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KONJUNKTURTENDENSENE

I denne utgaven av Konjunkturtendensene er disponeringen av stoffet endret i forhold
til foregdende utgaver. Formilet med omdisponeringen har vart at en bedre enn fgr skal
kunne se samspillet mellom variable som pavirker eller bestemmes av de ulike aktgrenes
adferd. En slik omdisponering krever en betydelig omlegging av arbeidsrutinene knyttet
til utarbeidingen av konjunkturoversikten, samt en viss eksperimentering med formen. Vi
tar derfor sikte pa 4 foreta ytterligere endringer og/eller modifikasjoner av disposisjonen i
de kommende utgavene av konjunkturoversiktene.

Arbeidet med Konjunkturtendensene blir utfgrt ved @konomisk analysegruppe i Forsk-
ningsavdelingen i Statistisk sentralbyrd. Spgrsmil om konjunkturutviklingen i Norge og
utlandet kan rettes til Per Richard Johansen eller Nils Martin Stglen.

Arbeidet med denne rapporten ble avsluttet mandag 4. desember. For kapitlet om inter-
nasjonal gkonomi ble arbeidet avsluttet onsdag 29.november.

Publiseringsplan for Statistisk sentralbyris gkonomiske oversikter

Rapport-type Regnskapsgrunnlag Publiseringstidspunkt
@konomisk utsyn 4. kvartal (anslag) Begynnelsen av februar
Revidert nasjonalregnskap 4. kvartal (regnskap) Begynnelsen av mai
Konjunkturtendensene 1. kvartal Begynnelsen av juni
Konjunkturtendensene 2. kvartal Begynnelsen av september

Konjunkturtendensene 3. kvartal Begynnelsen av desember




Konjunkturtendensene for Norge og utlandet

SAMMENFATNING OG
PERSPEKTIVER

Forelgpige tall fradet kvartalsvise nasjonalregnska-
pet (KNR) viser at produksjonen i fastlands-Norge
har tatt seg noe opp igjen de to siste kvartalene et-
ter halvannet ir med sammenhengende nedgang.
Dette har i fgrste rekke sammenheng med vekst i
industriproduksjonen som fglge av gkt eksport.
Omslag i privat konsum de siste kvartalene har ogsa
gitt et positivt bidrag til produksjonen bade i skjer-
met industri og privat tjenesteyting. Investeringene
er fortsatt i nedgang, men i et svakere tempo enn
tidligere. Det er sarlig investeringene i bygninger
og anlegg som fortsatt viser en negativ utvikling.
Omslaget i produksjonen i fastlands-Norge har bi-
dratt til 4 dempe den negative utviklingen pd ar-
beidsmarkedet, men har hittil ikke vert tilstrekke-

lig til 4 skape ny vekst i sysselsettingen og dermed
redusere arbeidsledigheten.

Dersom en legger samlet industriproduksjon til
grunn, kan en ikke se bort fra at OECD-omradet
passerte en konjunkturtopp tidlig i 1989. Ulikheten
mellom landene er imidlertid stor, og markedsvek-
sten for tradisjonelle norske eksportprodukter har
hittil holdt seg godt oppe i 1989. P4 en del omrader
kan en nedgang i prisene gjennom det siste 4ret in-
dikere at markedsveksten eri ferd med 4 stoppe opp.
Det er derfor grunn til 4 tro at konjunkturtoppen kan
vare nidd for flere viktige norske eksportproduk-
ter.

Et hgyt investeringsniv i utlandet tilsier likevel
at det fortsatt er muligheter for gkt norsk eksport av
investeringsvarer. Veksten i den tradisjonelle vare-
eksporten vil sammen med gkt oljeproduksjon, gkt
eksport av skipsfartstjenester og svak innenlandset-

KONJUNKTURTENDENSENE I HOVEDTREKK

Underliggende veksttakt fra forrige kvartal. Sesongjustert. Prosent,

arlig rate 1)

88.4 89.1 89.2 89.3
REALZKONOMISKE VOLUMINDITAKTORER
Innenlandsk anvendelse -6 -4 -1 -0
- privat konsum -4 -2 1 ' 3
- bruttoinv. av fast kap.
fastl.-Norge -19 -18 -15 -8
Eksport 14 17 17 14
- tradisjonelle varer 4 10 16 13
Import -3 -2 0 -1
- tradisjonelle varer 9 4 0 -1
BNP 0 2 5 6
- fastlands-Norge : -4 -2 1 3
ARBEIDSMARKEDET
Utforte ukeverk -5 -5 -4 -2
Sysselsatte personer ' -4 -3 -2 -2
Arbeidsledighetsrate, nivi 2) 4,2 5,0 4,8 4,7
PRISER
Konsumprisindeksen 5 3 6 4
INNTEKTER :
Driftsbalansen, milliarder kroner 3) -7,0 0,8 1,4 3,5

1) Se teknisk merknad om kvartalsregnskapet.
2) Arbeidsledighetstallene er gitt som sesongjusterte nivatall i prosent.
3) Tallene for driftsbalansen er gitt som ujusterte nivatall i mrd. kr.
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UNDERLIGGENDE TENDENS
(Prosentvis volumvekst fra foreglende kvertal i glattet,

sesong justert serie, omregnet til drlig rate.)
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terspgrsel bidra til et klart overskudd i utenriksgko-
nomien i 1989.

Privat konsum har tatt seg noe opp igjen de to sis-
te kvartalene, men en fortsatt lav sparerate og en be-
skjeden veksti husholdningenes disponible realinn-
tekter i 1989 tilsier at det neppe vil bli noen sterk

vekst i privat konsum gjennom fgrste halvdel av
1990. Nedgangen i investeringene i bygninger og
anlegg ser ut til 4 fortsette inn i 1990, mens bunnen
i investeringene i maskiner og transportmidler kan
vare nidd. ‘

En sterk opptrapping av arbeidsmarkedstiltake-
ne har bidratt til 4 dempe veksten i arbeidsledighe-
ten igjennom 1989, men nér en ser tallene for ledi-
ge og arbeidsmarkedstiltak i sammenheng, indike-
rerutviklingen de siste kvartalene en fortsatt forver-
ring av situasjonen pa arbeidsmarkedet. Selv med
en svak positiv vekst i fastlandsgkonomien i tida
framover, vil det neppe vere til 4 unnga at proble-
mene pa arbeidsmarkedet vedvarer.

