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Sammendrag

I dette notatet har vi sett pa tidsserier for CR for bolig, landbruk, yrkeskade, ufor-
het og motorvogn. Vi har forsekt a se utviklingen i disse i sammenheng med ut-
viklingen i de makrogkonomiske storrelsene KPI, BNP, lenn og arbeidsledighet.
Gjensidiges tidsserier er korte og har grov opplesning, noe som begrenser hvilke
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1 Introduksjon

I dette notatet ser vi pd tidsserier for “combined ratio” (CR, totalkostnadsprosent)
for bolig, landbruk, yrkeskade, uferhet og motorvogn. Vi har forsgkt a se utvik-
lingen i disse tidsseriene i sammenheng med utviklingen i de makrogkonomiske
storrelsene KPI, BND, lonn og arbeidsledighet.

Vi ser pa hvordan tidsseriene har utviklet seg over tid med hensyn pa trend
og svingninger (sykler). Videre studerer vi i hvilken grad CR samvarierer med
makrogkonomien. Spesielt er vi interessert i om noen av de makrogkonomiske
seriene er drivende for utviklingen i Gjensidige. Gjensidiges tidsserier er korte
og har grov opplesning, noe som begrenser hvilke analyser som kan gjores.

Notatet er organisert som folger. Kapittel 2 presenterer datagrunnlaget. Kapittel 3
beskriver metodene vi benytter, mens kapittel 4 presenterer resultatene. Tilslutt, i
kapittel 5, beskriver vi hvilke analyser som kunne veert gjort dersom datagrunn-
laget hadde veert storre og bedre. Appendikset inneholder metodikk som i safall
er aktuell.

2 Data

2.1 Data fra Gjensidige
Tabell 1 viser en oversikt over skadedata vi har mottatt fra Gjensidige. Alle tids-
seriene er pa arlig skala.

Skadeprosenten angir hvor stor prosent erstatningskostnaden utgjor av premie-
inntekten. Kostnadsprosenten angir hvor stor prosent forsikringsrelaterte drifts-
kostnader utgjer av forfalt premie. “Combined ratio” (CR) er summen av skade-
prosent og kostnadsprosent, dvs. summen av erstatninger og driftskostnader i
forhold til premien. CR blir ogsa kalt totalkostnadsprosent. Dersom CR er storre
enn 100%, gar Gjensidige i underskudd pa denne skadetypen.

Plottet overst til venstre i figur 1, 2, 3, 4 og 5 viser CR for de fem skadetypene fra
Gjensidige.

Figurene viser at tidsseriene er for korte til at man kan identifisere flere sykler. For
bolig, landbruk, yrkesskade og motorvogn inneholder seriene en periode med
oppgang i CR og deretter en periode med nedgang. Mens tidsserien for ufere
viser en reduksjon i CR over tid.
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Figur 1. Bolig CR. Qverst til venstre er den originale serien, gverst til hoyre vises loga-
ritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet, og
nederst til hagyre vises PACF til differansene.
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Figur 2. Landbruk CR. Qverst til venstre er den originale serien, averst til hgyre vises
logaritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet,
og nederst til hgyre vises PACF til differansene.
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Figur 3. Yrkesskade CR. Qverst til venstre er den originale serien, gverst til hgyre vises
logaritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet,

12 13 14 15 16

11

1.0

0.9

1.0

ACF
0.5

0.0

Yrkesskade

P e e e e
1991 1995 1999 2003
Tid
ACF(log(diff))
i |
| ‘ !
T T T T T T
0 2 4 6 8 10

Partial ACF

og nederst til hgyre vises PACF til differansene.

10

m

==
==
~

-0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3

-0.3

0.0 0.2 0.4

-0.2

-0.4

log(diff))

1991 1995 1999 2003
Tid
PACF(log(diff))
T T T T T T
0 2 4 6 8 10

Konjunkturer og sykler i forsikring
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Figur 4. Uferhet CR. Qverst til venstre er den originale serien, ogverst til hgyre vises loga-
ritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet, og
nederst til hagyre vises PACF til differansene.
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Motor log(diff))
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Figur 5. Motorvogn CR. Qverst til venstre er den originale serien, gverst til hayre vises
logaritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet,
og nederst til hgyre vises PACF til differansene.
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Skadetype Tilgjengelige storrelser | Opplosning | Tidsperiode

Skadeprosent
Bolig Kostnadsprosent Arlig 1990-2005
CR
Skadeprosent
Landbruk Kostnadsprosent Arlig 1989-2005
CR
Skadeprosent
Yrkesskade | Kostnadsprosent Arlig 1991-2005
CR
Skadeprosent

