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Naermere om Norges Banks anslag pa produksjonsgapet

Av Marianne Stured og Kare Hagelund, Norges Bank Pengepolitikk'

Innledning

Vurderingen av produksjonsgapet er viktig for pengepolitikken. I forskriften om pengepolitikken
heter det at ”det operative mélet for pengepolitikken skal vere en arsvekst i konsumprisene som
over tid er nar 2,5 prosent.” Det heter videre at pengepolitikken skal ”bidra til & stabilisere
utviklingen i produksjon og sysselsetting”.”

Forskriften gir ingen presisering av hva produksjon og sysselsetting skal stabiliseres rundt. En
rimelig tolkning er at pengepolitikken skal bidra til & stabilisere produksjon og sysselsetting
rundt den maksimale produksjonen som er opprettholdbar pé sikt. Dette nivéaet pa produksjonen
blir ofte betegnet som likevektsproduksjon eller potensiell produksjon.

Den potensielle produksjonen bestemmes av produktivitetsutviklingen og tilgangen pa
arbeidskraft. Disse faktorene blir igjen pavirket av demografiske forhold, arbeidskraftens
kvalifikasjoner, lonnsdannelsen, skattesystemet og finanssystemet. Den potensielle produksjonen
vil ikke nedvendigvis vokse jevnt over tid. For eksempel kan innvandringen endre seg
forholdsvis fort, arbeidstakere kan endre sin avveiing mellom arbeid og fritid eller et teknologisk
gjennombrudd kan fere til okt vekst i produktiviteten. Den potensielle produksjonen er saledes et
resultat av de underliggende okonomiske forholdene i skonomien og er ikke et teknisk begrep.

Forskjellen mellom den faktiske og den potensielle produksjonen betegnes som
produksjonsgapet eller kapasitetsutnyttingen i ekonomien.’ Produksjonsgapet vil vare null
dersom den faktiske produksjonen felger potensiell produksjon. Fordi det kan ta tid for
endringer i eskonomiens tilbudsside slar ut i faktisk produksjon og etterspersel, og fordi det kan
skje konjunkturelle forstyrrelser pd ettersporselssiden 1 ekonomien vil det ofte vere forskjell
mellom faktisk og potensiell produksjon.

Dersom den faktiske produksjonen er hoyere enn den potensielle, har vi for hoyt press i
okonomien med tiltakende pris- og kostnadsvekst og ekende risiko for tilbakeslag. Dersom den
faktiske produksjonen er lavere enn den potensielle, har vi en for lav utnytting av ressursene i
okonomien. Det vil innebzare et velferdstap. Er aktiviteten lavere enn normalt, kan vi fa

! Takk til kollegaer i Norges Bank for kommentarer og innspill. Alle feil og mangler er utelukkende forfatternes
ansvar.

’Se stortingsmelding nr. 29 (2000-2001): Retningslinjer for den gkonomiske politikken.

* Formelt males produksjonsgapet som den prosentvise forskjellen mellom BNP for Fastlands-Norge og anslatt
potensielt BNP for Fastlands-Norge.



permanent utsteting av arbeidskraft. For eksempel kan et svakt arbeidsmarked 1 begynnelsen av
yrkeskarrieren, gke sannsynligheten for ledighet for den enkelte ogsé senere. Store svingninger i
okonomien kan bidra til ekt usikkerhet og gi dérligere forutsetninger for lonnsomme
investeringer.

Den potensielle produksjonen er ikke observerbar. Det er derfor usikkerhet om produksjonsgapet
bade i dag og fremover, og ogsa i1 historien. Usikkerheten bestar i at det ikke er opplagt hvilken
metode som ber benyttes for a beregne den potensielle produksjonen og produksjonsgapet
(modellusikkerhet), parametrene i de ulike beregningsmetodene mé anslas eller estimeres
(parameterusikkerhet), og de historiske tallene og anslagene som produksjonsgapet bygges pa,
kan endres i ettertid (datausikkerhet). For eksempel revideres nasjonalregnskapstallene ofte.

