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Abstract

Syftet med denna uppsats ér att undersoka huruvida BNP-gap kan forutspé
inflationen battre jamfort med arbetsloshetsgap. Svensk kvartalsdata fran
1993 till och med 2005 anvinds. Gapmaétten skapas med tva olika metoder,
en linjarregression och ett HP-filter. En direkt prognosmodell anvinds for
alla prognoser med out of sample metodik. Prognoshorisonterna som
anvands dr ett kvartal, fyra kvartal samt atta kvartal. BNP-gap visar en
bittre formaga att forutspd inflationen vid alla olika prognoshorisonter.
Arbetsloshetsgap skapat med ett HP-filter tangerar BNP-gapet i1 prestation

vid en prognoshorisont pa fyra kvartal.
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1 Introduktion

Sedan tidigt 1990-tal har flera linder bland annat Sverige, Kanada, Storbritannien och Nya
Zeeland infort inflationsmal se till exempel Fregert (2003). For att kunna uppna ett
inflationsmal behovs inflationsutvecklingen kunna forutspas. Det dr inte bara de olika
centralbankerna som ldgger ner mycket tid och resurser pa inflationsprognoser, utan dven

banker och arbetsgivarorganisationer. Detta pekar pa vikten av inflationsprognoser.

Det finns méanga olika teorier som forklarar inflationsutvecklingen, dér Phillipskurvan ar en
av de vanligaste. I sin enklaste form forklarar Phillipskurvan den negativa relationen mellan
fordndringen arbetsloshet och fordndringen 1 inflationen (Blanchard, 2003). Enligt Stock &
Watson (1999) ér Phillipskurvan ett bra hjdlpmedel vid inflationsprognoser och den har linge
anvants inom forskningen. Vid anvidndandet av Phillipskurvan kan man uppskatta

avvikelserna fran den ldngsiktiga trenden, ett s.k. gapmatt.

Gapmatt gér inte att méta, eftersom det dr avvikelsen frin den ldngsiktiga trenden. Det finns
flera olika sitt att uppskatta den langsiktiga trenden. I denna uppsats anvinds tva olika
metoder. Den fOrsta metoden skattar trendlinjen med en linjdr regression (LR) av
datamaterialet medan den andra trendlinjen skattas med ett Hedrick-Prescott (HP) filter.
Vilken av dessa matt som fungerar bést dr en empirisk fraga. Jag anvinder darfor bada och

jamfor resultaten.

Stock & Watson (1999) undersokte inflationsprognoser med ett drs prognoshorisont. Den
Data som anvéndes var ménadsdata frdn 1959 till och med 1997 fran USA. De testade 167
olika ekonomiska variabler. Slutsatserna var att Phillipskurvan fungerade bra och det endast
var tva variabler som lyckades forutspa inflationen béttre, dessa var kapacitetsutnyttjandet och
reell tillverkning och handel. I denna uppsats undersoks huruvida BNP-gap ér ett battre matt

jamfort arbetsloshetsgap vid inflationsprognoser i Sverige

Riksbanken har sedan 1992 haft en flytande véxelkurs och 1993 infordes ett inflationsmal
(Riksbankens hemsida). Detta gor det intressant att undersoka den senaste tidens

penningpolitiska regim. I uppsatsen anvinds darfor kvartalsdata frdn 1993 till och med 2005.



Variablerna som anvénds ar arbetsloshet, BNP och inflation. De olika horisontldngder som
valts &r ett kvartal, fyra kvartal och étta kvartal. Detta for att underséka prognosmodellens
traffsdkerhet pd kort sikt men dven ett och tva ar som dr mer intressant vid olika avtal som

stracker sig en langre tid framat.

For skattningen av regressionsmodellerna har programmet Microsoft Excel anvints. EViews

anvindes vid skapandet av trendlinjer med HP-filter dd denna funktion saknas i Excel.

Kapitel tvd behandlar den teori som berdrs 1 senare delar av uppsatsen. Har beskrivs bland
annat olika gapmatt, olika prognosmodeller och Phillipskurvan. Det tredje kapitlet beskriver
hur datamaterialet ser ut och hur prognoserna &r utférda. Alla prognosresultat analyseras och
jamfors 1 det fjarde kapitlet. I det sista kapitlet avslutas uppsatsen med slutsatser och forslag

till fortsatt forskning.



