ETTERPROVING AV NORGES BANKS ANSLAG

Anne Sofie Jore, seniorradgiver i @konomisk avdeling i Norges Bank*

| denne artikkelen analyseres Norges Banks anslag for 1998, gitt henholdsvis hagsten 1996 og
hesten 1997. | forhold til tidligere artikler om dette temaet gar vi et skritt viderei analysen ved
asepaanslag med to arshorisont. Det er viktig & kunne analysere den gkonomiske utviklingen
ogsa lenger fram i tid, fordi beslutninger om gkonomisk politikk vil pavirke gkonomien pa mer
enn ett arssikt. Etterprevingen fokuserer pa bidragenefrafeil forutsetninger om starrelser som
ikke er modellbestemt (sdkalte eksogene starrelser), for eksempel offentlig etterspersel og im-
portert prisstigning. Vi sammenlikner ogsa med anslag fra Statistisk sentralbyra gitt med to ars
horisont.

Samlet sett var prognosefeilene for 1998, gitt hasten 1997, mindre enn prognosefeilene for
tidligere ar. Det er ingen klar tendenstil at ansagene ville ha vaert vesentlig bedre dersom vi pa
forhand hadde kjent den faktiske utviklingen i de eksogene variablene. Prognosefeilene gker for
en del variable og reduseres for andre.

| utgangspunktet vil en vente at prognosefeilene i anslagene gitt i slutten av 1996 vil vaere
starreenn feilenei andagene gitt i dutten av 1997. Dette bekreftesfor viktigerealstarrelser, som
for eksempel etter sper selen fra Fastlands-Nor ge og sysselsettingen. For Ignns- og prisveksten er
imidlertid prognosefeilene minst i det tidligste anslaget.

Andagene for 1998 viser en sterre prognosefeil i andaget for konsumprisveksten enn vi har
sett i andagene for tidligere ar. Dette skyldes en lavere importert prisvekst enn forventet. Mot
dutten av 1998 ble det klart at konsumprisveksten ble lavere enn det en kunne vente ut fra
valutakursutviklingen. Fra 1999 har vi i konsumprigikningen brukt en utvidet importveid
valutakursindeks, der blant annet valutaenetil flereland i Asiaer inkludert. Prognosefeilen som
blegjort, skyldesi stor grad at virkningene av krisen i Asia ble feilvurdert pato mater. For det
farste fikk krisen en overraskende sterk effekt pa den internasjonale prisutviklingen. For det
andre bidrog depresieringen av de asiatiske valutaenetil en sterkere effektiv kronekursenn det
detradisonelle kursindeksene tilsa.

Analyser av prognosefeil er viktige ledd i arbeidet for a gjere ansagene mer treffsikre.
Samtidig arbeides det kontinuerlig med a for bedre analysear beidet, bade i form av kortsiktige
konjunkturanalyser og videreutvikling av modellapparatet. Analysen av prognosefeilene i
ansdlagene for 1998 bekrefter at det er forbedringsmuligheter i RIMINI-modellen. Ulike typer
«gokk», som internasonal finansiell uro og svingninger i oljeprisen, vil likevel fortsatt vaere
Kilder til overraskelser i den gkonomiske utviklingen.

Norges Banks analyser av utviklingen i norsk
gkonomi offentliggjeresi inflasjonsrapportene fire
ganger i aret. Andag for utviklingen i norsk og
internasional gkonomi danner en viktig bakgrunn
for utformingen av pengepolitikken. | tillegg
benyttes analysene som grunnlag for rad om
innretningen av den gkonomiske politikken
generelt. Siden 1994 har den makrogkonomiske
modellen RIMINI, utviklet i Norges Banks forsk-
ningsavdeling, vaat hovedverktgyet for bankens
anadyser. RIMINI-modellen er en gkonometrisk
modell med naamere 400 likninger. Rundt 70 av

*Takk til kolleger i Norges Bank for nyttige kommentarer

likningene er estimert pa grunnlag av historiske
data, mens de gvrige likningene er definisionsmes-
sige sammenhenger.

Norges Bank har som md a lage best mulige
analyser av utviklingen i norsk @konomi.
Avdekking av feil vil gi grunnlag for forbedringer
i modellen og méten vi bruker modellen pa. Dette
vil i sin tur fare til mer treffsikre andag.Vi ensker
ogsa & vurdere Norges Banks ansag opp mot
andag fra andre institusjoner.