Lave Ignnstillegg og hgy produktivitetsvekst har
bidratt til 8 dempe veksten i prisstigningen det sis-
te 4ret. Selv om den underliggende tendensen fra de
siste mdnedene holder seg, kan prisstigningen reg-
net pa tolvmaneders basis gke litt i desember og ja- -
nuar pa grunn av svert lav prisstigning rundt forri-
ge Aarsskifte og vedtatte avgiftsgkninger i januar
1990.

OECD-omrddet har trolig passert konjunk-
turtoppen.

Om en nytter total industriproduksjon for OECD-
omridet som indikator kan en ikke se bort fra at
OECD-omrédet som helhet har passert en konjunk-
turtopp tidlig i 1989; produksjonen har vokst noe
langsommere enn den trendmessige veksten helt si-
den arsskiftet. Utviklingeni de forskjellige landene
harimidlertid vert svert ulik. Mens veksten er blitt
hgyere enn ventet i Vest-Tyskland og holder seg
godt oppe i Japan, er veksteni ferd med 4 avta bade
i USA og i Storbritannia. Utviklingen i Sverige ty-
der pa at konjunkturtoppen er passert, men landet
vil ogsd i 1990 vere preget av hgy kapasitetsutnyt-
ting, mangel p arbeidskraft og sterkere prisstigning
enn i konkurrentlandene.

Veksteni inflasjonen internasjonalt ser ut til 4 ha
stoppet opp, og inflasjonen i OECD-omrédet ven-
tes 4 vere noenlunde stabil i 1990. Det internasjo-
nale rentenivéet har gkt noe utover hgsten, Det for-
ventes né at en slakkere pengepolitikk i USA skal
bidra til 4 snu pé dette, men det er mulig at renteni-
véet utenom USA kan fortsette 4 vokse noe. Dollar-
kursen ventes 4 avta, og dette kan bidra til 4 redu-
sere de store ubalansene i internasjonal handel.

En hgy markedsvekst for norske eksportpro-
dukter er trolig i ferd med d avta

Markedsveksten for tradisjonelle norske eksport-
produkter har holdt seg godt oppe i 1989, men pa
endel omrader indikerer en nedgang i prisene gjen-
nom det siste dret at konjunkturtoppen er passert. Et
hgyt investeringsnivd i utlandet tilsier fortsatt mu-
ligheter for gkt norsk eksport av investeringsvarer,
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men svakere investeringsvekst i Sverige og ned-
gang i investeringene i Storbritannia vil vere med
pé & begrense markedsveksten ogsa for denne de-
len av norsk eksport i 1990.

@kte fraktinntekter fra utenriks sjgfart har fgrt til
enKklar vekst i den norske tjenesteeksporteni 1989.
En fortsatt gunstig utvikling i fraktratene og gkning
i verdenshandelen tilsier at denne veksten kan fort-
sette utoveri 1990.

Prisen pd réolje har styrket seg igjen utover hgs-
ten etter en midlertidig svakere utvikling i sommer.
Utsikter for vekst i etterspgrselen sammen med li-
ten utvidelse av produksjonskapasiteten tilsier at
det er liten fare for et betydelig prisfall. Likevel er
det lite som tyder pé at oljeprisen vil gke vesentlig.
Fordi nye felt er blitt satt i drift har den norske ek-
sporten av rdolje og naturgass vert i sterk vekst
gjennom 1988 og 1989.

Konjunkturtoppen for tradisjonell vareeksport
kan veere i ferd med d bli nddd

Etter et kraftig oppsving i 2. kvartal i &r har den tra-
disjonelle vareeksporten vist en svakere vekst det
siste kvartalet. Muligheten for svakere marked-
svekst for de fleste norske utekonkurrerende indu-
striprodukter tilsier at konjunkturtoppen for disse
produktene nd er nddd. Eksporten av hjemmekon-
kurrerende varer pkte kraftig i 2. kvartal. Dette skri-
ver seg i fgrste rekke fra verkstedprodukter og har
sammenheng med sterk investeringsvekst ute og
hgy kapasitetsutnytting hos konkurrentene. Det er
forelgpig usikkert om norsk hjemmekonkurrerende
industri klarer 4 omstille seg til et varig hgyere ek-
sportniva.

Prisfallet pd oppdrettsfisk har trolig vert med pd
4 dempe eksportveksten de siste kvartalene. Etter-
som oppdrettsneringen tar sikte pa 4 begrense ek-
sporten for 4 holde prisene oppe, eret grunn til 4 tro
at toppen i eksporten av produkter fra primeme-
ringene forelgpig er passert.

Privat konsum har tatt seg noe opp

Etter 4 ha vert i klar nedgang fra 4. kvartal 1987 til
1. kvartal i &r har privat konsum tatt seg noe opp i
de to siste kvartalene. Oppsvinget, som har gjort seg
gjeldende béde for vare- og tjenestekonsumet, kan
ha sammenheng med mer positive inntektsforvent-
ninger. Men en del av veksten kan ogsé forklares
med etunormalt lavt forbruk av elektrisitet og bren-
seli 1. kvartal pd grunn av den milde vinteren. Des-
suten har gkt bruk av gebyrer pa offentlige tjenes-
ter beregningsmessig sltt ut i gkt privat konsum av
slike tjenester, noe som har gitt et positivt bidrag p
0,3 prosent-enheter til utviklingen i privat konsum
i alt fra 3. kvartal 1988 til 3. kvartal 1989. En spa-
rerate pd -2,8 prosent i 1988 sammen med en be-
skjeden veksti husholdningenes disponible realinn-
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KONSUM OG INVESTERINGER
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tekteri 1989tilsier at det ikke vil bli noen sterk vekst
i privat konsum gjennom fgrste halvdel av 1990.
Kjop av varige forbruksgoder har bare tatt seg
svakt opp det siste kvartalet etter en kraftig nedgang
siden sommeren 1986. En svak prisutvikling har bi-
dratt positivt til omsetningen av mgbler og elektris-
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ke artikler, mens personbilsalget fortsatt er svart
lavt. En lav prisvekst har ogs4 medvirket til gkt et-
terspgrsel etter matvarer, kler og skotgy, og konsu-
met av ikke-varige goder 14 i 3. kvartal ikke langt
under toppeni 1987.

Tjenestekonsumet har ogsa tatt seg opp de siste
kvartalene. Nedgang i boliginvesteringene har etter
hvert fort til svakere vekst i boligkonsumet, og det
er i forste rekke etterspgrselen etter andre tjenester
som har vokst. En stor del av dette har som nevnt
sammenheng med at en stgrre del av offentlige tje-
nestererblitt gebyrbelagt. Nordmenns konsum i ut-
landet har gétt kraftig tilbake det siste 4ret.