Kostnadsprosent
CR
Antall skader
Skadeprosent
Motorvogn | Kostnadsprosent Arlig 1990-2005
CR

Uforhet Arlig 1997-2005

Tabell 1. Tabell over skadedata fra Gjensidige

Makrookonomisk variabel | Opplosning Tidsperiode Kilde
KPI Manedlig Januar 1985 - juli 2007 SSB
BNP Kvartalsvis | 1. kvartal 1978 - 2. kvartal 2007 | SSB
Lonn Arlig 1970-2006 SSB
Arbeidsledighetsprosent Arlig 1954-2005 NAV

Tabell 2. Tabell over makrogkonomiske variable

2.2 Makrogkonomiske variable

Vi har valgt ut fire makrookonomiske variable; KPI (Konsumprisindeks), BNP
(Brutto nasjonalprodukt), lonn og arbeidsledighetsprosent. Vi bruker en sesong-
justert KPI, samt faste verdier for BNP og lopende verdier for lenn. Strengt tatt
er det mer korrekt 4 se pa faste verdier, men vi har kun fatt tak i lopende verdier
for lenn. For vare analyser overskygges dette av at usikkerheten som felger av
at Gjensidiges data har sa grov tidsopplesning. Tabell 2 viser en oversikt over
variablene.

Plottet overst til venstre i figur 6, 7, 8 og 9 viser tidsseriene for de fire makrogko-
nomiske variablene. Vi ser at KPI, BNP og lonn ikke overraskende har sveert lik
utvikling, med en jevn stigning i hele perioden. Arbeidsledigheten er mer varie-
rende, med topper rundt 1985 og 1995, men ogsa perioder med nedgang.

Konjunkturer og sykler i forsikring [ 13
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hoyre vises PACF til differansene.
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Figur 7. BNP. Qverst til venstre er den originale serien, ogverst til hgyre vises logaritmen til
etterfelgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene plottet, og nederst til
hoyre vises PACF til differansene.
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Figur 9. Arbeidsledighetsprosent. Qverst til venstre er den originale serien, gverst til hgyre
vises logaritmen til etterfalgende differanser, nederst til venstre er ACF til differansene
plottet, og nederst til hgyre vises PACF til differansene.
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2.3 Glatting og interpolering

Nér man skal sammenligne to tidsserier, md de ha samme tidsopplesning. Som
vist i de forrige to avsnittene, er ikke dette tilfellet for tidsseriene vi skal studere.
Man mad da skalere en av tidsseriene slik at den far samme opplesning som den
andre. Vi har valgt 4 interpolere tidsserien med grovest opplesning slik at den blir
sammenlignbar med den med finest opplesning. Vi beholder da den fine opples-
ningen til den ene tidsserien, og unngar 4 korte ned lengden pa tidsseriene. For &
fd en best mulig analyse, er det viktig at tidsseriene er lange.

Det er mange mater & interpolere en tidsserie pa. Tidsseriene med grovest opples-
ning (arlig og kvartalsvis) i de forrige avsnittene bestdr av gjennomsnittsverdier
for hver periode. La oss si vi skal sammenligne tidsserie 1 pa arlig opplesning
med tidsserie 2 pd manedlig opplesning. Ved & la de arlige gjennomsnittsverdi-
ene veere de samme for alle méneder, far vi pd en enkel médte gjort om tidsse-
rie 1 til mdnedlig skala. Denne tidsserien bestdr na av intervaller med konstante
verdier av lengde 12. Det er ogsd mulig a sette de drlige (eller kvartalsvise) gjen-
nomsnittsverdiene til en spesifikk dato (typisk pa starten, midten eller slutten av
perioden). Splines, samt linecer eller konstant interpolasjon kan sa brukes for &
“binde” punktene sammen til en tidsserie med heyere opplesning.

I denne studien har vi gatt videre og brukt rutinen MSmooth som glatter en slik
serie pa best mulig mate (Karesen og Laading, 2000). Denne metoden lager en ny,
glatt tidsserie med finere opplosning enn den originale, ved & bevare gjennom-
snittsverdiene i hver periode. Endringene pavirker egenskapene til den originale
serien minst mulig.

3 Metode

Det kapittelet presenterer metodikken vi benytter i analysene. For vi forklarer
ulike konsepter og metoder, starter viiavsnitt 3.1 med 4 beskrive to vanlige méter
a representere en tidsserie pa.

3.1 Autoregressive modeller
En autoregresjon av orden p, kalt AR(p), felger ligningen

Yy = C+ O1yi—1 + Qa2 + - OpYi—p + €,

der ¢, er hvit stey, se f.eks. Hamilton (1994).