Figur 1 viser en teknisk beregnet trend for BNP for Fastlands-Norge og det tilherende
produksjonsgapet. Da Pengepolitisk rapport 3/11 ble publisert tydet en slik beregning pa at det
var betydelige ledige ressurser i gkonomien gjennom 2011 og inn i 2012. Norges Banks
vurdering var imidlertid at kapasitetsutnyttingen 1 fjor hest var om lag normal. I denne artikkelen
gis det en gjennomgang av denne vurderingen.’

Figur 1 Faktisk BNP, trend") og produksjonsgapet?
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1) Trenden er beregnet med et HP-filter (\=40000). Tall fra Kvartalsvis nasjonalregnskap for 1. kv 1978-2.
kv 2011 og anslag fra PPR 3/11 for 3. kv 2011-4. kv 2014. Logaritmer

2) Produksjonsgapet maler den prosentvise forskjellen mellom BNP for Fastlands-Norge og beregnet

otensielt BNP for Fastlands-Norge. Gapet er glattet tre kvartaler
P 9 s g Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Ulike konsepter for produksjonsgapet

Potensiell produksjon og produksjonsgapet kan forstas pa ulike mater. Hvilket meningsinnhold
produksjonsgapet skal ha, avhenger blant annet av formalet med gapet. Vi kan skille mellom tre
konsepter for produksjonsgapet. For det forste kan gapet ses pa som en historisk beskrivelse av

* Alle tall og figurer som benyttes er fra tallmaterialet til Pengepolitisk rapport 3/11.



konjunktursituasjonen. For det andre kan det vere en inflasjonsindikator. Et avgjerende
kriterium for et godt gap vil da veere hvordan det samvarierer med (fremtidig) inflasjon. For det
tredje kan produksjonsgapet betraktes som et velferdsmal. Det er kostnader knyttet til
konjunktursykler. For eksempel vil hoy arbeidsledighet ha &penbare velferdskostnader bade for
den enkelte, og for samfunnet fordi ressursene ikke blir godt nok utnyttet.”

I kriteriene for en god rentebane heter det at rentebanen ber ”gi en rimelig avveiing mellom
forlepet for inflasjonen og forlepet for den samlede kapasitetsutnyttingen i ekonomien”.® Siden
inflasjonen er ivaretatt i avveiingen, ma kapasitetsutnyttingen ha en tolkning utover at den kan
vare en inflasjonsindikator og mer i retning av et velferdsmal. En slik tolkning synes ogsa a
vare i samsvar med forskriftens ordlyd om at pengepolitikken skal bidra til & stabilisere
utviklingen i produksjon og sysselsetting.

Produksjonsgapet skal fange opp den samlede ressursutnyttingen 1 skonomien. For & gjore en
konsistent avveiing mellom forlepet for inflasjonen og forlepet pé produksjonsgapet er det
hensiktsmessig, om enn krevende, & oppsummere var vurdering av den samlede
kapasitetsutnyttingen i gkonomien i en kvantifiserbar sterrelse.

Naermere om ulike beregningsmetoder?

Veksten i den potensielle produksjonen vil som nevnt variere over tid blant annet som folge av
variasjoner i arbeidsinnvandringen, evrige demografiske forhold og den underliggende
produktivitetsveksten. @konomien kan utsettes for ulike sjokk som kan péavirke vurderingene av
trendveksten bade historisk og fremover. For eksempel innebarer finanskrisen uvanlig stor
usikkerhet for anslagene pa produksjonspotensialet. Den hagye veksten i forkant av finanskrisen
ser 1 ettertid ut til ikke & ha vert opprettholdbar. Anslag pa produksjonspotensialet for
finanskrisen kan derfor ha vart for haye.® Det er videre usikkert i hvor stor grad finanskrisen i
seg selv pavirker produksjonspotensialet fremover. Slike hendelser innebarer at vi ikke kan
legge til grunn en enkel mekanisk trend.