Norges Bank legger stor vekt pa dpenhet og
innsyn i prognosearbeidet. Analyser av tidligere
anslag er et ledd i dette. Anslagene er basert pa en
modell som er offentlig kjent, og hvor ogsa
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bankens bruk av modellverktayet publiseres.
Hensikten er at det skal vaae mulig for andre a
vurdere hvordan vi har kommet fram til anslagene
og hvor gode de er. Systematisk etterpraving stiller
dessuten starre krav til konsistens og dokumenta-
son av andagene i inflasjonsrapporten, noe som i
seg selv vil bedre kvaliteten av analysen.

Norges Bank tar sikte pd & publisere arlige
analyser av anslagene. Det er hittil publisert slike
analyser i artikler i Penger og Kreditt 1997/4 (Jore
1997) og i 1999/1 (Jore 1999). | disse artiklene ble
det, i tillegg til detaljerte analyser av Norges Banks
anslag, presentert summariske mal pa prognosefeil
i andag fra Finansdepartementet og Statistisk
sentralbyra. Disse malene indikerte at de tre insti-
tusgonenes andag traff den faktiske utviklingen
omtrent like godt. Det fremgikk ogsa at styrken i
konjunkturoppgangen var klart undervurdert av
aleingtitugonene. | en artikkel i Penger og Kreditt
1996/1 (Madsen 1996) sammenliknes Norges
Banks anslag for arene 1987 til 1994 med andag
fraandre institusjoner. Ogsa her er konklusjonen at
Norges Banks prognoser traff omtrent like godt
som andlag fra andre institusjoner.

| artikkelen i Penger og Kreditt 1999/1 var det
forst og fremst anslagene for 1997 som ble
analysert. Anslagene for 1998 ble vurdert kort, pa
grunnlag av det farste anslaget pa nasjonal regnska-
pet for 1998. | denne artikkelen tar vi utgangspunkt
i reviderte nasjonalregnskapstall publisert i
september, og foretar en grundigere analyse.
Denne gangen utvider vi analysen til ogsa a se pa
prognosefeil i anslagene gitt i slutten av 1996. Til
slutt vil vi sammenlikne Norges Banks anslag pato
ars sikt med tilsvarende anslag fra Statistisk
sentralbyra.

Arsaker til prognosefell

Den makrogkonomiske modellen RIMINI har vaat
hovedverktgyet for prognosearbeidet i Norges
Bank siden 1994. | modellen er viktige gkono-
miske sammenhenger representert ved empirisk
talfestede relasoner. Modellen serger ogsa for
konsistens, i den forstand at etterspersel er lik
tilbud i de ulike delmarkedene.

Det ligger viktige kilder til prognosefeil i en
gkonomisk modell. Modellens koeffisienter er
tallfestet pa grunnlag av historien. Det er usikker-
hetsintervaller rundt hver enkelt koeffisient, og
samspillet mellom mange likninger i en modell
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gker usikkerheten rundt hver enkelt variabel. Det
kan skje endringer i gkonomiens virkemdte som
ikke fanges opp ved tallfestingen av koeffisientene.
Endelig vil det vaae omrader der ikke modellen i
god nok grad tar vare pa viktige gkonomiske
sammenhenger.

Slike forhold gir grunnlag for & bruke en viss
grad av skjgnn, sazlig for de helt kortsiktige
anslagene. Tolking av |gpende statistikk er et viktig
grunnlag for slike skjgnnsmessige vurderinger. |
praksis blir vurderingene tatt hensyn til ved a
justere korreksjonsledd i hver enkelt likning.
Feilaktig justering av korreksjonsleddene blir
dermed ogsa en viktig kilde til prognosefeil.
Lykkes en med justeringene, derimot, vil det bidra
til & gi bedre prognoser.

Norges Banks anslag uttrykker var vurdering av
den mest sannsynlige utviklingen, gitt noen
sentrale forutsetninger om finanspolitikken, renten
og valutakursen. Dette er et hensiktsmessig
utgangspunkt nar anslagene skal brukes til &
analysere innretningen av den gkonomiske politik-
ken. Ofte vil imidlertid en viktig del av prognose-
feilene nettopp skyldes at den gkonomiske politik-
ken ble en annen enn lagt til grunn, eller at for
eksempel valutakursen utviklet seg forskjellig fra
forutsetningene. Dette var saalig tilfellet i 1998.

