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Evaluering av Regionalt nettverk
Anna Sandvig Brander, Henriette Brekke, Bjern E. Naug og Fredrikke Eger*

Norges Banks regionale nettverk gir viktig informasjon om utviklingen i norsk gkonomi. Vi
viser at nettverkets tall for faktisk og forventet vekst i produksjon og sysselsetting gir gode
anslag for produksjons- og sysselsettingsveksten i nasjonalregnskapet 1-2 kvartaler frem.
Analysene tyder pa at nettverket gir bedre ledende informasjon om veksten i BNP
Fastlands-Norge for innevaerende og neste kvartal enn boligpriser, aksjekurser og
indikatorer fra andre bedriftsundersgkelser. Nettverkets anslag for utviklingen i
foretaksinvesteringer det neste aret har truffet relativt godt etter 2012. Anslagene for
lenns- og sysselsettingsvekst har truffet om lag like godt som anslagene i Epinions
forventningsundersgkelse.

1.Innledning

Norges Banks regionale nettverk (RN) ble etablert i 2002. Det bestar av ca. 1500 bedrifter,
organisasjoner, kommuner, sykehus og andre offentlige instanser over hele landet.
Gjennom regelmessige samtaler med kontaktene far Norges Bank rask og nyttig
informasjon om kontaktenes vurdering av nasituasjonen og fremtidsutsiktene for egen
virksomhet. Svarene oppsummeres i referater, rapporter og dataserier for sentrale
gkonomiske starrelser pa nasjonalt, regionalt og neringsmessig niva. Bade den kvalitative
og kvantitative informasjonen benyttes i prognosearbeidet i Norges Bank. Vi ser her kun
pa den kvantitative informasjonen fra RN.

Hvor nyttig RN er i prognosearbeidet vil i stor grad avhenge av falgende forhold:

- hvor godt RN beskriver nasituasjonen i norsk gkonomi

- hvor ledende informasjonen fra RN er pa offisiell statistikk

- 1 hvilken grad det finnes andre data, herunder andre utvalgsundersgkelser, som
gir bedre ledende informasjon enn RN

De to forste sparsmalene har tidligere blitt diskutert av Kallum m.fl. (2005) og Brekke og
Halvorsen (2009). Begge studiene konkluderte med at RN ga gode og tidlige signaler om
utviklingen i sentrale stgrrelser som produksjon og sysselsetting. | denne studien utvider vi
evalueringsperioden med data til og med 2016. Vi undersgker ogsa om tallseriene i RN gir
bedre ledende informasjon enn andre indikatorer som er tilgjengelige.

! Synspunktene og konklusjonene i denne publikasjonen er forfatterens egne og deles ikke ngdvendigvis av Norges Bank. De ma derfor
ikke rapporteres som Norges Banks synspunkter. Vi takker Ida Wolden Backe, Solveig Erlandsen, Anne Sofie Jore, Ingrid Solberg og
Per Espen Lilleds for gode innspill og kommentarer.



Kontaktene i RN intervjues normalt i 4.-7. uke i kvartalet (noe senere i 3. kvartal). Svarene
pa sparsmalene om produksjons- og sysselsettingsvekst de siste tre manedene vil derfor
inneholde informasjon om utviklingen i innevaerende og foregaende kvartal. Tilsvarende
vil svarene pa spgrsmalene om forventet vekst i produksjon og sysselsetting inneholde
informasjon om resten av innevaerende kvartal og de pafglgende manedene. Vi viser at
seriene for faktisk og forventet utvikling i produksjonen gir gode anslag for veksten i BNP
Fastlands-Norge for innevaerende kvartal. Anslagene blir noe bedre dersom vi benytter
snittet av de to seriene til & ansla BNP-veksten. Vi finner tilsvarende resultater for
sysselsettingen. Siden RN publiseres 9-10 uker tidligere enn det kvartalsvise
nasjonalregnskapet (KNR) for samme kvartal, betyr dette at RN gir god og ledende
informasjon om nasituasjonen i gkonomien. Bedriftenes forventninger til vekst i
produksjon og sysselsetting gir gode anslag for veksten i BNP og sysselsetting i Fastlands-
Norge for neste kvartal.

Vare analyser tyder pa at RN gir bedre ledende informasjon om veksten i BNP Fastlands-
Norge for innevaerende og neste kvartal enn boligpriser, aksjekurser og indikatorer fra
andre bedriftsundersgkelser. For sysselsettingen finner vi at en kombinasjon av
sysselsettingsserier fra RN og Epinions forventningsundersgkelse gir bedre ledende
informasjon om utviklingen i sysselsettingen pa kort sikt enn serier fra de to
undersgkelsene hver for seg.

Det har veert relativt god sammenheng mellom investeringsplanene i RN og veksten i
foretaksinvesteringene i KNR etter 2012. RNs anslag pa arslgnnsvekst har truffet godt pa
arslgnnsveksten slik den males i offisiell statistikk. Lannsanslagene har truffet om lag like
godt som anslagene fra Epinions forventningsundersgkelser.

2.Vekst | produksjonen

2.1. Vekst i produksjonen siste tre maneder

Bedriftene i RN blir spurt om den sesongjusterte veksten i eget produksjonsvolum de siste
tre manedene sammenlignet med de foregaende tre manedene (se spgrsmal 1.1 i vedlegg
A). De blir ogsa spurt om utviklingen er representativ for egen bransje. Svarene fra hver
bedrift blir kategorisert pa en skala fra -5 til +5, der -5 tilsvarer en nedgang pa 2% prosent
eller mer og +5 tilsvarer en vekst pa 2% prosent eller mer. Svarene blir vektet sammen til
indekser for de enkelte naringene pa regionalt niva. Deretter blir disse indeksene vektet
sammen til nasjonale indekser for naeringene. Til dette benyttes regionale vekter basert pa
fylkesvis nasjonalregnskap, se Norges Bank (2015). Til slutt benyttes naringsvekter til
beregne en aggregert produksjonsserie. Siden produksjonsveksten i hver bedrift blir
kategorisert med et tall som er tilneermet lik den prosentvise kvartalsveksten multiplisert
med to, far vi anslag for kvartalsvis produksjonsvekst ved a dele indeksene med to. Seriene
for sysselsetting og investeringer blir beregnet pa tilsvarende mate.