2 Teori
2.1 Inflation och gapmatt

Inflation &r ett métt pd prisdkning 1 relativa termer, och berdknas utifrdn ett prisindex. Det
prisindex som anvidnds i1 denna uppsats dr konsumentprisindex (KPI) vilket méter den
genomsnittliga prisnivan for hushdllens genomsnittliga varukorg se till exempel Fregert
(2003). Blanchard (2003) definierar inflation sdsom en varaktig 6kning i prisnivan, detta
illustreras algebraiskt med (2.1).

.= (KPI,_, — KPI,) @D
KPI

t-1

Phillipskurvan upptiacktes av A.W. Phillips pd 1950-talet d&@ han pavisade det negativa
sambandet mellan inflation och arbetsloshet. Phillipskurvan dr bade anvéndbar och vanligt
forekommande vid prognoser av inflation (Stock & Watson, 1999). Dérfor anvénds

arbetslosheten som jamforelse mot BNP vid traffsédkerheten 1 inflationsprognoser 1 Sverige.

Néar arbetslosheten ligger under den léngsiktiga trenden leder detta till en brist pa
arbetsmarknaden som pressar upp lonerna. Detta i sin tur leder till att trycket pd inflationen
Okar (se till exempel Blanchard, 2003). Skillnaden kan uppskattas med ett gapmatt, dar
gapmattet dr den procentuella avvikelsen frdn den langsiktiga trenden. Stock och Watson
(1999) kom fram till att gapmaétt fungerar bittre i senare delen i1 urvalet jimfort med direkta
skillnader. Dessa tva anledningar dr skélet till att gapmatt anvénds 1 denna uppsats istéllet for

den direkta fordndringen.

Okuns lag beskriver relationen mellan produktion och arbetsloshet. Vid en Ilag total
produktion bor arbetslosheten 6ka. Enligt Okuns lag kan en 6kad produktion forvintas ge en
minskning av arbetsloshet (se till exempel Blanchard 2003). Phillipskurvan siger att en ldgre

arbetsloshet borde ge hogre inflation. BNP-gap har en omvind relation till inflationen mot



arbetsloshetsgapet, ett positivt BNP-gap leder till en brist pa resurser och trycket pa

inflationen okar.

BNP-gapet definieras enligt (2.2), 1 enighet med tidigare forskning se bl.a. Japan Financial
Report (2001). Dar faktiskt BNP dr det reella BNP-viarde som hdmtades fran SCB’s hemsida.

(BNP_ faktiskt BNPtrend)

BNP, = 2.2
o BNPtrend ( )
Arbetsloshetsgapet definieras enligt (2.3) dér U dr arbetsloshet.
U _ (U Jaktiskt Utrend ) (2 3)

Gap — U

trend

Det finns dock ett problem med gapmétt, den ldngsiktiga trenden gir ndmligen inte att
observera utan det maste uppskattas. Det finns flera sitt att uppskatta trenden, t.ex. genom
simultana ekonometriska modeller, Solow-modellen och olika filtermodeller sasom HP-filtret
(Congressional Budget Office, s. 12, 2004). I denna uppsats anvinds tva olika metoder for att
uppskatta den langsiktiga trenden. Den forsta dr en regressionslinje och den andra dr med ett
HP-filter. Bdda metoderna ar vildigt enkla att anvinda d& de endast krdver data fran en

parameter, BNP respektive arbetsloshet.

2.2 Prognosmodeller

2.2.1 Dynamiska autoregressiva modeller

En univariat modell anvinder endast data frén tidigare perioder i tidsserien (Bowerman e. al,
2005). En modell som har tvé eller flera forklarande variabler fran tidigare perioder kallas
multivariat. Ekvation (2.4) ar en univariat modell som beskriver relationen mellan inflationen
i period ¢ och inflationen fran en tidigare period. En modell som anvénder information fran en

period tidigare kallas en autoregressiv modell av forsta ordningen AR(1) och vid anvéndandet



av information fran fyra perioder bakét ar det sdledes en AR(4) modell. (Andersson. et. al,

