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Staff memo

| ett staff memo kan medarbetare pa Riksbanken offentliggtra kvalificerade analyser i

relevanta fragor. Det &r en tjanstemannapublikation som &r fri fran policyslutsatser

och individuella stallningstaganden i aktuella policyfragor. Publikationen godkanns av
berord avdelningschef. De asikter som uttrycks i staff memos ar férfattarnas egna och
ska inte uppfattas som Riksbankens standpunkt.




Sammanfattning

Att gbra bra prognoser pa kort sikt ar avgérande for att kunna bedéma
den ekonomiska utvecklingen dven pa langre sikt. Riksbanken anvander
en stor mangd indikatorer och olika modeller f6r att prognostisera vari-
abler som BNP, sysselsattning och inflation. Samtidigt 6kar tillgangen pa
nya indikatorer snabbt. | denna staff memo undersoker vi vilka indikato-
rer som forbattrar korttidsprognoserna for svensk BNP-tillvaxt, syssel-
sattningstillvaxt och KPIF-inflation. Vi knyter dven an till de utvarderingar
som gjorts tidigare. | utvarderingen jamfor vi “nyare” indikatorer med in-
dikatorer som har varit med lange i konjunkturbeddémningen, men kanske
inte utvarderats formellt. Exempel pa den forsta gruppen av indikatorer
ar kvantitativa svar fran Riksbankens foretagsundersokning, internetdata
pa livsmedelspriser och kortdata. Exempel pa data som har funnits med
lange i analysen ar data fran Konjunkturbarometern och arbetsfor-
medlingen. | denna studie studerar vi ocksa om indikatorerna kan hjalpa
till att forklara den turbulenta ekonomiska utvecklingen sedan 2020.

Vi finner till exempel att olika finansmarknadsindikatorer, till exempel
bérsutvecklingen, bidrar till att férbattra prognoserna for BNP och syssel-
sattning. Prognoserna for sysselsattning forbattras ocksa nar varselsta-
tistik inkluderas i modellerna. Aven data fran Riksbankens féretagsunder-
sokning, och ett index 6ver utbudsstdrningar, bidrar till battre prognoser
nar det galler KPIF-inflationen pa kort sikt. Generellt 6kar indikatorernas
bidrag till prognosprecisionen nar de turbulenta aren 2020-2023 inklud-
eras.

Vi finner ocksa att kreditkortsdata ar en bra indikator inom flera kon-
sumtionsomraden. Ny data over livsmedelspriser fran Matpriskollen kan
anvandas till att forbattra prognoserna fér motsvarande priser som ingar
i KPI.

Forfattare: Marten Lof och Par Stockhammar, verksamma vid avdelningen for penningpolitik.t

L Forfattarna tackar Mikael Apel, Vesna Corbo, Charlotta Edler, Mattias Erlandsson, David Vestin och Anders
Vredin for vardefulla kommentarer och diskussioner under arbetets gang.



Mangden ny data 6kar snabbt

Att gora bra nuldgesbeddmningar och prognoser av makroekonomin pa kort sikt ar
viktigt for prognosprecisionen pa langre sikt, och for att kunna fatta vélinformerade
ekonomiska beslut.? Betydelsen av en bra nuligesprognos slogs ocksa fast av Faust
och Wright (2013), som kom fram till att det ar mycket svart att sla en inflationspro-
gnos pa medellang sikt som knyter samman en bra nulagesprognos med de langsiktiga
inflationsforvantningarna.

Prognoser baseras ofta pa historiska data och modeller. Om utvecklingen av nya pro-
gnosmodeller gar forhallandevis langsamt framat, sa hander det mer néar det galler
tillgdngen pa data.? Genom att analysera nya datakallor kan vi fa en battre férstdelse
for ekonomiska trender och férandringar, vilket kan forbattra prognosprecisionen, se
till exempel Stock och Watson (2002a och 2002b), Giannone m.fl. (2008), Banbura
m.fl. (2011), Andreou m.fl. (2013) samt Laine och Lindblad (2021).# | denna staff
memo undersoks nagra exempel pa ny information, och om den kan anvandas till att
forbattra prognoser pa kort sikt.

Kreditkortsdata ar ett exempel pa data, som kan anvandas for att forbattra prognoser
pa kort sikt. Sadan information kan till exempel ge tidiga signaler om ett fordndrat
konsumentbeteende, dar en minskning av konsumtionsutgifterna kan vara ett tecken
pa en kommande konjunkturnedgang. Carlsen och Storgaard (2010) var bland de
forsta som anvande kortdata i prognosmodeller, nar de utnyttjade Dankortbetal-
ningar for att forbattra nulagesbedémningen av detaljhandelsindex i Danmark. Gal-
braith och Tkacz (2015) anvande kanadensiska betalkortstransaktioner for att for-
battra prognoserna for den kanadensiska ekonomin. Duarte m.fl. (2017) anvander
hogfrekventa bankomatdata for nulagesmodellering av den privata konsumtionen i
Portugal. Med hjalp av Mixed Data Sampling-modeller (MIDAS-modeller) finner de att
sadana data forbattrar prognosprecisionen pa kort sikt. Veckodata ger sarskilt goda
resultat, medan dagliga data verkar vara alltfor volatila. Barnett m.fl. (2016) utvecklar
forst en indikator 6ver monetara tjanster och kreditkortstjanster, som sedan anvands
i en multivariat state-space-modell for att forbattra nulagesprognoser for BNP-tillvax-
ten i USA. Aprigliano m.fl. (2017) anvander mer traditionella konjunkturindikatorer
tillsammans med betalningsdata i en dynamisk faktormodell, for att prognostisera den
italienska BNP-tillvaxten. De finner att manatliga betalningsdata hjalper till att for-
battra prognosprecisionen pa kort sikt. Exempel pa traditionella konjunkturindikatorer
ar elkonsumtion, industriproduktion, inflation, bérsindex och tillverkningsindex. Ex-
empel pa betalningsdata ar checkar, kreditoverféringar och kortbetalningar.

Onlinepriser utgor en betydande och vaxande kalla till data, som kan férbattra pro-
gnosprecisionen. Man far tillgang till dem genom dataskrapning eller webbskrapning.

2 Prognoser pa kortare horisonter kallas dven nuldgesprognoser, eller pa engelska: nowcasting.

3 Nagra exempel dar modeller for prognoser pa kort sikt utvarderas ar Andersson och Lof (2007) och An-
dersson och den Reijer (2015).

4 Under och efter pandemin har Riksbanken mer aktivt bérjat utforska andra datakallor &n den officiella sta-
tistiken, se Ewertzh m.fl. (2020).



Traditionella datakallor uppdateras ofta manadsvis eller kvartalsvis. Onlinepriser upp-
dateras daremot dagligen eller till och med i realtid. Detta gor det mojligt att fanga
snabba forandringar i ekonomiska férhallanden, vilket kan visa sig vardefullt nar man
gor prognoser pa kort sikt. Linnemann och Wintr (2011) skrev en av de forsta uppsat-
serna pa omradet. De samlade in mer an 5 miljoner prisofferter fran prisjamforelse-
hemsidor for Frankrike, Italien, Tyskland, Storbritannien och USA, och de fann att pri-
serna andras oftare for vissa produktkategorier i de europeiska landerna. Cavallo och
Rigobon (2016) anvdande webbskrapning for att samla in onlinepriser fran de storsta
aterforséljarna i Argentina, Brasilien, Chile, Colombia och Venezuela, och de fann att
det forbattrade inflationsprognoserna pa kort sikt. Riksbanken har genom aren samlat
in och bearbetat prisinformation, som publiceras online for att pa sa satt fa en battre
nuldgesbild av prisrérelserna pa vissa omraden. Nagra exempel &r priser pa frukt och
gronsaker samt flygresor.>

Information fran finansmarknaden ar ett annat exempel pa data som uppdateras kon-
tinuerligt och snabbt, och som kan ge en indikation om var den ekonomiska utveckl-
ingen ar pa vag. Det kan vara aktiepriser, obligationsavkastningar, rantor och valuta-
kurser. Sadana indikatorer har sedan lange anvants i Riksbankens nuldagesanalys, och
ar alltsa inte nagot exempel pa ny sorts data. Men de inkluderas i denna staff memo,
sa att de kan utvarderas mer formellt. En del av dessa data, till exempel aktieindex, ar
framatblickande eftersom de till stor del baseras pa marknadsforvantningar. Detta gor
en prognosutvardering av dem sarskilt intressant.

Surveydata, eller enkatdata, har ocksa anvénts sedan lange, som information till pro-
gnoserna pa kort sikt. Aven om denna typ av data ar subjektiv, kan den ge insikt om
manniskors uppfattningar och forvantningar. Denna information kan hjdlpa oss att
forsta hur manniskor kan reagera pa olika handelser eller forandringar, vilket i sin tur
kan hjalpa oss att gbra mer precisa prognoser, se till exempel Gayer m.fl. (2014) och
Kurz-Kim (2019). | denna staff memo undersoker vi om kvantitativa svar fran Riksban-
kens féretagsundersékning kan bidra till battre prognoser pé kort sikt.®

| denna staff memao tittar vi pa var och en av ovanstaende datakategorier, och under-
soker hur de bidrar till 6kad prognosprecision fér svensk BNP, sysselsattning och in-
flation pa kort sikt. Vi jamfor sedan resultatet med prognosprecisionen, nar vi anvan-
der en univariat modell. | analysen jamfors dven prognosprecisionen fér dessa "nya”
indikatorer med mer traditionella indikatorer, som data fran Konjunkturbarometern,
inkdpschefsindex och arbetsformedlingen.

Vi finner bland annat att indikatorer pa finansmarknadsomradet och vissa surveydata
bidrar till férbattrade prognoser fér BNP. Aven prognoserna for sysselsattning forbatt-
ras nar finansiella indikatorer inkluderas, men héar ar ocksa varselstatistik viktig. For
KPIF-inflationen bidrar ny data fran Riksbankens foretagsundersokning, tillsammans
med ett index Over utbudsstorningar, till battre prognoser pa kort sikt. Generellt &r in-
dikatorernas bidrag till prognosprecisionen storre, nar den volatila perioden

> Se till exempel Hull m.fl. (2017).

6 Ett sammanfattande index av svaren i Riksbankens foretagsundersokning har utvarderats tidigare, ser Hol-
mer (2023).



2020-2023 inkluderas i analysen. Vara resultat tyder ocksa pa att kreditkortsdata ar
en bra indikator inom flera konsumtionsomraden, och att onlinepriser pa livsmedel
fran Matpriskollen kan anvandas for att forbattra livsmedelsprisprognosen i KPIF.

