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SAMMENDRAG

1 GEORGE KATONA (1901-1981)

1.1 OPPVEKST | @STERRIKE-UNGARN

George Katona ble fgdt i 6. november 1901 i Budapest,
i daveerende @sterrike-Ungarn (American Psycholo-
gical Association 1978). Han hadde planer om a stu-
dere jus ved universitetet i Budapest og senere overta
sin bestefars advokatpraksis. Et kommunistisk kupp
ledet av Bela Kun forte til at universitetet ble stengt i

1918. Katona flyttet derfor til Tyskland og tok en dok-
torgrad i psykologived universitetet i Gottingen 11921
(Wirneryd 1982).

1.2 PSYKOLOG OG PRESSEMANN
| TYSKLAND PA 20-TALLET

Detvarikke enkelt & fa arbeid som psykologi Tyskland
pa20-tallet. Katona fikk i stedet stilling som analytiker
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ienbankiFrankfurt. Mens Katonaarbeidet som bank-
analytiker, opplevde han hyperinflasjonen i Tyskland

(Katona1972). Dette var arsaken til athan 11923 skrev
sin mye siterte artikkel om atinflasjon er massehysteri.
Den store oppmerksomheten fgrte til at han begynte

a studere gkonomi (American Psychological Associa-
tion 1978).

11926 begynte han som assisterende redakter i uke-
magasinet Der Deutsche VolkswirtiBerlin. I sju ar skrev
Katona artikler om utviklingen i verdensgkonomien.
Han fortsatte samtidig sine psykologiske eksperimenter
og publiserte vitenskapelige artikler. Rett etter bors-
krakket pa Wall Street 11929 spadde Katona at verden
ville ga innien depresjon. Han mente at ungkarer fikk
problemeridarlige tider. Ifglge ham selvvar det en av
arsakene til at han giftet seg med sin kollega Marian
Beckioktober samme ar (Katona 1972).

1.3 IMMIGRASJON OG TUBERKULOSE

| USA PA 30-TALLET

Da Hitler kom til makten 11933, ble tidsskriftet Volks-
wirt stengt, og Katona emigrerte til USA. Der stotte

han pa alle de problemer immigranter mgter nar de

kommer til et nytt land hvor de ikke har noe nettverk
(Katona 1972). Det viktigste var a skaffe seg inntekt.
Heldigvis hadde Katonaveert Berlin-korrespondent for
Wall Street Journal for han flyttet til USA. Honorarene

ogutgiftsrefusjonen fra Wall Street Journal hadde han

bedtavisen om a sette inn pakontoien New York-bank.
Disse pengene kom na godt med. Han etablerte sammen

med en tidligere kollega et radgivningsselskap knyttet

tilamerikanske investeringer for velstaende venner av
Der Deutsche Volkswirt.

11936 utviklet Katona tuberkulose. Det tok ham tre
ar a komme til hektene igjen. Etter tuberkuloseangre-
pet avsluttet han sin karriere som investeringsradgi-
ver. Mens han var syk, studerte han leeringspsykologi
og fikk et stipend fra Carnegie Corporation. Hans bok
Organizing and Memorizing, som kom ut i 1940, ble
siste gang trykt opp 11967.

1.4 FORSKNING PA KRIGS@KONOMI PA 40-TALLET
Krigsutbruddeti Europail939 fikk Katonatil aavbryte
sine studierilaeringspsykologi. Med et stipend fra Gug-
genheim brukte Katona de to neste arene pa a forsgke
aintegrere gkonomi og psykologi. Bekymringen for de
gkonomiske virkningene avkrigen fikk ham til a skrive

boken War without Inflation, som kom uti1942 (Ame-
rican Psychological Association 1978).

11942 flyttet Katona til Chicago for & arbeide ved
Cowles Commission. Der arbeidet han med intervjuun-
dersgkelser om naeringslivslederes syn pa priskontroll.
Noen av spgrsmalene i disse undersgkelsene kartla
ogsa de neeringsdrivendes holdninger og forventnin-
ger (American Psychological Association 1978).