1994). En AR(1) modell kallas dven en modell med en laggad variabel.
=P+ P g, (2.4)
Parametrarna f, och f, kan skattas med minsta kvadratmetoden se (2.5) och (2.6) dér T é&r

antal observationer (Westerlund, 2005). 5, ér interceptet, ¢ dr en slumpterm och f, dr en

parameter som beskriver hur mycket 7, , paverkar 7.
b =y-bx (2.5)

_ sztyt _zytzxt
b = TZ:xt2 —thth 2.6)

2.2.2 Direkta och indirekta prognoser

Det finns tva olika typer av prognosmodeller: indirekta och direkta prognoser. Indirekta
prognoser skapas genom att ekvation (2.4) forskjuts en period vilket skapar (2.7). Inflationen

spés sedan en period framét med (2.8) givet av informationen tillgidnglig i perioden # forutsatt
att virdet pad f, och S, ar ként. B, och £, kan skattas med (2.4). ,31 och ,32 ar det skattade

véardet av g, , f,och 7, ar den forutspadda inflationen i perioden t+1.

Ty =P+ B, +é,, (2.7)

R =B+ Por, (2.8)

7Azz+2 = 181 + ﬁzﬁm (2-9)



Vid prognoser som stricker sig tva perioder framét anvinds (2.9) givet informationen vid
perioden ¢ Detta skapar stora problem vid anvdndandet av multivariata modeller, da dven de
andra forklarande variablerna maste fOrutsdgas. Enligt teoretisk litteratur ska direkta
prognoser ge bittre vintevdirde men en hdgre varians jamfort med indirekta prognoser
(Marcellino et al. 2005). Vid prognoser av inflation med ett ars prognoshorisont ger direkta
prognoser bittre resultat &n med sedvanliga metoder (Hubrich, s. 30, 2004). Pa dessa grunder

anvénds en direkt prognosmodell i denna uppsats.

Betrakta denna autoregressiva modell som skapas efter hur manga perioder framat den ska

forutspa. Dir A ér antalet perioder framat som spés:

7, :/Bl +/Bz7rt—h +é,. (2.10)

Ekvationen (2.10) forskjuts sedan med /4 perioder och ger (2.11) som spér inflationen 4

perioder framat givet informationen i perioden ¢, ,5’1 och ,5’2 skattas med (2.10).

o =Bt B, (2.11)

Dér 7,,, ar prognosen av inflation i / perioder framét och 7, &r inflationen i den period dér

prognosen skapas. Denna prognos tar dock bara hédnsyn till tidigare virden av inflationen. For
att undersoka huruvida BNP-gap och arbetsloshetsgap ocksa péverkar inflationen behdvs en
variabel till. I ekvation (2.10) finns den nya variabeln g som &r gapmaéttet. Den slutgiltiga

prognosmodellen for AR(1) ér (2.10).

R =B+ B, + g, (2.12)

T, =P B, + P8, tE (2.13)



I denna uppsats anvinds vérden 1, 4 och 8 som virden pa 4. [31 , ﬁz och ,33 ar estimerade med

(2.13). Det finns manga olika sitt att ta bort sdsongsvariationer men det &r en teoretisk fraga
om vilken metod som é&r bast (Enders, s. 95, 2003). Det verkar rimligt att en modell som
anvander data fran fyra kvartal bakat bor fanga upp sdsongsvariationerna. Pa dessa grunder
anviands en AR(4) modell for att ta bort eventuella sdsongsvariationer. AR(4) modellen
jamfors sedan med AR(1) modellen. AR(4) prognosmodellen som spar inflationen i 4
perioder framét givet informationen i perioden ¢ ser ut enligt (2.14) och anvédnder data fran

fyra tidsperioder for alla forklarande variabler. Parametrarna skattas med (2.15)

Ton =B+ P, + B+ B, + B s+ g + 8y +Bi&n + oL (2.14)

T, =B+ BT A BTy T BT BT s B8yt B P& T & T E

(2.15)

2.2.3 Generella problem med prognoser

Inflationen och manga andra ekonomiska variabler ror sig sakta och med en viss
tidsforskjutning. Riksbanken har antagit att penningpolitiken tar ett till tvd ar for att paverka
inflationen (Riksbankens hemsida). Inflationsprognoser inte ens teoretiskt prognostisera helt
ritt. Det finns flera skil till detta, bl.a. den tidsforskjutande effekt som redan ndmnts men
ocksa det faktum att ekonomin stindigt utsitts for yttre storningar och att den ekonomiska
teorin inte vet hur alla storningar paverkar ekonomin. Ett annat problem som &ven tas upp ér
att en modell med ldngre prognoshorisont blir sdmre di osdkerheten okar med tiden.