18 [[E Konjunkturer og sykler i forsikring



En ARMA(p,q) tidsserie er definert som
Y =C+ GrYi—1 + G2l + .+ OplYp—p + & F 61 o O,

se igjen Hamilton (1994). Dersom man ma differensiere en ARMA(p,q) tidsserie d
ganger for d fa den stasjoneer, sier vi at tidsserien er integrert av orden d, og vi har
en ARIMA(p,d,q) modell. For neermere beskrivelse av stasjonaritet og integrerte
tidsserier, se henholdsvis avsnitt 3.2 og appendiks A.1.

3.2 Stasjonaritet
Lay, = {wy,t=1,--- ,T} veere en tidsserie, dvs. en sekvens av tilfeldige tall med
en tidsindeks ¢. Tidsserien y, er kovariansstasjonaer hvis

Ely) =pn forallet

0g
Cov(ys, ye—j) = E[(ye — 1) (ye—j —p)] =; forallet og j,

der E og Cov star for henholdsvis forventning og kovarians. Vi vil for enkelthets
skyld kalle en kovariansstasjoneer tidsserie for en stasjoneer tidsserie. Paramete-
ren vy; er autokovariansen til y, med orden (lag) j. Et plott av +; for alle j blir kalt
autokovariansfunksjonen. Autokorrelasjonene til y; er definert som

Cov(y, yi—j) i

p.:
T /NVar(y)Var(y,_;) 7o

der variansen Var(y;) = Cov(y;,y:) = 7o er den samme for alle ¢ som folge av

Y

stasjonariteten. Et plott av p; for alle j blir kalt autokorrelasjonsfunksjonen (ACF).
Et naturlig estimat for autokorrelasjonen p; er gitt ved p; = 7;/7, der

T
~ 1 _ _ :
=7 E (yr —9)(ye—; —y) forj=0,1,..7—1,

En annen nyttig sterrelse er den partielle autokorrelasjonsfunksjonen (PACF)

Ve — Zi:_l @ k—1Vk—i
2
Ok—1

Ak =

Y

der

Qi = Qi1 — QppOk—ip—1 forl <i<k-—1

Konjunkturer og sykler i forsikring [[E= 19



er et estimat av den ite autoregresjonskoeffisienten ¢; i en AR(k) modell. Videre
er

o = 0 1(1 = ).

Siden det kan vises at AR(p) koeffisientene ¢1, ¢, ..., ¢, tilfredsstiller Yule-Walker
ligningene

p
Vm:ZQST’Ym—r fOl‘mzl,Q,...,p,
r=1

kan kvadratet av a; ;, tolkes som et mdl pd nytten av & ke ordenen pd AR proses-
sen fra k — 1 til k. Sekvensen ay x, k = 1, ..., kan brukes for & sjekke om en serie er
en AR prosess. Dersom serien er en AR(p) prosess, bor alle ay ;, veere neer null for
k > p. Se for eksempel Hamilton (1994) og MathSoft (2000) for mer detaljer.

3.3 Krysskorrelasjon

Korrelasjon er det enkleste malet pa samvariasjon mellom to variable. Dersom
man ser pa tidsrekker, kalles ofte korrelasjonene mellom to tidsrekker for kryss-
korrelasjon. Dette er for a skille begrepet fra autokorrelasjon, som angir korrela-
sjonen mellom ulike tidspunkt i samme serie.

For to tidsrekker x; = {z1,t = 1,--- , T} og y: = {ys,t = 1,--- , T} definerer vi
(kryss)korrelasjonen som

Corr(z, y;) = Cov(wy, i)/ v/ Var(z,) Var(y,),

som estimeres ved den empiriske korrelasjonskoeffisienten

T — _
COI‘I‘(Z}, yt) _ Zt:l(‘rt I)(yt y))
Sz Sy

der s, og s, angir empirisk standardavvik for tidsrekkene x; og y;.

Dersom krysskorrelasjonen mellom to tidsrekker er positiv, kaller vi de to tids-
rekkene pro-sykliske. Dersom den er negativ, sier vi at seriene er mot-sykliske, mens
dersom korrelasjonen er neer 0, sier vi at de er asykliske. Denne terminologien er
hentet fra Bjornland (2000) som har gjort slike studier pa restleddene etter at trend
og sesong er fjernet.