Utvalget av bedrifter i RN er ment a gjenspeile aktiviteten i Fastlands-Norge. Sektorene
jordbruk, skogbruk og kraftforsyning er imidlertid ikke representert i RN. Innen offentlig
sektor har RN med kommuner og sykehus, men disse kontaktene blir ikke spurt om
utviklingen i produksjonen. @vrige deler av offentlige sektor er ikke med i RN. Til tross
for at deler av fastlandsgkonomien ikke dekkes av RN, sammenlikner vi den aggregerte
produksjonsserien i RN med veksten i BNP for Fastlands-Norge fra KNR.

Produksjonsserien i RN har svingt langt mindre enn serien for vekst i BNP Fastlands-
Norge fra KNR bortsett fra de siste arene, se figur 2.1. De store svingningene i KNR-serien
gjenspeiler at de malte svingningene har gkt nar informasjon fra arlig strukturstatistikk har
blitt innarbeidet i regnskapet, 6-7 kvartaler etter den ferste utgivelsen av KNR-tall for hvert
ar. Realtidstall for BNP Fastlands-Norge svinger langt mindre fra kvartal til kvartal enn
den offisielle tidsserien for BNP Fastlands-Norge. Produksjonsserien i RN har over tid
ligget tett pa kvartalsveksten i BNP Fastlands-Norge nar BNP-veksten males ved 1.-6.
utgivelse av BNP-tall for kvartalet. Figur 2.2. viser produksjonsserien i RN og veksten i
BNP Fastlands-Norge mélt ved 5. utgivelse av KNR.? Store svingninger i kraft-
produksjonen bidrar til & forklare at veksten i RN og KNR avviker betydelig i enkelte
kvartaler.

Figur 2.1: RNs serie for vekst i produksjon siste 3 mnd. og kvartalsvekst i BNP for Fastlands-
Norge i siste utgivelse av KNR. Sesongjustert. Volum. Prosent. 1 kv. 2003 — 4. kv. 2016
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RN-serien for produksjonsvekst siste 3 maneder er sterkere korrelert med kvartalsveksten i
BNP fastlands-Norge malt ved 5. utgivelse av KNR enn med den malte BNP-veksten i
tidligere utgivelser, jf. tabell 2.1. Det har trolig sammenheng med at aktiviteten i en del
sektorer er beregnet ved fremskrivninger i de forste utgivelsene av KNR-tall for et kvartal.
Produksjonsserien i RN er om lag like sterkt korrelert med BNP-veksten i samme kvartal
som med BNP-veksten i foregaende kvartal. Det gjenspeiler at intervjuene foregar i farste
halvdel av kvartalet. Den rapporterte produksjonsveksten for de siste 3 manedene vil derfor
inneholde informasjon om bade inneverende og foregaende kvartal.

% Tallene for 2016 i figuren og beregningene under er hentet fra KNR for 4. kvartal 2016.



Figur 2.2: RNs serie for vekst i produksjon siste 3 mnd. og kvartalsvekst i BNP for Fastlands-
Norge i 5. utgivelse av KNR. Sesongjustert. Volum. Prosent. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016
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Tabell 2.1: Korrelasjonskoeffisienter mellom RNs serie for produksjonsvekst siste 3 mnd. og
kvartalsvekst i BNP Fastlands-Norge fra KNR. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

Siste utg. av
1. utg. av KNR | 5. utg. av KNR KNR
RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal 0,78 0,81 0,52
RN mot veksten i KNR i foregaende kvartal 0,77 0,81 0,53

RNs serie for produksjonsvekst siste 3 maneder har i gjennomsnitt avveket med 0,29
prosentpoeng fra kvartalsveksten i BNP Fastlands-Norge siden 2003 nar BNP-veksten
males ved 5. utgivelse av KNR, se tabell 2.2. Avvikene mellom RN-serien og KNR-serien
var gjennomgaende noe mindre i perioden 2010-2016 enn i perioden 2003-2009. Det ma
ses i sammenheng med at veksten var hgyere og mer variabel i den fgrste perioden enn i
den siste. Det er ikke tegn til at RN-serien har over- eller undervurdert BNP-veksten i KNR
systematisk. Fra RN ble opprettet og frem til i dag har den rapporterte produksjonsveksten

I RN i gjennomsnitt veert lik veksten rapportert i KNR.

Tabell 2.2: Avvik mellom RNs serie for produksjonsvekst siste 3 mnd. og kvartalsvekst i BNP for
Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

2003 - 2016 | 2003 —2009 |2010 - 2016

Gjennomsnittlige absoluttavvik 0,29 0,34 0,24

Gjennomsnittlige avvik 0,00 0,03 -0,02

2.2. Forventet vekst i produksjonen neste seks maneder

Bedriftene blir ogsa spurt om forventet produksjonsvekst de neste 6 manedene (spersmal
1.2 i vedlegg A). Serien for ventet produksjonsvekst neste 6 maneder er tett knyttet til
serien for produksjonsvekst siste 3 maneder, se figur 2.3. Det tilsier at bedriftene i stor grad
baserer sine produksjonsforventninger pa utviklingen i produksjonen den siste tiden.




Figur 2.3: RNs serier for vekst i produksjon siste 3 mnd. og forventet produksjonsvekst neste 6
mnd. Prosent. Kvartalsrate. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016
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RNs serie for ventet produksjonsvekst det neste halvaret er sterkere korrelert med BNP-
veksten i det innevearende kvartalet enn med BNP-veksten i de to pafalgende kvartalene, se
tabell 2.3. Korrelasjonen mellom RNs forventningsserie og BNP-veksten i inneveerende
kvartal er den samme som korrelasjonen mellom BNP-veksten og RNs serie for
produksjonsvekst siste 3 maneder. Resultatene i tabell 2.3 tyder pa at RNs
forventningsserie i farste rekke har fanget opp utviklingen i resten av intervjukvartalet og
neste kvartal. BNP-veksten er klart sterkere korrelert med forventningsserien i RN ett og to
kvartaler tidligere enn med BNP-veksten ett og to kvartaler tidligere.