Foruten prognosefeil som skyldes at forutset-
ninger om den gkonomiske politikken og andre
eksogene variable ikke blir realisert, vil mangler
ved modellen og bruken av den vaze en viktig
kilde til prognosefeil. Andagene pavirkes ogsa av
endringer i nagonaregnskapet. Pa grunn av den
nylig giennomfarte hovedrevigonen av nasjonal-
regnskapet har det ikke vaat mulig & foreta en
fullstendig analyse av den delen av prognosefei-
lene som skyldes modellen og bruken av den. For
a kunne skille ut feil pa en dik mate at det gir
nyttig informasjon om modellen og bruken av den,
ma modellens likninger vaare tallfestet pa grunnlag
av det reviderte nasonalregnskapet. Hittil har de
fleste likningene vaat tallfestet pa det gamle nasjo-
nalregnskapet. Nye nasjonalregnskapstall er «gjen-
skapt» ved kalibrering av likningenes konstant-
ledd. N& er arbeidet med en fullstending
remodellering og reestimering av modellen i ferd
med a avsluttes, slik at vi etter hvert blir i stand til
a giennomfare mer fullstendige analyser.

| denne artikkelen analyseres prognosefeilene for
1998 med samme metode som i tidligere artikler.
Farst korrigeres det for fellene som skyldes gale



forutsetninger om den gkonomiske politikken.
Deretter skiller vi ut de feilene som skyldes at de
avrige eksogene anslagene ikke traff den historiske
utviklingen. De feil som gjenstdr etter a ha
korrigert for gale anslag pa politikkvariable og
andre eksogene variable, skyldes enten tilfeldige
utslag, feil modellbruk eller mangler ved selve
modellen. Anslagene vurderes mot forelgpige
nasjonalregnskap publisert i september 1999.
Revigoner av nasjonalregnskapet finner ogsa sted
etter dette tidspunktet, men disse revigonene er
vanligvis sma

Prognosefeil i anslagene for 1998

Anslag gitt i desember 1996

| Penger og Kreditt 1996/4 ble det gitt andag for
1997, mens anslag for drene 1998-2000 ble oppgitt
som &lige gjennomsnitt. Vi vil likevel her se
naamere pa andagene for 1998, som finnes i vart
bakgrunnsmateriale, for 8 komme i gang med en
grundigere analyse av prognosefeil for andag gitt
pa noe lengre sikt. Fra og med Penger og Kreditt
1997/4 blir det publisert arlige anslag med en
tidshorisont pa to 4. | utformingen av den gkono-
miske politikken er oppfatningen av utviklingen
noen & fram i tid viktig. Det tar gjerne tid far
beslutninger om den gkonomiske politikken
pavirker den gkonomiske utviklingen. Nedven-
digheten av alage best mulige anslag gjelder derfor
i minst like stor grad for anslag pa to ars sikt som
for anslag med en tidshorisont pa ett ar.

| desember 1996 sd Norges Bank for seg en
fortsatt hgy, men avtakende vekst de neameste
arene. Konjunkturoppgangen hadde davart i tre ar.
De viktigste arsakene til den svakere konjunkturut-
viklingen ble tilskrevet gkende sparerate blant
husholdningene, utflating av realinvesteringene
samt lavere vekst i tradisionell eksport.

| Penger og Kreditt 1999/1 beskrev vi hvordan
disse andagene undervurderte den gkonomiske
veksteni 1997. En vesentlig del av prognosefeilene
skyldtes gale forutsetninger om de eksogene
variablene, spesielt offentlig ettersparsel og oljein-
vesteringene.

Andaget pa noen hovedsterrelser for 1998 er
gjengitt i tabell 1, sammen med faktiske tall hentet
fra nasjonalregnskapet publisert i september 1999.
Det faiger av tabellen at ogsa for 1998 ble den
gkonomiske veksten undervurdert i desember to ar
far. Ettersperselsveksten i Fastlands-Norge ble
angdlatt til 2 ¥4 prosent, mens nasjonal regnskapstal -
lene viser en vekst pa 3,1 prosent. Alle de innen-
landske etterspersel skomponentene ble anslétt for
lavt. Veksten i bade tradisionell eksport og eksport
av olje og gass ble derimot andédtt for heyt.
Oljeinvesteringene ble vesentlig hgyere enn antatt.
For 1997 og 1998 samlet anslo vi en vekst i oljein-
vesteringene pa 12 prosent, mens veksten viste seg
a bli over 50 prosent. Den for lavt andétte etter-
sparselsveksten reflekteres i for lave andag pa
importveksten, BNP-veksten i Fastlands-Norge og
sysselsettingsveksten. Arbeidsledigheten ble 5
prosentpoeng lavere enn vi andlo.