Korrelasjonene kan ogsa studeres pa ulike tidspunkt i de to tidsrekkene, dvs. nér
tidsrekkene er forskjovet i forhold til hverandre. Hvis den hayeste korrelasjonen
mellom en tidsrekke fra Gjensidige og en makrogkonomisk sterrelse opptrer der-
som serien forskyves forover i forhold til den makroskonomiske storrelsen, sier
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vi at den makrogkonomiske variabelen er ledende for Gjensidiges variabel. Der-
som vi lar m, angi den makrookonmiske storrelsen og g; Gjensidiges storrelse
tilsvarer dette at Corr(my, g.+x) er sterre for en positiv k, enn for & = 0. Negative
verdier for k tilsvarer at Gjensidiges variabel er ledende for den makrookonmiske
variabelen, hvilket er sveert lite sannsynlig.

Studier av rullerende korrelasjoner viser hvordan korrelasjonen varierer over tid
ved at man beregner korrelasjoner for et tidsvindu av en viss lengde og flytter
dette vinduet stegvis fremover.

Vivil studere i hvilken grad tidsseriene fra Gjensidige samvarierer med de makro-
okonomiske sterrelsene. I slike sammenligninger bor man benytte sesongjusterte
data dersom det er mulig. Nér det gjelder tidsseriene fra Gjensidige, sa har disse
arlig opplesning og sesongjusteringer er derfor ikke nedvendig. For SSB-dataene
har vi benyttet sesongjusterte verdier der de har veert tilgjengelige. Dette samsva-
rer med hvilke variable SSB mener det er fornuftig & sesongjustere. Vi vil bade se
pd samvariasjon av de originale tidsseriene og etter at trenden er fjernet fra serie-
ne. Ved & fjerne trenden ser vi pa hvordan utviklingen i tidsseriene utover trenden
samvarierer.

4 Resultater

4.1 Gjensidiges tidsrekker

Figur 1, 2, 3, 4 og 5 viser CR for de fem skadetypene fra Gjensidige. Plottene i
gverste venstre hjorne viser selve tidsrekken. De fleste skadetypene har en perio-
de med ekning i CR og en periode med nedgang. Tidsrekkene inneholder altsa
maksimalt én sykel, noe som medferer at det ikke er mulig a etablere statistiske
modeller for syklene.

Plottene i overste hoyre hjorne viser differansen mellom logaritmen av tidsrekken
pa et tidspunkt og tidspunktet for, dvs. logy; — logy:—1, og viser at det er relativt
store variasjoner fra et tidspunkt til et annet pa log-skala.

De nederste plottene viser autokorrelasjonsfunksjonen og den partielle autokor-
relasjonsfunksjonen for logdifferansene. Autokorrelasjonsfunksjonen viser at end-
ringene i CR péfelgende ar er sveert lite korrelerte, noe som ikke er overraskende
med en sd grov opplesning pa dataene. De partielle autokorrelasjonene viser ikke
noe entydig menster og indikerer at usikkerheten er for stor til at man kan slutte
noe om hvorvidt tidsrekkene kan beskrives som autoregressive prosesser.
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4.2 Makrogkonomiske storrelser

De makrogkonomiske storrelsene KPI, BNP, lenn og arbeidesledighet er plottet i
hhv. figur 6,7, 8 og 9. Figurene viser at KPI, BNP og lenn har hatt en jevn stigning,
mens arbeidsledigheten har hatt bade kraftige ekninger og nedganger i perioden.
Figurene viser at log-differansen for KPI, BNP og arbeidsledighet synes & veere
stasjoneere prosesser, mens stasjonariteten for lenn er noe mer usikker. Auto-
korrelasjonsfunksjonene for KPI og lenn viser en positiv autokorrelasjon mellom
verdier neer i tid, mens BNP har en negativ autokorrelasjon mellom pafelgende
tidspunkter. Ogsa for de makrogkonomiske variablene er de partielle autokorre-
lasjonene beheftet med en sa stor usikkerhet at det ikke er mulig & trekke noen
konklusjoner.

4.3 Krysskorrelasjoner

Figur 10, 11, 12, 13 og 14 viser hver av tidsseriene til Gjensidige plottet mot hver
av de makrogkonomiske variablene, samt tilherende rullerende krysskorrelasjo-
ner, uten at seriene er forskjovet i forhold til hverandre. Tidsvinduene som er
brukt ved beregning av rullerende krysskorrelasjoner varierer fra serie til serie,
men det er typisk brukt et vindu pa 3 — 5 ar. Som det framgar av figurene, er
det vanskelig & se et klart monster i de rullerende krysskorrelasjonene. For de av
Gjensidiges serier som bestdr av en oppgang og en nedgang, blir korrelasjonen
med makrovariablene neer null. Den rullerende korrelasjonen viser dette ved at
den forst er positiv (i oppgangsperioden) og deretter negativ (i nedgangsperio-
den). For uferhet, som har en nedadgadende trend i hele perioden, blir korrelasjo-
nen negativ.