Metod och data

For att analysera indikatorernas prognosférmaga anvands i denna staff memo i hu-
vudsak den Bayesianska vektorautoregressiva modellen (BVAR-modellen):

GL)(y:—w =mn €Y

Som ekvationen ovan indikerar, uttrycks modellen i variablernas avvikelser fran dess
jamvikter eller som det heter pa engelska steady states, p. Denna egenskap introdu-
cerades av Villani (2009), och har fordelen att en priorférdelning for variablernas jam-
vikter i systemet kan anvandas, nx1 vektorn p. Detta kan vara sarskilt anvandbart vid
till exempel prognoser for svensk KPIF-inflation, eftersom Riksbanken har ett uttryck-
ligt angivet inflationsmal. Det har ocksa visat sig att denna specifikation i genomsnitt
ger battre prognoser an “vanliga” vektorautoregressiva modeller, enkla jamférelse-
modeller och Konjunkturinstitutets publicerade prognoser, se till exempel Lindholm
m.fl. (2020).

I modell (1) ar:
G(L) - I - GIL — = Gle
ett polynom av tidsforskjutningar av ordning m. | denna studie minimeras dock Schwarz

informationskriterium i de allra flesta fall da m = 1, vilket innebér att modell (1) kan skri-
vas:

Ve—w = Y1 — ) +My

dary; ar en nx1 vektor av stationdra variabler och 1, ar en nx1 vektor av oberoende och lika
fordelade feltermer med:

EMy) = 0ochE(Mmmy) = Z.

Priors pa dynamiken i modellen har modifierats nagot jamfort med den traditionella
Minnesotapriorn (se Doan m.fl., 1984), vilket ar standard vid anvandning av specifika-
tionen med steady states (se Villani, 2009).

Priorn pa pges av u~N(0,, Q) och specificeras i detalj i tabell A1 i Appendix A. Para-
metrarna fér modellens priorfordelning, sa kallade hyperparametrar, ar ocksa i linje
med vad som brukar anvandas i litteraturen. Vi sdtter parametern fér “overall tight-
ness” till 0,2, “cross-variable tightness” till 0,5 och ”lag-decay parametern” till 1.

Modell 1 skattas dels univariat, dvs. med bara en av de tre utvarderingsvariablerna
BNP-tillvaxt, sysselsattningstillvaxt och KPIF-inflation, dels bivariat dar en indikator i
taget inkluderas (indikatorerna listas i tabell 2-5 nedan). Detta gor att man enkelt kan



studera om indikatorerna bidrar till att forbattra prognosprecisionen. Resultaten re-
dovisas i form av kvoter mellan rotmedelkvadratfelet (RMSE) fran den bivariata BVAR-
modellen och den univariata modellen:

1 - 2
\/7221 (yt+h - ybwa”atHMt)

1 O . 2
\/ng":l (th _ yunwarlatﬂ_hlt)

, (2)

dar T &r antalet gjorda prognoser, y dr nagon av utvarderingsvariablerna och h ar pro-
gnoshorisonten. Om kvoten i (2) 4r mindre dn 1 pa en viss prognoshorisont h, innebar
det att den bivariata modellens prognosprecision ar battre an den univariata och vice

versa. Vi kommer dven att testa om prognosprecisionen dr statistiskt signifikant battre
med hjalp Diebold och Marianos test (1995), se Appendix B for detaljer.

Oavsett hur lang historik vi har tillgang till, har vi valt att fokusera pa att utvardera
prognoserna fér perioden kvartal 1 2013 till kvartal 2 2023 fér samtliga indikatorer.”
Detta gors med en successivt langre estimeringsperiod. Den férsta prognosen som ge-
nereras baseras pa data till och med kvartal 4 2012, och sedan gors prognoser fran
kvartal 1 2013 och ett antal kvartal framat.® | nista steg skattas modellen pa data till
och med kvartal 1 2013, och prognoser beraknas fran kvartal 2, osv.

Som referens anvands i taljaren i ekvation (2) dven RMSE fran ett par jamforelsemo-
deller. | den har studien anvander vi en sa kallad naiv prognos som jamforelsemodell
for vilken prognosen h tidpunkter framat alltid ar lika med det senaste faktiska utfal-
let. Vi anvander daven medelvardet for de senaste 12 utfallen som jamforelseprognos,
och slutligen anvander vi tva stycken BVAR-modeller med 7 respektive 11 variabler
vardera. Se fotnot till tabell A1 i Appendix A for detaljer om vilka variabler som ingar i
BVAR (7) respektive BVAR (11).

| tabell 1 nedan visas information om de variabler som ska prognostiseras, och i tabell
2-5 visas information om de indikatorer som kommer att utvarderas i denna staff
memo.®

Tabell 1: Utvirderingsvariabler?

Variabel Tidsperiod Transformation
BNP-tillvaxt 1996kv1-2023kv2 YoY
KPIF-inflation 1996kv1-2023kv2 YoY
Sysselsattningstillvaxt 1996kv1-2023kv2 YoY
HUKO 2020m1-2023m12 YoY
Livsmedelspriser i KPIF 2021m1-2023m12 MoM

7| Avsnitt 3.1 utvarderas aven modeller for perioden 2013kv1-2019kv4, se tabell 9-11.

8 Vi fokuserar pa den korta sikten, vilket innebaér ett till tva kvartal framat. | appendix finns dock resultat fér
prognoser langre fram i tiden, upp till 8 kvartal framat.

91 de olika kategorierna av indikatorer har vi valt att utvardera de som ar hogst korrelerade med utvérde-
ringsvariabeln.

10 Hushallens konsumtionsutgifter (HUKO) inklusive fem undergrupper av HUKO, samt livsmedelspriser ut-

varderas i partiella modeller i Avsnitt 3.2. Ett alternativt matt pa inflationen, und24f, har ocksa utvarderats
(se fotnot 17).



Anm. YoY indikerar arlig procentuell féréandring och MoM manatlig procentuell forand-
ring. Sysselsattning galler aldersgruppen 15-74 ar. HUKO &r Hushallens konsumtionsin-
dikator i I6pande priser som observeras manadsvis.

Kalla: Statistiska Centralbyran (SCB).

Tabell 2: Data fran Riksbankens féretagsundersokning

Variabel Tidsperiod Transformation
Konjunkturindikatorn! 2008kv2—-2023kv2 SE
Konjunkturlage (nu) 2008kv2—-2023kv2 SE
Sysselsattning (3m) 2008kv2—-2023kv2 SE
Investeringsplaner (6m) 2008kv2—-2023kv2 SE
Prisférandringar (12m) 2008kv2-2023kv2 SE
Loneglidning (12m) 2008kv2—-2023kv2 SE
Lonsamhet (nu) 2008kv2—-2023kv2 SE

Anm. SE indikerar standardiserade enheter, dar variablerna har transformerats sa att
medelvardet &r lika med 100 och standardavvikelsen &r lika med 10. Andelsen (nu) gél-
ler en nulagesbedémning, medan andelserna (Xm) géller férvantningar pa de olika ho-
risonterna 3, 6 eller 12 manader.

Kalla: Sveriges riksbank.

Tabell 3: Data fran konjunkturinstitutets konjunkturbarometer'?

Variabel Tidsperiod Transformation
Konfidensindikator (ind) 1996kv2-2023kv2 SE
Konfidensindikator (tot) 1996kv2-2023kv2 SE

Anstallningsplaner 2001kv1-2023kv2 SE
Arbetsloshet (hus) 1996kv1-2023kv2 SE
Prisplaner (hand) 2003kv2-2023kv2 SE
Prisplaner (tj) 2003kv3-2023kv2 SE
Overvintringsindikatorn (LHind) ~ 2010kv3—-2023kv2 SE

Anm. SE indikerar standardiserade enheter. Konfidensindikator avser Konjunkturinsti-
tutets konfidensindikatorer dar andelsen (ind) avser tillverkningsindustrin. | dessa ingar
bade fragor om nuldget och planer (férvantningar). Anstallningsplaner avser forvant-
ningarna fér de kommande tre manaderna (ndrmaste kvartalet). Arbetsloshet (hus)
avser fragan, som stélls till hushallen: Har risken fér att du sjdlv ska bli arbetslés under
de senaste 12 ménaderna 6kat, minskat eller varit ofréndrad?. Overvintringsindika-
torn (LHind) avser en indikator pa andelen foretag som har en storre arbetsstyrka an
vad man behéver, med andra ord andelen féretag som Gvervintrar arbetskraft, pa eng-
elska labour hoarding.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

11 Det har ar en sammanvagning av 11 fragor i Riksbankens foretagsundersokning, se Holmer (2023).

12 Manga av indikatorerna fran Konjunkturinstitutets barometer ingar sedan léange i Riksbankens kortsikts-
modeller, men de har inte utvarderats pa detta satt tidigare. Bidragen fran barometerdata ar ocksa intres-

sant att anvanda som en jamfoérelse med 6vriga indikatorer i denna studie.



Tabell 4: Finansiella data

Variabel Tidsperiod Transformation
OMX30 1996kv1-2023kv2 YoY
OMX all share 1996kv1-2023kv2 YoY
OMX mid cap 1996kv1-2023kv2 YoY
OMX small cap 1996kv1-2023kv2 YoY
EPU_Sverige 1996kv1-2023kv2 SE
EPU_Globalt 1996kv1-2023kv2 SE
Spread (10y 2y) 1996kv1-2023kv2 Procent
Spread (1y 3m) 1996kv1-2023kv2 Procent
Volatilitet (VIX CBOE) 1996kv1-2023kv2 Index
Volatilitet (VIX futures) 2004kv2-2023kv2 Index
Finansiella villkor (FCI RB) 1996kv1-2023kv2 SE

Anm. For transformationer se anmarkning till tabell 1 och 2. OMX30 &r ett index dver
de 30 mest omsatta aktierna pa Stockholmsbérsen. OMX all share ar ett index 6ver alla
aktier pa Stockholmsbérsen och OMX mid cap samt OMX small cap ar index 6ver akti-
erna pa mid cap- och small cap-listorna. EPU_Sverige och EPU_Globalt avser sa kallade
ekonomisk-politiska osakerhetsindex, se Baker m.fl. (2016). Spread (10y 2y) och Spread
(1y 3m) avser differensen mellan rantesatserna pa en 2-arig och en 10-arig statsobli-
gation samt mellan en 1-arig och en 3-manaders statsobligation. VIX CBOE och VIX fu-
tures ar tva matt pa forvantad volatilitet pa aktiemarknaden, se Chicago Board Options
Exchange. FCI RB &r ett sammanfattande index 6ver finansiella férhallanden som be-
raknas av Riksbanken.

Kallor: Nasdag OMX Nordic, Sveriges Riksbank och Chicago Board Options Exchange.

Tabell 5: Ovriga data®?