11944 sendte Katona et manuskript om sine under-
sokelsesmetoder til Rensis Likert, som var den ledende
fagmann pa omradet. Noen uker etterpa fikk Katona
tilbud om abegynne a arbeide for Likert ved det ameri-
kanskelandbruksdepartementets avdeling for Program
Surveys (American Psychological Association 1978).
Katona aksepterte og flyttet til Washington. Der arbei-
det han med utredninger om overgangen fra krigs- til
fredsgkonomi. En sentral oppgave var a undersgke hva
folkville gjore med pengene frakrigsobligasjonene sine
nar deblefrigitt. Ville de spare dem, eller ville de bruke
dem og skape inflasjon (Likert 1972)?

Rensis Likert klarte i 1945 a fa den amerikanske
sentralbanken, Federal Reserve Board, til 4 finansiere
en stor arlig intervjuundersgkelse blant amerikanske
forbrukere. Pilotundersgkelsenble gjennomfortil945
under ledelse av George Katona og Eleanor Maccoby.
Denviste at intervjuundersgkelser var et egnet redskap
for a kartlegge forbrukeratferd. Den fgrste ordinaere
undersgkelsen ble gjennomfert i 1946. Undersgkel-
sen gikk fra 1947 under navnet Survey of Consumer
Finances (Likert 1972). Hovedhensikten med under-
sokelsen var a kartlegge hvor store midler forbrukerne
hadde til disposisjon, og planene for kjop av varige for-
bruksgoder.

11946 flyttet mange av forskerne ved det amerikan-
skelandbruksdepartementet over tilAnn Arbor da The
Survey Research Center ble etablert ved University of
Michigan. Katona ledet The Economic Behavior Pro-
gram fra 1946 til han gikk av med pensjoni1972 (Ame-
rican Psychological Association 1978).

Katonaoghanskolleger samlet ogsa inn data om for-
brukernes forventninger, intensjoner og planer. Analy-
seavdelingen i Federal Reserve Board gabeskjed om at
han gjerne matte samle inn disse dataene, men de ville
ikke se dem.11949 ble det spadd at USAvar paveginni
enresesjon. Undersgkelsen til Katonaviste imidlertid
at befolkningen planla a opprettholde ettersporselen
ettervarige forbruksgoder. Siden Katonas spadommer



slo til, ble forventningsresultatene populeere fra 1950
(Likert 1972).

1.5 PROFESSOR VED UNIVERSITY OF

MICHIGAN PA 50- OG 60-TALLET

Katonable utnevnt til professoribade gkonomi og psy-
kologi ved universitetet i Michigan i 1950 (Wéarneryd
1982). Utviklingen av fagomradet gkonomisk psykologi
var utfordrende. Federal Reserve Board, som finansi-
erte den arlige forbrukerundersgkelsen, nedsatte en
komité som skulle evaluere arbeidet til The Survey
Research Center. Komiteen la fram sin vurdering i
1955 og var meget kritisk til undersgkelsens evne til
a forutsi den gkonomiske utviklingen (Dominitz og
Manski 2003).

De negative konklusjonene ble imgtegatt av Katona,
og han fortsatte arbeidet med Index of Consumer Sen-
timent. I stedet for 4 diskutere med Federal Reserve
Board om hvilke spgrsmal som skulle veere med iunder-
sokelsen, finansierte Katona fra1959 arbeidet ved hjelp
avmidler fra private selskaper og stiftelser (American
Psychological Association 1978).

Katona mente at arlige malinger var for sjeldent.
Han klarte a fa finansiert en gkning av undersgkelses-
frekvensen. I perioden 1951 til 1959 ble malingen gjort
to til fire gangeri aret (Mueller 1963). Fra1960 kom de
i gang med kvartalsvise undersgkelser og pa 70-tallet
manedlige undersgkelser (Likert 1972).