Tabell 2.3: Korrelasjonskoeffisienter mellom RNs serie for ventet produksjonsvekst neste 6 mnd. og
kvartalsvekst i BNP for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal 0,81
RN mot veksten i KNR i neste kvartal 0,70
RN mot veksten i KNR to kvartaler frem 0,57

De gjennomsnittlige avvikene og de gjennomsnittlige absoluttavvikene mellom RNs
forventningsserie og BNP-veksten indikerer ogsa at RNs forventningsserie i hovesak har
fanget opp utviklingen i resten av intervjukvartalet og neste kvartal, se tabell 2.4. |
delperioden 2003-2009 var avvikene klart starre ett og to kvartaler frem enn i inneveerende
kvartal. Mye av dette forklares av at BNP-veksten var lavere under finanskrisen hgsten
2008 enn ventet av kontaktene i nettverket ett til to kvartaler tidligere. For perioden 2010-
2016 var avvikene om lag like store enten vi sammenligner forventningsserien med BNP-
veksten i innevarende kvartal, neste kvartal eller to kvartaler frem.

RNs forventningsserie har ikke over- eller undervurdert veksten systematisk. | perioden
2003-2009 var BNP-veksten litt hgyere enn forventet i RN, men de gjennomsnittlige
avvikene er ikke statistisk signifikante.



Tabell 2.4: Avvik mellom RNs serie for forventet produksjonsvekst neste 6 mnd. og kvartalsvekst i
BNP for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

Gjennomsnittlige absoluttavvik 2003 — 2016 |2003 — 2009 |2010 - 2016
RN mot veksten i KNR i innevarende kvartal 0,30 0,36 0,23
RN mot veksten i KNR i neste kvartal 0,32 0,43 0,22
RN mot veksten i KNR to kvartaler frem 0,40 0,53 0,26
Gjennomsnittlige avvik 2003 — 2016 | 2003 —2009 | 2010 - 2016
RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal -0,02 -0,04 -0,01
RN mot veksten i KNR i neste kvartal -0,05 -0,10 -0,01
RN mot veksten i KNR to kvartaler frem -0,05 -0,08 -0,01

2.3. Sammenligning med andre indikatorer

| dette avsnittet vurderer vi om seriene for faktisk og forventet produksjonsvekst i RN gir
bedre ledende informasjon om utviklingen i BNP Fastlands-Norge enn andre indikatorer
som er tilgjengelige nar Norges Bank lager prognoser til de pengepolitiske rapportene. Vi
gjer dette ved a estimere og sammenlikne modeller med ulike indikatorer. Analysene tyder
pa at RN gir bedre ledende informasjon om veksten i BNP Fastlands-Norge for
inneveerende og neste kvartal enn boligpriser, aksjekurser og indikatorer fra andre
bedriftsundersgkelser.

Den gkonomiske utviklingen pa kort sikt kan anslas med ledende indikatorer som
boligpriser, aksjekurser og serier fra RN og andre bedriftsundersgkelser. Tidligere studier
har vist at boligpriser og aksjekurser kan vere gode ledende indikatorer for BNP-veksten
pa kort sikt, se Gerdrup m.fl. (2006) og Ellingsen (2017). I tillegg til RN er det fire
bedriftsundersgkelser som publiseres jevnlig: Norsk PMI, Konjunkturbarometeret fra
Statistisk sentralbyra, Epinions forventningsundersgkelse og NHOs undersgkelse blant
medlemsbedriftene. PMI publiseres farste virkedag i hver maned, mens de gvrige
undersgkelsene publiseres kvartalsvis. PMI og Konjunkturbarometeret dekker kun industri
og bergverk, men har tall for produksjon og ordresituasjon som kan vare gode ledende
indikatorer for veksten i BNP Fastlands-Norge. Undersgkelsene fra NHO og Epinion
dekker en starre del av gkonomien, men har ikke informasjon om utviklingen i
produksjonen. Bedriftene i Epinions undersgkelse blir spurt om forventet utvikling i
driftsmarginen det neste aret, mens bedriftene i NHOS undersgkelse blir spurt om
markedsituasjonen og forventet endring i markedssituasjonen fremover. | tillegg har NHOs
undersgkelse kun kvartalstall fra og med 2010. Vi finner at indikatorene i disse
undersgkelsene har gitt noe darligere anslag for BNP-veksten enn indikatorene fra RN,
PMI og Konjunkturbarometeret. | det falgende viser vi kun modeller med data fra de tre
sistnevnte undersgkelsene.

| prognosearbeidet har vi tilgang til tall fra nettverket for inneveerende kvartal, tall fra
Konjunkturbarometeret for foregdende kvartal og PMI-tall for de to farste manedene av
inneveerende kvartal. Vi sammenligner derfor de ledende egenskapene til nettverkets serier
med tall fra Konjunkturbarometeret for foregaende kvartal og produksjonsindeksen i PMI
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for de to farste manedene av hvert kvartal. For boligpriser og aksjekurser har vi tilgang til
tall for 2/3 av det inneveerende kvartalet nar vi lager anslag. Vi benytter for enkelhets skyld
vanlige kvartalstall for disse starrelsene.

| tabell 2.5 sammenligner vi modeller for kvartalsveksten i BNP Fastlands-Norge med
boligpriser, aksjekurser og serier fra RN, PMI og Konjunkturbarometeret som forklarings-
variable. Estimeringsperioden er 1. kvartal 2004 — 4. kvartal 2016.> Modellene M1-M5 er
laget for & ansla BNP-veksten i inneveerende kvartal, mens modellene M6-M8 er laget for &
ansla veksten i neste kvartal.