(Konjunktur Institutet, 2002).

Ett annat problem &r att all data inte presenteras omedelbart utan med viss forskjutning. Ett
ytterligare problem é&r att dven om data ér offentliggjord sé revideras den ofta vid senare

tillfille. Dessa dndringar har dock antagits varit smé och ej avgdrande for modellen.



3 Data

Konsumentprisindex kvartalsdata fran perioden 1993 kvartal 1 till och med 2005 kvartal 4,
kommer frdn EcoWin. BNP och arbetsloshetsdata kommer fran SCB. Arbetslosheten dr
definierat som totala mingden av befolkningen mellan 16 och 64 ar som dr arbetslosa. Valet

av BNP matt & BNP i fasta priser fran produktionssidan.

I (3.1) visas den data som anvinds i uppsatsen. Prisnivan har stigit under hela perioden
undantaget aren 1998-2000 da den stagnerat. Inflationen har under perioden varierat mellan -1
% till 2 %. BNP har okat over tidsperioden samtidigt som sdsongsvariationer kan utldsas.
Antalet arbetslosa var 1 borjan av perioden kring 400 000, vilket dr det hogsta antalet i hela
perioden. Fran 1998 sjonk antalet arbetslosa kraftigt for att sedan borja 6ka i antal i slutet av

perioden.
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3.1 Beskrivande Data



Trendlinjen for bade BNP och arbetsloshet rdknas ut med tvd metoder. En linjér regression
samt en trendlinje genom att anvdnda ett HP-filter med utjimningsnivd 1600, vilket
rekommenderas for kvartalsdata av Eviews. HP-filtret skapades av Hodrick och Prescott nir
de publicerade en artikel om Amerikanska konjunkturcykler efter kriget. HP filtret skapar en
trendlinje for tidsserier genom att dela upp serien i en trend och en stationdr del se Enders
(2003). Det finns dock ett problem med HP-filtret. D4 HP-filtret anvéinder data frdn en period
framét, skapar det problem med out of sample metodiken. For att 16sa detta approximerar

Eviews det sista vérdet i perioden nir trendlinjen skapas.

1 (3.2) ér arbetsloshetsgapet illustrerat i tva olika diagram, det ena gapet skapat med HP-filtret
och det andra med en linjir regression. Bida trendlinjerna &r skapade med data ifran det forsta
till och med det sista kvartalet i datamédngden. Vid jimforande av gapet panel B och D kan en

skillnad urskiljas metoderna emellan.



Panel A: Arbetsléshets trend med LR (100-tal)
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3.2 Trendlinjer och gap av Arbetsloshet



Panel A: BNP med LR trend
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3.3 Trendlinjer och gap av BNP
BNP har starka sdsongsvariationer men den langsiktiga trenden kan beskrivas bra med LR
linjen se (3.3). Skillnaden i BNP-gap mellan metoderna LR och HP dr sma da BNP-gap
kurvorna &r néstintill identiska se panel B och C i (3.3). Arbetsloshetsgapet tenderar att

variera mera jamfort med BNP-gapet.

Gapmétt som dr skapade med en regressionslinje kommer fortséttningsvis namnges med LR
och de skapade med ett HP-filter refereras till som HP. Som métt pa inflationen anvénds
fordndringen i konsumentprisindex, detta eftersom KPI &r det matt pd inflationen som flest

prognosmakare fokuserar pa (Konjunktur Institutet, s. 19 (2002).



4 Analys

Under analysdelen erhélls information om tillvigagangssittet, hur bra prognosmodellerna
presterade samt en forklaring hur modellerna utvdrderats. Vid utvirderingen av resultaten har

alla resultat och inflationen multiplicerats med 100 for att 1ittare dskadliggora resultaten.