Variabel Tidsperiod Transformation
Utbudsstorningar (GSCPI) 1997kv4—-2023kv2 SE

PMI (ind) 1996kv1-2023kv2 SE
Varsel 1996kv1-2023kv2 Antal personer
Kortdata 2020m1-2023m12 YoY
Livsmedelspriser_ MPK 2021m1-2023m12 MoM

Anm. For transformationer, se anmarkning till tabell 1 och 2. Utbudsstorningar (GSCPI)
avser ett sammanfattande index som mater graden av storningar i forsorjningskedjan,
se Federal Reserve Bank of New York. PMI (ind) fran Swedbank avser inkdpschefsindex
(PMI - Purchasing Managers Index) och ar en konjunkturmatare fér den svenska eko-
nomin for tillverkningsindustrin. Kortdata avser korttransaktionsdata fran Swedbank
och Livsmedelspriser_MPK avser livsmedelsprisen fran Matpriskollen.

Kallor: Federal Reserve Bank of New York, Konjunkturinstitutet, SCB, Swedbank, Ar-
betsformedlingen och Matpriskollen.

13 Kortdata och Livsmedelspriser_MPK utvarderas i partiella modeller i Avsnitt 3.2. Kortdata och HUKO delas
dar upp i fem underkategorier.



3 Resultat

| det har avsnittet redovisas resultaten. Forst utvarderas prognoser for den langre pe-
rioden, till kvartal 2 2023. | avsnitt 3.1 utvarderas prognoser dar perioden 2020-2023
har exkluderats.

| tabell 6-8 nedan visas rotmedelkvadratfelen pa ett och tva kvartals sikt for de bivari-
ata modellerna, relativt rotmedelkvadratfelen for de univariata modellerna som be-
rdknats med BVAR-modellen (1). | Appendix C visas faktiska RMSE for varje modell och
dven for langre prognoshorisonter.

Resultaten for BNP-tillvaxten visar att jamforelsemodeller presterar simre dn den uni-
variata modellen, under just den har perioden och med de héar specifikationerna. For
en naiv prognos, som innebdr att prognosen alltid ar lika med det senast kdnda utfal-
let, och for en medelvardesprognos ar precisionen 10—-20 procent samre an for en uni-
variat prognos pa prognoshorisonterna 1 och 2 kvartal, se tabell 6. Vidare presterar
den univariata modellen ungefar lika bra pa kort sikt, som de "tyngre” multivariata
modellerna BVAR(7) och BVAR(11).'* Kvantitativa data fran Riksbankens féretagsun-
dersokning bidrar i genomsnitt svagt positivt till prognosprecisionen om de adderas
till en univariat modell.’> Det resultatet &r ungefér i linje med resultat dir data fran
konjunkturbarometern inkluderas. Som redan har ndmnts har finansmarknadsdata
ofta ett tydligt framatblickande inslag vilket i vissa fall bidrar till 6kad prognosprecis-
ion for BNP-tillvaxten. Det géller speciellt aktieindex (OMX30, OMX all share och OMX
mid cap), som alla har ett signifikant lagre RMSE jamfort med den univariata mo-
dellen. Det hir enligt Diebold och Marianos test. Aven osikerhetsindex (VIX CBOE och
VIX futures), finansiella forutsattningar (FCl RB) och PMI bidrar till upp till ca 10 pro-
cent battre BNP-prognoser, men har ar inte skillnaden mot den univariata prognosen
statistiskt signifikant skild fran noll.

14 Den univariata modellen specificeras pa samma som VAR-modellerna, men inkluderar bara sjélva pro-
gnosvariabeln.

15 Holmer (2023) far liknande resultat med den nya Konjunkturindikatorn, som baseras pa data fran Riks-
bankens foretagsundersokning. Resultaten tyder ocksa pa att indikatorn forbattrar prognosprecisionen mer
tydligt om data for pandemin inkluderas i utvarderingsperioden (jamfér med resultaten i Avsnitt 3.1). De
matbara kvantitativa svaren kan f6ljas over tid. Utover dem sammanstalls respondentens kvalitativa be-
skrivningar av det ekonomiska laget i foretagsundersokningen.

10



Tabell 6. Relativ prognosprecision for BNP-tillvixten
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2023kv2

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,07 1,14
Medelvirde_12 1,17 1,12
BVAR(7) 1,02 1,00
BVAR(11) 1,02 0,99
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,97 0,94
Konjunkturlage (nu) 1,00 0,99
Sysselsattning (3m) 0,98 0,98
Investeringsplaner (6m) 0,93 0,94
Konjunkturbarometer (KI) Konfidensindikator (ind) 0,99 0,98
Konfidensindikator (tot) 0,96 0,93
Finansiell data OMX30 0,87" 0,82"
OMX all share 0,89" 0,88
OMX mid cap 0,92 0,85"
OMX small cap 0,92 0,93
EPU_Sverige 0,99 0,97
EPU_Globalt 1,02 1,03
Spread (10y 2y) 0,98 0,99
Spread (1y 3m) 1,02 1,00
VIX CBOE 0,95 0,89
VIX futures 0,95 0,90
FCIRB 0,98 0,93
Ovriga data PMI (ind) 0,93 0,93
Utbudsstorningar (GSCPI) 1,06 1,09
Varsel 0,94 0,97

Anm. Kvoter av RMSE relativt univariat prognos. Ett varde under 1 innebér att modellen
med indikatorer har lagre RMSE an den univariata modellen utan indikatorer. *, ** och
*** innebar att modellen med indikatorer har signifikant hogre prognosprecision, én en
univariat modell pa 10, 5 respektive 1 procents signifikansniva, enligt Diebold och Maria-
nos (1995) test. Kursiverade rader visar jamférelsemodeller. Medelvéarde_12 avser ett 16-
pande medelvirde 6ver de senaste 12 observationerna. Pa grund av datatillgang skiljer sig
estimeringsperioderna at for de olika indikatorerna, se tabell 1-5 ovan. | tabell 6 &r dock
den relativa prognosprecisionen (RMSE for bivariat modell/RMSE f6r univariat modell) be-
raknad fér samma estimeringsperiod.

Den relativa prognosprecisionen for som galler sysselsattningstillvaxten visas i tabell
7. Undantaget medelvardesprognosen, presterar har jamforelsemodeller ungefar i
linje med den univariata modellen. Om man adderar data fran foretagsundersok-
ningen bidrar de till att forbattra prognosprecisionen nagot. Detsamma galler om man
inkluderar aktieindex i modellerna. Det galler sarskilt aktieindex fér mindre bolag,
OMX mid cap och OMX small cap, dér skillnaden mot den univariata prognosen ar sig-
nifikant skild fran noll (for OMX small cap). Osakerhetsindex (VIX CBOE och VIX futu-
res) och finansiella forutsattningar (FCI RB) bidrar till ca 10 procent lagre RMSE pa tva
kvartals sikt. Anstallningsplaner enligt Konjunkturinstitutets barometer bidrar till en
marginellt battre precision fér prognoserna, medan hushallens férvantningar om ris-
ken for egen arbetsldshet forsamrar prognoserna. Liksom for BNP-tillvaxten bidrar in-
dex for utbudssituationen (GSCPI) till en nagot sdmre precision fér prognoserna.
Varselstatistik bidrar till mer an 10 procent battre precision for prognoserna pa ett
kvartals sikt, och har ar skillnaden gentemot den univariata prognosen statistiskt signi-
fikant. Prognosprecisionen ar dven battre pa langre horisonter, se tabell C2 i Appendix
C.
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Tabell 7. Relativ prognosprecision for sysselsattningstillvixten
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2023kv2

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,03 1,06
Medelvirde_12 1,69 1,41
BVAR(7) 1,01 1,02
BVAR(11) 0,99 0,99
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,96 0,96
Konjunkturlage (nu) 0,96 0,98
Sysselsattning (3m) 0,95 0,97
Investeringsplaner (6m) 0,95 0,96
Konjunkturbarometern (KI) Anstallningsplaner 0,95 0,97
Arbetsloshet (hus) 1,02 1,04
LHind 1,01 0,98
Finansiell data OMX30 0,96 0,96
OMX all share 0,95 0,92
OMX mid cap 0,92 0,87
OMX small cap 0,90 0,83"
EPU_Sverige 0,99 0,98
EPU_Globalt 1,01 1,03
Spread (10y 2y) 0,97 0,97
Spread (1y 3m) 0,99 0,98
VIX CBOE 0,99 0,94
VIX futures 0,98 0,93
FCI RB 0,97 0,89
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 1,03 1,07
Varsel 0,86" 0,88

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

Den univariata modellens nuldgesprognoser for KPIF-inflationen ar i genomsnitt
samre an en naiv prognos, ungefar lika bra som alternativa BVAR-modeller och betyd-
ligt battre an medelvardesprognoser, se tabell 8. Det dr intressant att notera att den
naiva prognosen har presterat bra under de senaste arens hoga inflation, jamfort med
de alternativ som underséks hir.'® Huvudanledningen &r att modellprognoserna i
storre utstrackning underskattade den snabba inflationsuppgangen under 2022.

Indikatorer fran féretagsundersokningen bidrar till nagot lagre RMSE pa ett och tva
kvartals sikt. Till skillnad fran prognoserna for BNP- och sysselsattningstillvaxten bidrar
inte finansmarknadsdata sarskilt mycket till att forbattra prognosprecisionen. Undan-
taget ar mojligen finansiella férhallanden (FCI RB) som bidrar till att RMSE minskar
med cirka 5 procent. Av Konjunkturinstitutets indikatorer verkar prisplaner i tjanste-
sektorn vara mest lovande. Varselstatistik och indikatorn for utbudsstérningar sanker
RMSE med upp till 10 procent, nar de inkluderas till den univariata modellen. Ingen av
forandringarna i prognosprecisionen for KPIF-inflationen ar dock statistiskt signifi-
kanta.

6 Den naiva prognosen forbattras patagligt jamfort med den univariata prognosen nar perioden 2020-2023
inkluderas i utvarderingen, jamfor tabell 8 och tabell 11.
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3.1

Tabell 8. Relativ prognosprecision for KPIF-inflationen?’
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2023kv2

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 0,91 0,86
Medelvirde_12 2,52 1,52
BVAR(7) 1,02 0,99
BVAR(11) 1,00 0,99
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,95 0,95
Loneglidning (12m) 0,94 0,94
Lonsamhet (nu) 0,97 0,98
Prisférandringar (12m) 0,94 0,95
Konjunkturbarometern (KI) Prisplaner (hand) 0,98 0,99
Prisplaner (tj) 0,96 0,96
Finansiell data OMX30 1,01 0,99
OMX all share 1,01 1,00
OMX mid cap 0,97 0,97
OMX small cap 0,96 0,96
EPU_Sverige 0,98 0,99
EPU_Globalt 0,99 1,02
Spread (10y 2y) 0,96 0,98
Spread (1y 3m) 0,98 0,99
VIX CBOE 1,02 1,10
VIX futures 1,00 1,06
FCIRB 0,95 0,95
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 0,93 0,92
Varsel 0,96 0,95

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

Kanslighetsanalys

| den har studien har vi valt att: Dels utvardera prognoserna for perioden som inklude-
rar de senaste arens turbulenta period med pandemi och krig. Dels lata utvarde-
ringsvariablerna och indikatorerna vara tillgangliga fram till och med samma kvartal i
utvarderingen.'® | detta delkapitel andrar vi pa dessa férutsattningar for att se hur re-
sultaten fordndras.