Vi viste over at seriene for produksjonsvekst siste 3 maneder og forventet produksjons-
vekst neste 6 maneder gir om lag like gode anslag for veksten i BNP Fastlands-Norge i
innevaerende kvartal. Begge variablene far koeffisienter pa 0,5 med om lag samme
standardavvik nar de inkluderes samtidig i en modell for veksten i BNP Fastlands-Norge.
Denne modellen fgyer noe bedre enn modeller som kun inneholder én av de to seriene. Vi
inkluder derfor snittet av de to seriene som forklarings-variabel i modell M1 i tabell 2.5.
Den estimerte effekten av nettverksvariabelen er sterkt signifikant. Koeffisientene tyder pa
at variabelen gir forventningsrette anslag for kvartalsveksten i BNP Fastlands-Norge.
Denne hypotesen blir ikke forkastet av formelle tester (vi tester om konstantleddet er lik
null og parameteren for nettverks-variabelen er lik én). Modell M1 fgyer klart bedre enn
modeller der BNP-veksten (kun) avhenger BNP-veksten i tidligere kvartaler.

Modell M2 inneholder produksjonsindeksen i PMI og den sammensatte konjunktur-
indikatoren fra Konjunkturbarometeret* (tilbakedatert ett kvartal), mens modell M3
inneholder vekst i norske boligpriser og aksjekurser. Dynamikken i M3 er valgt for a gi
best mulig fayning. M2 og M3 fayer darligere enn modellen (M1) med produksjonsserier
fra RN. I modell M4 utvider vi M1 med seriene fra PMI og Konjunkturbarometeret.
Produksjonsseriene fra RN har fortsatt klart signifikant effekt, mens effektene av
indikatorene fra PMI og Konjunkturbarometeret er langt fra & veere signifikante. Modell
M5 utvider M1 med utviklingen i boligpriser og aksjekurser. Nettverksvariabelen har
fortsatt sterkt signifikant effekt, mens effekten av boligpriser og aksjekurser er statistisk
insignifikante. Effekten av aksjekurser er imidlertid nesten signifikant pa 10 prosents niva.

Vi undersgker dernest om RN gir bedre ledende informasjon om BNP-veksten i neste
kvartal enn boligpriser, aksjekurser og indikatorer fra PMI og Konjunkturbarometeret.
Modell M6 inkluderer serien for forventet produksjonsvekst i nettverket tilbakedatert ett
kvartal. Serien har sterkt signifikant effekt, med koeffisient ner én. Vi kan ikke forkaste en
hypotese om at nettverksserien gir forventningsrette anslag for veksten i BNP Fastlands-
Norge neste kvartal. Modell M7 inneholder tilbakedaterte effekter av boligpriser og
aksjekurser. Denne modellen gir darligere anslag for BNP-veksten enn M6. Modell M8

% PMI-serien starter i 1. kvartal 2004.
* Den sammensatte konjunkturindikatoren er gjennomsnittet av svarene (nettotall) for forventet produksjon, ordrebeholdning
og ferdigvarelager (det siste med motsatt fortegn). Vi finner at denne serien er en bedre ledende indikator for BNP-veksten
enn serien for produksjonsforventninger i Konjunkturbarometeret.
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inneholder alle variablene fra M6 og M7. Nettverksvariabelen har fortsatt sterkt signifikant
effekt, mens effekten av boligpriser og aksjekurser er statistisk insignifikante.
Forventningsserien fra RN far signifikant dersom M6 utvides med ordreindeksen fra PMI
(tilbakedatert ett kvartal) og den sammensatte indikatoren fra Konjunkturbarometeret
(tilbakedatert to kvartaler). Effektene av seriene fra PMI og Konjunkturbarometeret blir

derimot insignifikante.

Vi konkluderer med at RN gir bedre ledende informasjon om veksten i BNP Fastlands-
Norge for innevaerende og neste kvartal enn boligpriser, aksjekurser og andre
bedriftsundersgkelser som er tilgjengelige nar Norges Banks prognoser lages.

Tabell 2.5: Modeller for kvartalsveksten i BNP for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR.

Prosent. T-verdier i parentes. Estimerin

gsperioden er 1. kv. 2004 - 4. kv. 2016

Variabel

M1

M2

M3

M4

M5

M6

M7

M8

Konstant

-0,01
(-0,20)

1,27
(-1,30)

20,14
(-0,13)

-0,35
(-0,38)

-0,03
(-0,35)

0,02
(0.17)

-0,01
(-0,06)

-0,03
(:0,24)

Snitt av produksjonsvekst siste 3 maneder
og forventet produksjons-vekst i
nettverket (kvartalsrater)

1,01
(10,95)

0,82
(3,33)

0,68
3,70)

Sammensatt konjunkturindikator i
Konjunkturbarometeret. Nettotall.
Tilbakedatert ett kvartal.

0,04
(3,08)

0,01
(0,49)

Produksjonsindeks i PMI.
Diffusjonsindeks. Snitt av de to farste
manedene av kvartalet

0,03
(1,70)

0,01
(0,43)

Endring i norske boligpriser over seks
kvartaler (log skala)

5,44
(5,00)

1,79
(1,29)

Endring i Hovedindeksen ved Oslo Bars
over fire kvartaler (log skala)

0,82
(3,19)

0,40
(1.58)

Forventet produksjonsvekst i nettverket,
tilbakedatert ett kvartal

0,97
(8,90)

0,62
2.17)

Endring i norske boligpriser over seks
kvartaler, tilbakedatert ett kvartal (log
skala)

5,71
(5,15)

2,33
(1,46)

Endring i Hovedindeksen ved Oslo Bars
over tre kvartaler, tilbakedatert ett kvartal
(log skala)

0,79
(2,58)

0,38
(1,19)

Modellevaluering

R? justert

0,70

0,64

0,64

0,69

0,71

0,61

0,56

0,62

Standardavvik

0,34

0,38

0,37

0,34

0,33

0,39

0,41

0,38

Durbin-Watson

2,00

2,03

1,48

2,06

2,01

1,72

1,57

1,80

Note: R justert er R justert for antall frihetsgrader. R* justert gar opp dersom en modell utvides med en
forklaringsvariabel som far koeffisient med absolutt t-verdi som er stgrre enn én. Standardavviket gar ned nar

R? justert gar opp (og motsatt).
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3.Vekst i sysselsetting
3.1. Vekst i sysselsetting siste tre maneder

Bedriftene i RN blir spurt om endringen i antall arsverk de siste tre manedene
sammenlignet med de foregaende tre manedene (se spgrsmal 3.1 i vedlegg A og spersmal
1.2 i vedlegg B). Svarene blir kategorisert pa en skala fra -5 til +5, der -5 svarer til et fall i
sysselsettingen pa om lag 5 prosent eller mer og +5 svarer til en vekst i sysselsettingen pa
om lag 5 prosent eller mer.