Tabell 1. Andlag for 1998 gitt i desember 1996 og faktiske tall for 1998 (per september 1999). Prosentvis

vekst fra aret far der ikke annet er oppgitt

1998 Anslag Faktisk Prognosefeil
Ettersparsel fra Fastlands-Norge 2V 31 %
Privat konsum 25 31 Y
Offentlig konsum 1% 37 2
Realinvesteringer 2 24 Y
Oljeinvesteringer 4 213 17 %
Eksport 3% 05 -2 %
Olje, gass og rartransport 2V -35 5%
Tradisonelle varer 41, 34 -1
Import 4 91 5
Tradigonelle varer 4 9,6 5
BNP 2 21 -Ya
BNP Fastlands-Norge 2V 33 1
Sysselsetting 1 23 1%
Arsggnn 5 6,5 1%
Konsumpris 2 23 -Va
AKU-ledighet, niva 3% 32 )

Kilder: @konomiske analyser 6/99 og Penger og Kreditt 1996/4
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Tabell 2 Prognosefeil i 1998 og virkningen av endrede forutsetninger. Positivt tall betyr at anslaget er for

lavt. Prosentpoeng. Anslag fra desember 1996

BNP Sysselsetting Lannsvekst Konsumpris- Privat Realinvesteringer
Fastlands Norge vekst konsum Fastlands-Norge
Samlet fell 1 1% 1% -Ya Ya Ya
Gjenstdende feil
- etter endring av politikk-
forutsetninger 0,1 0,6 0,4 -1,0 -0,1 -3.2
- 0g etter riktige anslag p&
alle eksogene variable 0 0,3 0,1 -1,1 0 -35

Kilde: Egne beregninger

Vi latil grunn at det stramme arbeidsmarkedet
ville gjere det vanskelig & fa til en moderat lgnns-
vekst i arene fremover. Dette viste seg & vaae
riktig. Arbeidsmarkedet ble strammere enn vare
anslag tilsa, og lennsveksten i 1998 ble dermed
enda hgyere enn vi antok. Dette farte imidlertid
ikke til at konsumprisveksten ble hayere enn
ventet. Tvert imot ble prisveksten Y4 prosentpoeng
lavere enn vart anslag. Dette ma sesi sammenheng
med Asia-krisen, som bidrog til sterkt prisfall paen
rekke importerte konsumvarer i 1998.

Ved alegge inn de faktiske vekstratene for varia-
blene som blir bestemt utenfor modellen, fremgar
det hvor mye av prognosefeilene som skyldes at de
eksogene forutsetningene ikke holdt. Den farste
linjeni tabell 2 gjentar prognosefeilene for noen av
variablenei tabell 1. | den andre linjen ser vi hvor
store prognosefeilene er etter at riktige forutset-
ninger for den gkonomiske politikken i 1997 og
1998 er lagt inn. Dette inkluderer offentlige
utgifter, pengemarkedsrente og valutakurs. Ved
utarbeidelsen av andlagene for 1997 og 1998 la vi
som vanlig til grunn tekniske forutsetninger for
valutakursen og pengemarkedsrenten. Dette
innebar en gjennomsnittlig appresiering pa 1
prosent fra 1996 til 1997 og uendret kurs deretter.
Det viste seg at appresieringen ble 0,5 prosent i
1997, mens vi fikk en depresiering pa 4,5 prosent
fra 1997 til 1998. Det ble lagt til grunn en penge-
markedsrente pa 4,3 prosent bade i 1997 og 1998.
Det faktiske rentenivaet ble i gjennomsnitt 3,7
prosent i 1997 og 5,8 prosent i 1998.

Dersom den gkonomiske politikken hadde veat
korrekt forutsatt for 1997 og 1998, ville anslagene
pa noen av hovedsterrelsene ha truffet bedre, men
prognosefeilene gker ogsd for noen starrelser.
Korrekte politikkforutsetninger medferer at realin-
vesteringsveksten i Fastlands-Norge blir anglatt
vesentlig for heyt, mens andaget for veksten i
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privat konsum treffer bra. Produksjonsveksten i
Fastlands-Norge blir ogsd andéatt presist, mens
prognosefeilene pa anslagene for veksten i syssel-
setting og lennsniva blir betydelig redusert.