Null-vekst i offentlig konsum

Veksteni offentlig konsum har vert relativ svak si-
deninngangen av 1988 etter at veksten i kommune-
ne stoppet opp. Forelgpige tall fra det kvartalsvise
nasjonalregnskapet indikerer at offentlig konsum i
alt 14 pd samme niva i 3. kvartal i &r som i 3. kvar-
tali fjor. Pkt sysselsetting pd grunn av arbeidsmar-
kedstiltakene har bidratt positivt til utviklingeni of-
fentlig konsum. En kraftig vekst i gebyrene, serlig
i kommunesektoren, har imidlertid fgrt til at en sta-
dig stgrre del av den offentlige produksjonen er pri-
vatfinansiert og er en viktig faktor bak den svake
utviklingen i det offentlige konsumet. For kommu-
nene har det vert en svak nedgang i konsumet det
siste aret.

Innkjgp av materiell til forsvaret regnes i nasjo-
nalregnskapet som offentlig konsum. Leveranse av
enubdti 2. kvartal i ar fgrte til en midlertidig topp
i offentlig konsum i dette kvartalet.

Fortsattfalli bygningsinvesteringene, menmu-
lig omslag for investeringer i maskiner og
transportmidler.

Fallet i bruttoinvesteringene i fastlands-Norge som
har pagétt siden inngangen av 1988, ser ut til 4 fort-
sette, men i et noe svakere tempo enn tidligere. Det
er serlig investeringene i bygninger og anlegg som
fortsatt viser nedgang, mens bunnen i investering-
ene i maskiner og transportmidler kan vere nidd.

Nedgangen i investeringene de siste 4rene, kan i
stor utstrekning forklares med en svakere produk-
sjonsutvikling og ledig kapasitet innenfor flere ne-
ringer etter det hgye investeringsnivéet i perioden
1984 til 1986. Til tross for nedgangen gjennom de
siste to drene ligger investeringene fortsatt p& hgy-
de med den forrige toppen i 1981. En beskjeden
vekst i innenlandsk etterspgrsel kan fremdeles tilsi
en svak utvikling i investeringene, selv om de p
enkelte omrader kan ta seg noe opp.

Ettersom utvidelsen av oljeraffineriet p4 Mongs-
tad nd er s& godt som ferdig, kan en vente at den vi-
dere nedgangen i industriinvesteringene blir dem-
pet. Et stort negativt overheng medfgrer likevel at

nedgangen regnet som drsgjennomsnitt blir betyde-
lig. God lgnnsombhet og hgy kapasitetsutnytting de
siste drene kan tilsi en gkning i investeringene i ute-
konkurrerende industri.

Boliginvesteringene viste fortsatt nedgang i 3.
kvartal. Lav igangsetting tilsier at nedgangen fort-
setter inn i 1990, men nedgangen kan vere i ferd
med 4 bli dempet. Nedgangen i privat tjenesteyting
utenom bolig fortsetter, og strammere gkonomi for
kommunene har ogsa fort til en klar nedgang i in-
vesteringene i offentlig sektor.

Oljeinvesteringene har gkt noe i 1989 og ventes
4 gke ytterligere i 1990. Investeringene i utenriks
sjofart ser ut til & ha flatet ut i 1gpet av de siste kvar-
talene.

Den tradisjonelle vareimporten har flatet ut

Omslaget i deler av innenlandsk etterspgrsel har
fart til at nedgangen i den tradisjonelle vareimpor-
ten har stanset opp, og nd trolig er vendt til oppgang.
Etkraftig fall i importen av utekonkurrerende varer
har sammenheng med igangsettingen p4d Mongstad
samtidig som importen av rdvarer til annen utekon-
kurrerende industri er i ferd med & avta. Innkjgp av
ubdten til forsvaret bidro til at importen av trans-
portmidler uten tilsvarende norsk produksjon viste
en midlertidig topp i 2. kvartal, mens importen av
hjemmekonkurrerende varer har holdt seg uendret
det siste dret.

Produksjonen i fastlands-Norge har tatt seg
noe opp

Etter 4 ha vart i nedgang i halvannet &r har produk-
sjonen i fastlands-Norge tatt seg noe opp igjen de
to siste kvartalene. Dette hari fgrste rekke sammen-
heng med vekst i industriproduksjonen, der gkt ek-
sport har bidratt positivt bide for utekonkurreren-
de, hjemmekonkurrerende og skjermet industri.
Selv om veksten for deler av den utekonkurrerende
industrien ventes & stoppe opp i 1990, kan dette til
en viss grad bli oppveid av gkt produksjon av raffi-
nerte oljeprodukter. Et fortsatt hgyt investeringsni-
vd i utlandet og gkte oljeinvesteringer kan sammen
med et mulig omslag i maskininvesteringene innen-
lands ogs4 bidra til 4 opprettholde produksjonsvek-
sten i hjemmekonkurrerende industri.

Omslaget i privat konsum de siste kvartalene har
gitt et positivt bidrag til produksjonen bade i skjer-
met industri og i privat tjenesteyting, mens arbeids-
markedstiltakene har bidratt til vekst i produksjo-
nen i offentlig forvalming. Rikelig med nedbgr det
siste dret har bidratt til en betydelig vekst i produk-
sjonen av elektrisk kraft.

Nedgangen i boliginvesteringene og andre byg-
ningsinvesteringer har vert en viktig faktor bak den
kraftige produkjonsnedgangen i bygge- og anleggs-
sektoren, og det er trolig at den negative utvikling-



KONJUNKTURTENDENSENE 7

en fortsetter inn i 1990. Problemene i eksportmar-
kedene for oppdrettsfisk kan etter hvert s14 negativt
ut i produksjonen for prim&maringene.

Sterk vekst i oljeproduksjonen og gkt aktivitet i
utenriks sjgfart har medvirket til at bruttonasjonal-
produktet i alt har vert i klar vekst de siste kvarta-
lene.

Fortsatt forverring pd arbeidsmarkedet

Omslaget i produksjonen i fastlands-Norge har bi-
dratt til & dempe den negative utviklingen pi ar-
beidsmarkedet, men har hittil ikke vert tilstrekke-
lig til & skape ny vekst i sysselsettingen og reduk-
sjon av arbeidsledigheten. Dette har delvis sam-
menheng med at kvartalene rundt et omslag oppo-
veriproduksjonener preget av en relativt sterk pro-
duktivitetsvekst pd grunn av tregheter i tilpasning-
en av sysselsettingen. Nedgangen i sysselsettingen
det siste &ret har spesielt vert sterk innen industri,
bygge- og anleggsvirksomhet og bank- og finansie-
ringsvirksomhet.