Om man exkluderar 2020-2023 i utvarderingsperioden, finns det tecken pa att indika-
torernas bidrag minskar. Indikatorerna har alltsa varit sarskilt vardefulla pa senare tid.
Om perioden 2020-2023 exkluderas for till exempel BNP-tillvaxten, blir den relativa
prognosprecisionen samre for i stort sett alla indikatorer och horisonter, jamfor tabell
9 och tabell 6. Detsamma galler dven for prognoser pa langre horisonter, jamfor till
exempel tabell C1 och C4 i Appendix C.

Att indikatorerna har visat sig vardefulla for att férbattra precisionen sedan 2020, kan
forklaras av att indikatorerna ror sig snabbare och mer i samband med olika stor-
ningar. Vid pandemiutbrottet till exempel rérde sig flera indikatorer redan under det

7 Bidragen fran indikatorerna blir i genomsnitt lite stérre om man istallet anvander inflationsmattet und24.
Det mattet innebar att prisgrupper som varierat relativt mycket de senaste 24 manaderna, far en lagre vikt
och vice versa. Men inte heller med det mattet blir inte prognosprecisionen signifikant hogre for nagon in-

dikator an for en univariat modell.

18 Det har &r ingen realtidsutvardering. Vi anvander alltsa inte olika versioner av prognosvariabler och indi-

katorer.
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forsta kvartalet 2020, medan data fér BNP och sysselsattning till stor del foll forst un-
der det andra kvartalet. Inflationen borjade stiga tydligt forst under kvartal 1 2022, vil-
ket till stor del kan forklaras av utbudsstorningar, se tabell 8 samt L6f och Stockham-
mar (2024).

Tabell 9. Relativ prognosprecision for BNP-tillvixten
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2019kv4

1 kvartal 2 kvartal
Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,06 1,11
Medelvirde_12 1,93 1,44
BVAR(7) 1,24 1,32
BVAR(11) 1,16 1,22
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,98 1,01
Konjunkturlage (nu) 1,07 1,08
Sysselsattning (3m) 0,99 1,01
Investeringsplaner (6m) 0,99 0,95
Konjunkturbarometer (KI) Konfidensindikator (ind) 1,01 1,00
Konfidensindikator (tot) 0,97 0,96
Finansiella data OMX30 0,88 0,84"
OMX all share 0,90" 0,81
OMX mid cap 1,00 0,98
OMX small cap 0,99 1,01
EPU_Sverige 1,03 1,02
EPU_Globalt 1,16 1,27
Spread (10y 2y) 1,02 1,04
Spread (1y 3m) 1,07 1,11
VIX CBOE 0,98 0,92
VIX futures 0,97 0,93
FCI RB 0,98 0,95
Ovriga data PMI (ind) 0,95 0,95
Utbudsstorningar (GSCPI) 1,02 1,00
Varsel 0,98 0,97

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

Resultaten for BNP-tillvéxten visar att jamforelsemodeller presterar simre an den uni-
variata modellen, under just den har perioden och med de har specifikationerna. Data
fran Riksbankens féretagsundersokning och fran Konjunkturinstitutets konjunkturba-
rometer bidrar i genomsnitt varken positivt eller negativt till prognosprecisionen. Lik-
som resultaten nar dven perioden 2020-2023 utvarderas, bidrar finansmarknadsdata i
vissa fall till en tydligt 6kad prognosprecision for BNP-tillvaxten. Det galler speciellt ak-
tieindex (OMX30 och OMX all share), som har ett signifikant lagre RMSE jamfort med
den univariata modellen. Aven osikerhetsindex (VIX CBOE och VIX futures) och finan-
siella forutsattningar (FCI RB) bidrar till nagot battre BNP-prognoser.

Den relativa prognosprecisionen for sysselsattningstillvaxten visas i tabell 10. Har ar
jamférelsemodellernas prognosprecision ganska lik resultaten fér den univariata mo-
dellen. Om man adderar data fran foretagsundersokningen, bidrar de ytterst margi-
nellt till att forbattra prognosprecisionen. Detsamma géller for de aktieindexen
OMX30 och OMX all share. Pa samma satt som néar data for 2020-2023 anvands okar
prognosprecisionen nar aktieindex fér mindre bolag inkluderas och skillnaden mot
den univariata prognosen ar signifikant skild fran noll pa tva kvartals sikt. Osdkerhets-
index (VIX futures) och finansiella forutsattningar (FCI RB) bidrar till ca 5 procent lagre
RMSE pa tva kvartals sikt. Anstallningsplaner enligt Konjunkturinstitutets barometer

14



bidrar till marginellt battre prognosprecision, medan hushallens forvantningar om ris-
ken for egen arbetsloshet forsamrar prognoserna. Varselstatistik bidrar till ca 5 pro-
cent battre prognosprecision, medan index for utbudssituationen (GSCPI) férsamrar
prognosprecisionen marginellt.

Tabell 10. Relativ prognosprecision for sysselsattningstillvaxten
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2019kv4

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,00 0,94
Medelvirde_12 1,30 1,12
BVAR(7) 1,00 0,97
BVAR(11) 1,00 0,98
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,98 1,03
Konjunkturlage (nu) 1,02 1,00
Sysselsattning (3m) 0,98 1,04
Investeringsplaner (6m) 1,01 0,99
Konjunkturbarometern Kl) Anstéllningsplaner 0,96 1,00
Arbetsloshet (hus) 1,08 1,32
LHind 1,08 1,01
Finansiella data OMX30 0,99 1,00
OMX all share 0,99 0,95
OMX mid cap 0,94 0,83"
OMX small cap 0,94 0,82"
EPU_Sverige 1,02 1,04
EPU_Globalt 1,08 1,20
Spread (10y 2y) 1,02 1,04
Spread (1y 3m) 1,04 1,04
VIX CBOE 1,00 0,98
VIX futures 0,99 0,94
FCI RB 0,99 0,95
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 1,01 1,05
Varsel 0,95 0,95

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

For KPIF-inflationen &r prognoserna fran en univariat modell i genomsnitt nagot battre
an enkla jamforelsemodeller, se tabell 11. Den nya konjunkturindikatorn och fragan
om l6neglidning om ett ar (Loneglidning_12m) bidrar till nagon enstaka procents lagre
RMSE, pa ett och tva kvartals sikt. Ovriga indikatorer fran féretagsundersdkningen och
finansmarknadsdata bidrar varken positivt eller negativt till prognosprecisionen. Un-
dantaget ar mojligen finansiella forhallanden (FCI RB), som bidrar till att RMSE mins-
kar med cirka 5 procent. Prisplaner i tjanstesektorn verkar vara mest lovande bland
Konjunkturinstitutets indikatorer. Indexet éver utbudssituationen (GSCPI) bidrar, om
nagot till en marginellt simre prognosprecision for KPIF-inflationen. Det géller inte nar
perioden 2020-2023 inkluderas i utvarderingen. Men ingen av forandringarna i pro-
gnosprecision ar statistiskt signifikant skild fran noll. Det géller dven for den langre ut-
varderingsperioden.
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Tabell 11. Relativ prognosprecision for KPIF-inflationen
Utvarderingsperiod 2013kv1 till 2019kv4

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 0,98 0,99
Medelvirde_12 1,98 1,74
BVAR(7) 1,03 1,11
BVAR(11) 1,02 1,08
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,96 0,99
Loneglidning (12m) 0,97 0,96
Lonsamhet (nu) 1,00 1,05
Prisférandringar (12m) 1,00 1,01
Konjunkturbarometern KI) Prisplaner (hand) 1,05 1,13
Prisplaner (tj) 0,97 0,97
Finansiella data OMX30 0,99 1,02
OMX all share 0,98 1,02
OMX mid cap 0,97 0,98
OMX small cap 0,96 0,97
EPU_Sverige 1,01 1,06
EPU_Globalt 1,00 1,08
Spread (10y 2y) 0,99 1,01
Spread (1y 3m) 0,98 1,01
VIX CBOE 0,99 1,02
VIX futures 0,98 0,99
FCIRB 0,94 0,96
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 1,04 1,09
Varsel 0,98 0,99

Anm. Se anmarkning till tabell 6. Liksom for utvarderingsperioden 2013kv1 till 2019kv4 sa dndras inte
resultaten namnvart om und24 anvands som inflationsmatt, se fotnot 17.

Prognosprecisionen dkar nagot om indikatorerna forskjuts

| analysen ovan har vi valt att |ata utvarderingsvariablerna och indikatorerna
vara tillgangliga fram till och med samma kvartal. | praktiken kan det dock
vara sa att indikatorerna finns tillgdngliga nagon manad langre fram an utvar-
deringsvariabeln. | vissa fall finns till och med indikatorn tillganglig ett helt
kvartal langre fram an utvarderingsvariabeln. Antalet varsel kan till exempel
finnas for kvartal 2, medan sysselsattningstillvaxten bara finns tillganglig till
kvartal 1 nagot specifikt ar. Om detta tas i beaktande borde det kunna leda till
battre prognoser for utvarderingsvariablerna. Sadana specifikationer under-
soks nedan dar samtliga indikatorer finns tillgangliga ett helt kvartal langre
fram an BNP, sysselsattning och KPIF. Utvarderingsperioden ar har kvartal 1
2013 till kvartal 4 2019. Slutsatserna ar samma om man istéllet utvarderar
prognoserna till kvartal 2, 2023.

For BNP-tillvaxten forbattras RMSE relativt den univariata prognosen nagot
om indikatorerna finns tillgdngliga ett kvartal till. Men skillnaden &r ganska li-
ten med undantag fér ett par finansiella indikatorer pa tva kvartals sikt, jam-
for tabell 12 och tabell 9.
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Tabell 12. Relativ prognosprecision for BNP-tillvixten
Indikatorerna ar tillgangliga ett kvartal langre an for BNP. Utvarderingsperiod 2013kv1 till
2019kv4.

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,06 1,11
Medelvirde_12 1,93 1,44
BVAR(11) 1,16 1,22
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,95 0,95
Investeringsplaner (6m) 1,02 0,98
Konjunkturbarometern (KI) Konfidensindikator (tot) 0,97 0,94
Finansiell data OMX30 0,90" 0,75™
OMX all share 0,95 0,82"
OMX small cap 1,01 0,90
VIX CBOE 0,99 0,93
FCIRB 0,99 0,95
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 1,04 1,02
Varsel 0,97 0,93

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

For sysselsattningstillvaxten spelar det annu mindre roll om indikatorerna
finns tillgangliga ett kvartal till. Skillnaden ar mycket liten, jamfor tabell 10
och tabell 13.

Tabell 13. Relativ prognosprecision for sysselsattningstillvaxten
Indikatorerna ar tillgangliga ett kvartal langre an for sysselsattningen. Utvarderingsperiod
2013kv1 till 2019kv4.

