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Sammanfattning

Prediktiva regressioner i prediktiva system

Denna studie analyserar prediktiva regressioner inom ett ramverk for prediktiva system, dér prediktorn ar en
ofullkomlig proxy for den forvéntade (aktie-) avkastningen. Jag visar att ndr det finns skillnader mellan den forvintade
avkastningens och prediktorns dynamiska struktur, sa anvander den prediktiva regressionen informationen ineffektivt.
Effekten &r sérskilt stark om prediktorerna och den forvéntade avkastningen &r mycket, men inte lika, persistenta. Som
en 16sning foreslar jag en persistensjustering for den prediktiva regressionen. Estimatorn som resulterar frén detta &r
en tvastegsmetod dir de forvintade avkastnings- och prediktorprocesserna dr modellerade separat, vilket gor det
mojligt for var och en att ha olika dynamiska egenskaper. Simuleringar, savil som empiriska resultat, visar att metoden
leder till bade béttre realtidsprognoser och formaga att passa data inom urvalet. De empiriska resultaten lyfter fram att
den foreslagna metoden dr sérskilt anvéndbar i regressioner med flera prediktorer.
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JEL-koder: C22, G1

Ett test av avkastningsforutsigbarheten med ekvationen for utdelningstillviixt

Cochranes [2008, Review of Financial Studies 21, 1533-1575] test for akticavkastningsforutsigbarhet, baserad pa
ekvationen  for  utdelningstillvdxt, liknar ett sannolikhetsbaserat test av  standardmodellen  for
avkastningsforutsigbarhet, dir den autoregressiva parametern i utdelningsmultipeln behandlas som kind. I jamforelse
med standardméssig OLS-baserad inferens uppnar bada testerna vinster i statistisk styrka fran en stark anvindning av
det exakta virdet som postulerats for den autoregressiva parametern. Jimfort med det sannolikhetsbaserade testet finns
det inga fordelar, vad giller statistisk styrka, med att anvinda testet baserat pa utdelningstillvixt. I vanliga
implementeringar, ddr den autoregressiva parametern ar satt till OLS-estimatet, uppvisar Cochranes test dven allvarliga
brister vad giller kontrollen av storleken pa testet.

Nyckelord: prediktiva regressioner; nuvérdesforhillande; forutsdgbarheten av avkastningen pa aktier

JEL-koder: C22, G1

Forsvinnande forutsigbarhet och icke-stationiira regressorer

Den hér studien ger en forklaring till varfor prediktiva regressioner kan ha forlorat styrka i senare dataméngder. I ett
prediktorramverk med mycket brus, dar den forviantade avkastningen ar stationdr men en icke-stationdr komponent
doljer informationen i regressorn, visar jag att regressionens prediktiva styrka forsvinner nér urvalsstorleken okar. For
att hantera denna forsvinnande forutsdgbarhet foreslar jag en skattningsmetod som anvinder sig av separata skattningar
i delmidngder av data. Dessa delméngdsresultat slds sedan samman till en estimator for hela datamédngden. Empiriskt
uppvisar viktiga prediktorer for aktieavkastning forsvinnande forutsagbarhet, men tillimpning av estimatorn baserad
pa delméngder indikerar att det underliggande prediktiva forhdllandet fortfarande ar signifikant.

Nyckelord: icke-stationéra regressorer; avkastningsforutségbarhet;
JEL-koder: C22, C58, G17
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