Vi benytter ssmme metoder for a vurdere RNs sysselsettingsserier som vi benyttet i
vurderingen av produksjonsseriene i RN. Konklusjonene for RNs sysselsettingsserier er i
stor grad sammenfallende med konklusjonene vi trakk for RNs produksjonsserier.

RNs serie for sysselsettingsvekst de siste tre manedene reflekterer utviklingen i
sysselsetting for Fastlands-Norge i KNR (malt ved 5. utgivelse) relativt godt, se figur 3.1
og tabell 3.1.° Serien fra RN er nesten like sterkt korrelert med sysselsettingsveksten i
KNR i foregaende kvartal som med veksten i KNR i innevarende kvartal. Det gjenspeiler
at intervjuene foregar i farste halvdel av kvartalet. Den rapporterte sysselsettingsveksten
for de siste 3 manedene vil derfor inneholde informasjon om bade innevarende og
foregaende kvartal.

Figur 3.1: RNs serie for vekst i sysselsetting siste 3 mnd. og kvartalsvekst i sysselsetting for
Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. Sesongjustert. Prosent. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

2 2
15 1 1,5
1 411

| M >
0 Z 0

-05 1 -0,5
1L Regionalt nettverk | 1
1,5 —KNR 4 -1,5
2 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' -2

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kilder: Norges Bank og Statistisk sentralbyra

Tabell 3.1: Korrelasjonskoeffisienter mellom RNs serie for vekst i sysselsetting siste 3 mnd. og
kvartalsvekst i sysselsetting for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal 0,84
RN mot veksten i KNR i foregaende kvartal 0,81

* Vi har kun realtidstall tilbake til 2006 for denne starrelsen.
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RNs serie for sysselsettingsvekst siste 3 maneder har i gjennomsnitt avveket med 0,23
prosentpoeng fra kvartalsveksten i sysselsettingen for Fastlands-Norge siden 2006, se
tabell 3.2. Avvikene var mindre i perioden 2012-2016 enn i perioden 2006-2011. De

gjennomsnittlige avvikene i tabell 3.2 er sma og ikke statistisk signifikante.

Tabell 3.2: Avvik mellom RNs serie for vekst i sysselsetting siste 3 mnd. og kvartalsvekst i

sysselsetting for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

2006-2016 | 2006-2011 | 2012-2016
Gjennomsnittlige absoluttavvik 0,23 0,28 0,17
Gjennomsnittlige avvik 0,02 0,06 -0,03

3.2. Forventet vekst i sysselsettingen neste tre maneder

Kontaktene anslar ogsa utviklingen i sysselsettingen de neste tre manedene (spersmal 3.2 i
vedlegg A og sparsmal 1.3 i vedlegg B). Serien for ventet sysselsettingsvekst neste 3
maneder er tett knyttet til serien for sysselsettingsvekst siste 3 maneder, se figur 3.2.

Figur 3.2: RNs serier for vekst i sysselsetting siste 3 mnd. og forventet sysselsettingsvekst neste 3

mnd. Prosent. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

2 2
15 1,5
1 k 1
05 | M 0,5
0 \I N 0
0,5 | -0,5
1 L Siste 3 mnd. 1
1,5 Neste 3 mnd. 1,5
2 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' -2

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kilde: Norges Bank

Forventningsserien i RN er sterkt korrelert med sysselsettingsveksten i KNR i inneveerende
0g neste kvartal, se tabell 3.3. Korrelasjonen mellom RNs forventningsserie og
sysselsettingsveksten i inneverende kvartal er den samme som korrelasjonen mellom
sysselsettingsveksten og RNs serie for sysselsettingsvekst siste 3 maneder.

Tabell 3.3: Korrelasjonskoeffisient mellom RNs serie for forventet sysselsettingsvekst neste 3 mnd.
og kvartalsvekst i sysselsetting for Fastlands-Norge fra 5. utg. av KNR. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal 0,84
RN mot veksten i KNR i neste kvartal 0,83

Avvikene mellom forventningsserien i RN og serien for sysselsettingsvekst i KNR var om
lag like store for innevaerende og neste kvartal nar perioden 2006 til 2016 ses under ett, se
tabell 3.4. | perioden 2006-2011 var avvikene noe stgrre for neste kvartal enn for
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innevaerende kvartal. De gjennomsnittlige avvikene i tabell 3.4 er sma og ikke statistisk

signifikante.

Tabell 3.4: Avvik mellom RNs serie for forventet sysselsettingsvekst neste 3 mnd. og kvartalsvekst i

sysselsetting for Fastlands-Norge fra 5. utgivelse av KNR. 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

Gjennomsnittlige absoluttavvik 2006 — 2016 | 2006 — 2011 | 2012 - 2016
RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal 0,19 0,23 0,13
RN mot veksten i KNR i neste kvartal 0,22 0,32 0,11
Gjennomsnittlige avvik 2006 — 2016 | 2006 — 2011 | 2012 - 2016
RN mot veksten i KNR i innevaerende kvartal -0,02 -0,02 -0,03
RN mot veksten i KNR i neste kvartal -0,04 -0,05 -0,04

3.3. Sammenligning med andre undersgkelser

| dette avsnittet vurderer vi om sysselsettingsseriene i RN gir bedre ledende informasjon
om utviklingen i sysselsettingen enn serier fra andre bedriftsundersgkelser. Resultatene
tyder pa at sysselsettingsseriene i RN gir mer treffsikker informasjon om utviklingen i
sysselsettingen enn informasjon fra PMI, Konjunkturbarometeret og undersgkelsen til
NHO. Seriene fra RN og Epinions undersgkelse gir om lag like gode anslag for utviklingen
i sysselsettingen. Vi far bedre anslag for sysselsettingen ved & kombinere informasjonen
fra RN og Epinions undersgkelse enn ved a benytte kun én av de to informasjonskildene.