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 1,00 0,94
Medelvirde_12 1,30 1,12
BVAR(11) 1,00 0,98
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,98 0,91
Investeringsplaner (6m) 0,97 1,03
Konjunkturbarometern (KI) Anstallningsplaner 0,99 1,02
Finansiell data OMX30 0,99 0,96
OMX all share 1,00 0,97
OMX small cap 0,97 0,85
VIX CBOE 1,00 0,97
FCI RB 1,00 1,03
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 1,01 1,03
Varsel 0,99 0,96

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

Liksom for BNP- och sysselsattningstillvaxten blir inte den relativa prognos-
precisionen for KPIF-inflationen namnvart battre, om indikatorerna tillats vara
tillgangliga ett kvartal till, jamfor tabell 11 och tabell 14.

17



3.2

Tabell 14. Relativ prognosprecision for KPIF-inflationen.
Indikatorerna ar tillgangliga ett kvartal langre an for KPIF. Utvarderingsperiod 2013kv1 till
2019kv4

1 kvartal 2 kvartal

Modeller Univariat 1,00 1,00
Naiv prognos 0,98 0,99
Medelvirde_12 1,98 1,74
BVAR(11) 1,02 1,08
Foretagsundersokningen (RB)  Konjunkturindikatorn 0,95 0,95
Loneglidning_12m 0,96 0,98
Konjunkturbarometern (KI) Prisplaner (tj) 0,95 0,97
Finansiell data OMX30 0,99 1,03
OMX all share 0,97 1,00
OMX small cap 0,96 0,96
VIX CBOE 0,98 1,02
FCIRB 0,96 0,98
Ovriga data Utbudsstorningar (GSCPI) 0,97 0,99
Varsel 0,97 1,00

Anm. Se anmarkning till tabell 6.

Rotmedelkvadratfelen for prognoshorisonterna 1 till 8 kvartal for alla tre ut-
varderingsvariabler, dar indikatorerna antas finnas tillgangliga ett kvartal
langre fram an utvarderingsvariablerna, visas i tabellerna C7-C9 i Appendix C.

Indikatorer for privat konsumtion och livsmedelspriser

Privat konsumtion

Har analyseras Swedbanks data pa korttransaktioner for perioden augusti 2020 till ja-
nuari 2024.° Den statistiken jamférs med data pd Statistiska Centralbyréns (SCB) ma-
natliga indikator 6ver hushallens konsumtionsutgifter (HUKO) for ett antal konsumt-

ionsomraden, matt i I6pande priser. Vi fragar oss om kortdata dr anvandbara som en
tidig indikator, och mer specifikt om de kan hjalpa till att géra prognoser pa HUKO en
mé&nad innan HUKO publiceras.?°

De totala utgifterna samt fem mindre konsumtionsomraden analyseras hér (se tabell
15 nedan). Data fran Swedbank finns som dagsdata och publiceras veckovis. Data ar
uttryckta som arlig procentuell férandring fran den 8 januari 2020. HUKO finns langre
tillbaka i tiden och publiceras pa manadsbasis av SCB. | analysen nedan anvands ett
manadsgenomsnitt av kortserierna, sa att den kan utvarderas mot HUKO. Den arliga
procentuella férandringen for de totala konsumtionsutgifterna enligt HUKO och kort-
data visas i diagram 1 nedan. | diagram 2—6 i appendix D visas samvariationen mellan
HUKO och kortdata for de andra konsumtionsomradena. Man kan redan har se att

19 Kortstatistiken fangar de transaktioner som gors med betalkort via Swedbank Pays betalningslésning,
bade i butik och online.

20 Kortdata for en hel manad publiceras atminstone en manad innan HUKO publiceras for motsvarande ma-
nad.
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kortdata for flera konsumtionsslag samvarierar relativt val med konsumtionsindikato-
rerna.”! | de fall dd korrelationen &r ligre, kan det handla om enstaka observationer
som gar at olika hall och som bidrar till en lagre korrelation.

Diagram 1. Totala konsumtion enligt HUKO och kortdata
Arlig procentuell férandring

20 .
15
10

Korrelation = 0,88
20 L J

19 20 21 22 23 24

Kortdata

Anm. Korrelation indikerar korrelationen mellan HUKO och kortdata under perioden.
Kallor: SCB och Swedbank.

Tabell 15. Konsumtionsdata fran SCB respektive Swedbank??

Totala utgifter

Restauranger, kaféer, hotell och andra inkvarteringstjanster

Mat och dryck

Rekreation och kultur, varor och tjanster

Klader och skor

Mobler, inredning, hushallsutrustning och férbrukningsvaror
Kallor: SCB och Swedbank (Macrobond)

Vi modellerar arsvisa procentuella forandringar och anvander AR-liknande modeller
istallet for VAR-modeller, eftersom utvarderingsperioden ar sa kort. Prognoser fran
modeller som inkluderar kortdata jamférs med prognoser fran modeller utan kort-
data. Vi fragar oss alltsa om kortdata leder till en battre prognosféormaga, for nagot el-
ler flera av de konsumtionsomraden som analyseras.?? Vi antar vidare att man har
kortdata en manad langre fram i tiden &n HUKO.2* Modellerna estimeras forst pa data
for perioden januari 2020 till juni 2020. HUKO finns da till och med juni, medan kort-
data antas finnas till och med juli. Prognoser genereras fran bada specifikationerna. |

21 Se skattade korrelationskoefficienter i figurerna.

22 HUKO ar Hushallens konsumtionsindikator, I6pande priser och kolumnen som heter Kortdata avser Swed-
banks betalningsstatistik, 7 dagars glidande medelvarde.

23 Informationsvardet kan tyckas vara relativt begransat i det har fallet, nar prognosférmagan for flera
mindre konsumtionsomraden analyseras. Sadan information var dock mycket viktig under pandemin nar
man forsokte fa grepp om nulaget.

24 Ofta finns transaktionsdata tillganglig tva manader langre fram an HUKO.

19



néasta steg anvands data pa HUKO till och med juli, samtidigt som kortdata finns till-
ganglig till augusti. Modellerna estimeras om, och prognoser genereras en manad
framat och sa vidare. Féljande specifikationer anvands:

Ay, CHURO = g + By, CHYRO + ﬁqA12CtKORT + & (3)

A CHURO = By + B1A CYFO + e, (4)

dar CHVKO indikerar konsumtion enligt HUKO och CXORT Swedbanks kortdata. Tabell
16 sammanfattar prognosresultaten for perioden augusti 2020 till januari 2024 (43
manader). Liksom ovan berdknas relativa rotmedelkvadratfel enligt ekvation (2), dar
varden over ett indikerar att modell 4 (utan kortdata) ger mindre prognosfel, medan
siffror under ett betyder att modell 3 (med kortdata) har gjort mer traffsdkra progno-
ser. | de flesta fall verkar kortdata forbattra prognosformagan. Det finns dock ett un-
dantag: rekreation och kultur, varor och tjanster. Utvarderingsperioden ar mycket
kort och perioden ar speciell, eftersom den inkluderar pandemin. Resultaten férand-
ras ocksa relativt mycket nar fler observationer successivt laggs till analysen. Resulta-
ten hittills tyder dnda pa att kortdata kan vara en bra indikator inom flera konsumt-
ionsomraden.

Tabell 16. Relativ RMSE (modell 3/ modell 4)

Relativ RMSE
Totala utgifter 0,96
Restauranger, kaféer, hotell och andra inkvarteringstjanster 0,46
Mat och dryck 0,74
Rekreation och kultur, varor och tjanster 1,06
Klader och skor 0,98
Maobler, inredning, hushallsutrustning och forbrukningsvaror 0,71

Kallor: SCB och Swedbank (Macrobond)

Livsmedelspriser

Sedan varen 2023 prenumererar Riksbanken pa data fran Matpriskollen.?> Riksbanken
uppdaterar data veckovis for 20 produktgrupper, och datasetet finns tillganglig fran
januari 2021. Data fran Matpriskollen anvands som en indikator i Riksbankens kort-
siktsmodeller for olika aggregat av livsmedelspriser, och har utvarderas dessa mo-
deller.?® Det delaggregat som modelleras &r livsmedel exklusive alkohol och tobak
som viger 13,3 procent i KPIF (bendmnt p'®° nedan). Informationen fran de 20 pro-
duktgrupperna sammanfattas i tva faktorer, som tas fram med hjalp av en principal-
komponentanalys (pcl respektive pc2 nedan). Data pa gronsakspriser fran Matpriskol-
len finns ocksa med som forklarande variabel (gronsaker). Regressionen modellerar
manatliga procentuella fordndringar. | den anvands informationen fran Matpriskollen
tillsammans med tva dummyvariabler for manaderna mars och juli och en sa kallad
moving averageterm (MA). Modellen som inkluderar data fran Matpriskollen, jamfors

25 En oberoende applikation som samlar in priser fran olika kedjor och butiker, https://Matpriskollen.se/.

26 For en mer utforlig diskussion om den har statistiken, se Tysklind (2024).
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med en modell som ser ut pa samma satt men inte inkluderar data fran Matpriskollen.
De tva specifikationerna ser alltsa ut pa féljande satt:

A1p”°

% +'3MPKtpcl,pcz+gronsaker +yD;nars,juli + 5MA(1) +g (5)

Ap?®® = ay + yD;narS’ju” + 6MA(1) + & (6)

Tabell 17 visar relativa RMSE, utvarderat for perioden juli 2022 till december 2023 (18
manader). Vardet 0,62 indikerar att data fran Matpriskollen bidrar till i genomsnitt ca

40 procent lagre RMSE, jamfort med en alternativ modell. Skattningsperioden och ut-
varderingsperioden ar dock mycket kort, varfor resultaten ska tolkas med forsiktighet.

Tabell 17. Relativ RMSE (modell 5/ modell 6)

Relativ RMSE
KPI199 (livsmedel exklusive alkohol och tobak) 0,62
Kallor: SCB och Matpriskollen

Slutsatser

| denna staff memo har vi undersokt i vilken utstrackning olika indikatorer forbattrar
prognosprecisionen for svensk BNP-tillvaxt, sysselsattningstillvaxt och KPIF-inflation
pa kort sikt. En del av de data vi studerar ar ny, medan andra data har varit med en
langre tid i nulagesanalysen men inte utvarderats formellt. Vi finner att finansmark-
nadsdata i vissa fall bidrar till en 6kad prognosprecision for alla tre variabler. Detta
borde forklaras av att dessa data till stor del &r framatblickande. Till exempel bidrar
vissa svenska aktieindex (OMX) till en signifikant forbattrad prognosprecision for BNP-
och sysselsattningstillvdaxten. Index 6ver finansiella férutsattningar (FCI) bidrar till i ge-
nomsnitt drygt 5 procent mer traffsakra prognoser for alla tre variabler.