4.1 Expanderande informationsfénster

Alla prognoser dr skapade med out of sample metodik, vilket innebédr att modeller som é&r
gjorda 1 1999 kvartal 4 bara anvinder data som finns tillgdnglig vid den sista dagen i
perioden. Vid nista period rdknas modellen om med data frdn borjan av perioden till och med
2000 kvartal 1. Detta leder till en snabb 6kning av informationen i modellen. /n sample ér den
data som finns tillgdnglig vid det tillfdllet d& prognosen skapas och out of sample data ér den
data inte finns tillgdnglig for skapandet av modellen och anvidnds som referens hur vél

prognosen presterade.

Det fOorsta som behdvs gora dr att rdkna ut trendvédrdena. Detta gors i Excel med en
linjdrregression med all in sample data. For trendlinjen med HP-filter anvinds EViews. HP-
Trenden skapas dven med denna metod Over hela in sample perioden. Trenderna for
arbetsloshet och BNP skapas med bada metoderna. Trendvérdet subtraheras sedan frén det
faktiska BNP-virdet som sedan divideras med trendvérdet. Detta gors for alla perioder i in
sample perioden. Sedan skapas regressions parametrarna enligt (2.11) for en AR(1) modell
alternativt (2.13) for en AR(4) modell. Dessa koefficienter anvénds sedan i (2.10) och (2.12)
vilket genererar i en prognos. Det skapar en prognos med AR(1) och med AR(4) for
trendvérden skapade med bade HP och LR. Alla olika variationer skapas sedan med de tre
olika horisontlingderna. Alla dessa variationer av prognoser gors med bdde BNP och
arbetsloshet. Nér detta ar gjort flyttas den simulerade tidpunkten for modellen en period
framét och ytterligare en periods data inkluderas i in sample delen. Arbetet borjar sedan om
frén borjan déir de nya trendlinjerna riknas ut pa nytt. Allt detta upprepar sig tills modellen

befinner sig 1 2005 kvartal 3.



4.2 Utvardering

Vid jamforande av prognosmodeller dr den viktigaste delen out of sample perioden dé det ér
prognosen som &r det vidsentliga och inte hur bra regressionen passar in pa in sample perioden
(Wooldridge, 2003). Dérfor anviands endast skillnaderna mellan prognoserna och de faktiska
virdena vid utvdrderingen av prognosmodellerna. Modellerna undersdks med tre vanliga
utvirderingsmetoder for prognoser, medelfelet (ME), root mean square error (RMSE) och
medelfelet 1 absoluta tal (MAE). Enligt Binner ef al. (2006) innebér ett positivt ME att
prognosen kan tendera till att 6verskjuta den riktiga inflationen, prognosen kan ha en bias. Ett
problem med ME ér att negativa och positiva tal tar ut varandra och for att bli av med detta
anvinds RMSE och MAE. RMSE ir definierat som roten ur de kvadrerade medelfelen . MAE
anvinder istdllet absolut talen av medelfelen (se till exempel Fregert, 2003). K &r antalet
prognoser som skapats och h &r prognoshorisonten. Métten RMSE-ratio och MAE-ratio
anvénds for att avgdra hur mycket béttre respektive prognosmetod dr. Ration rédknas ut genom

att dividera resultatet med det ldgsta resultatet.

] 200504
ME=— > (z,-7#,) 4.1)
K t=200001+h

t=200001+h

RMSE = {i 20%4(7; ~ 7, )2}2 (4.2)

1 200504
MAE=— |z, - %,

K t=200001+h

(4.3)

(4.1) — (4.3) kalla: Binner et al., 2006, s. 85. Editerad av forfattaren



4.3 Resultat

Nedan presenteras de resultat som erhallits vid jamforandet av prognosernas utfall och det
faktiska virdet pd inflationen. Virde pa MAE, RMSE samt ME presenteras i tabeller och det
faktiska utfallet samt prognosvérdena av inflationen plottas i diagram. Alla figurer visar
resultat for prognoser med béade arbetsloshetsgap och BNP-gap. HP-filter &r svart streckad
linje, LR &r illustrerad med helsvart linje och den faktiska fordndringen 1 inflationen &r gra
linje. Panel A och B dr prognoser med BNP-gap, panel C och D é&r skapade prognoser med
arbetsloshetsgap.