NHOs undersgkelse har kun kvartalstall fra og med 2010. En modellanalyse (ikke vist)
tyder pa sysselsettingsseriene i denne undersgkelsen har gitt noe darligere anslag for
sysselsettingsveksten i KNR enn seriene fra RN.

| tabell 3.5 sammenlikner vi modeller for kvartalsveksten i sysselsettingen i Fastlands-
Norge med serier fra RN, PMI, Konjunkturbarometeret og Epinions undersgkelse som
forklaringsvariable. Estimeringsperioden er 1. kvartal 2006 — 4. kvartal 2016. Modellene
M1-M6 er laget for a ansla sysselsettingsveksten i inneveerende kvartal, mens modellene
M7-M8 er laget for & ansla veksten i neste kvartal.

Innledende analyse viste at et snitt av seriene for faktisk og forventet sysselsettingsvekst
gir bedre forklaring av sysselsettingsveksten i inneveerende kvartal enn de to seriene hver
for seg, i trad med diskusjonen over. Modell M1 inneholder snittet av de to seriene som
forklaringsvariabel. Koeffisientene i modellen gir ikke stotte til en hypotese om at
nettverksvariabelen gir forventningsrette anslag for sysselsettingsveksten: Koeffisientene
for nettverksvariabelen er signifikant mindre enn én, og konstantleddene er signifikant
forskjellig fra null. Konstantleddet blir imidlertid insignifikant dersom vi palegger at
koeffisienten for nettverksseriene er lik én. Resultatene tyder dermed pa at
nettverksvariabelen gir forventningsrette anslag, i trad med resultatene i tabell 3.4, men at
vi far bedre anslag ved a bruke modell M1. Denne modellen fayer klart bedre enn modeller
der sysselsettingsveksten (kun) avhenger sysselsettingsveksten i tidligere kvartaler.
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Tabell 3.5: Modeller for kvartalsvekst i sysselsettingen i Fastlands-Norge. Prosent. 5. utgivelse av
KNR. T-verdier i parentes. Estimerings

perioden er 1. kv. 2006 - 4. kv. 2016

Variabel M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8

Konstant 0,09 -2,14 -2,12 -2,57 -1,53 -1,28 0,08 -1,55
(2,14) | (-7,98) | (-7,61) | (-8,98) | (-2,21) | (-2,42) | (1,88) | (-2,62)

S v o | 375 s

sysselsettingsvekst i nettverket ' ' ’

Forventet sysselsettingsvekst

neste kvartal i konjunktur- 0,05 0,01

barometeret. Diffusjonsindeks. (9,33) (0,32)

Tilbakedatert ett kvartal

Sysselsettingsindeks i PMI.

Diffusjonsindeks. Snitt av de (g’gi) (8’22)

to farste manedene av kvartalet ' '

Forventet sysselsettingsvekst

neste 12 mnd. i undersgkelsen 0,05 0,02 0,03 0,04

til Epinion. Nettotall. (10,24) | (1,71) (2,59) (2,77)

Tilbakedatert ett kvartal

Forventet °syssels_ettmgsvekst 0,77 0,34

neste 3 maneder i nettverket. (9.66) (1.96)

Tilbakedatert ett kvartal : '

Modellevaluering

R? justert 0,72 0,67 0,65 0,71 0,74 0,75 0,69 0,73

Standardavvik 0,22 0,24 0,25 0,22 0,21 0,21 0,23 0,22

Durbin-Watson 1,89 1,48 1,35 1,35 1,78 1,76 2,14 1,76

Note: R? justert er R? justert for antall frihetsgrader. R” justert g&r opp dersom en modell utvides med en
forklaringsvariabel som far koeffisient med absolutt t-verdi som er stgrre enn én. Standardavviket gar ned nar

R? justert gar opp (og motsatt).

Modellene M2 og M3 viser at sysselsettingsindeksen i PMI og indikatoren for ventet

sysselsetting i Konjunkturbarometeret gir noe darligere anslag for sysselsettingsveksten i

innevaerende kvartal enn RN.

I undersgkelsen til Epinion males norske bedrifters forventninger om egen sysselsetting 12

maneder frem. Modellen M4 viser at denne forventningsserien far klart signifikant effekt
dersom den inkluderes med en periodes forsinkelse. Modellen gir om lag like gode anslag

som modell M1. Modell M5 inkluderer alle de fire seriene samtidig. Seriene fra RN og
Epinions undersgkelse far nesten signifikant effekt ved test pa 10 prosent niva, mens

effektene av indikatorene fra PMI og Konjunkturbarometeret er langt fra a veere

signifikante. Modell M6 viser at seriene fra RN og Epinions undersgkelse far klart
signifikant effekt nar kun de to variablene inkluderes i en modell.
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Modell M7 inkluderer sysselsettingsforventningene i RN tilbakedatert ett kvartal. Denne
modellen fayer nesten like godt som modellen som inkluderer sysselsettingsforventningene
fra Epinion (M4). Modell M8 viser at begge variablene far klart signifikant effekt nar de
inkluderes samtidig i en modell for sysselsettingsveksten.

Analysene over tyder pa at man vil fa bedre anslag for sysselsettingsveksten i inneveerende
og neste kvartal ved & benytte modeller som inkluderer serier fra RN og Epinions under-
sekelse sammen enn ved a benytte modeller som kun benytter serier fra den ene av under-
sokelsene. Seriene fra PMI og Konjunkturbarometeret gir ikke vesentlig informasjon om
utviklingen i sysselsettingen utover det som fanges opp av RN og Epinions undersgkelse.

4. Vekst i investeringer

Kontaktene har siden 2005 rapportert om investeringsplaner for de neste 12 manedene
sammenlignet med utfarte investeringer i de foregdende 12 manedene (se spgrsmal 2.1 i
vedlegg A og spersmal 3.1 i vedlegg B). Svarene kategoriseres pa en skala fra -5 til +5, der
-5 svarer til en nedgang i investeringene pa rundt 50 prosent eller mer og +5 tilsvarer en
gkning i investeringene pa rundt 50 prosent eller mer. Vi ser her kun pa investeringene i de
private naringene.