Bland tidsserierna fran Riksbankens foretagsundersokning bidrar konjunkturindika-
torn och fragan om loneglidning om ett ar, till nagot lagre RMSE for inflationen pa ett
och tva kvartals sikt. Det liknar prognosférmagan bland Konjunkturinstitutets indika-
torer, som bland annat bidrar till en nagot battre prognosprecision fér BNP-tillvaxten
(konfidensindikatorn), sysselsattningen (anstallningsplaner) och inflationen (prispla-
ner i tjanstesektorn). Detsamma géller for PMI i tillverkningsindustrin. Prognospreci-
sionen for sysselsattningen forbattras signifikant, nar varselstatistik inkluderas i mo-
dellen. Andra matt som 6vervintringsindikatorn, global supply index (utbudstorningar)
och enkla jamforelsemodeller leder generellt till simre prognosprecision. Undantaget
ar indexet 6ver utbudsstoérningar, som visade sig vara vardefull for att forbattra nula-
gesprognoserna for KPIF-inflationen. Om indikatorerna antas vara publicerade ett
kvartal langre fram an utvarderingsvariabeln, sa forbattras prognosprecisionen nagot.
Det som gor stor skillnad for resultaten &r om data fér den volatila perioden
2020-2023 inkluderas i prognosutvarderingen. Indikatorerna har generellt sett varit
viktigare under de senaste arens turbulenta period, an under mer normala tider.
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Nar det géller kortdata beror slutsatserna pa vilken datatransformation som anvands.
| denna staff memo redovisas bara resultat dar arliga procentuella férandringar an-
vands. Utvarderingsperioden ar kort, och perioden som analyseras ar speciell. Resul-
taten forandras ocksa successivt, nar fler observationer laggs till analysen. Resultatet
fram till och med december 2023 tyder dock pa att kortdata ar en bra indikator for
flera konsumtionsomraden. Aven om tidsserierna ar korta, sa tyder ocksa resultaten
med ny livsmedelsprisdata fran Matpriskollen pa att de kan bidra till att férbattra pro-
gnoserna for de livsmedelspriser som SCB mater.

Forslag pa framtida analys for att eventuellt forbattra prognosprecisionen for vissa
makroekonomiska huvudaggregat ar dels att forbattra de befintliga nuldgesmodelle-
rerna, dels att utveckla nya. Detta kan till exempel ske med nya versioner av dyna-
miska faktormodeller eller andra nya metoder, dar olika frekvenser av data kan blan-
das, se till exempel Algaba m.fl. (2023). Analysen kan ocksa utdkas genom inkludera
nya typer av data, som just nu inte ar tillgdnglig for Riksbanken. Ett exempel &r att an-
vanda mobildata for att prognostisera BNP-tillvaxten och sysselsattningen. Mobildata
kan vara till exempel internetaktivitet, mobilbanktjanster och GPS-sparning. Matsu-
mura m.fl. (2021) visar till exempel att mobildata kan forbattra nuldgesprognoser for
produktionen i tjanstesektorn. Vidare kan onlinesdkningar och textanalys anvandas
for att forsoka forbattra de kortsiktiga prognoserna for BNP, sysselsattning och inflat-
ion. Aswin m.fl. (2021) visar till exempel att tidningsartiklar fran vanliga dagstidningar
kan forbattra nulagesprognoser for BNP-tillvaxten i euroomradet, da dagstidningarna
innehaller aktuella ekonomiska signaler. Det géller sarskilt tidigt i kvartalet, nar det
saknas andra indikatorer. Riksbanken &r engagerad inom omradet maskininlarnings-
metoder (machine-learning), vilket ar ett spannande falt dar det sker snabb utveckl-
ing. Sadana metoder tas upp i till exempel Lenza m.fl. (2023).

22



Referenser

Algaba, Andres, Samuel Borms, Kris Boudt och Brecht Verbeken (2023), “Daily news
sentiment and monthly surveys: A mixed-frequency dynamic factor model for now-
casting consumer confidence”, International Journal of Forecasting, vol. 39, s.
266-278.

Andersson, Michael K.och Ard H.J. den Reijer (2015), “Nowcasting”, Penning- och Va-
lutapolitik, 1, Sveriges riksbank, s. 73—-86.

Andersson, Michael K. och Marten L6f (2007), ”"Riksbankens nya indikatorprocedurer”,
Penning- och valutapolitik, 1, Sveriges riksbank, s. 77—90.

Andreou, Elena, Eric Ghysels och Andros Kourtellos (2013), “Should macroeconomic
forecasters use daily financial data and how?”, Journal of Business and Economic Sta-
tistics, vol. 31, s. 240-251.

Aprigliano, Valentina, Guerino Ardizzi och Libero Monteforte (2017), “Using the pay-
ment system data to forecast the Italian GDP”, Working Paper No. 1098, Bank of Italy.

Aswin, Julian, Elini Kalamara och Lorena Saiz (2021), "Nowcasting euro area GDP with
news sentiment: a tale of two crises”, ECB Working Paper Series, No. 2616, November
2021.

Baker, Scott, Nicholas Bloom och Steven Davis (2016), "Measuring economic policy
uncertainty", Quarterly Journal of Economics, vol. 131, s. 1593-1636.

Banbura, Marta., Domenico Giannone och Lucrezia Reichlin (2011), “Nowcasting”, i
Clements, Michael och David Hendry (eds), Oxford Handbook on Economic Forecast-
ing, Oxford University Press.

Barnett, Willam, Marcelle Chauvet och Danilo Leiva-Leon (2016), "Real-time nowcast-
ing of nominal GDP with structural breaks", Journal of Econometrics, vol. 191, s.
312-324.

Carlsen, Maria och Peter Storgaard (2010), “Dankort payments as a timely indicator of
retail sales in Denmark”, Working Paper No. 2010-66, Danmarks Nationalbank.

Cavallo, Alberto och Roberto Rigobon. (2016), “The billion prices project: Using online
prices for measurement and research, Journal of Economic Perspectives, vol. 30, s.
151-178.

Diebold, Francis och Roberto Mariano (1995), “Comparing predictive accuracy”, Jour-
nal of Business and Economic Statistics, vol. 13, s. 253-263.

Doan, Thomas, Robert Litterman och Christopher Sims (1984), “Forecasting and condi-
tional projection using realistic prior distributions”, Econometric Reviews, vol. 3, s.
1-100.

Duarte, Claudio, Paolo Rodrigues och Antonio Rua (2017), “A mixed frequency ap-

proach to the forecasting of private consumption with ATM/POS data”, International
Journal of Forecasting, vol. 33, s. 61-75.

23


https://ideas.repec.org/a/eee/econom/v191y2016i2p312-324.html
https://ideas.repec.org/a/eee/econom/v191y2016i2p312-324.html
https://ideas.repec.org/s/eee/econom.html

Ewertzh, Jakob, Thomas Falk, Marie Hesselman, Isaiah Hull, Marten L6f, Oskar Stig-
land och Markus Tibblin, ”Realtidsindikatorer ger in-formationsstod i snabba konjunk-
turvandningar”, Ekonomisk kommentar nr 3, 2020, Sveriges riksbank.

Faust, Jan och Jonathan Wright (2013), Handbook of Economic Forecasting, vol. 2, s.
2—56, Elsevier.

Galbraith, John och Greg Tkacz (2015), “Nowcasting GDP with electronic payments
data”, Statistics Paper No. 10, ECB.

Gayer, Christian, Alessandro Girardi och Andreas Reuter (2014), “The role of survey
data in nowcasting euro area GDP growth”, Economic Papers 538, European Commis-
sion.

Giannone, Domenico, Lucrezia Reichlin och David Small (2008), “Nowcasting GDP and
inflation: The real-time informational content of macroeconomic data releases”, Jour-
nal of Monetary Economics, vol. 55, s. 665-676.

Hull, Isaiah, Marten L6f och Markus Tibblin, “Webbinsamlade prisuppgifter och kort-
siktiga inflationsprognoser”, Ekonomisk kommentar, nr 2, 2017, Sveriges riksbank.

Holmer, Natalie (2023), “Foéretagsundersdkningens nya konjunkturindikator — en tidig
temperaturmaétare pa konjunkturen”, Ekonomisk kommentar, nr. 5, 2023, Sveriges
riksbank.

Kurz-Kim, Jeong-Ryeol (2019), ”A note on the predictive power of survey data in now-
casting euro area GDP”, Journal of Forecasting, vol. 38, s. 489-503.

Laine, Olli-Matti och Annika Lindblad (2021), “Nowcasting Finnish GDP growth using
financial variables: a MIDAS approach”, Journal of the Finnish Economic Association,
vol. 2, s. 74-108.

Lenza, Michele, Ines Moutachaker och Joan Paredes (2023), “Forecasting euro area in-
flation with machine learning models”, ECB Research Bulletin No. 112, ECB.

Lindholm, Unn, Marcus Mossfeldt och Par Stockhammar (2020), ”Forecasting inflation
in Sweden”, Economia Politica: Journal of Analytical and Institutional Economics, vol.
37, s. 39-68.

Linnemann, Patrick och Ladislav Wintr (2011), “Price stickiness in the US and Europe
revisited: Evidence from internet prices”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics,
vol. 73, s. 593-621.

L6f, Marten och Par Stockhammar (2024), ”"Vad drev inflationsuppgangen?”, Staff
memo, juni 2024, Sveriges riksbank.

Matsumura, Kohei, Yusuke Oh, Tomohiro Sugo och Koji Takahashi (2021), “Nowcast-
ing economic activity with mobility data”, Bank of Japan Working Paper Series, No.
21-E-2.

24



Stock, James och Mark Watson (2002a), “Macroeconomic forecasting using diffusion
indexes”, Journal of Business and Economics Statistics, vol. 20, s. 147-162.

Stock, James och Mark Watson (2002b), “Forecasting using principal components
from a large number of predictors”, Journal of the American Statistical Association,

vol. 97, s. 1167-1179.

Tysklind, Oskar (2024), “ Nya datakallor i prognosarbetet — hogfrekvent data for livs-
medel”, Ekonomisk kommentar, nr. 10, 2024, Sveriges riksbank.

Villani, Mattias (2009), “Steady-state priors for vector autoregressions”, Journal of Ap-
plied Econometrics, vol. 24, s. 630-650.