Nedgangen i sysselsettingen har til en viss grad
blitt motsvart av et fall i arbeidsstyrken, noe som
har bidratt til & dempe veksten i den dpne arbeids-
ledigheten. Ensterk opptrapping av arbeidsmarked-
stiltakene siden hgsten 1988 har ogs4 bidratt til at
tallet pa arbeidssgkere uten arbeidsinntekt har holdt
seg noenlunde uendret de siste kvartalene samtidig
som den registrerte ledigheten har vert i svak tilba-
kegang. Ndren ser tallene for ledige og arbeidsmar-
kedstiltak i sammenheng, indikerer utviklingen de
siste kvartalene en fortsatt forverring av situasjonen
pé arbeidsmarkedet. Selv med en svak positiv vekst
i fastlandsgkonomien i tida framover, vil det neppe
veare til 4 unnga at problemene pa arbeidsmarkedet
vedvarer.

Svakere prisstigning

Etter en forbigdende tiltakende prisvekst i vdrma-
nedene har veksttakten i konsumprisene igjen av-
tatt. Sammenlignet med oktober i fjor har konsump-
risene vokst med 4,2 prosent, og prisstigningen i
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Norge har vert lavere enn hos vare handelspartne-
re siden mars. Lave lgnnstilegg og en klar produk-
tivitetsvekst i flere n@ringer er de viktigste faktore-
ne bak nedgangen i inflasjonen det siste aret. Pris-
veksten har spesielt vert lav for matvarer, kler og
skotgy og mgbler og husholdningsartikler.

Selv om den underliggende veksttakten for kon-
sumprisene pa rundt 3-4 prosent fra de siste 3-6 mé-
nedene holder seg, kan prisstigningen regnet i for-
hold til samme méned &ret for gke litt i desember
og januar pa grunn av svert lav prisstigning rundt
forrige arsskifte og gjennomfgringen av vedtatte
avgiftsgkninger i januar 1990.

Store eksportinntekter og lav innenlandsk et-
terspgrsel gir overskudd pd driftsbalansen

Driftsbalansen overfor utlandet viste et overskudd
pa 5,7 miliarder kroner i de tre fgrste kvartalene
1989 etter & ha vist underskudd fra 1986 til 1988.
Mens vare- og tjenestebalansen hadde et overskudd
pé 24,9 milliarder, viste rente- og stpnadsbalansen
et underskudd pa hele 19,3 milliarder. Ved siden av
sterk vekst i oljecksporten har bedringen av vare-
og tjenestebalansen i forhold til de tre fgrste kvar-
talene av 1988 sammenheng med vekst i eksporten
av tradisjonelle varer og redusert importvolum.



PKONOMISKE ANALYSER

UTVIKLINGEN I NOEN MAKRO@KONOMISKE HOVEDST@RRELSER
Prosentvis volumendring i 1987-priser 1)

Mrd. Underliggende tendens.
1987- Vekst fra samme periode  Arlig rate (regnet fra
kr. aret for foregiende kvartal) 5)
1988 884 89.1 892 893a 884 89.1 89.2 89.3a
Privatkonsum ..................... 290,9 44 -60 -1,1 -0,5 4 -2 1 3
VALET ....ueeveecreerireeesnennssesnsesesesesenens 1840 67 -81 -0,2 -0,3 4 -2 2 4
THENESIET ...ecveereeereeereerrenereeeanrenenesenes 94,7 2,7 1,1 1,3 2,6 1 1 2 3
Nordmenns konsum i utlandet .......... 216 94 -164 -20,3 -16,5 * * * *
- Utlendingers konsum i Norge ........ 9,4 07 .38 -25 -8,2 * * * *
Offentlig konsum ...........cccecererverruenenene 1162 -25 -12 34 -0,2 * * * *
Statlig konsum ..........cceereeveerreenerennnne 42 32 29 98 0,1 * * * *
Siviltkonsum ...........ccceeeervererennnne 27,5 0,6 1,7 -0,6 24 * * * *
Militzert konsum ............ccoevreeneneeee 16,7 -78 -109 31,2 -3,8 * * * *
Kommunaltkonsum ............ccoouvunee. 720 -19 -02 -05 -04 * * * *
Bruttoinvestering i fast kapital ............ 1608 -123 -16,2 -14,1 -0,7 * * * *
Oljevirksomhet og utenriks sjgfart 40,6 04 52 -126 66,7 * * * *
Fastlands-NOrge ..........cccoevemvcueinnnee 1202 -152 -19,2 -152 -16,2 -19  -18 -15 -8
Industri og bergverksdrift ........... 174 -314 -299 -241 -254 32 29 24 -15
Annen vareproduksjon ............... 19,9 -8,3 -134 -186 =79 -16  -17 -12 -1
Annen tjenesteyting .................... 829 -123 -182 -123 -164 -17  -16 -14 -9
Lagerendring (BNP-vekstbidrag) ........ 23 (01) (03 (1,6 (2,1 * * * *
Skip og plattf. under arb. (BNP-vbd.) 03 (1,0 03 1,9 19 * * * *
Varelagre (BNP-vekstbidrag) 3) ....... 2,0 (-1,1) (-0,1) (-0,3) (-0,2) * * * *
Innenlandsk anvendelse ...................... 5656 65 -70 -34 -2,7 -6 4 -1 0
-pél¢pte inv. oljevirks. og u. sj¢fart 2) 404 153 89 -08 20,4 * * * *
-etterspgrsel fra fastlands-Norge ........ 5273 66 -80 -33 -4,0 -7 -5 -2