Det har veert relativt god sammenheng mellom investeringsplanene i RN og veksten i

foretaksinvesteringene i KNR etter 2012, se figur 4.1. Avvikene var imidlertid betydelige
far dette. Fra 2006 til 2008 undervurderte RN investeringsveksten systematisk. I etterkant
av finanskrisen og frem til sommeren 2012 overvurderte derimot RN investeringsveksten.

Figur 4.1: RN serie for ventet vekst i foretaksinvesteringer*og arsvekst i foretaksinvesteringene
fra KNR.? Prosent. 1. kv. 2005 — 4. kv. 2016

30 30
20 + 41 20
10 + AN\ 4 10
0 \ — \v\/\,v-\f_,# 0
-10 + 41 -10
20 - —KNR Regionalt nettverk | _5q
-30 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' -30

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Viser hva bedriftene ventet ett ar tidligere. Siste observasjon av RN-serien i figuren er dermed fra 4. kvartal 2015.

2 «Arsveksten for et kvartal er summen av investeringer i siste firekvartalersperiode sammenliknet med summen av investeringer i
foregende firekvartalersperiode. Arsveksten i 4. kvartal er dermed lik &rsveksten for &ret. Vi har her benyttet tall fra siste utgivelse av
KNR da vi kun hadde tilgjengelig realtidstall tilbake til 2011.

Kilder: Norges Bank og Statistisk sentralbyra
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5. Arslgnnsvekst

Kontaktene blir spurt om forventet arslgnnsvekst i egen virksomhet for inneveerende ar
(spgrsmal 4.1 i vedlegg A og spgrsmal 2.1 i vedlegg B). De har siden 2009 ogsa blitt spurt
om forventet arslgnnsvekst for det neste aret i undersgkelsen som tas opp i 4. kvartal.

5.1. RNs anslag for arslgnnsvekst

RNs anslag for arslennsvekst har truffet relativt godt pa arslgnnsveksten slik den males av
SSB, se figur 5.1 og tabell 5.1.

Figur 5.1: RNs anslag pa arslgnnsvekst og tall for arslannsvekst fra Nasjonalregnskapet (NR).
Prosent. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016
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Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

De tidlige anslagene pa arslgnnsveksten, gitt november aret fgr og i januar det aktuelle
aret, har truffet darligere enn anslagene gitt i mai og utover, se tabell 5.1. Det gjenspeiler at
kontaktene vet lite om utfallet av lennsforhandlingene de farste gangene de blir spurt,
mens de fleste lgnnsforhandlingene er ferdige i mai.

Avvikene mellom anslatt og faktisk lgnnsvekst var noe starre i perioden 2003-2009 enn i
perioden 2010-2015. Det ma ses i lys av at nivaet pa og variasjonen i lgnnsveksten var
stgrre i den forste perioden enn i den siste perioden. Kontaktene undervurderte i snitt
lennsveksten noe i perioden 2003-2015.

Arslannsveksten for 2016 endte pé 1,7 prosent, betydelig lavere enn rammen i
lgnnsoppgjeret pa 2,4 prosent. Bedriftene i RN anslo en lgnnsvekst i trad med
lgnnsrammen fra slutten av 2015 til slutten av 2016. Det store avviket mellom
lgnnsrammen og arslgnnsveksten i fjor har ssmmenheng med at sysselsettingen i
petroleumsrelatert virksomhet utviklet seg langt svakere enn sysselsettingen i annen
virksomhet og at lgnnsnivaet i petroleumsrelatert virksomhet i snitt er hgyere enn
lgnnsnivaet i resten av gkonomien. RN kan ikke fange opp slike sammensetningseffekter.
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Tabell 5.1: Avvik mellom RNs anslag for arslgnnsvekst og tall for arslgnnsvekst fra SSB/TBU.
Prosentpoeng. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

No;;r?ret Jan. Mai Sep. Nov.
Tidsperioder Gjennomsnittlig absoluttavvik
2003-2016 0,407 0,41 0,30 0,31 0,32
2003-2009 0,45 0,34 0,33 0,36
2010-2015 0,35 0,32 0,20 0,21 0,22
2016 0,71 0,71 0,59 0,70 0,70
Gjennomsnittlig avvik

2003-2016 0,03 -0,16 -0,15 -0,08 -0,02
2003-2009 -0,34 -0,30 -0,21 -0,08
2010-2015 -0,08 -0,10 -0,10 -0,07 -0,07
2016 0,71 0,71 0,59 0,70 0,70

lAnslag gitt fra slutten av 2009
2Snitt for perioden 2010-2016

5.2. Sammenligning med andre undersgkelser

Epinion foretar kvartalsvise undersgkelser der gkonomer, naeringslivsledere og
arbeidslivsorganisasjoner blant annet anslar forventet arslannsvekst for innevaerende og
neste ar. Vi sammenligner RNs anslag med anslag gitt i Epinions undersgkelse samme
kvartal.

Legnnsanslagene fra RN har truffet om lag like godt som anslagene fra gkonomene og
partene i arbeidslivet i Epinions forventningsundersgkelser, se tabell 5.2.
Neringslivslederne i Epinions undersgkelsen far samme spgrsmal som kontaktene i RN,
men har gjennomgaende starre avvik enn RN.

Tabell 5.2: Absolutte gjennomsnittsavvik mellom ulike undersgkelsers anslag pa arslgnnsvekst og
offisielle tall for arslgnnsvekst. | prosentpoeng. Prosent. 1. kv. 2003 - 4. kv. 2016

4 kv. éaret

fart 1.kv. 2.kv. 3.kv. 4.kv.
Regionalt nettverk 0,40 0,41 0,30 0,31 0,32
Partene i arbeidslivet samlet 0,43 0,37 0,35 0,31 0,32
- Arbeidsgiverorganisasjoner 0,40 0,42 0,35 0,38 0,43
- Arbeidstakerorganisasjoner 0,53 0,35 0,38 0,28 0,27
Nzringslivsledere 0,50 0,83 0,80 0,74 0,78
@konomer 0,36 0,37 0,35 0,35 0,42
- @konomer i akademia 0,37 0,41 0,37 0,40 0,40
- @konomer i finansnaringen 0,40 0,33 0,35 0,30 0,40

1 Snitt for 4. kv. ret for er beregnet for perioden 2010-2016.
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6.Avslutning

I denne artikkelen har vi undersgkt RNs kvantitative treffsikkerhet for produksjon,
sysselsetting, investeringer og lgnnsvekst. Vi konkluderer med at treffsikkerheten er god
for produksjon, sysselsetting og lannsvekst. Anslagene for bedriftsinvesteringer har truffet
relativt godt etter 2012.