Andlatt konsumprisvekst gker til 3,3 prosent, 1
prosentpoeng for hegyt. Den viktigste arsaken til
den gkte konsumprisveksten er den svakere krone-
kursen. | RIMINI-modellen gir en svekkelse av
valutakursen pa 4,5 prosent en gkning i prisveksten
pa om lag ¥ prosent det samme dret. | |gpet av
1998 viste det seg imidlertid at den importveide
kronekursen i mindre grad enn tidligere gav
uttrykk for utenlandske prisimpulser. Dette
skyldtes den sterke svekkelsen av valutakursen til
flere asiatiske land fra hasten 1997. Disse landene
var ikke representert i de ulike effektive kursene
for norske kroner, blant annet fordi de har hatt
relativt liten betydning for norsk handel. En sa stor
endring i disse landenes valutakurser farte likevel
til at prisveksten pa norsk import av konsumvarer
ble svaat lav, dik at den generelle prisveksten i
Norge ble holdt nede. | tillegg kommer at vi impor-
terer en relativt starre andel konsumvarer fraAsia
enn det som kommer til uttrykk i modellens aggre-
gerte importprislikning. RIMINI-modellen ville
derfor adri fullt kunne fange opp virkningen av
Asiakrisen pa norske konsumpriser. Fra
Inflasionsrapport 1999/1 gikk vi over til & se pa
utviklingen i en utvidet importveid kursindeks, der
bl.a. flereland i Asiainngar.

Nar veksten i alle eksogene variable er lagt inn,
reduseres prognosefeilen pa sysselsettings- og
lannsvekst ytterligere, mens feilen pa reainveste-
ringsveksten i Fastlands-Norge gker noe. For de
avrige variable blir prognosefeilen lite endret.

De feilene som gjenstar etter at riktige forutset-
ninger om den gkonomiske politikken og de avrige
eksogene variablene er pa plass, skyldes dels feil
andag for 1996 og 1997, endret fastprisar, bruddet



Tabell 3. Andag for 1998 gitt i desember 1997 og faktiske tall for 1998 (per september 1999).

Prosentvis vekst fra dret fer der ikke annet er oppgitt

1998 Anslag Faktisk Prognosefeil
Ettersparsel fra Fastlands-Norge 3% 31 -Va
Privat konsum 4 31 -1
Offentlig konsum 2 37 1%
Realinvesteringer 2 24 0
Oljeinvesteringer 2 21,3 19%
Eksport 7% %3 1%
Olje, gass og rertransport 13% -35 -17
Tradisonelle varer 6 34 21
Import 43, 91 4
Tradigonelle varer 5 9,6 4
BNP 5 21 -3
BNP Fastlands-Norge 3% 33 0
Sysselsetting 2 23 Yy
Arsggnn 5 6,5 1%
Konsumpris 2% 23 -1
AKU-ledighet, niva 3% 32 0

Kilder: @konomiske analyser 6/99 og Penger og Kreditt 1997/4

i nasjonalregnskapet og forhold ved modellen og
bruken av den. | senere analyser av prognosefell vil
Vi 0gsa se pa de to sistnevnte arsakene til progno-
sefeil.

Anslag gitt i desember 1997

Prognosefell i anslagene for 1998, gitt i Penger og
Kreditt 1997/4, ble analysert forelgpig i artikkelen
i Penger og Kreditt 1999/1. Anslagene ble der
sammenliknet med det forel gpige nasjonal regnska-
pet for 1998, publisert i februar 1999.

| &rene 1994 til 1997 undervurderte vare anslag
den gkonomiske veksten. Anslagene for 1998 traff
den gkonomiske utviklingen i Fastlands-Norge
bedre, se tabell 3. Nok en gang bidrog forhold
utenfor modellen til prognosefeil. Dette gjelder
spesielt ale sider ved petroleumssektoren.
Realinvesteringene i denne sektoren gkte igjen
mye kraftigere enn forutsatt, mens produksjon og
eksport av olje og gass ble betydelig svakere enn
antatt. Oljeprisen fat dramatisk mer enn vi la til
grunn, slik at vi fikk et underskudd pa driftsregn-
skapet med utlandet istedenfor et antatt stort
overskudd.

Et for heyt anslag paveksten i privat konsum ble
oppveid av et for lavt anslag pa utgiftsveksten i
offentlig sektor, dik at ettersparselsveksten fra
Fastlands-Norge ble om lag som anslatt. Eksporten
av tradigonelle varer ble hgyere enn antatt.