Endringene i Gjensidige CR data ble i tillegg sammenlignet med endringene i de
makrogkonomiske dataene, men heller ikke disse viste et tydelig menster i de
rullerende krysskorrelasjonene.

4.4 Fjerning av trend

Vi har ogsa forsgkt & fjerne eventuelle trender i tidsseriene, og deretter sammen-
lignet de gjenstaende residualene med hverandre. Den innebygde Splus funksjo-
nen loess.smooth gjor en lokal polynomregresjon av dataene, som vi lar veere
trenden. Figur 15, 16, 17, 18 og 19 viser hver av CR tidsseriene (uten trend) plot-
tet mot hver av de makrogkonomiske variablene (uten trend), samt de tilheren-
de krysskorrelasjonene, ogsa her uten lag. Heller ikke nd er det lett 4 se et klart
menster i samvariasjonen mellom variablene.
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Figur 10. Bolig CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venstre viser Bolig
CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene, mens kolonnen til hgyre
viser de tilhgrende rullerende krysskorrelasjonene nér seriene ikke er forskjovet i forhold

til hverandre.
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Figur 11. Landbruk CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venstre viser
Landbruk CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene, mens kolonnen
til hayre viser de tilherende rullerende krysskorrelasjonene nar seriene ikke er forskjovet
i forhold til hverandre.
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Figur 12. Yrkesskade CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venstre viser
Yrkesskade CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene, mens kolonnen
til hayre viser de tilherende rullerende krysskorrelasjonene nar seriene ikke er forskjovet

i forhold til hverandre.
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Figur 13. Ufaere CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venstre viser Ufare
CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene, mens kolonnen til hgyre
viser de tilhgrende rullerende krysskorrelasjonene nér seriene ikke er forskjovet i forhold

til hverandre.
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Figur 14. Motor CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venstre viser Motor
CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene, mens kolonnen til hgyre
viser de tilhgrende rullerende krysskorrelasjonene nér seriene ikke er forskjovet i forhold

til hverandre.
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Figur 15. Bolig CR mot alle makrogkonomiske variable, der trendene er tatt bort. Kolon-
nen til venstre viser Bolig CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene,
alle uten trend, mens kolonnen til hagyre viser de tilherende rullerende krysskorrelasjone-
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ne nar seriene ikke er forskjovet i forhold til hverandre.
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Figur 16. Landbruk CR mot alle makrogkonomiske variable, der trendene er tatt bort.
Kolonnen til venstre viser Landbruk CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske
variablene, alle uten trend, mens kolonnen til hayre viser de tilhgrende rullerende kryss-
korrelasjonene nar seriene ikke er forskjovet i forhold til hverandre.
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Figur 17. Yrkesskade CR mot alle makrogkonomiske variable, der trendene er tatt bort.
Kolonnen til venstre viser Yrkesskade CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske
variablene, alle uten trend, mens kolonnen til hayre viser de tilhgrende rullerende kryss-
korrelasjonene nar seriene ikke er forskjovet i forhold til hverandre.
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ufore.CR and kpi.sesong , months windowLength = 36 months
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Figur 18. Ufere CR mot alle makrogkonomiske variable, der trendene er tatt bort. Kolon-
nen til venstre viser Ufare CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene,
alle uten trend, mens kolonnen til hagyre viser de tilherende rullerende krysskorrelasjone-
ne nar seriene ikke er forskjovet i forhold til hverandre.
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motor.CR and kpi.sesong , months
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Figur 19. Motor CR mot alle makrogkonomiske variable, der trendene er tatt bort. Kolon-
nen til venstre viser Motor CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske variablene,
alle uten trend, mens kolonnen til hagyre viser de tilherende rullerende krysskorrelasjone-
ne nar seriene ikke er forskjovet i forhold til hverandre.
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4.5 Laggede krysskorrelasjoner

Vi forsgkte & se om det skjedde systematiske endringer i korrelasjonene dersom
vi forskjov tidsseriene i forhold til hverandre. Utgangspunktet var altsa at vi ens-
ket & se om de makrogkonomiske variablene var ledende for Gjensidiges storrel-
ser. Vi undersegkte en forskyvning pa et og to ar. For bolig, landbruk, yrkesskade
og motorvogn, som alle har tidsserier som bestar av en oppgangsperiode og en
nedgangsperiode, oker korrelasjonen mot KPI, BNP og lenn. Alle disse makro-
variablene stiger jevnt i perioden vi betrakter. Denne okningen er et resultat av
at forsyvningen gjor at oppgangsperioden ligger naermere utviklingen i makro-
variablene. For arbeidsledigheten synker korrelasjonen nar forskyvningen gjores.
For uferhet har forskyvningen ingen betydning. De rullerende korrelasjonene vi-
ser seg fortsatt & variere sterkt i perioden. Dette betyr at vi ikke kan konkludere
med at makrovariablene er ledende, selv om noen av de laggede gjennomsnitts-
korrelasjonene i noen tilfeller oker.