Katonavar enflittig skribent og publiserteitillegg til
enrekke artikler bgkene The Powerful Consumeril960
og The Mass Consumption Society 11964 (Association
for Consumer Research 1983).

1.6 PROFESSOR EMERITUS PA 70-TALLET

Katonable pensjonisti1972. Han fortsatte imidlertid

sitt forskningsarbeid og publiserte flere baker ogsa pa

70-tallet. Han var blant annet opptatt av stagflasjonen

pa syttitallet og de pafslgende nedgangstidene. 11975

publiserte han boken Psychological Economics og tre

ar etter A New Economic Era med Burkhard Strum-
pel. Den siste boka het Essays on Behavioral Economics

(1980). George Katona dgde i Vest-Tyskland 18. juni

1981 (Wirneryd 1982).

Katonas Index of Consumer Sentiment ble etter
hvert anerkjent i vide kretser, og det var en fjeer i hat-
ten at EUs statistiske sekretariat tok i bruk teknikken pa
syttitallet. EU-kommisjonen paviste en klar sammen-
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heng mellom deres forventningsbarometer og privat-
forbruket. De mente at forventningsbarometeret var
etrobustredskap for a fa et bilde av forbrukeratferden
(European Economy 1991).

Wirneryd (1982) skriver etter Katonas bortgang at
var det szerlig fire omrader Katonabeskjeftiget seg med.
For det forste forsket han pa forbrukeratferd og kon-
junktursykler pamakroniva. For det andre baserte han
seg pa faktisk atferd og empiriske data. For det tredje
var han skeptisk til gkonomifagets manglende vekt-
legging av psykologiske faktorer. Det fjerde var at han
som tidligere pressemann, var opptatt av formidling,.

2 INDEX OF CONSUMER SENTIMENT

2.1 MULIGHET OG VILLIGHET TIL FORBRUK
Forbrukerettersporsel varifolge Katonaen funksjon av
befolkningens mulighet og villighet til 4 handle. «The
better off people feel, the more they spend» (Bird 1981).
Dette er essensen i den gkonomiske psykologien eller
atferdsgkonomi som faget etter hvert ble omdept til.

Da Katona begynte sitt arbeid var det radende syn
blant gkonomer at utviklingen i gkonomien var styrt
av neeringslivet og regjeringen. Man mente at forbru-
kerne ikke hadde noen nevneverdig innflytelse siden
deres forbruk var bestemt av deres inntekt og den var
isin tur kontrollert av beslutninger som ble fattet av
neringslivet og styresmaktene. (Likert 1972)

Katonas undersgkelser om forbrukernesholdninger
ogatferdble sett pd med skepsis avgkonomeristarten
(Wirneryd 1982). Nar det viste seg at undersgkelsene
kunne forklare og forutse vendepunkter i konjunktur-
utviklingen, gkte anseelsen.

Forbrukernes forventninger blir malt ved a inter-
vjue representative utvalg av befolkningen. En av
Katonas sentrale bidrag til gkonomifaget er utviklin-
gen av Index of Consumer Sentiment. Etter en rekke
forsek fant indeksen sin form i perioden 1952-1954
(Wirneryd 1982).

Formalet med Index of Consumer Sentiment er &
foreta forutsigelser om den gkonomiske utviklingen pa
grunnlag av malinger av optimisme eller pessimisme.
Indeksenbestar av 5 spgrsmal om forbrukernes bedgm-
ning av tidligere og fremtidig ekonomisk utvikling.
Indeksen er den gjennomsnittlige differansen mellom
optimistiske og pessimistiske svar. Enkelheten er fasci-
nerende siden det ikke er noen kompliserte formler
og vektinger.




FAGARTIKLER MAGMA 041

2.2 DE FEM ENKLE SP@RSMALENE
«Index of Consumer Sentiment» ble utviklet av George
Katonaifgrste halvdel av50-tallet. En neermere beskri-
velse avundersgkelsen finnes pa hjemmesiden til «Uni-
versity of Michigan Surveys of Consumers» (Surveys
of Consumers 2011).