25



Appendix A — Priors pa steady state

Appendix A — Priors pa steady state

Tabell Al. Priorintervall for steady states i BVAR-modellen i ekvation (1)%”

Variabel Forkortning Priorintervall
BNP i omvérlden (1;2,5)
Inflation i omvarlden (1;3)
Styrranta i omvarlden (2,5; 4)
Arbetsloshet (6,5; 8)
Loner (3;4,5)
KPIF exkl. energi (1;3)
Styrranta (2,5 4)
Real vaxelkurs (120; 135)
BNP (1;,2,5)
Sysselsattning (0;0,5)
KPIF-inflation (1;3)
Konjunkturindikatorn28 Konjunkturindikatorn (-1; 1)
Konjunkturlage, nu Konjunkturlage (nu) (90; 110)
Sysselsdttning, 3 man Sysselsattning (3m) (90; 110)
Investeringsplaner, 6 man Investeringsplaner (6m) (90; 110)
Prisférandringar, 12 man Prisforandring_12m (90; 110)
Loneglidning, 12 man Loneglidning_12m (90; 110)
Lénsamhet, nu Lonsamhet (nu) (90; 110)
Konfidensindikator, tillverkningsindustrin Konfidensindikator (ind) (90; 110)
Konfidensindikator, totalt Konfidensindikator (tot) (90; 110)
PMI tillverkning PMI (ind) (50; 60)
Anstallningsplaner Anstallningsplaner (-10; 10)
Hushallens férvantningar om arbetsloshet Arbetsloshet (hus) (-10; 10)
Prisplaner, detaljhandel Prisplaner (hand) (-10; 10)
Prisplaner, tjanstesektorn Prisplaner (tj)n (-10; 10)
OMX30-index OMX30 (0; 10)
OMKX all share, index OMX all share (0; 10)
OMX mid cap, index OMX mid cap (0; 10)
OMX small cap, index OMX small cap (0; 10)
Ekonomisk politisk osdkerhet (EPU), Sverige  EPU_Sverige (90; 110)
Ekonomisk politisk osakerhet (EPU), Global EPU_Globalt (90; 110)
Spread 10 ar—2 ar Spread (10y 2y) (0,5;1,5)
Spread 1 ar—3 man Spread (1y 3m) (0;1)
Volatilitetsindex (VIX) VIX CBOE (10; 30)
VIX futures VIX futures (10; 30)
Index 6ver finansiella villkor (FCI) FCI RB (-0,5; 0,5)
Global supply chain pressure index GSCPI (-0,5; 0,5)
Overvintringsindikatorn LHind (0;10))
Varsel Varsel (10 000; 20 000)

2795 procents sannolikhetsintervall for steady state. Alla dessa priors antas vara normalfoérdelade. Variablerna
ar definierade i Avsnitt 2. De forsta 11 variablerna ingar i “BVAR(11)” som anvands som jamforelsemodell i de
fall lang historik finns tillganglig. Omvarldsvariablerna ar handelsviktade. | jamférelsemodellen “BVAR(7)” in-
gar samma variabler som i BVAR(11) férutom omvaérldsranta, loner, arbetsloshet och KPIF exklusive energi.

28 Ar en sammanvagning av 11 fragor i Riksbankens féretagsundersékning, se Holmer (2023).
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Appendix B — Diebold och Marianos (1995) test for lika prognosprecision

Appendix B — Diebold och Marianos
(1995) test for lika prognosprecision

Lat d; vara skillnaden mellan det kvadrerade prognosfelet (KPF) fér den univariata pro-
gnosen U och den bivariata prognosen B tidpunkten t, det vill sdga:

dt = KPFU,t - I{PF‘B’LL .

Vi testar hypotesen H,: E(d;) = 0 (lika prognosprecision) mot, till exempel,
Hi:E(d;) > 0, den bivariata modellen gér battre prognoser dn den univariata, med
hjalp av Diebold och Marianos teststatistika:
d
DM = ,

~

f/n

dar d r medelvirdet av differenserna, f 4r den skattade variansen fér medelvérdet
och n ar antalet observationer. Om nollhypotesen ar sann foljer DM-statistiken asymp-
totiskt en standard normalférdelning.
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Appendix C — Rotmedelkvadratfel (RMSE)

Appendix C — Rotmedelkvadratfel (RMSE)

Tabell C1. RMSE fér BNP-tillvaxten
Utvarderingsperiod: 2013kv1-2023kv2

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 2,54 2,79 3,18 362 341 340 321 320
BVAR(7) 260 2,79 315 3,62 344 342 326 324
BVAR(11) 259 2,78 313 362 348 343 3,32 329
Naiv prognos 2,73 3,19 3,88 465 456 4,70 425 4,30
Medelvirde_12 299 3,12 3,20

Konjunkturindikatorn 2,47 3,36 3,22 3,21
Konjunkturlage (nu) 2,55 2,77 3,13 3,57 338 336 3,19 3,19
Sysselsattning (3m) 249 2,75 3,11 3,54 336 3,34 3,18 3,18
Investeringsplaner (6m) 3,15
OMX30 3,25
OMX all share

OMX mid cap

OMX small cap

EPU_Sverige 2,52 2,72 3,13 3,57 338 339 321 3,20
EPU_Globalt 2,60 287 332 382 364 366 342 3,42
Spread (10y 2y) 250 2,77 3,17 3,62 342 341 323 321
Spread (1y 3m) 2,59 2,79 3,15 3,62 344 342 326 3,24
VIX CBOE

VIX futures

FCI RB 2,49 3,35 3,23 3,14
Konfidensindikator (tot) 3,38 3,22 3,13
Konfidensindikator (ind) 252 2,74 3,10 353 335 333 317 3,18
PMI (ind) 3,13 3,15
GSCPI 2,69 3,06 348 4,13 3,83 3,83 349 3,47
Varsel 2,72 353 3,39 3,37 3,19 3,20

Anm. Se anmaérkning till tabell 6. Grona och roda siffror indikerar att prognosprecisionen ar
mer dn 0,1 procentenheter battre respektive simre dn den univariata prognosen. Svarta siff-
ror indikerar att prognosprecisionen dr ungefar samma (inom univariat prognos +/- 0,1 pro-
centenheter).

Kalla: Egna berdkningar.

Tabell C2. RMSE for sysselsattningstillvaxten
Utvarderingsperiod: 2013kv1-2023kv2

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 0,88 1,14 1,36 1,62 1,70 1,80 1,86 1,92
BVAR(7) 089 1,17 1,37 1,63 1,71 1,81 1,87 1,93
BVAR(11) 088 1,13 135 1,61 1,67 1,77 18 186
Naiv prognos 091 1,20 1,45 1,77 1,91 206 220 2,32
Medelvirde 12 1,49 1,60 1,69 1,75 1,79 1,80 1,79
Konjunkturindikatorn 0,85 1,10 1,29 1,65 1,75 1,81 1,87
Konjunkturlage (nu) 08 1,12 1,30 153 164 1,73 1,78 1,84
Sysselsattning (3m) 0,84 1,10 1,29 153 165 1,74 18 1,86
Investeringsplaner (6m) 0,84 1,09 1,29 1,63 1,71

OMX30 0,85 1,10 1,28 1,62

OMX all share 0,84 1,05 1,27

OMX mid cap 0,81

OMX small cap 0,80

EPU_Sverige 0,87 1,11 1,34 159 169 1,79 185 1,90
EPU_Globalt 089 1,17 140 169 180 1,93 203 2,12
Spread (10y 2y) 0,86 1,10 1,33 1,57 164 1,73 1,79 1,83
Spread (1y 3m) 0,87 1,11 1,34 159 167 1,76 1,81 1,85
VIX CBOE 08 1,17 139 163 1,76 183 188 191
VIX futures 0,87 1,14 1,34 159 1,71 1,77 1,83 1,87
FCI RB 0,85 1,05 1,28 1,62

Anstallningsplaner 0,84 1,10 1,29 1,65 1,75 1,81 1,87
Arbetsloshet (hus) 090 1,19 140 168 1,78 191 2,00 2,08
LHind 0,8 1,12 1,33 1,59 167 1,76 1,82 1,87
GSCPI 0,91 1,22 1,44 1,74 1,8 1,96 2,03 2,09
Varsel 1,70 1,76 1,83 1,89

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.
Kalla: Egna berakningar.
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Appendix C — Rotmedelkvadratfel (RMSE)

Tabell C3. RMSE for KPIF-inflationen
Utvarderingsperiod: 2013kv1-2023kv2

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 089 1,62 206 235 262 282 292 299
BVAR(7) 090 1,60 205 234 260 279 288 2,95
BVAR(11) 089 161 204 233 258 276 284 2,90
Naiv prognos 0,81 2,23 256 288 3,10 3,27
Medelvirde_12 224 246 2,64 2,78 2,87 293 296 2,97
Konjunkturindikatorn 084 154 1,97 226 2,54 2,74 285 2,93
Loneglidning (12m) 0,84
Lénsamhet (nu) 0,86 1,59 1,99 2,28 254 273
Prisforandringar (12m) 0,84 1,54
OMX30 0,89 1,61 2,07 2,36 264 2,84 294 3,02
OMX all share 0,90 162 2,07 239 266 284 294 299
OMX mid cap 0,86 1,58 2,06 2,34 2,61 2,79 2,88 2,95
OMX small cap 0,85 1,56 2,06 2,34 2,60 2,78 2,87 2,93
EPU_Sverige 0,87 160 203 232 260 279 289 297
EPU_Globalt 0,88 164 203 231 258 277 286 293
Spread (10y 2y) 0,85 1,58 1,99 2,27 254 2,73 283 291
Spread (1y 3m) 0,87 160 2,00 228 2,54
VIX CBOE 0,90 1,78 2,43 267 261 285 297 3,05
VIX futures 0,89 1,72 2,32 2,57 2,57 2,80 2,91 2,99
FCI RB 0,84 154 2,04 233 258 276 284 290
Prisplaner (tj) 0,86 1,55 2,00 229 256 2,75 284 292
Prisplaner (hand) 087 160 203 232 259 278 288 296
GSCPI 0,84 1,98 235 263 287 3,00 3,07
Varsel 0,85 153 2,01 236 261 283 293 299

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.

Kalla: Egna berdkningar.

Tabell C4. RMSE for BNP-tillvaxten

Utvarderingsperiod 2013kv1-2019kv4
Kvartal 1 2 3 4 5 6 8
Univariat 0,76 1,05 1,29 1,45 1,46 1,39 1,35 1,34
Naiv prognos 081 1,17 1,48 1,75 1,81 1,78 1,75 1,74
Medelvirde_12 1,47 1,52 1,55 1,58 1,55 1,51 1,46 1,40
BVAR(7) 094 1,39 1,76 2,01 211 215 2,15 2,09
BVAR(11) 09 1,31 1,63 1,84 1,88 1,91 1,89 1,85
Konjunkturindikatorn 0,74 1,06 1,32 1,40 1,43 1,44 1,37 1,41
Konjunkturlage nu 0,81 1,14 1,32 1,46 1,48 1,41 1,34 1,30
Sysselsattning (3m) 0,75 1,06 1,31 1,43 1,41 1,39 1,36 1,38
Investeringsplaner (6m) 0,75 1,00 1,30 1,33 1,37
OMX30 0,68 1,44 1,38 1,32 1,34
OMKX all share 0,69 1,35 1,35 1,34
OMX mid cap 0,77 1,05
OMX small cap 0,76 1,09 1,31 1,40
EPU_Sverige 0,79 1,09 1,32 1,47 1,48 1,42 1,34 1,30
EPU_Globalt 0,89 1,36 1,73 1,88 1,92 1,80 1,74 1,82
Spread (10y 2y) 0,79 1,12 1,38 1,52 1,41
Spread (1y 3m) 0,83 1,18 1,47 1,64 1,67 1,56 1,50 1,51
FCIRB 0,75 1,02 1,25 140 139 1,37 1,34 1,33
VIX CBOE 0,76 0,98
VIX futures 0,75 1,00 1,21 1,32 1,30 1,31
Konfidensindikator (ind) 0,77 1,07 1,30 1,47 1,44 136 1,31 1,30
Konfidensindikator (tot) 0,75 1,03 1,26 1,39 1,40 1,40 1,38 1,32
PMI (ind) 0,74 1,02 1,24 1,39 150 1,47 1,39 1,36
GSCPI 0,79 1,07 1,28 1,40 1,41 1,35 1,28 1,32
Varsel 0,76 1,04 1,23 1,36 1,37 1,35 1,29 1,31

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.