5 Oppsummering

Vi har i dette notatet forsekt a se pd sammenhengen mellom tidsrekker for CR for
fem forsikringsomrdder og fire makrogkonomiske storrelser. Dette har vi gjort
ved & studere krysskorrelasjoner og rullerende krysskorrelasjoner, bade for de
originale tidsrekkene og ndr vi har fjernet trenden. Fordi tidsseriene fra Gjensidi-
ge er korte og har grov tidsopplesning er det ikke mulig a trekke noen konklu-
sjoner basert pa disse studiene.

Vi forsekte ogsa a gjore det samme ndr tidsseriene var forskjovet i forhold til hver-
andre i tid. Det var ikke mulig 4 se av dette om korrelasjonene okte systematisk,
dvs. at de makrogkonomiske storrelsene var ledende for Gjensidiges variable.

I appendiks A gér vi gjennom metodikk som er aktuell for & studere sykler og
korrelasjoner med et bedre datagrunnlag. Gjensidiges tidsserier ma veere betyde-
lig lengre enn de vi har hatt tilgang til, gjerne dobbelt s& lange. Videre ville det
veere en stor fordel & ha kvartalsvis eller manedlig tidsopplesning. Med et stor-
re datagrunnlag kunne vi gjort studier av samme type som Bjornland (2000). Vi
ville da modellert trend og sesong, fiernet disse komponentene og deretter sett
pa samvariasjon og sykler i restleddene. Videre ville vi undersokt om det var
sammenheng mellom trendene i de ulike seriene ved & benytte kointegrasjon.

Konjunkturer og sykler i forsikring [[E= 33



A Mer metode

I dette kapittelet presenterer vi metodikk som er relevant for en analyse av sykler
i Gjensidiges data og sammenhengen mellom Gjensidiges data og makrogkono-
miske variable. Metodene er ikke benyttet i dette notatet fordi vi fant at tidsserie-
ne fra Gjensidige var for korte og hadde for grov opplesning.

A.1 Test av stasjonaritet

Det fins mange tester for stasjonaritet av en tidsserie. Vi vil fokusere pa to; aug-
mented Dickey-Fuller (ADF)-testen og Phillips-Perron (PP)-testen. For a kunne for-
std disse, ma vi vite hva en integrert tidsserie av orden p er, samt begrepet enhets-
rot (unit root).

Anta at vi har en generell ARMA(p,q) tidsserie
Y =C+ QY1+ PalYp—2 + .. + Opli—p + &+ 0161 + .+ Oy, (A.1)

der e, ~ N(0,0?), se f.eks. Hamilton (1994). Det er vanlig & innfere en lagoperator
L som er slik at LFy, = y,  for et generelt heltall k. Vi kan da skrive (A.1) pa
formen

(1= 1L —¢ol? — ... — Py =c+ (L + L+ L + ...+ 0,LYe;.  (A.2)

Den karakteristiske ligningen 1 — ¢1z — ¢22% — ... — ¢,27 kan faktoriseres som
(I — Xi2)(1 — A2z)...(1 — Ap2). Dersom alle rottene = = 1/\;, i = 1,...,p, ligger
utenfor enhetssirkelen, eksisterer den inverse og vi far at

Ye = p+ @D(L)Et,

derpu =c¢/(1—=¢1 L— o L?—...— ¢, LP) 0og (L) = (146, L+, L*+...+60,L%) /(1—¢p1 L—
o L? — ... — ¢, LP). Kravene til stasjonaritet er da oppfylt, og vi sier at tidsserien er
integrert av orden 0, /(0). Dersom den aktuelle tidsserien i tillegg har en determi-
nistisk trend, vil tidsserien da veere trendstasjoneer. Videre, hvis z = 1 er en rot av
den karakteristiske ligningen med multiplisitet 1, far viat (1 — L)y, = p*+¢*(L)e,.
Vi sier da at tidsserien har en enhetsrot og er integrert av orden 1, I(1). Generelt
er en tidsserie integrert av orden d, /(d), hvis z = 1 er en rot med multiplisitet d.
Tallet d angir hvor mange ganger en er nadt til 4 differensiere tidsserien for den
er stasjoneer (eller trendstasjoneer).