Indeksen bestar av folgende fem spgrsmal:

1. Would you say that you and your family are better
off or worse off financially than you were ayear ago?

2. Now looking ahead — do you think that a year from
now you people will be better off financially or worse
off or just about the same as now?

3. Nowwe shallbe talkingabout conditions in the coun-
try as a whole - do you think that during the next
twelve months we’ll have good times financially or
bad times, or what?

4. Looking ahead further, which would you say is more
likely — that in the country as a whole we will have
good times during the next five years or so — or that
we will have periods of widespread unemployment
and depression, or what?

5. Now about things buy for their house - I mean fur-
niture, house furnishing, refrigerator, stove, TV and
things like that. Do you think now is a god time or a
bad time to buy such large household items?

Itilleggtil de fem ovenstaende spgrsmalene besto Kato-
nas Index of Consumer Sentiment opprinnelig ogsa av
tre andre spgrsmal (Katona and Mueller 1956):

TEMA SP@RSMALSTEKST

6. Prisforventningene
for neste ar (inflasjon)

«What do you expect prices of household
items and clothing will do during the next
year or so - stay where they are, go up or
go down?»

7. Kjgpsintensjon for
bil neste 12 maneder

«Do you, or does anyone else in the family,
expect to buy a car during the next twelve
months or so?»

«Do you expect to buy or build a house for
your own use during the next twelve months
or s0?»

8. Kjgpsintensjoner
for bolig neste 12
maneder

Fra 1952 til 1960 ble det brukt atte spgrsmal i utreg-
ningen av Index of Consumer Sentiment (Katona
1960). 11963 var tallet pa spgrsmal redusert til seks
(Mueller1963). Detvar de to spgrsmalene om kjgpsin-
tensjoner av bil og bolig som var blitt fiernet (Katona

1964). Det synes ogsa som at han allerede da hadde
begynt a stille spgrsmalstegn ved nytten av spgrsma-
let om inflasjon.

I siste halvdel av 50-tallet ble det eksperimentert
med a gke tallet pa spgrsmal og a vekte spgrsmalene
ulikt. Ingen av delene forte til noen forbedring av
Indeksens evne til a forutsi fremtidig forbruk (Katona
1964).

Katona begynte som tidligere nevnt & eksperi-
mentere med en indeks for forbrukerholdninger som
var sammensatt av flere spersmal tidlig pa 50-tallet
(Katona 1960). Hensikten var a forenkle presentasjo-
nenavdet store materialet til The Survey Research Cen-
ter og a gjore tolkningen mer objektiv. Katona viste at
«Index of Consumer Attitudes» som den opprinnelig
het, ga en god forklaring pa svingningene i salget av
varige forbruksgoder.

I den siste boken Katona (1980) utga for han dede,
skriver han blant annet om erfaringene med Index of
Consumer Sentimentilys avdet nyeste datamaterialet.
Ifolge Katona var de vanligste prognoser kun en fram-
skrivning av tidligere trender. Ved & male endringer
ifolk forventninger, kunne man bedre kunne forutsi
sykliske vendepunkter i konjunkturene.

Index of Consumer Sentiment varslerifalge Katona
gkonomiske nedgangstider god tid i forvegen. Indek-
senvarsler ogsa oppgangstider, men ikke like lang tid
iforvegen. Nar det er sma endringerigkonomien fun-
gerer indeksen like bra som andre konjunkturindi-
katorer.

I dag finnes det tre kjente Consumer Confidence
indekser i USA. Ved siden av indeksen fra University
of Michigan har The Conference Board publisert sin
egen indeks fra 1967 og ABC News startet sin i 1985.
Innsamlingsmetode, utvalg og sperreskjema varierer
for de tre undersgkelsene, men resultatene har veert
ganske sammenfallende over tid (Merkle, Langer and
Sussman 2004).