Den potensielle produksjonen og produksjonsgapet kan beregnes pé flere méter:

> En alternativ innfallsvinkel til produksjonsgapet som velferdsmal er a ta utgangspunkt ny-keynesianske
likevektsmodeller. Slike modeller gir grunnlag for a ansla andre typer, mer teoretiske, produksjonsgap. Den
potensielle produksjonen kan beregnes som det produksjonsnivaet gkonomien ville ha hatt dersom alle priser og
Ignninger var fleksible. Velferdstapet bestar da i at stive priser og lgnninger fgrer til at produksjonspotensialet ikke
blir utnyttet pa kort sikt. A ansla produksjonsgapet pa denne maten er krevende og forutsetter at en er i stand til 4
identifisere de ulike forstyrrelsene som har pavirket gkonomien og ansla hvordan disse ville ha pavirket den
potensielle veksten dersom det ikke var Ignns- eller prisstivheter. Se naermere om slike konsepter i Woodford
(2003) og Vetlov et al (2011).

® Se Pengepolitisk rapport 3/11 og Quigstad (2005)

” Det finnes en rekke oversiktsartikler over ulike beregningsmetoder, se for eksempel Proietti T. (2008) og
Bjgrnland, Brubakk og Jore (2004). Se ogsa Benito et al (2010)

8Foren analyse for andre land se for eksempel ECB (2011)



e Beregne en trend i BNP. Den potensielle veksten vil typisk vare nar et historisk
gjennomsnitt og endre seg forholdsvis langsomt. Eksempler pa slike teknikker er lineaere
trendestimater, Hodrick-Prescott og band-pass filtere. Slike teknikker er enkle & bruke 1
praksis og gir nyttig informasjon om potensiell produksjon.

e Produktfunksjonsmetoden. En bedrifts produksjon avhenger av medgatte timeverk,
realkapitalbeholdningen og den tekniske produksjonsstrukturen. Produksjonen avhenger ogsa
av hvor effektivt bedriften kombinerer arbeidskraft, realkapital og produksjonsstruktur — total
faktorproduktivitet. Den potensielle produksjonen for hele gkonomien kan avledes ved a
ansla de potensielle verdiene av de ulike sterrelsene som inngar i bedriftenes produksjon.

e Metoder som prover & identifisere den potensielle produksjonen gjennom sammenhenger
mellom flere variable. Disse omfatter blant annet multivariate filtere, uobserverbar
komponent”- metoder, “’strukturell vektor autoregresjon”-modeller og DSGE-modeller.

Det er stor usikkerhet om beregninger av produksjonspotensialet. For Norge er usikkerheten
serlig stor som folge av at tilbudet av arbeid er svart fleksibelt blant annet gjennom innvandring.
Det kan derfor vare nyttig 4 prove a ansld produksjonsgapet direkte, uten & beregne
produksjonspotensialet, ved a utnytte ulike indikatorer for aktivitetsnivaet i skonomien. Det kan
vere arbeidsmarkedstall som arbeidsledighet, forholdet mellom utviklingen i ledige stillinger og
arbeidsledige, yrkesfrekvenser og lennsutvikling. Informasjon fra bedriftene gjennom Norges
Banks regionale nettverk eller indikatorer for kapasitetsutnyttingen i Statistisk sentralbyras
konjunkturbarometer for industrien gir direkte informasjon om ressursutnyttingen i bedriftene.

Norges Banks produksjonsgap?

I beregningene av den potensielle produksjonen tar Norges Bank utgangspunkt i en teknisk
trend-beregning pa BNP for Fastlands-Norge. Vi har valgt a bruke et Hodrick-Prescott filter (HP-
filter)'® som er en enkel og mye brukt metode for & dekomponere en (sesongkorrigert) tidsserie i
en trendkomponent og i en konjunkturkomponent.

Metoden tillater gradvise endringer i trendproduksjonen over tid. Ved bruk av et HP-filter mé en
velge en parameter, ofte betegnet som A, som gir uttrykk for hvor mye den potensielle
produksjonen kan variere. Det er ingen fasit for hvilken verdi denne parameteren skal ha. En hey
A betyr at trendveksten endrer seg lite, mens en lav A tillater store variasjoner i trendveksten.

En mekanisk bruk av et HP-filter har velkjente svakheter.'' Metoden bruker informasjon fra bare
en, men riktignok sveert sentral, variabel. Trendberegningen mot slutten av perioden er spesielt
usikker og er folsom for nye data. Dette kan i noen grad motvirkes ved a skjote data med anslag i

° Norges Bank har tidligere redegjort for beregningene av produksjonsgapet i inflasjonsrapportene 1/2000, 1/2003
og 3/2006.