Dersom en har en ARMA(p,q) som er integrert av orden d, har vien ARIMA(p,d,q).
Said og Dickey (1984) viser at det mulig a tilpasse en ARIMA(p,1,q) til en autore-
gresjon, der orden r er en funksjon av antall observasjoner n:

ye = DT + ¢yp—1 + Z ViAy—j + €. (A3)

j=1
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DT er en fellesbetegnelse for alle deterministiske ledd, som f.eks. en konstant el-
ler en trend. Ved & bruke minste kvadraters metode for & tilpasse de observerte
verdiene til denne testregresjonen kan en finne en teststatistikk som har en gitt
grensefordeling. Det er med andre ord mulig & teste nullhypotesen om at tidsse-
rien er /(1) mot alternativet at den er /(0) uten & vite verdiene for p og ¢. Dette er
i korte trekk forklaringen til ADF-testen. Det er avgjorende & finne en passende
verdi for ordenen r til den tilpassede serien. En tommelfingerregel er & velge r
slik at feilleddene er serielt ukorrelerte. Dersom r er for liten, vil korrelerte feil-
ledd gi skjevhet, og dersom r er for stor, vil styrken til testen bli darligere. Leseren
henvises til f.eks. Said og Dickey (1984), Zivot og Wang (2003) og Dickey og Fuller
(1979) for en neermere forklaring.

Phillips-Perron (PP)-testen skiller seg fra ADF-testen i maten den handterer se-
riell korrelasjon i feilleddene, samt tilfeller der feilleddene ikke er uavhengig og
identisk fordelte. Testregresjonen for PP-testen er

Yy = DT + Qyp—1 + uy, (A4)

der u; er 1(0) og ikke nedvendigvis uavhengig og identisk fordelte. PP-testen
korrigerer for seriell korrelasjon og feilledd som ikke er uavhengig og identisk
fordelte ved a modifisere teststatistikken direkte. Dette er den store fordelen ved
a bruke PP-testen framfor ADF-testen. En annen fordel er at brukeren ikke trenger
a spesifisere noen orden til testregresjonen.

A.2 Fjerning av trend

Det kan veere interessant & se pa samvariasjon utover det at makrovariablene og
Gjensidiges variabler har en felles trend. Med trend menes en bestemt utvikling
eller monster som tidsserien varierer rundt. Lineeer vekst er et eksempel pa en
trend, mens faste sesongvariasjoner er en annen type trend. Bjernland (2000) m.fl.
har papekt at fjerning av trend i noen tilfeller kan introdusere et syklisk menster i
restleddene. Dette fenomenet kalles “falske sykler” og reflekterer at metodikken
introduserer et menster i data utover det som finnes i den originale tidsrekken.
Nelson og Kang (1981) har f.eks. vist at dette kan skje dersom man detrender data
som faktisk er generert av en random-walk pd en uheldig mate.

Trenden kan fjernes ved a benytte avanserte filter- eller spektralteknikker slik som
f.eks. Bjornland (2000). I noen tilfeller gir det mening & fjerne eventuelle linzere
trender ved 4 tilpasse en linezer regresjon, dvs.

Yy = a+ bt.

I andre tilfeller er det nedvendig & modellere trenden for & kunne fjerne den.
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A.3 Fjerning av sesong

Dersom man gnsker a studere samvariasjon mellom makrovariable og Gjensidi-
ges variabler utover den sammenhengen som skyldes felles sesongvariasjon, er
det viktig & fjerne sesongvariasjoner bade fra de makrookonomiske storrelsene
og fra Gjensidiges variabler. Flere av de makrogkonomiske storrelsene som SSB
har finnes i en sesongjustert variant.

Med sesongjustering, menes en dekomponering av tidsrekken i en sesongkom-
ponent og en “rest”, dvs.

Y = St + Ty,

der s; er sesongkomponenten og z; er restleddet. Sesongkomponenten er i seg
selv interessant, men i vare analyser vil fokus veere pa restleddet.

Det finnes flere metoder for & trekke ut sesongkomponenten. Et alternativ er me-
toden til Cleveland et al. (1990) som er implementert i funksjonen st1 i S-Plus.
Kort fortalt sa baserer denne metoden seg pa estimere sesongen ved & benytte en
sekvens av lokale regresjonsmodeller.

Et alternativ til Cleveland et al. (1990) er & estimere s, ved & tilpasse sinus og
cosinus funksjoner med forskjellige perioder.