3 UTVIKLINGEN AV
FORVENTNINGSBAROMETERET | NORGE

Det norske forventningsbarometeret giennomfores
hvert kvartal ogbestar avfem spgrsmal (Finansnaerin-
gens Fellesorganisasjon 2011). Det maler befolkningens
tiltro til husstandenes skonomiske utvikling et ar fram-
over ogbakoveritid. Respondentene blir ogsa spurt om
synet pa landets gkonomiske utvikling et ar framover



FIGUR 3.1 Forventningsbarometeret 1992-2011
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Kilde: TNS Gallup og Finansnaeringens Fellesorganisasjon

og bakover i tid. Til slutt blir de bedt om a vurdere om
det er et godt eller darlig tidspunkt for a kjgpe storre
husholdningsartikler (TNS Gallup 2011).

Forventningsbarometeret i Norge bygger pa fol-
gende fem spgrsmal:

1. Vil du si at gkonomien i din husstand er bedre eller
darligere enn for et ar siden, eller er det ingen for-
skjell?

2. Tror du at gkonomien i din husstand vil komme til
ablibedre eller darligere om ett ar, eller vil det ikke
bli noen forskjell?

3. Dersom vi ser pa den gkonomiske situasjonen for
hele Norge, vil du si at gkonomien i landet generelt
er bedre eller darligere enn for et ar siden, eller er
det ingen forskjell?

4. Tror du at den gkonomiske situasjonen i Norge vil
komme til a bli bedre eller darligere om ett ar, eller
vil det ikke bli noen forskjell?

5. Trorduatdetnaer et godt tidspunkt for befolknin-
gen generelt a kjope storre husholdningsartikler,
eller tror du det er et darlig tidspunkt?

Utregningen avbarometeret foregar ved at man summe-
rer differansene mellom optimistiske og pessimistiske
svar og deler pa antall spgrsmal. Det gjennomsnittet
som da fremkommer, er den barometerverdien som
publiseres. Undersgkelsen gjennomfgres som en tele-
fonomnibusietlandsrepresentativt utvalg pa ca.1000
personer som er 15 ar og eldre. Undersgkelsen gjennom-
fores av TNS Gallup i samarbeid med Finansneeringens
Fellesorganisasjon.
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TABELL 3.1 @kende optimisme (Kilde: TNS Gallup. Ujusterte verdier)

1992 1993 1994 1995
1. KVARTAL -11,6 29,6 26,5
2. KVARTAL 5 27,7 28,4
3. KVARTAL -9 23,4 30,5 36,2
4. KVARTAL -24,2 18,5 22,8 29,3

3.0 OPPSTARTEN AV

FORVENTNINGSBAROMETERET | NORGE
Utgangspunktet var et gnske fra @konomisk Rapport
om en maling avforbrukernes tiltro til de skonomiske
fremtidsutsiktene. Hensikten med a etablere forvent-
ningsbarometeret var bl.a. a profilere Gallup som et
institutt som jobbet med mer enn politiske menings-
malinger (Eggen 1996). Dessuten var Gallup pa leting
etter en maling som kunne vise nar de gkonomiske
nedgangstidene begynte a snu etter bankkrisen.

Forventningsbarometeret i Norge begynte med at
Norsk Gallup Institutt sendte ut en telefaks til en rek-
ke engelskspraklige gallupinstitutt rundt om i verden
hvor de ble spurt om de hadde noen hadde erfaring
med «Consumer Confidence». I EU og Australia blir
forventningsbarometeret kalt Consumer Confidence.

Iseptember 1991 dumpet det ned et brevipostkassen
framarkedsanalyseinstituttet Roy Morgan Research i
Australia. De fortalte at de hadde drevet med dette siden
1973 oghadde gode erfaringer. Deres barometer bygde
pa spegrsmalene som var utviklet ved Survey Research
Center i Michigan.