195e Hodrick og Prescott (1997)

1 se for eksempel ECB (2000)



trendberegningen. Det er ogsé kjent fra litteraturen at HP-filteret i spesielle situasjoner kan vise
kunstige konjunkturbevegelser.

Vi benytter derfor ogsé kryssjekker for det historiske produksjonsgapet. For det forste vurderer
vi om de HP-baserte historiske konjunkturbevegelsene blir rimelige i forhold til andre mél pa
sykliske bevegelser i gkonomien som for eksempel informasjon fra Norges Banks regionale
nettverk og arbeidsledigheten. Denne analysen gir oss et grunnlag for 4 ansli
glattingsparameteren A, som pa usikkert grunnlag er fastsatt til 40000. Det innebarer en
forholdsvis stiv trend.

I tillegg bruker vi andre og mer kompliserte metoder for & gi stette til vurderingene av
produksjonsgapet, se blant annet Bjornland et al (2004). Disse omfatter
produktfunksjonsmetoden og ulike varianter av “uobserverbar komponent” metoder. Var
makrogkonomiske modell NEMO gir ogsa grunnlag for a beregne produksjonsgap. I modellen
kan potensialet endre seg pa kort sikt. For eksempel vil modellen kunne tolke et varig fall i
ettersporselen som at fremtidige inntektsmuligheter er redusert. Det gjenspeiles 1 et permanent
fall i produktiviteten og dermed i produksjonspotensialet. Hvorvidt et fall i BNP vil fore til et
mer negativt produksjonsgap vil dermed avhenge av hva som driver nedgangen i BNP.

Trendberegninger er 1 sin natur s@rlig usikre mot slutten av tidsserien. Vi vurderer derfor
produksjonsgapet mot noen fa sentrale indikatorer som kan méle kapasitetsutnyttingen i
okonomien. En slik gjennomgang gir oss ogsé grunnlag for 8 kommunisere en mer samlet
vurdering av kapasitetsutnyttingen i gkonomien enn det et gap bare basert pA BNP alene ville
kunne gi. I det folgende gér vi gjennom sentrale indikatorer som vi bruker i vér vurdering av
presset i gkonomien. Rekkefolgen i gjennomgangen gjenspeiler ogsa vekten vi tillegger de ulike
indikatorene.

Arbeidsledighet

Arbeidsmarkedet gir en god indikasjon pa ressursutnyttingen i skonomien og er eksplisitt nevnt 1
forskriften for pengepolitikken. Arbeidsledigheten er tett knyttet opp til velferd og kostnader ved
konjunktursykler og er samtidig lettere & forsta enn for eksempel et BNP-gap.

Arbeidsledigheten gir direkte anslag pd omfanget av ledige ressurser i gkonomien - og dermed pa
produksjonsgapet - uten a matte beregne den potensielle produksjonen. Det er ogsa en ganske
nar sammenheng mellom produksjonsgapet og ledigheten. Nar veksten 1 gkonomien tar seg opp
vil ledigheten normalt falle et kvartal eller to etterpd. Denne sammenhengen kalles i litteraturen
Okun’s lov'? og har vist seg & vare forholdsvis stabil ogsa pa norske data."?

2 Etter Arthur M. Okun, Potential GNP: Its Measurement and Significance, Cowles Foundation, Yale University,
Cowles Foundation Paper 190, Reprinted from the 1962 Proceedings of the Business and Economic Statistics
Section of the American Statistical Association



Sammenliknet med BNP varierer arbeidsledigheten forholdsvis lite fra kvartal til kvartal, og det
er sma revisjoner i tallene. Ledighetstallene revideres ogsa lite, og de publiseres ofte.
Arbeidsledigheten kan derfor lettere fange opp den underliggende utviklingen i
ressursutnyttingen i realtid. Arbeidsledigheten vil trolig ha et lite etterslep i forhold til
produksjonsgapet. Pa den annen side foreligger arbeidsmarkedstall forholdsvis raskt.