EKSPOIT ....coverereriierirnrennnerereseensnsenesenns 209.8 93 58 16,3 16,7 14 17 17 14
Tradisjonelle varer ...........cccccereennnen.. 88,5 46 -6,3 123 9,6 4 10 16 13
Réolje og naturgass .........cceerereeneee 594 13,6 24,7 323 34,2 32 33 27 19
Skip og oljeplattformer ..............u..... 50 1326 412 50 376 * * * *
BUTS T TS 56,8 3,7 34 7,6 8,5 7 10 10 8
Samletanvendelse ..........ccccerevrererreennee 7754 26 -35 1,8 2,5 -1 1 4 4
IMPOLL .ottt ereneaene 2063 -51 -7,1 -0,6 0,2 -3 -2 0 -1
Tradisjonelle varer ...........coeererernerenee 1320 -123 -151 -29 -4,0 -9 4 0 -1
REOLIE ..o 1,1 -740 -59,2 -30 422 * * * *
Skip og oljeplattformer .................... 12,1 137,66 67,7 3,7 99,2 * * * *
THENESIET ..veeverereereeererenrerenrereerennenenns 61,1 -60 4,7 3,7 2,2 0 2 2 0
Bruttonasjonalprodukt (BNP) ............ 569,01 -1,6 -22 27 33 0 2 6
- fastlands-NOrge .......cocoevveververecnrennes 4969 32 50 -10 -0,3 4 -2 1 3
Oljevirksomhet og utenriks sj¢fart ..... 722 10,6 17,0 29,3 29,1 25 33 34 26
Fastlands-naringer ...........ccccccuvueuennnee. 4575 20 -35 -10 -0,2 -3 2 1 2
Industri og bergverksdrift.................. 85,4 -19 24 0,9 22 -1 1 3 3
Annen vareproduksjon ..........ccceu..... 76,3 23 54 -14 -1,8 -4 -4 -2 0
Annen tjenesteyting ...........ccceeeeenen.. 2958 -19 -33 -15 -0,4 -3 -2 1 3
Korr.poster (BNP-vekstbidrag) 4) .... 394 (-1,3) (-1,6) (-0,1) (-0,1) * * * *

1) Fotnoter, se "Teknisk merknad".




KONJUNKTURTENDENSENE

PRISINDEKSER FOR MAKRO@KONOMISK HOVEDST@RRELSER

Underliggende tendens.
Prosentvis endring fra samme Arlig rate (regnet fra fore-
periode Aret fgr ghende kvartal)

884 891 8.2 83 84 8.1 82 893

Privat KONSUM ......ccceeceeereecenenerereenersasassennes 55 45 4,7 44 5 3 7 3
Offentlig konsum ...........ccoeeeervereerererraeeenens 5,6 22 50 48 4 0 13 3
Bruttoinvesteringer i fast kapital .............. 8.8 74 59 6,0 4 5 5 10
- fastlands-NOTZE ........ocecervererceceearensenenes 6,2 43 34 3,6 9 -2 4 5
Innenlandsk bruk av varer og tjenster ....... 6,4 52 48 49 4 3 8 5
- etterspgrsel fra fastlands-Norge .............. 5,7 40 4,5 44 5 1 8 4
Eksport ........... 16 84 11,1 7.6 -1 33 14 -1l
- tradisjonell vareeksport ............cceeueuenenn. 12,2 13,8 8,3 14 11 14 -3 -14
Samlet anvendelse ..........cocee cereeverenrenreenne 50 6,1 6,5 5,6 3 10 10 0
IMPOLL ... rnesesesnsressesess e senesens 11,0 9,1 9,0 75 8 5 7 8
- tradisjonell vareimport ...........ooceerevernenens 9,0 6,1 56 3,3 6 -3 5 7
Bruttonasjonalprodukt (BNP) ..........cccceveu. .29 5.0 5,6 49 1 13 11 -3

- fastlands-NOIgE .......cccvveevereveereereerenennne 6,0 5.3 44 3,7 6 4 6 0

TEKNISK MERKNAD OM KVARTALSTALLENE OG FOTNOTER TIL TABELLENE

Fotnoter: 2) Inkludert skip, oljeplattformer og plattform-moduler under arbeid. 3) Utenom skip, oljeplattformer
under arbeid og plattform-moduler under arbeid. BNP-vekstbidragene er beregnet som differansen mellom lagerinves-
teringene i kvartalet og samme kvartal Aret fgr, regnet i prosent av BNP samme kvartal 4ret fgr. 4) Korreksjon for frie
banktjenester og visse avgiftsberegninger. BNP-vekstbidragene er beregnet som gkningen i posten fra samme kvartal
aret fgr, regnet i prosent av BNP samme kvartal 4ret fgr. 5) Vekst fra foregdende kvartal i glattet sesongkorrigert se-
rie, omregnet til arlig rate. a) Anslag tildels basert p4 framskrivninger. *) Endringstall gir liten mening.

Kvartalsberegningene: Beregningene foretas p et mindre detaljert niva enn de Arlige nasjonalregnskapsberegning-
ene og etter et mer summarisk opplegg. De kvartalsvise nasjonalregnskapstallene for 4rene til og med 1988 er avstemt
mot de sist publiserte arlige regnskapstallene.

Basisdr og kjeding: Volumtall for 1988 og 1989 er beregnet i 1987-priser, og det er brukt vekter fra dette aret. I det
kvartalsvise nasjonalregnskapet beregnes alle stgrrelser i faste priser med basis i prisene to 4r tidligere. I de arlige na-
sjonalregnskapene er basisiret ni 1984. Valg av basisr pavirker fastpristallene og dermed de arlige volumendringsra-
tene (vekstratene). For sammenligningens skyld er det derfor i alle tabeller gitt vekstrater med 1987 som basisér (felles
omregningsar). Dette er gjort ved 4 prisomregne fastpristallene for Arene for 1987 til 1987-priser. Pnsomregmngen er
foretatt pA kvartalsregnskapets sektorniva.

Bruttoinvesteringer: Bruttoinvesteringer i fast kapital i alt er sterkt pAvirket av de store svingningene i investering-
er i oljevirksomhet. Disse svingningene skyldes blant anner at plattformer som har vart under arbeid i flere 4r, regnes
som investert i det kvartal og med den kapitalverdi de har ved uttauing til feltet.

Sesongjusterte tall: Det kvartalsvise nasjonalregnskapet utarbeides som et ikke-sesongkorrigert regnskap, der en sg-
ker 4 registrere de faktiske transaksjoner i hvert kvartal. De fleste tallseriene pA detaljert regnskapsniva viser derfor
klare sesongsvingninger. Disse seriene er sesongjustert og deretter summert sammen med de gvrige tallseriene til de
totalstgrrelsene som er presentert i teksttabellene og diagrammene. For offentlig sektors innkjgp av varer og tjenester
hvor en forelgpig ikke har tilstrekkelig informasjon til & fastlegge sesongmgnsteret, er sesongjusteringen basert pA
skjgnn.