Gallup oppdaget at EU-kommisjonen benyttet litt
andre sparsmal, og valgte a legge seg opp mot EUs lgs-
ning. EUs spgrsmal benyttet seg aven fempunkts skala:
mye bedre, litt bedre, omtrent det samme, litt verre og
mye verre (European Economy1991). Gallup besluttet
agjore om dette til en trepunkts skala: bedre, darligere
og ingen forskjell. Dette ble gjort for a tilpasse spars-
malene til telefonintervju.

EU-kommisjonen hadde begynt med sine forbru-
kerundersgkelser i mai 1972. Spgrreskjemaet var
basert pa tester i Frankrike og Tyskland samt arbei-
det til Katona ved University of Michigan (European
Economy 1991).

EU gjennomfarte opprinnelig sine malinger tre gan-
ger i aret, men gkte fra 1979 frekvensen til manedlige

undersgkelser i de fleste medlemsland. I de fleste EU-
land var utvalget pa 2 000 husholdninger. EU benyttet
bade personlige intervju (ansikt til ansikt) og telefonin-
tervju. EU hadde funnet at telefonintervju var like bra
som personlige intervju. Grunnen til at dette ble testet,
var at telefonintervjuvar en omstridt metode paslutten
av 80-tallet siden en del husholdninger manglet telefon.

3.1 OPPGANGEN | FORSTE HALVDEL AV 90-TALLET
Gallup begynte a eksperimentere med forventningsba-
rometeretinovember1991. Norge hadde veert gjennom
en sammenhengende lavkonjunktur siden 1987, og vi
haddebankkrisen ved starten av90-tallet. Galluphadde
derfor store problemer med a fa finansiert datainn-
samlingen. Enden pavisable at Sparebankforeningen,
@konomisk Rapport og Norsk Gallup Institutt dekket
en tredjedel hver. I november 1992 kjorte Gallup for
forste gang forventningsbarometeret med de fem spars-
malene som fortsatt benyttes i dag. Dette er illustrert
itabell 3.1.

Hgsten 1992 kom den norske kronen under press,
og gkonomiske eksperter spadde renteoppgang. Dette
brakte forventningsbarometeret ned pa et sveert lavt
niva i november 1992. Det skulle ta 16 ar og en finans-
krise for vi igjen kom ned pa et omtrent like lavt niva.

Forventningsbarometeret gkte markant fra ars-
skiftet 1992-93 til neste vinter. Oppgangen var pa
over fgrti poeng. Rett for OL pa Lillechammer i 1994
spadde Gallup at na kom det gkonomiske oppgangs-
tider. Enkelte ga uttrykk for at dette hadde de ikke
noen tro pa. Varen 1994 var det fortsatt stor usikkerhet
blant gkonomer i Norge om konjunkturene virkelig
hadde snudd etter sa mange darlige ar. Hasten 1994
hadde vi gkonomisk uro i Sverige, og i Norge fryktet
folk at renten skulle stige. Den gkonomiske utviklin-
gen forble imidlertid stabil ogsa i1995. Vendepunk-
tetinorsk gkonomivinteren 1993-94 var forste gang
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TABELL 3.2 Effekten av Asia-krisen 1997-98 (Kilde: TNS Gallup)
1996 1997 1998 1999
1. KVARTAL 32,5 35,8 31,1 -3,3
2. KVARTAL 35 33,5 32,8 14,1
3. KVARTAL 31,7 37,6 6 25
4. KVARTAL 29,4 28,1 -7 17,6

TABELL 3.3 Dot.com-bglge og sterk krone (Kilde: TNS Gallup)

2000 2001 2002 2003 2004 2005
1. KVARTAL 26,6 15,3 21,9 -1,7 29,3 34,4
2. KVARTAL 16,4 13,5 20,9 -15 25,7 28,7
3. KVARTAL 23,6 17,9 11,7 23,7 29,2 31,9
4. KVARTAL 14,4 7,1 -0,2 19,5 27 25,2

forventningsbarometeret fanget opp et sgkonomisk
vendepunkt.