Vare analyser tyder pa RNs rapporterte utvikling i produksjon og sysselsetting i stor grad
sammenfaller med utviklingen som rapporteres i KNR. Fordi informasjonen fra RN
foreligger over to maneder far KNR, bidrar dermed RN med verdifull informasjon om
nasituasjonen i norsk gkonomi. Bedriftenes forventninger til produksjon og sysselsetting er
tydelig farget av utviklingen i produksjon og sysselsetting den siste tiden, men vi finner at
disse forventningsseriene gir god informasjon om utviklingen i produksjon og sysselsetting
den naermeste tiden. Analysene tyder ogsa pa at produksjonsseriene i RN er bedre ledende
indikatorer for veksten i BNP Fastlands-Norge for inneveerende og neste kvartal enn
boligpriser, aksjekurser og indikatorer fra andre bedriftsundersgkelser. For sysselsettingen
finner vi at en kombinasjon av sysselsettingsserier fra RN og Epinions
forventningsundersgkelse gir bedre ledende informasjon om utviklingen i sysselsettingen
pa kort sikt enn serier fra de to undersgkelsene hver for seg.

RNs anslag pa lgnnsvekst har truffet godt pa offisielle tall for arslannsveksten. Anslagene
har truffet om lag like godt som anslagene fra Epinions forventningsundersgkelse.
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Appendiks

A. Samtaleguide for privat sektor

Punktene nedenfor skisserer de temaene vi primart gnsker a diskutere. Vi er interessert i a
fa vite hvordan utviklingen har statt i forhold til budsjettet/forventningene og om viktige
drivkrefter bak utviklingen er bedriftsspesifikke eller generelle for naeringen/regionen.

1. Etterspersel og produksjon (volum)
1.1.  Utviklingen i produksjon siste 3 maneder malt mot de foregaende 3 manedene
(sesongjustert).

1.1.1. For industrien fordelt pa eksport og hjemmemarked

1.1.2. For tjenesteyting fordelt pa neeringsliv og husholdninger

1.2.  Utviklingen i ordreinngangen siste 3 maneder malt mot de foregdende 3 manedene
(sesongjustert).

1.2.1. For industrien fordelt pa eksport og hjemmemarked

1.2.2. For tjenesteyting fordelt pa naringsliv og husholdninger

1.3.  Utsiktene for produksjonen de neste 6 manedene.

1.3.1. Drivkrefter

1.4. Kapasitet: Vil bedriften ha problemer med & mgate en vekst i etterspgrselen?

1.4.1. Hvis problemer; hvilke?

2. Investeringer

2.1.  Gjennomfarte investeringer samt planer for de neste 12 manedene. Vekst
sammenliknet med foregaende 12 mnd.

2.2.  Type investeringer: Hva (utvide kapasitet, vedlikehold, rasjonalisering) og hvor
(ute eller hjemme)?

2.3.  Huvis ikke det investeres: Hvorfor? (lav ettersparsel, lav utnyttelse av realkapital,
mangel pd/dyr kapital, hgye kostnader.)

3. Sysselsetting/Arbeidsmarked

3.1.  Utviklingen i antall arsverk siste 3 maneder.

3.2.  Planer om a redusere/gke sysselsettingen de neste 3 manedene.

3.3.  Tilgang pa arbeidskraft: Vil tilgangen pa arbeidskraft veere en begrensende faktor
for produksjon/omsetning ved en gkning i etterspgrselen?

4. Kostnader og priser

4.1.  Arslgnnsveksten i bedriften/naringen for innevaerende kalenderdr. Dette inkluderer
overheng fra fjoraret, tarifftillegg innevaerende ar samt glidning gjennom aret. Det
inkluderer ogsa bonusordninger.

4.2.  Utviklingen for andre viktige innsatskostnader.

4.3.  Utviklingen i utsalgsprisene siste 12 maneder.

4.4,  Forventet prisutvikling de neste 12 manedene.
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4.5.  Drivkrefter bak prisutviklingen (endringer i innsatskostnader, marginer,
konkurransesituasjonen).

4.6.  Utviklingen i lannsomheten malt ved driftsmarginen (driftsresultat for skatt og
avskrivninger som andel av omsetning) de siste 3 manedene sammenliknet med samme
periode aret far.

B. Samtaleguide for offentlig sektor

Viktige temaer vil vaere sysselsettingsutvikling, lannsvekst og lannsdannelsen og
investeringsplaner. Vi er interessert i a fa vite hvordan utviklingen har sttt i forhold til
budsjettet og hvilke drivkrefter som ligger bak utviklingen.

Nedenfor er de temaene vi primert gnsker a diskutere med kontaktene innen offentlig
sektor.

1. Aktivitetsniva/sysselsetting

1.1.  Omfang av virksomheten (starrelsen pa budsjettet, antall arsverk eller lignende)
1.2.  Utviklingen i antall arsverk siste 3 maneder

1.3.  Planer om a redusere/gke arbeidsstokken de neste 3 manedene

1.4. Tilgang pa arbeidskraft: Vil tilgangen pa arbeidskraft vaere en begrensende faktor
for gkt produksjon?

2. Kostnader

2.1.  Arslgnnsveksten i virksomheten for inneveerende kalenderdr. Dette inkluderer
overheng fra fjoraret, tarifftillegg innevarende ar samt glidning gjennom aret

2.2.  Inndekning av kostnadene

3. Investeringer

3.1.  Gjennomfarte investeringer siste 12 maneder samt planer for de neste 12 manedene
3.2.  Type investeringer

3.3.  Drivkrefter bak utviklingen i investeringsnivaet. (Mangel pa/dyr kapital,
befolkningsvekst o.1.)
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