Underliggende tendens: Norsk gkonomi er si liten at tilfeldige eller enkeltstiende, store hendelser kan gi store ut-
slag i tallene. De seongkorrigerte tallene glattes derfor, slik at en kan finne fram til den underliggende tendensen for
hver av seriene. Ved glattingen forsgker en 4 skille mellom tilfeldige og systematiske variasjoner i serien.
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PKONOMISKE ANALYSER:

REVISJONER AV BEREGNET UNDERLIGGENDE TENDENS
(Vekst fra foregiende kvartal i glattet, sesongjustert serie, omregnet til arlig rate)
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MERKNADER TIL REVISJONENE
Revisjoner kan enten skyldes nye/reviderte kvartalstall for innevarende 4r, nye/reviderte Arlige nasjonalregnskap
for tidligere 4r eller overgang til nytt prisbasis-ar. Fordi vekstratene etter omregning til &rlig rate er avrundet til
nermeste hele prosent, kan 1 prosentenhets endring i vekstraten fgrst og fremst skyldes ulik avrunding.

Publisert:

Prisbasis:

Nytt Arlig regnskap:

Andre merknader:

Aug.-86

Nov.-86
Jan. -87
Mai.-87
Aug.-87
Nov.-87
Jan. -88
Jun. -88
Sep.-88
Des.-88
Feb.-89
Jun. -89
Sep.-89
Des.-89

1985

1983-85

1984-85

1985-87

1986-87

Arbeidskonfliktene i 86.2 trakk veksttakten ned .
Ny glattemetode ga anslag ett kvartal lenger fram.

Endret glattemetode for siste observasjon.

Nytt sesongjusteringsprogram tatt i bruk.

Revidert sesongjusteringsprogram.
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INTERNASJONAL BAKGRUNN

USA: Avtakende vekst gjennom dret

Etter flere 4r med hgy vekst er veksttakten nd klart
avtakende. Forelgpige nasjonalregnskapstall for
USA viser at bruttonasjonalproduktet gkte med 2,5
prosent (sesongjustert arlig rate) i 3.kvartal. Dette
eren like stor gkning som i 2.kvartal. Den underlig-
gende veksttakten er avtakende, og det ventes bety-
delig lavere vekst i 4.kvartal. Veksten i industripro-
duksjonen gjennom de tre fgrste kvartalene av 1989
har vert klart lavere enn bide i 1987 og 1988.

Det varinnenlandsk etterspgrsel som vokste ster-
kest i 3.kvartal. Privat konsum vokste med hele 5,8
prosent og investeringer i fast realkapital med 2,5
prosent (sesongjusterte arlige rater). Prisstigningen
har vert avtakende siden i sommer. Konsumprise-
ne var i september 4,4 prosent hgyere enn i samme
méned éret fgr, og i 3.kvartal 2,4 prosent (sesong-
justert arlig rate) hgyere enn i 2.kvartal. Samtidig
har inntektsveksten vart hgyere enn pa flere méne-
der.

@kningen i privat konsum i 3.kvartal varkonsen-
trert til juli og august, mens septembertallene var
svake. Forelgpige tall for oktober viser ogsé enklart
svakere tendens. En spesielt viktig faktor bak
gkningen i privat konsum var bilfabrikantenes pris-
avslag i sommer, som fgrte til gkt bilsalg i juli og
august etter fallende tendens tidligere i 4r. Siden
september har bilsalget vert i nedgang igjen. Hvis
denne tendensen holder seg, vil det trekke konsum-
veksten ned i 4.kvartal.

Arbeidslgshetsprosenten har gkt svakt, fra 5,2 i
juli til 5,3 i oktober. Et klarere tegn pé lavere pro-
duksjonsvekst er imidlertid tilgangen pa nye ar-
beidsplasser, som har gitt betydelig ned i hgst. Bak

de svake tallene liggeren reduksjon i antall arbeids-
plasser i industrien; nesten hele gkningen de siste
ménedene stammer fra privat og offentlig tjenestey-
ting. Bilindustrien er blant de hardest rammede, et-
ter svert dirlig nybilsalg i hgst. Ordrestatistikken
har ogs4 vist fallende tendens de siste m&nedene, og
kapasitetsutnyttingen er synkende.

Bruttonasjonalproduktet ventes 4 gke med 2,3 -
3 prosent i 1989. Veksten ventes som nevnt 4 ville
avta gjennom 4ret, og for 1990 anslés veksten til &
bli mellom 1,6 - 2,2 prosent. Det ventes lavere vekst
bide for innenlandsk etterspgrsel og eksport. Kon-
sumprisene ventes 4 stige med rundt 5 prosent i
1989, og noe svakere i 1990.

Siden prisstigningen fortsatt antas 4 bli relativt
sterk, er det ikke ventet noen markert slakkere peng-
epolitikk i den nzrmeste fremtid. Heller ikke fi-
nanspolitikken vil bidra til vekst. Budsjettet for
1990 er fortsatt ikke vedtatt. Hvis Kongressen ikke
kommer til enighet om budsjett-kutt som tilfreds-
stiller loven om balansert budsjett, vil budsjettet bli
redusert pd alle poster, slik at underskuddet ikke
overskrider 110 millarder dollar. Skatteinntektene
antas 4 gke mer enn den nominelle veksten i brut-
tonasjonalproduktet. Det er s®rlig inntektskatten
som vil gke, mest som fglge av en skattereform fra
1986. Dette vil likevel ikke vare nok til & unngé
budsjett-kutt.

Veksteni privatkonsum ventes 4bli 2 - 2 1/2 pro-
sent i 1989 og noe lavere i 1990. Nedgangen i kon-
sumveksten skyldes i hovedsak svakere inntekt-
svekst. Den svakere inntektsveksten skyldes lavere
lgnnsvekst, lavere renteinntekter og redusert vekst
i nye arbeidsplasser.

Private investeringer utenom boliginvesteringer
ventes 4 gke med 3 - 3 1/2 prosent i 1989 og noe
svakere i 1990. For begge &rene er dette en klart la-

USA: MAKROGKONOMISKE HOVEDTALL

nalt prognosesamarbeid) .