Kalla: Egna berakningar.
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Appendix C — Rotmedelkvadratfel (RMSE)

Tabell C5. RMSE for sysselsattningstillvixten
Utvarderingsperiod 2013kv1-2019kv4

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 045 054 067 078 084 09 09 1,03
Naiv prognos 045 051 061 0,74 0,74 0,89 0,88
Medelvirde_12 058 0,60 0,63
BVAR(7) 045 053 068 082 087 095 093
BVAR(11) 044 049 061 0,75 0,76
Konjunkturindikatorn 0,44 0,56 0,68 0,81 0,92 1,05 1,06 1,14
Konjunkturlige nu 046 054 067 081 08 099 100 1,08
Sysselsittning (3m) 044 056 0,69 08 091 105 107 1,14
Investeringsplaner (6m) 0,45 0,53 0,64 0,77 0,84 0,97 1,01 1,04
OMX30 0,44 0,50 0,65 0,80 0,91 1,03 1,01 1,08
OMX all share 044 048 059 0,74 0,78 094 0,94 1,01
OMX mid cap 0,41
OMX small cap 0,41 0,91 1,01
EPU_Sverige 045 052 064 075 079 092 091 0,97
EPU_Globalt 048 060 0,78 091 09 1,10 104 1,10
Spread (10y 2y) 0,45 0,52 0,62 0,73 0,78 0,90 0,94 0,94
Spread (1y 3m) 0,46 0,52 0,63 0,76 0,81 0,95 0,96 1,04
FCI RB 0,43 0,70 0,94
VIX CBOE 0,43 0,47 0,61 0,72 0,75 0,89 0,86 0,95
VIX futures 0,43 0,46
Anstéllningsplaner 0,43 0,50 0,63 0,73 0,81 0,90 0,89
Arbetsloshet (hus) 0,48 0,66 0,86 1,08 1,23 1,34 1,41 1,43
LHind 0,49 0,54 0,68 0,82 0,89 1,00 0,99 1,06
GSCPI 0,45 0,52 0,63 0,76 0,79 0,90 0,88 0,95
Varsel 0,42 048 0,59 0,69 0,76 0,88 0,94

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.

Kalla: Egna berakningar.

Tabell C6. RMSE for KPIF-inflationen

Utvarderingsperiod 2013kv1-2019kv4
Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 0,28 035 042 049 049 053 0,55 0,57
Naiv prognos 027 0,34 040 049 052 0,59 067 077
Medelvirde_12 0,55 061 068 074 078 083 0,86 0,90
BVAR(7) 0,28 039 045 054 058 064 0,69 0,73
BVAR(11) 0,29 038 045 051 055 057 0,59 0,61
Konjunkturindikatorn 0,27 0,35 041 0,47 048 0,50 0,53 0,55
Loneglidning(12m) 0,27 0,34 041 047 048 0,52 0,53 0,56
Lonsamhet 0,28 0,37 043 049 049 0,54 0,54 0,57
Prisforandringar (12m) 0,28 035 044 0,51 0,52 0,55 0,58 0,59
OMX30 0,28 0,36 043 048 0,46 0,49 0,49 0,49
OMKX all share 0,28 0,36 044 049 047 0,49 0,49 0,51
OMX mid cap 0,27 0,34 0,40 0,47 047 0,49 0,49 0,51
OMX small cap 0,27 0,34 040 045 0,44 0,47 0,47 0,50
EPU_Sverige 0,28 0,37 043 049 0,51 0,53 0,52 0,53
EPU_Globalt 0,28 0,38 0,46 0,551 0,52 0,53 0,53 0,54
Spread (10y 2y) 0,28 0,36 043 0,48 048 0,50 0,50 0,50
Spread (1y 3m) 0,28 0,36 042 048 048 0,51 0,50 0,50
FCI RB 0,26 0,34 043 048 049 0,51 0,50 0,50
VIX CBOE 0,28 0,36 043 049 048 0,51 0,49 0,50
VIX futures 0,27 0,35 040 047 047 0,50 0,51 0,53
Prisplaner (hand) 0,30 0,40 046 0,552 0,51 0,52 0,49
Prisplaner (tj) 0,27 0,34 0,42 0,49 049 0,52 0,51 0,53
GSCPI 0,29 0,38 0,45 0,51 0,50 0,52 0,50 0,51
Varsel 0,28 0,35 041 047 046 0,48 0,48 0,49

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.

Kalla: Egna berakningar.
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Appendix C — Rotmedelkvadratfel (RMSE)

Tabell C7. Relativ prognosprecision for BNP-tillvixten
Indikatorerna antas vara tillgangliga ett kvartal langre fram an BNP.
Utvarderingsperiod: 2013kv1-2019kv4

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 0,77 1,07 1,30 1,44 1,43 1,38 1,34 1,32
BVAR(11) 090 1,31 1,63 1,84 1,88 1,91 1,89 1,85
Naiv prognos 081 1,17 1,48 1,75 1,81 1,78 1,75 1,74
Medelvirde_12 1,47 1,52 1,55 1,58 1,55 1,51 1,46 1,40
Konjunkturindikatorn 0,73 1,01 1,39 1,39 1,37 1,33
Investeringsplaner (6m) 0,79 1,05 1,21

OMX30 0,75 1,01 1,21 1,34 1,32

OMX all share 0,69 1,38 1,39 1,30
OMX small cap 0,73 1,30 1,30 1,26
VIX CBOE 0,78 1,40 1,34

FCI RB 0,76 100 1,23 1,40 147 154 157 1,55
Konfidensindikator (tot) 0,76 1,02 1,34 1,29 1,27 1,23
GSCPI 0,80 1,09 1,29 1,41 142 137 137 1,35
Varsel 0,75 1,00 1,21

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.
Kalla: Egna berdkningar.

Tabell C8. Relativ prognosprecision for sysselsattningstillvaxten
Indikatorerna antas vara tillgangliga ett kvartal langre fram &n sysselsattningen.
Utvdrderingsperiod: 2013kv1-2019kv4

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8

Univariat 044 050 061 072 074 084 084 091
BVAR(11) 044 049 061 075 076 083 082 084
Naiv prognos 045 051 061 074 074 089 088 092
Medelvirde_12 0,58 060 063 065 067 070 070 072
Konjunkturindikatorn 043 049 o060 071 073 1083 0,83 0,90
Investeringsplaner (6m) 043 046 056 069 0,78 092 094 1,02
OMX30 043 052 060 071 077 087 093 1,00
OMKX all share 043 051 o060 068 073 081 080 087
OMX small cap 0,44 048 057 072 077 091 094 099
VIX CBOE 0,44 048 057 070 073 08 089 094
FCIRB 0,43 043 0,79 0,84
Konfidensindikator (tot) 044 048 059 071 072 08 082 092
GSCPI 0,44 052 o061 073 076 087 087 094
Varsel 045 052 061 074 077 09 08 093

Anm. Se anmarkningarna till tabell 6 och C1.
Kalla: Egna berakningar.

Tabell C9. Relativ prognosprecision for KPIF-inflationen
Indikatorerna antas vara tillgangliga ett kvartal Iangre fram an KPIF.
Utvdrderingsperiod: 2013kv1-2019kv4

Kvartal 1 2 3 4 5 6 7 8
Univariat 028 035 043 048 048 049 049 0,50
BVAR(11) 029 038 045 051 055 057 059 061
Naiv prognos 027 034 040 049 052 059 067 0,77
Medelvérde_12 0,55 0,61 0,68 0,74 0,78 0,83 0,86 0,90
Konjunkturindikatorn 0,28 0,34 042 047 047 048 048 0,49
Investeringsplaner (6m) 0,27 033 040 046 048 052 0,54 0,59
OMX30 0,27 034 041 048 049 053 055 0,60
OMX all share 0,27 034 043 049 050 052 052 0,54
OMX small cap 028 036 044 049 048 049 049 0,49
VIX CBOE 027 035 043 049 047 048 048 0,48
FCI RB 0,27 034 041 047 046 049 049 0,50
Konfidensindikator (tot) 0,27 036 042 048 048 051 049 0,49
GSCPI 0,27 034 041 045 043 043 041

Varsel 0,27 035 041 047 047 049 048 0,50

Anm. Se anmaérkningarna till tabell 6 och C1.
Kalla: Egna berakningar.
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Appendix D — HUKO och kortdata fér olika konsumtionsomraden

Appendix D — HUKO och kortdata for olika
konsumtionsomraden

Diagram 2. Restauranger, kafeér och logi, HUKO och kortdata
Arlig procentuell férandring

100 r 7
80 a
60
40

Korrelation = 0,97

19 20 21 22 23 24

— HUKO
Kortdata

Anm. Se anmarkning i diagram 1.

Kéllor: SCB och Swedbank.

Diagram 3. Mat och dryck, HUKO och kortdata
Arlig procentuell férandring

16 .
14 | 1
12 - |
10 |

O N b O
-
I

a L Korrelation = 0,42

19 20 21 22 23 24

Kortdata

Anm. Se anmdrkning i diagram 1.

Kéllor: SCB och Swedbank.
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Appendix D — HUKO och kortdata fér olika konsumtionsomraden

Diagram 4. Rekreation och kultur, varor och tjanster, HUKO och kortdata
Arlig procentuell férandring

25 7
20
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10

T Korrelation = 0,65 |
30 L orrelation =0,

19 20 21 22 23 24

— HUKO
Kortdata

Anm. Se anmarkning i diagram 1

Kallor: SCB och Swedbank.

Diagram 5. Klader och skor, HUKO och kortdata

Arlig procentuell férandring

120 .

100 E
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Korrelation = 0,77
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Kortdata

Anm. Se anmadrkning i diagram 1.

Kallor: SCB och Swedbank.
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Diagram 6. Mébler, utrustning och forbrukningsvaror, HUKO och kortdata
Arlig procentuell férandring
25 - 1
20 - .
15 + .
10 r .

15 + J
Korrelation = 0,81
20 b |

19 20 21 22 23 24

— HUKO
Kortdata

Anm. Se anmarkning i diagram 1.

Kallor: SCB och Swedbank.
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