Figur 2 Ledighetsgap
Differansen mellom et trendniva pa ledigheten) og faktisk registrert ledighet.
Prosentpoeng. Ledighet i prosent av arbeidsstyrken. Mars88-juni122).
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1) Trendnivaet pa ledigheten er anslatt med et HP-filter fram til 2005 (A=40000). Fra 2006

til 2011 er trendnivaet satt lik giennomsnittet av ledigheten for de siste 15 arene.
2) Anslag fra PPR 3/11 for 4. kv 2011-2. kv 2012.

Kilde: NAV og Norges Bank

For & beregne et ledighetsgap ma det anslas et strukturelt nivé for ledigheten.'* Dette er en
uobserverbar variabel i1 likhet med den potensielle produksjonen. Det strukturelle ledighetsnivéet
m4 derfor anslas. Slike beregninger er forbundet med mange av de samme utfordringer som
anslag pé potensiell produksjon. Sammenliknet med den potensielle produksjonen endres
imidlertid det strukturelle nivéet pa ledigheten trolig forholdsvis tregt og det er grunn til & tro at
variasjonsomradet er relativt begrenset. Det strukturelle ledighetsnivaet vil blant annet avhenge
av arbeidsmarkedets virkeméate som trolig ikke endres markert fra &r til ar. Den faktiske
endringen i ledigheten er dermed ogsa en god indikator pé endringer 1 gapet.

Et strukturelt ledighetsniva beregnes ofte som den ledighet som er forenlig med stabil pris- eller
lonnsvekst over tid. Siden pris- og lennsveksten pavirkes ogsé av andre forhold enn ledigheten er
beregningene avhengig av at disse andre forholdene er ivaretatt. Et enkelt alternativ er & benytte
det gjennomsnittlige nivaet pa ledigheten over en periode — for eksempel de siste 10-15 érene.

Bse Schweigaardforelesningen av sentralbanksjef @ystein Olsen 8. september 2011: Bruk av modeller og
gkonomisk teori i Norges Bank

Y Vi bruker begrepet strukturell ledighet for a fa fram at gapet skal gjenspeile velferdskostnader. Dersom gapet
skulle veere en inflasjonsindikator kunne vi alternativt brukt begrepene nairu/nawru eller likevektsledighet. |
praksis vil det imidlertid veere vanskelig a skille mellom de ulike begrepene. Se naeermere om ulike konsepter for
ledighet i Richardson (2000).



Dette vil vaere i trdd med at den strukturelle ledigheten trolig ikke beveger seg mye pé kort og
mellomlang sikt.

I figur 2 er det vist et ledighetsgap. Gapet indikerer at ressursutnyttingen falt mye i kjelvannet av
finanskrisen, men at det ikke var noen dyp lavkonjunktur. Kapasitetsutnyttingen, malt ved
arbeidsledigheten, har tatt seg gradvis opp siden 2009 og var noe hgyere enn normal i fjor hest.

Kapasitetsutnytting i bedriftene

Arbeidsledigheten er en viktig del av vurderingen av ressursutnyttingen, men den dekker ikke
hele historien. Nar produksjonen faller — som for eksempel under finanskrisen — kan bedriftene
velge & holde pa arbeidskraften i en periode. Det vil bidra til at oppgangen i ledigheten dempes,
men dette har sitt motstykke i ledig kapasitet 1 bedriftene.

For & belyse omfanget av ledig kapasitet 1 bedriftene spor vi jevnlig bedriftene i vart regionale
nettverk om de vil ha problemer med & mete en vekst i ettersperselen. Andelen av bedrifter med
kapasitetsproblemer var hosten 2011 heyere enn sommeren 2010 og var nar en andel som
indikerer et normalt niva for kapasitetsutnyttingen, se figur 3.

Figur 3 Kapasitetsproblemer — Regionalt nettverk
Andel bedrifter som vil ha noen eller betydelige problemer med & mgte en
vekst i etterspegrselen. Prosent. Jan05 — sep11.
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Kilde: Norges Bank

I hver runde for vért regionale nettverk har vi et spesialtema. I september 1 2011 og november i
2010 spurte vi bedriftene direkte om kapasitetsutnyttingsgraden. Vi presiserte at en
kapasitetsutnytting pa 100 prosent ikke betyr maksimal produksjon, men en utnyttingsgrad av
eksisterende produksjonsutstyr og arbeidskraft som er mulig & opprettholde over tid. Et flertall av



bedriftene indikerte i september at kapasitetsutnyttingen var normal eller litt under, se figur 4.
Sammenliknet med undersekelsen i november i 2010 hadde kapasitetsutnyttingen okt.