3.2 ASIA-KRISE OG VALUTAURO 11998

Juli 1997 oppga Thailand sitt fastkurssystem. Det ble

starten pa en rekke gkonomiske problemer forlandene

iregionen. 11998 ble internasjonal gkonomi preget av
Asia-krisen, og i tillegg fikk Russland et finansielt sam-
menbrudd. Dette erillustrert i tabell 3.2.

Pagrunnavgkende press padennorske kronaiandre
halvdel avaugust satte Norges Bank opp signalrentene
med 2,5 prosentpoeng fra 21.-24. august (Norges Bank
2009). Samtidig falt oljeprisen dramatisk utover hgsten
11998 ogvar en periode under USD 10 per fat (Oslo Bors
2011). Disse to forholdene slo kraftig ut pa det norske
forventningsbarometeret hgsten 1998.

Ved starten av 1997 var forventningsbarometeret
oppei36poeng. Dette var nest hgyeste niva som hadde
veert malt pa barometeret. Varen 1998 kom det signal
fra barometeret om at oppgangskonjunkturene var
over. Ved malingen i august 1998 falt forventningsba-
rometeret dramatisk, ogilgpet av hagsten 1998 falt det
med 40 poeng. Dette var et klart signal om at norsk
gkonomi ikke ville fa noe drahjelp fra innenlandske
forbrukere. Folk hentet seg imidlertid raskt inn igjen,
og vi var nesten tilbake til gamle hgyder rundt artu-
senskiftet. Signalene om nedgangstider var svake fra

barometeret vinteren 1997-98, men de var til stede
trekvart ar for kollapsen.

3.3 NEDGANG RETT ETTER ARTUSENSKIFTET

11999 og deler av 2000 ble internettaksjer priset sky-
hgyt. Dot.com-bglgen flatet ut noen maneder inn i
2000. Fra varen 2000 gikk verdensgkonomien inn i
en langvarig nedtur, mye pga. en svak utvikling i den
amerikanske gkonomien (Oslo Bgrs 2011). Dette er
illustrert i tabell 3.3.

Vi fikk ogsa en nedadgaende trend i norsk gkonomi
fra 2000-2003. Dette skyldtes en kraftig styrking av
kronen fra mai 2000 til januar 2003. Den hgye kro-
nekursen skyldtes i sin tur den store rentedifferansen
mellom Norge ogutlandet. Norges Bank gnsket en hay
rente i Norge for a stabilisere den gkonomiske utviklin-
gen ogfor asikre en prisvekstitrad med inflasjonsmalet.

Utoveri2003 stegoptimismen til nye hoyder. Dette
skyldtesbl.a. at Norges Bankla om pengepolitikken og
reduserte renten kraftig. Bakgrunnen for omleggingen
var utfordringene de konkurranseutsatte neeringene
sto overfor, som en falge av den sterke kronekursen
(NOU 20083:13). Forventningsbarometeret holdt seg
heyt i 2004 og 2005.

Det var i samtiden stor usikkerhet om den gko-
nomiske utviklingen fra 2000-2003. Kronekursen
rammet eksportindustrien saerlig hardt. Forventnings-
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TABELL 3.4 Rentegkninger svekker optimismen (Kilde: TNS Gallup)

2006 2007 2008 2009 2010 20m
1. KVARTAL 27,8 31,6 20,4 -6,9 19,3 30,5
2. KVARTAL 28,9 31,7 15,2 -1,1 15,2
3. KVARTAL 21,4 24,7 7,6 15,0 26,2
4. KVARTAL 27,3 26,4 -22,9 14,3 25,9

barometeret viste bade oppgangskonjunkturene mot
artusenskiftet og den etterfolgende nedgangen.