4.3.1 Prognoser ett kvartal framat

BNP prognoser
Panel A: #+1 prognos AR(1) (%) Panel B: #+1 prognos AR(4) (%)
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4.4 Prognoser med ett kvartals horisontléingd



ME MAE RMSE MAE-ratio RMSE-ratio

BNP HP AR(1) -0,00289 0,32753 0,49608 102,66% 102,11%
AR(4) 0,05272 0,37469 0,57283 117,44% 117,91%

LR AR(1) -0,01110 0,31906 0,48583 100,00% 100,00%

AR(4) 0,04465 0,35182 0,55231 110,27% 113,68%

Arbetsléshet HP AR(1) 0,23445 0,42122 0,54544 132,02% 112,27%
AR(4) 0,21737 0,46028 0,60871 144,26% 125,29%

LR AR(1) 0,19463 0,41537 0,53430 130,19% 109,98%

AR(4) 0,18439 0,46960 0,59307 147,18% 122,07%

4.5 Tabell med prognosfel vid en horisont pa ett kvartal

BNP-gapet dr bést vid prognoser som har en horisont pa ett kvartal 4ven om den tenderar att
missa alla storre fordndringar. Skillnaden mellan HP och LR trenderna dr vid BNP-gap
véldigt liten eller marginell med fordel for LR. I (4.4) panel C och D kan utldsas att HP-filtret
generar lagre resultat jimfort med LR 1 forsta halvan av perioden och hogre 1 andra halvan vid
prognoser skapade med arbetsloshet. Ingen av prognoserna lyckas forutspa den véldigt hoga

inflationen 2003 samt 2001 tillfredsstéllande.

ME-virdena avslgjar att arbetsloshetens forvdntade medelfel ar positivt vilket innebér att
prognoserna tenderar att overskjuta den faktiska inflationen. ME &r negativ for BNP nir en

lagg anvidnds och positiv vid fyra laggar.

4.3.2 Prognoser fyra kvartal framat

Prognoser som anvénder arbetsloshet med HP-filter ger ldgre prognoser i bérjan och hogre
prognoser 1 slutet av perioden jamfort med LR-trenden. Fram till 2004 &r prognoserna mycket
mera trogrorliga dn den faktiska inflationen. Bdda AR(4) prognoserna har storre svingningar

jamfort med AR(1) prognoserna.



Panel A: 7+4 prognos AR(1) (%) Panel B: 7+4 prognos AR(4) (%)
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4.6 Prognoser med fyra kvartals horisontlingd

For prognoser med en horisontléngd pa ett ar &r AR(1) med BNP HP-trend bést, enligt MAE
och enligt RMSE dr AR(1) med arbetsloshet LR-trend bést. Skillnaden i RMSE-ratio mellan
arbetsloshet LR-trend AR(1) och BNP HP-trend &r dock endast 0,89 % till fordel for modellen

med arbetsloshet.

ME MAE RMSE MAE-ratio RMSE-ratio

BNP HP AR(1) 0,05897 0,35304 0,51633 100,00% 100,89%
AR(4) 0,16585 0,40540 0,54946 114,83% 107,36%

LR AR(1) 0,06014 0,35677 0,51978 101,06% 101,56%

AR(4) 0,13905 0,37628 0,52163 106,59% 101,93%

Arbetsléshet HP AR(1) 0,08438 0,36271 0,51330 102,74% 100,30%
AR(4) 0,25809 0,39788 0,53605 112,70% 104,74%

LR AR(1) 0,08858 0,37740 0,51178 106,90% 100,00%

AR(4) 0,19035 0,42623 0,565767 120,73% 108,97%

4.7 Tabell med prognosfel vid en horisont pa fyra kvartal



Sammanfattningsvis kan sdgas att BNP HP-trend dr bidst vid prognoser pad ett ar. Vid
anvindandet av BNP ir skillnaden mellan HP och LR é&terigen véldigt liten. Alla modeller

tenderar att ha en positiv bias. AR(4) modellerna ger genomgaende storst fel.

4.3.3 Prognoser atta kvartal framat

Prognoser med en horisont pa tva ar édr bdst skattade av AR(1) med BNP HP-trend. Bada
AR(4) prognoserna spdr under inflationen 1 slutet av perioden. Vid prognoser tvd ar framat
finns det en vildigt liten skillnad mellan HP och LR -trend vid alla prognosmetoder utom

AR(4) skapad med arbetslshet.