Figur 4 Karakterisering av kapasitetsutnyttingsgrad —

Regionalt nettverk
Private neeringer, totalt. Prosent. September 2011.
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Kilde: Norges Bank

En kryssjekk pé kapasitetsutnyttingen i industrien kan vi fa fra Statistisk sentralbyras
konjunkturbarometer. Bedriftene sperres om hvilken kapasitetsutnyttingsgrad produksjonsnivaet
innebarer. Gjennomsnittlig kapasitetsutnyttingsgrad over historien er om lag 80 prosent.
Kapasitetsutnyttingen i industrien har gkt siden midten av 2009 og var nar et normalt niva i
september i fjor, se figur 5.

Figur 5 Kapasitetsutnytting i industrien’ og

produksjonsgapet?
Mars95-sep11. Anslag pa produksjonsgapet fram til juni12.
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1) Konjunkturbarometeret. Indikator for kapasitetsutnytting i industrien.
2) Anslag pa produksjonsgapet fra PPR 3/11.
Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank



Kapasitetsutnyttingen i bedriftene kan ogsd vurderes med utgangspunkt i produktiviteten. Lav
produktivitet kan tyde pa at ressursene i1 bedriftene ikke utnyttes fullt ut. Produktivitetsnivaet er
klart lavere enn det en fortsettelse av trenden fra for finanskrisen skulle tilsi, se figur 6. 1 2008
falt nivéaet pa arbeidskraftens produktivitet markert og var om lag uendret i 2009. En forklaring
pa dette er at bedriftene i stor grad holdt pa arbeidskraften gjennom finanskrisen. Det kan ha
gjenspeilet enske om a holde pa arbeidskraft som det senere kunne bli vanskelig & rekruttere.
Samtidig gjorde den lave renten det ekonomisk mulig for bedriftene & holde pa arbeidskraften.
Selv om bedriftene siden sommeren 2009 har utnyttet arbeidskraften og produksjonsutstyret
bedre, er produktiviteten fortsatt lav. Det skulle isolert sett tilsi at det fortsatt var betydelig ledig
kapasitet i bedriftene.

Pa den annen side var det lite annet som tydet pa mye ledig kapasitet i bedriftene.
Sysselsettingen okte og tydet pa at bedriftene ikke hadde ledig arbeidskraft. Norges Banks
regionale nettverk indikerte at kapasitetsutnyttingen var nar normal. Det ser dermed ut til at den
trendveksten 1 produktiviteten var lav i etterkant av finanskrisen og at veksten i
produksjonspotensialet dermed ble dempet. Lavere vekst i trendproduktiviteten kan ses i
sammenheng med nedgang i investeringene, at en del kapasitet ble slatt ut under finanskrisen og
redusert risikovilje hos banker og bedrifter. Hoy innvandring kan ogsé ha pavirket den
underliggende produktiviteten negativt gjennom for eksempel sprdkproblemer eller ved at
innvandrere gjennomgéende har lavere relevant kompetanse enn norske arbeidstakere.

Figur 6 Produktivitetsgap
Fastlands-Norge. Bruttoprodukt per arbeidstime. Indeks, sesongkorrigerte
tall, markedsverdi. Mar97-jun11, anslag fra PPR 3/11 il jun.12.
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Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Erfaringene fra tidligere finanskriser internasjonalt tyder pa at produksjonsnivaet blir varig
negativt pavirket. I en IMF-studie ble produksjonsnivaet etter 7 ar i gjennomsnitt anslatt & vere



10 prosent lavere enn det ville ha vert i fraver av krisen."” Erfaringene varierer mye fra land til
land og fra krise til krise. Norsk ekonomi ble relativt lite rammet av finanskrisen og den mer
varige virkningen pa produksjonsnivéet vil trolig vere lavere enn indikert av IMF-analysen.
Samtidig ma det ventes at lavere potensiell vekst ute ogsa vil pavirke den underliggende veksten
1 norsk ekonomi.