BNP-veksten i Fastlands-Norge ble anslatt
presist, mens veksten i samlet BNP ble vesentlig
lavere enn vart anslag pa grunn av lavere oljepro-

duksjon. Den kraftige gkningen i realinvestering-
ene i oljesektoren bidrog til at ogsa importen gkte
mer enn vi latil grunn.

Sysselsettingsveksten ble andldtt relativt presist,
i motsetning til de store prognosefeilene i
anslagene for de foregdende arene. Dette kan i
noen grad ses i sammenheng med erfaringene fra
tidligere . | arbeidet med anslagene for 1998 ble
det tatt hensyn til at vi tidligere noksa systematisk
hadde undervurdert sysselsettingsveksten og
overvurdert produktivitetsveksten.

Til tross for at Iannsveksten ble andétt for lavt
og valutakursen utviklet seg svakere enn vi la til
grunn i en teknisk forutsetning, ble konsumpris-
veksten andatt for hgyt. Hovedarsaken til dette er
at den importerte prisveksten ble betydelig lavere
enn ventet, til trossfor at valutakursen svekket seg.
Som nevnt ovenfor kan dette tilskrives fallet i
utenlandske produsentpriser som fgige av Asia
krisen.

Tabell 4 viser hvor mye av prognosefeilene som
skyldes feil anslag pa de eksogene variablene. Den
farste linjen i tabellen gjentar prognosefeilene for
noen av variablenei tabell 3. | den andre linjen ser
vi hvor store prognosefeilene er etter at riktige
forutsetninger for den gkonomiske politikken i
1998 er lagt inn. Dette inkluderer som fer offent-
lige utgifter, pengemarkedsrente og valutakurs. |
desember 1997 lavi som vanlig til grunn tekniske
forutsetninger for valutakursen og pengemarkeds-
renten. Dette innebar om lag uendret valutakurs og
rente fra slutten av 1997. Da aret 1998 var omme,
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Tabell 4 Prognosefeil i 1998 og virkningen av endrede forutsetninger. Positivt tall betyr at anslaget er for

lavt. Prosentpoeng. Anslag fra desember 1997

BNP Sysselsetting  Lennsvekst ~ Konsumpris- Privat Realinvesteringer
Fastlands Norge vekst konsum Fastlands-Norge
Samlet feil 0 Y 1% -V -1 0
Gjenstdende feil
- etter endring av politikk-
forutsetninger -05 0 10 -0,9 -1,0 -33
- 0g etter riktige anslag p&
alle eksogene variable -0,9 -0,5 0,9 -0,8 -1,0 -30

Kilde: Egne beregninger

hadde den importveide valutakursen depresiert
med 4,5 prosent fra 1997 til 1998, og gjennom-
snittlig renteniva hadde gkt fra 3,7 prosent i 1997
til 5,8 prosent i 1998.

| motsetning til analysen av prognosefeilene gitt
i desember 1996 og tidligere analyser av prognose-
feil, gir ikke en korrekt utvikling i de eksogene
variablene mer treffsikre andag. Tvert i mot blir
anslagene samlet sett darligere.

Andlaget for veksten i BNP for Fastlands-Norge
ville blitt 0,5 prosentpoeng for hgy om korrekte
politikkforutsetninger var lagt inn. Dette skyldes
hgyere ettersparselsvekst som falge av sterkere
vekst i offentlig etterspersel, og bedre konkurran-
seevne pa grunn av svakere kronekurs. En hgyere
pengemarkedsrente oppveier ikke dette.

Prognosefeilen for syssel settingsveksten forsvin-
ner helt ndr korrekte politikkforutsetninger er lagt
inn, og feilen pa lannsveksten reduseres fra 1,5
prosent til 1 prosent. Dette bidrar til at prognose-
feilen pa konsumprisveksten blir enda sterre.
Hovedarsaken til dette er igien dels at modellen
«mistolker» svekkelsen av valutakursen, og dels at
vi ikke fikk tatt hensyn til virkningene av krisen i
Asia pa verdensmarkedsprisene. Som nevnt vil
overgangen til en utvidet importveid valutakurs-
indeks fra og med Inflasjonrapport 1999/1 kunne
|@se noe av dette problemet. Norges Bank er ogsili
ferd med a vurdere gjennomslaget fra valutakurser
via importpriser til konsumprisene, blant annet i
lys av erfaringene fra 1998.