1988

Regn-

skap
Privat konsum 3,4
Boliginvesteringer -0,3
Andre priv. investeringer 8,4
Eksport i alt 17,6
Import i alt 6,8
Bruttonasjonalprodukt 4,4
Driftsbalanse (mrd.dollar) -127
Konsumprisvekst 4,1
Arbeidslgshetsrate (niva) 5,5

- - > — ———— - — " T — - —— - — - — ———

Volumendring fra aret for i prosent der ikke annet framgdr

1989 1990

LINK IMF DRI LINK IMF DRI
aug. sep. okt. aug. sep. okt.
1989 1989 1989 1989 1989 1989
2,4 2,17 2,4 2,3 1,9

.. _1,3 _0'3 . e 4,8

L 3,4 2,9 .. 1,5
12,5 11,0 5,8 7,1 4,8

4,1 5,8 2,0 7,2 4,0

2'9 3'0 2[2 211 116

-135 -125 -111 -130 =139 -115
0 5,1 4,8 4,6 4,9 4,1
5,3 ' 2 8 5,5 5,4

Kilde: Data Resources Inc. (DRI), IMF og LINK-prosjektet (et internasjo-
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vere veksttakt enn i 1988, da investeringene vokste
med 8,4 prosent. Arsaken til den lavere veksten er
at investeringene na er nddd opp p4 et hgyt niv4, at
kapasitetsutnyttingen er pd vei nedover og bedrifts-
fortjenestene er synkende. Boliginvesteringene vil
i 1989 bli redusert med 1 1/4 - 2 prosent. For 1990
spriker prognosene for boliginvesteringene sterkt.
LINK (et internasjonalt prognosesamarbeid) venter
en nedgang pa 1/4 prosent, mens DRI, som forut-
setter et stgrre rentefall fra 1989 til 1990 enn det
LINK gjgr, venter en oppgang pa 4 3/4 prosent.

Eksporten er den komponenten av bruttonasjo-
nalproduktet som antas 4 ville vokse sterkest bide
i 1989 og i 1990. Til tross for oppgangen i dollar-
kursen hittil i 4r, ventes en eksportvolumvekst pa
8 1/2 - 12 1/2 prosent i 1989. Men styrkingen av
dollarkursen hittil i 4r vil trolig fA negativ effekt pa
eksportvolumet i Igpet av 1990. Prognosene for
1990 varierer fra 4 3/4 prosent til 7 prosent. Dette
eren hgyere vekst enn for innenlandsk etterspgrsel,
men adskillig lavere enni 1989.

Importveksten ventes ogsd 4 bli lavere i 1990 enn
i 1989. For importen vil lavere konsumvekst bidra
til 4 dempe veksteni 1990. Det er ogs4 mulig at den
antatte nedgangen i dollarkursen fra i hgst vil brem-
se importen utoveri 1990.

For hele 1989 venter DRI (Data Resources Inc.)
nd etunderskudd pd varebalansen p4 103 milliarder
dollar, mot 119 milliarder dollar i 1988. DRI antar
at underskuddet pa varebalansen vil gke igjen i 1g-
petav 1990. Regnet i prosent av bruttonasjonalpro-
duktet varierer prognosene for underskuddet pi
driftsbalansen fra 2,1 til 2,6 i 4r og fra 2,1 til 2,4 i
1990. I 1988 utgjorde underskuddet pa driftsbalan-
sen 2,6 prosent av bruttonasjonalproduktet.

Japan: Fortsatt sterk vekst, med fare for gkt
inflasjon

I Japan er veksten i etterspgrsel og produksjon fort-
satt betydelig. Bruttonasjonalproduktet gkte med
hele 9,1 prosent i 1.kvartal i 4r (sesongjustert arlig
rate), mens det gikk ned med 3,3 prosent i 2.kvar-
tal. Den kraftige gkningen i 1.kvartal og nedgang-
eni2.kvartal skyldtes fgrst og fremst at konsumen-
tene fremskyndet sine innkjgp til 1.kvartal p& grunn
av innfgringen av merverdiavgiften fra 1. april. Det
er ventet sterk vekst ogsd i 3.kvartal, bde i innen-
landsk etterspgrsel og eksport. Industriproduksjo-
nen, som steg sterkt giennom 1987 og 1988, har
imidlertid vist en klar tendens til avflating hittil i &r.
Trolig har dette sammenheng med at den sterke
veksten har fgrt til gkt knapphet p8 arbeidskraft og
hgy kapasitetsutnytting. Arbeidslgshetsprosenten
hadde i september kommet ned i 2,2. Sammenmed -
hgyere oljepriser og lavere yen-kurs har det stram-
me arbeidsmarkedet fort til gkende inflasjon.

Investeringsetterspgrselen har lenge vart svert
sterk, og det er ennd ingen klare tegn til at veksten
i private realinvesteringerutenom boliginvestering-
er er i ferd avta. Bedriftsfortjenestene gker, og ka-
pasitetsutnyttingen er som nevnt hgy. Nye undersg-
kelser viser at investeringsplanene fra februar er re-
vidertoppover. Enrelativt stor andel av investering-
ene i industrien er arbeidsbesparende. Sett pa bak-
grunn av det stramme arbeidsmarkedet er en fort-
satt sterk vekst i denne type investeringer ngdven-
dig for 4 opprettholde den sterke produksjonsvek-
sten.

Som fglge av de sterke svingningene i det priva-
te konsumet i forbindelse med innfgringen av mer-
verdiavgiften, er konsumindikatorene vanskelige &

JAPAN: MAKROZKONOMISKE HOVEDST@RRELSER
Volumendring fra aret for i prosent der ikke annet framgar

1988

Regn-

skap
Privat konsum 5,0
Boliginvesteringer 13,4
Andre priv. investeringer 15,9
Eksport i alt 7,9
Import i alt 21,2
Bruttonasjonalprodukt 5,7

Driftsbalanse (mrd.dollar) 78,7
Konsumprisvekst 1) 0,7
Arbeidslgshetsrate (niva) 2,5

1989 1990

OECD LINK IMF OECD LINK IMF
juni aug. sep. juni aug. sep.
1989 1989 1989 1989 1989 - 1989
3,8 4,5 3,3 3,5 4,1 4,4
3,8 -1,5 .. 3,5 4,4 .
2,0 10,0 . 7,5 4,3 .
4,5 9,3 6,0 10,5 4,5 7,4
6,3 12,0 6,6 9,8 5,6 7,7
4,8 4,9 4,9 4,3 3,6 4,7
80 83 72 83 83 90
2,0 2,9 2,2 2,8 1,8 1,6
2,3 2,5 2,3 2,3 2,5 2,3

Kilde: OECD, IMF og LINK-prosjektet (et internasjonalt prognosesamarbeid).
1) Nasjonalregnskapets deflator for privat konsum
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tolke. Utviklingen av detaljomsetningen tyder like-
vel pd at den underliggende tendens i konsumetter-
spgrselen fortsatt peker oppover.