3.4 FINANSKRISEN | 2008
Forventningsbarometeret ble noe svekket vinteren
2005-06, sannsynligvis som en folge avat Norges Bank
begynte a sette opp styringsrenten. Hgsten i 2007 var
arbeidslgsheten i Norge pa et lavniva. Vi matte tjue ar
tilbakeitid for a finne salave tall. Boligpriseneide store
byene var mer enn doblet siden ar 2000. Samtidig var
salget av nye personbiler rekordhgyt. Til tross for hay
farti gkonomien var inflasjonen lav. Som en reaksjon
pa aktivitetsveksten satte Norges Bank opp styrings-
renten med tre prosentpoeng i lgpet av 2006 og 2007.
Detvarimidlertid uro pade internasjonale bgrsene.
De gkonomiske fremtidsutsiktene var usikre. I USA
hadde man begynt a snakke om risikoen med subprime
dvs.boliglan til lanetakere med lav kredittverdighet. De
norske rentegkningene fra 2005 til 2008 slo merkbart
ut for de med lan. Norsk gkonomi gikk imidlertid fort-
satt pa hgygir. Lannsoppgjeret pavareni2008 ble svaert
braforlgnnstakerne. Likevel registrerte forventnings-
barometeret en svekket tiltro til de gkonomiske frem-
tidsutsiktene fra november 2007. Det vil si omtrent
trekvart ar for Lehman Brothers gikk konkurs.
Deninternasjonale finanskrisen hgsten 2008 smittet
ogsa over panorsk gkonomi. Det internasjonale finans-
vesenet var neer ved a bryte ssmmen. Verdens regje-
ringer satte i verk motkonjunkturtiltak. Det var stor
usikkerhet om hvorlenge krisen ville komme til a vare.
Publiseringen av tallene fra forventningsbarometeret
for februar 2009 ble derfor meget spennende. Oppgan-
gen fra november 2008 var pa 16 poeng. @konomien
var ingen mate friskmeldt, men det var ingen tvil om
at krisen i Norge var over for denne gang.

De norske motkonjunkturtiltakene dempet effek-
tene av finanskrisen og bidro til & stimulere bil- og
boligsalget. Arbeidsleshetenblelangtlavere enn fryktet.
Salget av nye personbiler tok seg opp i andre halvar av
2009, og 2010 ble et tilnsermet rekordar.

3.5 KONKLUSJON ETTER 75 MALINGER
Forventningsbarometeret viste i 1993 at det gikk mot
bedre tider allerede et ar for Norge begynte a tro pa at
det kunne veere sant. Asia-krisen gjorde lite inntrykk
hesten1997. Barometeret indikerte nedgangstider fra
februar 1998. Det store fallet kom med de kraftige ren-
tegkningeneiaugust1998. Sommeren 1999 viste baro-
meteret at krisen var over.

Artusenskiftet var hoykonjunktur for IT-bransjen.
Bade pa grunn av frykten for hva som ville skje med
dataprogrammene nar vi rundet artusenskiftet, og pa
grunn av dot.com-boblen. Gjennom hele 2001 kom
forventningsbarometeret med darligere verdier enn
tolv maneder tidligere. Pa varen i 2002 ble verdiene
noe bedre, men sa gikk det virkelig nedover hgsten
2002. Sommeren 2003 varslet barometeret om at
forbrukerne hadde tillit til omleggingen av valuta-
politikken.

Vinteren 2007-08 varsletbarometeret om at vi gikk
mot en ny nedgangstid. Dette var over et halvar for kon-
kursen i Lehman Brothers. Hosten 2008 var den store
usikkerhetsfaktoren hvor lenge krisen ville vare. Alle-
redeifebruar 2009 tydet forventningsbarometeret pa
atkrisen var over. Skjont vi kunne ikke veere helt sikre
for i august.

Ilys avovenstaende ma det kunne konkluderes med
at forventningsbarometeret i Norge er et meget veleg-
net redskap for a varsle omslag i de gkonomiske kon-
junkturene. M|
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