ) 2 ] = E  [    (   w  k   e  f , t +  ( 1 −   w  k )   e  g , t  k ) 2 ] .


    w  k 2   𝜎  f 2 +    ( 1 −   w  k ) 2   𝜎  g , k 2 + 2   w  k  ( 1 −   w  k )   𝜎  f g , k .


    w  k ∗ =     𝜎  g , k 2 −   𝜎  f g , k    𝜎  f 2 +   𝜎  g , k 2 − 2   𝜎  f g , k .


    𝜎  f g , k = 0


    w  k ∗ =     𝜎  g , k 2    𝜎  f 2 +   𝜎  g , k 2 =   1 /   𝜎  f 2  1 /   𝜎  f 2 + 1 /   𝜎  g , k 2 .