Prognosefeilene i anslagene for BNP-veksten i
Fastlands-Norge og sysselsettingsveksten gker nar
korrekt utvikling i alle eksogene variable er satt
inn. Noe av arsaken til dette er den hgye veksten i
oljeinvesteringene. For de gvrige variablene er det
bare sma endringer i prognosefeilene.

Denne analysen kan benyttes til & illustrere
viktige sider ved prognosearbeidet, uten a
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giennomfagre en full analyse av modellen og
bruken av den. Det faktum at anslagene i utgangs-
punktet traff relativt bra og at prognosefeilene pa
hovedsterrelsene gker ndr korrekte eksogene
anslag legges inn, kan ogsa tolkes som at Norges
Banks prognoser for utviklingen i Fastlands-Norge
traff godt til tross for store feil i de eksogene
anslagene. Dette kan i noen grad tilskrives juste-
ringer av korreksjonsleddene i modellens
likninger. Noen eksempler pa dette kan vaae:

- For anslag med sakort tidshorisont som ett ar, gir
tolkning av lgpende statistikk grunnlag for
skjgnnsmessige vurderinger. Slike vurderinger
bidrog for eksempel til gode anslag pd BNP- og
sysselsettingsvekst, til tross for at samlet etter-
sparsel var for lavt andatt.

- Ser vi naamere pa anslagene etter at korrekte
eksogene variable er lagt inn, fremgdr det at
veksten i summen av BNP i Fastlands-Norge og
samlet import treffer den faktiske veksten svaat
bra. Det er dermed fordelingen mellom innen-
landsk produksion og import som ikke treffer.
Modellens likninger har en tendens til & under-
vurdere importveksten. Det har derfor ofte vaat
nadvendig & oppjustere importveksten ved a
justere korreksjonsleddet i importlikningen.

Sammenlikning av Norges Banks anslag

for 1998 gitt pa ulike tidspunkter
Usikkerheten i ansdlag for den gkonomiske utvik-
lingen gker med tidshorisonten. Figur 1 viser
anslag for 1998 for noen hovedsterrelser gitt i
henholdsvis desember 1996 og desember 1997.
Figuren kanillustrere flere forhold. For det ferste
ser vi at for viktige realsterrelser er ansag med
kort tidshorisont mer treffsikre enn anslag gitt med
en lengre tidshorisont. For nominelle starrelser er



Figur 1 Anslag pa noen hovedstarrelser
for 1998 gitt pa forskjellig tidspunkt
Arsvekst. Prosent
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det motsatt, anslagene gitt i 1996 traff noe bedre
enn anslagene gitt ett & senere. Ser vi pa relative
prognosefeil for 1996-anslagene, er feilen starst for
realsterrel sene. Ogsa dette endresi prognosene gitt
ett & senere. Her er feilen starst for de nominelle
starrelsene.

Redvariable viser generelt starre svingninger enn
nominelle starrelser. Normalt vil prognosefeilene
derfor vege starst for redstarrelser, dik det var for
andagene fra 1996. Det er flere arsaker til at det var
prognosefeilene pa lenns- og prisveksten som var
sterst i andagene fra 1997. Etter at riktige eksogene
variabler er lagt inn reduseres feillen, men den
relative prognosefeilen er fortsatt stor. | RIMINI-
modellen er Ignnsveksten i industri, bygg og anlegg
bestemmende for |annsveksten i de andre sektorene.
| bakgrunnsmaterialet for andagene fremgdr det at
prognosefeilen for andaget pa lannsveksten i denne
sektoren var vesentlig mindre enn prognosefeilen
for samlet lennsvekst. Det var i hovedssk for lave
andag pa lennsveksten i offentlig og privat tjenes-
teyting som bidrog til for lav samlet lannsvekst.
Arsaken til dette var dels at |ennsveksten i offentlig
sektor ble styrt lavere enn det en ngytral bruk av
modellen tilsaved utarbeidelsen av andagene, i tréd
med den faktiske utviklingen siden midt pa 1980-
tallet. Denne tendensen til lavere Ignnsvekst i
offentlig enn i privat sektor var ikke fanget opp i
lanndikningene. | 1998 fikk vi et brudd med denne
tendensen, da lgnnsveksten i offentlig sektor ble
hayere enn i privat sektor. Lennsveksten i privat
tjenesteyting var ogsa and ét vesentlig for lavt, men
det kan ikke tilskrives var bruk av modellen.