A.4 Kointegrasjon

Kointegrasjon maler sammenhengen mellom tidsserier ved & beskrive hvordan
trendene i seriene pavirker hverandre. Metoden benytter altsa tidsrekkene slik
de er, evt. justert for sesong, men uten at trenden er fjernet. Begrepet kointegra-
sjon omfatter flere klasser av modeller som kan ha bade enkle og relativt kompli-
serte avhengighetsstrukturer. Dette betyr at kointegrasjon og korrelasjon er ulike
konsepter selv om begge maler samvariasjon.

Hvis man tar utgangspunktiat det er de makrogkonomiske variablene som even-
tuelt driver Gjensidiges storrelser (og ikke motsatt), kan et relativt enkelt ramme-
verk benyttes for parvis kointegrasjon. Dette rammeverket kalles ofte Engle-Granger
metoden (Engle og Granger, 1987).

I denne settingen vil vi si at Gjensidiges variabel g; og den makrogkonomiske
variabelen m; er kointegrert dersom

g = c+ amy + €, (A.5)

og €, er en stasjoneer tidsrekke. Et alternativ er & inkludere en drift over tid i
regresjonsmodellen, dvs.

gt = C + ot + am; + €¢, (A6)
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Man kan ogsa undersoke om g, er kointegrert med m,_, for et gitt “lag” k eller
om g, er avhengig av den makroskonomiske storrelsen pa flere tidspunkt enn ett.

I praksis kan vi teste om g, og den makrogkonomiske variabelen m, er kointegrert
ved & benytte folgende fremgangsmate:

- Dersom variabelen har en sesongavhengighet, ma den sesongjusteres.

- Tilpass regresjonen (A.5) eller (A.6) ved d benytte vanlig linezer regresjon.

- Beregn residualene ;.

- Sjekk om disse er stasjoneere ved & benytte en justert unit root test, se Zivot
og Wang (2003, pp. 432-434) og appendiks A.1.
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Figurer

Bolig CR. Overst til venstre er den originale serien, gverst til hay-
re vises logaritmen til etterfelgende differanser, nederst til venstre
er ACF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises PACEF til
differansene. . . . . ... ... L

Landbruk CR. Overst til venstre er den originale serien, overst til
hayre vises logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til venst-
re er ACF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises PACF til
differansene. . . . .. ... ... L o

Yrkesskade CR. Overst til venstre er den originale serien, gverst
til hoyre vises logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til
venstre er ACF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises
PACF til differansene. . . . . . ... ... ... ... ... ......

Uferhet CR. Overst til venstre er den originale serien, overst til hoy-
re vises logaritmen til etterfelgende differanser, nederst til venstre
er ACF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises PACEF til
differansene. . . . . ... ... L

Motorvogn CR. Overst til venstre er den originale serien, overst
til hoyre vises logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til
venstre er ACF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises
PACF til differansene. . . . . .. ... ... .. ... ... ...

KPI. Overst til venstre er den originale serien, overst til hoyre vises
logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til venstre er ACF
til differansene plottet, og nederst til hoyre vises PACF til differan-

BNP. Overst til venstre er den originale serien, gverst til hoyre vises
logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til venstre er ACF
til differansene plottet, og nederst til hayre vises PACF til differan-

Lonn. Overst til venstre er den originale serien, overst til hoyre vi-
ses logaritmen til etterfolgende differanser, nederst til venstre er
ACEF til differansene plottet, og nederst til hoyre vises PACEF til dif-
feransene. . . . . . ... L
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vises PACF til differansene. . . . . . . .. ... ... ... ......

Bolig CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venst-
re viser Bolig CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske
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de rullerende krysskorrelasjonene nar seriene ikke er forskjovet i
forhold til hverandre. . . . . ... ... ... .. ...........

Ufere CR mot alle makrogkonomiske variable. Kolonnen til venst-
re viser Ufere CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske
variablene, mens kolonnen til hoyre viser de tilherende rullerende
krysskorrelasjonene ndr seriene ikke er forskjovet i forhold til hver-
andre. . . . ...

Motor CR mot alle makroskonomiske variable. Kolonnen til venst-
re viser Motor CR data plottet mot hver av de makrogkonomiske
variablene, mens kolonnen til hoyre viser de tilherende rullerende
krysskorrelasjonene ndr seriene ikke er forskjovet i forhold til hver-
andre. . . . ...

Bolig CR mot alle makroskonomiske variable, der trendene er tatt
bort. Kolonnen til venstre viser Bolig CR data plottet mot hver av
de makrogkonomiske variablene, alle uten trend, mens kolonnen til
heyre viser de tilhorende rullerende krysskorrelasjonene nar serie-
ne ikke er forskjovet i forhold til hverandre. . . . .. ... ... ..
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