Panel A: 748 prognos AR(1) (%) Panel B: #+8 prognos AR(4) (7o)
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4.8 Prognoser med atta kvartals horisontléiingd



ME MAE RMSE MAE-ratio RMSE-ratio

BNP HP AR(1) -0,00918 0,37610 0,55682 100,00% 100,00%
AR(4) 0,17374 0,47874 0,66461 127,29% 119,36%

LR AR(1) -0,00248 0,38969 0,55963 103,61% 100,50%

AR(4) 0,13405 0,55754 0,71695 148,24% 128,76%

Arbetsléshet HP AR(1) 0,02229 0,42270 0,57582 112,39% 103,41%
AR(4) 0,27913 0,61121 0,74177 162,51% 133,22%

LR AR(1) 0,03167 0,42954 0,58649 114,21% 105,33%

AR(4) 0,18323 0,52212 0,69231 138,83% 124,33%

4.9 Tabell med prognosfel vid en horisont pa atta kvartal

For modellen med BNP-gap har alla prognoser i slutet av perioden fungerat klart battre &n

dem i borjan av perioden. Aven vid en prognoshorisont pa tvé ar tenderar arbetslsheten att ha

en positiv bias. BNP-modellerna tenderar att skjuta dver vid fyra laggar och skjuta under vid

en lagg. BNP dr det bista méttet med HP-trenden som pavisar att det &r BNP. Alla AR(4)

modellerna presterar daligt dven vid ldngre prognoser pé atta kvartal.



5 Slutsatser

BNP-gap dr ett klart bdttre matt jamfort med arbetsloshetsgapet vid skapandet av
inflationsprognoser. Detta stoder tidigare forskning av Stock & Watson (1999) som hdvdade
att det finns béttre matt pd ekonomisk aktivitet dn arbetsloshet. Det dr svért att klargéra om
HP eller LR —trend &r det bdsta vid skapandet av prognoser. Alla prognoser tenderar att rora
sig mindre &n de faktiska vdrdena framfor allt i borjan av perioden. AR(4) modellerna visar
genomgaende sdmst resultat. Ett skl till detta resultat kan vara att trendlinjerna béttre
beskriver BNP-trenden. Den léngsiktiga trenden for arbetsloshet beskrivs inte helt

tillfredstillande av varken HP-filter eller LR.

Arbetslosheten ger en stindig positiv ME som tyder pd en positiv bias. Prognoserna dir
arbetsloshetsgapet anvénds ger storre skillnader vid jamforande av HP och LR. Bésta metoden
med arbetsloshet ser ut att vara AR(1) LR-trend, vilket dr de enda prognoserna som é&r 1
ndrheten av AR(1) med BNP modellerna. Arbetslosheten fungerar bést vid prognoser pé ett ar
framét. Anvindandet AR(4) modeller forsdmrar prognoserna framforallt arbetsloshet, vilket

kan bero pa att arbetslosheten inte har lika stark sdsongsvariation.

Nér modellen skattas /4 perioder framdt, forsvinner ocksd h perioder med data. Det kan vara
detta som fOrsdmrar ett- och tvadrs- prognoserna tidigt i undersokningsperioden da

prognosmodellerna skapas med mindre tillgénglig data.

Det déliga resultatet med arbetsloshet kan bero pé att arbetsmarknaden &r ganska stel, det tar
tid att hitta personal och det tar tid att bli av med personal p.g.a. anstillningsavtal och
uppsdgningstid. Ett alternativt matt for framtida studier som eventuellt fungerar béttre skulle
kunna vara totaltarbetade timmar. En annan metod som skulle kunna anvindas ér att skatta
trendlinjerna for arbetsloshet med icke linjara modeller. D& den ldngsiktiga trenden for
arbetslosheten inte helt tillfredstdllande kan ses som linjédr. Alla AR(4) modeller fungerade
déligt, ett alternativt och mojligtvis béttre sétt att ta bort sdsongsvariationen kan vara dummy

variabler. For en battre benchmark skulle riksbankens prognoser kunnat anvéndas.
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