Arsaken til at den relative prognosefeilen for
andlaget pa inflagionen ble sa stor, var det vedva
rende fallet i utenlandske produsentpriser. Denne
utviklingen, som er nagmere omtalt foran, kom
uventet for de fleste prognosemakere.

Sammenlikning av andag gitt av
Statistisk sentralbyra og Norges Bank
| desember 1996

| desember 1996 var Statistisk sentralbyra (SSB)
aene, blant de sterre ingtitusjonene, om a gi detal-
jerte andag for 1998. Norges Bank gav andag i
form av gjennomsnitt over flere ar. Vi har benyttet
bakgrunnsmaterialet til Norges Banks andag fra
desember 1996 for a analysere andagene for 1998.
Bankforeningen og Finansdepartementet har ogsa
gitt gjennomsnittsandag der 1998 inngdr, men
disse er publisert tidligere pa aret. Det er dermed
bare mulig & sammenlikne Norges Banks anslag
med andlag gitt av SSB.

Figur 2 viser andag for 1998, gitt i desember
1996, pa noen hovedstgrrelser. Det fremgdr at
andagene pa redstarrelsene i all hovedsak er
sammenfallende. Selv om bade SSB og Norges
Bank gav for lave anslag pa lennsveksten, var
Norges Banks anslag vesentlig hgyere. Dette
gienspeilesi anslagene pa konsumprisveksten.

Figur 2 Anslag pa noen hovedstarrelser
for 1998 gitt i 1996 av Norges Bank
(NB) og Statistisk sentralbyra (SSB)
Arsvekst. Prosent
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Avdlutning

Analysen av anslagene for 1998 viser som ventet at
prognosefeilene er sterre for andag gitt i slutten av
1996 enn for anslag gitt ett & senere. En annen
konklusjon er at Norges Banks anslag pa de mest
sentrae starrelsene traff bedre enn tilsvarende
anslag for tidligere &r.

Selv om prognosefeilene i anslagene for 1998 -
gitt i desember aret far - var mindre enni anslag for
tidligere &, var det til dels store feil i anslagene pa
underkomponentene. Et for hgyt anslag pa veksten
i privat konsum ble motsvart av for lavt andag pa
veksten i offentlig konsum. En klar undervurdering
av oljeinvesteringene ble gjenspeilet i for lavt
importandag, dik at den andéatte BNP-veksten i
Fastlands-Norge traff godt. Feil andag pa offentlig
ettersparsel og oljeinvesteringer har vaat
giengangere i anslagene de siste arene. Dette har
fort til at banken har endret rutinene for andag pa
disse sterrelsene. Offentlig ettersparsel vurderes na
pagrunnlag av forventet utvikling i kommunegko-
nomien, forventet glidning i offentlige utgifter
gjennom aret og anslag i budsjettdokumentene. Vi
innhenter bredere informasion om utviklingen i
oljeinvesteringene.

Anslagene for 1998 avslgrer en starre prognose-
feil i andaget for konsumprisveksten enn vi har sett
i anslagene for tidligere &r. Dette skyldtes en lavere
importert prisvekst enn forventet. Mot slutten av
1998 ble det klart at konsumprisveksten ble lavere
enn det en kunne vente ut fra valutakursutvik-
lingen. Fra 1999 har vi i konsumprislikningen
brukt en utvidet importveid valutakursindeks, der
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blant annet valutaene til flere land i Asia er
inkludert. Prognosefeilen som ble gjort, skyldtes i
stor grad at virkningene av kriseni Asiablefeilvur-
dert pa to mater. For det farste fikk krisen en
overraskende sterk effekt pa den internasjonale
prisutviklingen. For det andre bidrog depresie-
ringen av de asiatiske valutaene til en sterkere
effektiv kronekurs enn det de tradisonelle kursin-
deksene tilsa.

| motsetning til anslagene for tidligere &, okte
prognosefeilene samlet sett etter at korrekte
vekstrater for eksogene variabler ble satt inn. Dette
illustrerer dels at vurderinger av |gpende statistikk
kan bedre anslagene, men det peker ogsa pa forbe-
dringsmuligheter i RIMINI-modellen. Modellen er
i hgst remodellert og reestimert pa nytt nasonal-
regnskap. Ved uttesting av den nye modellen vil
det blant annet bli fokusert pa modellens egenska-
per med hensyn til avstemmingen av de ulike
komponentene i tilgang og anvendelse. Den nye
modellen vil tasi bruk fra neste ar.
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