Yrkesdeltakelsen

Arbeidsledigheten og kapasitetsutnyttingen i bedriftene er viktige indikatorer for omfanget av
ledige ressurser. De arbeidsledige er imidlertid bare en liten del av potensialet pa tilgang av
arbeidskraft. Det potensielle arbeidstilbudet i antall personer bestdr av befolkningen i arbeidsfor
alder multiplisert med yrkestilbayeligheten.

Figur 7 Faktisk trend i arbeidsstyrken og arbeidsstyrke

som fglge av den demografiske utviklingen
Sesongjustert. 1000 personer. Jan00-des11.
2700 2700

—Arbeidsstyrke med
yrkesfrekvens pa 2006-niva
2600 —Arbeidsstyrke med 2600

yrkesfrekvens pa 2007-niva
Faktisk arbeidsstyrke, trend /
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2400 2400
2300 : 2300

2000 2002 2004 2006 2008 2010
1) Arbeidsstyrken gitt at yrkesdeltakelsen i hver aldersgruppe holdes uendret pa

2006/2007-niva.
Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Yrkesdeltakelsen svinger med konjunkturene, men pavirkes ogsa av mer langsiktige forhold.
Yrkesdeltakelsen steg kraftig under forrige hoykonjunktur, men har falt en god del gjennom
nedgangskonjunkturen. Et utgangspunkt for en normal yrkesfrekvens kan vare situasjonen i
2006-2007 hvor arbeidsmarkedet trolig var om lag i balanse. Vi ma imidlertid ta hensyn til at den
demografiske utviklingen isolert sett har trukket yrkesandelen ned siden 2006-2007. Andelen
eldre 1 arbeidsfor alder har gkt og de har relativt lav yrkesandel. Ved & holde yrkesandelene for
de ulike aldersgruppene pa henholdsvis 2006- og 2007-niva kan vi illustrere hvordan

> Se World Economic Outlook, September 2009, kapittel 4. What’s the damage? Medium-Term
Output Dynamics after Financial Crisis.
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arbeidstyrken ville ha utviklet seg som folge av den demografiske utviklingen, se figur 7.
Dersom vi tar hensyn til den demografiske utviklingen er yrkesfrekvensene om lag pa 2006-
2007-niva. Figuren viser ogsé at arbeidsstyrken det siste aret har vokst om lag i takt med
befolkningen i yrkesaktiv alder. Det tilsier ogsa at yrkesfrekvensene er nar et normalt niva.

Tilbudet av arbeidstimer

Antall tilbudte arbeidstimer avhenger ogsa av hvor mange timer hver person arbeider. Tilbudet
av arbeidstimer kan variere med konjunktursykelen. For eksempel kan bedriftene i perioder
benytte mye overtid som er hoyere (og mer kostbart) enn det som er opprettholdbart over tid. Til
hjelp i vare vurderinger av produksjonsgapet beregner vi ogsé forskjellen mellom de faktiske
utforte timeverkene og trenden i antall utferte timeverk. Dette kan gi et samlet bilde av presset i
arbeidsmarkedet. Beregningene tyder pa at konjunkturnedgangen 1 kjelvannet av finanskrisen
forte til en normalisering av det svart stramme arbeidsmarkedet, men at arbeidsmarkedet ikke
har veert i noen lavkonjunktur, se figur 8.

Figur 8 Timeverksgap"
Prosentvis avvik mellom faktisk utfarte timeverk i Fastlands-Norge og et
beregnet trendniva pa timeverkene. Mar85-jun12. Anslag fra PPR 3/11.
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1) Trenden er beregnet med et HP-filter (A=40000). Tall fra Kvartalsvis nasjonalregnskap for
1. kv 1978-2. kv 2011 og anslag fra PPR 3/11 for 3. kv 2011-4. kv 2014. Gapet er glattet tre
kvartaler.

Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Produksjonsgapet og prisstigningen

Selv om vi forst og fremst tenker pd produksjonsgapet som et velferdsmal og ikke som en
indikator for fremtidig inflasjon, vil det likevel i praksis vaere en sammenheng mellom
produksjonsgapet og inflasjonen. Det tar tid for produksjonsgapet pavirker lonns- og
prisstigningen. I tillegg kan et positivt produksjonsgap ga sammen med avtakende inflasjon for
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en periode dersom importprisene faller. Analyser av norsk ekonomi tyder pa at det tar 4-5
kvartaler fra en oppgang i BNP-veksten til en oppgang i prisstigningen.'® Pris- og lennsveksten i
dag gir derfor ikke veiledning om produksjonsgapet i dag, men om hva det var for om lag ett ar
siden. I figur 9 vises Norges Banks produksjonsgap sammen med innenlandsk prisstigning hvor
produksjonsgapet er tilbakedatert med fire kvartaler.

Figur 9 Innenlandsk prisstigning og produksjonsgapet
Anslag pa produksjonsgapet fra PPR 3/11. Produksjonsgapet er
tilbakedatert fire kvartaler. Mar96-sep11.
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1) Firekvartalersveksten i prisene pa norskproduserte varer og tienester.
Kilde: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Figuren viser at fallet i den innenlandske prisstigningen syntes & ha stoppet opp og det var tegn
til at den var i ferd med & ta seg opp i fjor hest. Dette kunne veare i trdd med at produksjonsgapet
hadde en bunn i midten av 2010 og at kapasitetsutnyttingen senere har tatt seg opp.

Avslutning

Produksjonsgapet er en oppsummering og tallfesting av kapasitetsutnyttingen i gkonomien.
Norges Banks anslag pa produksjonsgapet tar utgangspunkt i en trendberegning (HP-filter) av
BNP for Fastlands-Norge. Slike trendberegninger er i sin natur serlig usikre mot slutten av
perioden vi har observasjoner for. Vi justerer derfor beregningene med utgangspunkt i annen
viktig informasjon om kapasitetsutnyttingen i skonomien. De viktigste kildene for justeringene
er gjennomgatt i dette notatet. I vire vurderinger legger vi serlig vekt pa utviklingen i
arbeidsmarkedet. Arbeidsledigheten er et godt velferdsmal og gir en god oppsummering av
aktivitetsnivdet 1 ekonomien. Tall for arbeidsmarkedet publiseres lopende og revideres lite og er

6 5e Schweigaardforelesningen av sentralbanksjef @ystein Olsen 8. september 2011: Bruk av modeller og
gkonomisk teori i Norges Bank.
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derfor til god hjelp i realtidsvurderingen av kapasitetsutnyttingen 1 skonomien. I vurderingen av
kapasitetsutnyttingen i bedriftene legger vi serlig vekt pa rapportene fra Norges Banks regionale
nettverk.

I PPR 3/11 var Norges Banks vurdering at kapasitetsutnyttingen i norsk gkonomi var nar et
normalt niva i fjor hest, se figur 10. Et trendberegnet BNP-gap tilsa at det fortsatt var ledige
ressurser. Vi la imidlertid vekt pa at arbeidsledigheten var litt lavere enn gjennomsnittet for det
siste tidret og at lennsveksten hadde tatt seg opp. Dette tilsa isolert sett at produksjonsgapet var
positivt. Det sd heller ikke ut til at det var mye ledig kapasitet i bedriftene. Norges Banks
regionale nettverk rapporterte at andelen av bedrifter med kapasitetsproblemer hadde okt og var
nar et normalt nivd. Bedriftenes ettersporsel etter arbeidskraft hadde okt. Statistisk sentralbyras
konjunkturbarometer indikerte at kapasitetsutnyttingen var neer sitt historiske gjennomsnitt.
Usikkerheten i beregningene av produksjonsgapet er illustrert ved vifter, ikke bare for
produksjonsgapet fremover, men ogsd 1 den aktuelle ekonomiske situasjonen.

Figur 10 Anslag pa produksjonsgapet? i PPR 3/11
Kvartalstall. Prosent. 1. kv. 2008 — 2. kv. 2012
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1) Produksjonsgapet maler den prosentvise forskjellen mellom BNP for Fastlands-Norge og

anslatt potensielt BNP for Fastlands-Norge Kilde: Norges Bank
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