Fra 1. til 3.kvartal gkte konsumprisindeksen med
en 4rlig rate pd nesten 5 prosent. Dette er en uvan-
lig sterk prisstigning etter japanske forhold, selv om
deter grunn til 4 anta at i overkant av 2 prosentpo-
eng av gkningen kan tilskrives merverdiavgiften.
Den japanske sentralbanken har hevet diskontoen
fra 3,25 prosent til 3,75 prosent for 4 bremse infla-
sjonen. Diskontoen er na 1,25 prosentpoeng hgye-
re enn den var fgr gkningen i mai. Siden senvinte-
ren har overskuddene pa varebalansen og driftsba-
lansen vist fallende tendens. Dette har delvis sam-
menheng med at kursen pé yen, sarlig i forhold til
dollar, har falt. Det er likevel sannsynlig at over-
skuddene vil gke igjen i 1990; det er grunn til 4 tro
at den langvarige svekkelsen av yen-kursen - som
antas 4 virke pa utenrikshandelen med et visst etter-
slep - isolert sett vil stimulere eksporten og bremse
importen i 1990.

Veksten i bruttonasjonalproduktet ventes 4 ville
bli noe lavere enn i 1988, men den ma fortsatt ka-
rakteriseres som sterk. Det er ventet at bruttonasjo-
nalproduktet vil vokse med om lag 4,9 prosent i
1989 0g 3 1/2 -4 1/2 prosent i 1990. Veksten i sam-
let innenlandsk etterspgrsel, ventes & avta. Privat
konsum antas & ville vokse med 3 1/2 -4 1/2 prosent
i bAde 1989 og 1990, mens boliginvesteringene vil
bli klart lavere enn i 1988. Veksten i private inves-
teringer utenom boliger ventes 4 bli 10 - 12 prosent
i19890g4 1/2 -7 1/2 prosent i 1990.

For eksport og import spriker prognosene sterkt.
Bakgrunnen for forskjellen i prognosene er blant
annet ulike forutsetninger om utviklingen i valuta-
kursene. Mens OECD og LINK venter hgyere
driftsoverskuddi 1989 (80-83 milliarder dollar) enn
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i 1988 (79 milliarder dollar) og n&r uendret over-
skudd fra 1989 til 1990, venter IMF at driftsover-
skuddet vil bli lavere i 1989 (72 milliarder dollar)
enn i 1988, for s& 4 gke til 90 milliarder dollar i
1990.

Vest-Tyskland: Sterkere vekst enn ventet

Den langvarige konjunkturoppgangen i vest-tysk
gkonomi har fortsatt med svakt tiltakende styrke
gjennom 1989. Produksjonsveksten er hgy og sys-
selsettingen tar seg sterkt opp.

Fra2.kvartal 1989til 2. kvartal 1989 vokstc BNP
med hele 4,4 prosent. Veksten har imidlertid ikke
vert spesielt sterk i Vest-Tyskland tidligere i kon-
junkturoppgangen, aret 1989 vil bli det fgrste aret
siden 1979 at veksten i Vest-Tyskland overstiger
gjennomsnittet i OECD.

Til nd har produksjonsveksten vart sterkt ek- .
sport- og investeringsledet. Finanspolitikken er for-
holdsvis kontraktiv, og rentene har gitt noe opp.
Mens statens inntekter i 4r ventes 4 stige med rundt
7,5 prosent, vil utgiftene stige med bare 2,5 prosent.
Konsumveksten har ogs vert svak.

Ordrebeholdningene er fortsatt hgye selv om
veksten i nye ordrer synes & avta. Fra 2. til 3. kvar-
tal 1989 gkte tilgangen p4 nye ordrer til industrien
med en &rlig rate pd 3,6 prosent. Det er tegn til en
vridning i ordretilgangen fra eksport- til hjemme-
markedet. Mens ordrer fra eksportmarkedet viste en
svak nedgang fra 2. til 3. kvartal p4 0,8 prosent (ar-
lig rate) vokste ordretilgangen fra hjemmemarkedet
med 6,6 prosent, &rlig rate, i samme periode. Vek-
sten var s&rlig sterk for investeringsvarer.

Den sterke veksten utover i 1989 har imidlertid
begynt & gi seg utslag i press i deler av gkonomien.
Kapasitetsutnyttingen er den hgyeste pa 18 &r, og

VEST-TYSKLAND: MAKROZKONOMISKE HOVEDTALL

Volumendring fra &ret for i prosent der ikke annet framgar

- ———————— T —— —— ——————————— T — T ———— ——————————— ——— T — — T~ — ———— o — -

1988
Regn- IMF
skap sept
1989
Privat konsum 2,17 1,7
Invest. i fast realk. 5,9 8,5
Eksport 5,8 11,1
Import 6,3 8,0
Bruttonasjonalprodukt 3,7 4,0
Driftsbal. (mrd. DM) 85,3 100,7
Konsumprisvekst 1,2 3,2
Arbeidslgshetsrate 1) 6,2 5,7

1989 1990

5 inst DRI IMF 5 inst DRI
okt okt sept Okt okt
1989 1989 1989 1989 1989
2,0 2,3 3,0 3,5 5,4
7,5 9,3 4,2 4,5 4,5
11,5 10,7 6,0 5,5 3,0
8,0 9,3 6,4 6,0 5,7
3,5 4,3 3,0 3,0 3,7

110,0 96,7 105,1 115,0 77,0
3,0 3,0 2,8 3,0 2,9
5,8 5,6 5'6 5'8 5I5

1) Justert i forhold til standardiserte rater.
Kilde: De fem storste vest-tyske forskningsinstituttene (5 inst.), IMF og

Data Resources Inc. (DRI).
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deler av arbeidsmarkedet er noksa stramt. Veksten
i konsumprisene ventes 4 bli p rundt 3 prosent bdde
i 1989 og i 1990. Fram til begynnelsen av 1989 har
en stor del av prisveksten vart importert, men de
siste 12 méneder har innenlandske priser gkt like
sterkt som importprisene. En del av de innenlands-
ke prisgkningene skyldes avgiftsgkninger. I tiden
framover er det grunn til & vente at gkende innen-
landsk etterspgrsel og gkt kapasitetsutnytting vil gi
enda stgrre bidrag til konsumprisveksten. P4 den
annen side ventes prisstigningsimpulsene fra im-
porten 4 avta slik at det alti alt ikke ventes noen en-
dring i veksttakten.

Etter den sterke veksten utoveri 1989 har de fem
tyske konjunkturinstituttene oppjustert sitt anslag
for veksten i bruttonasjonalproduktet i 1989 fra 3
prosent (april 1989) til 4 prosent (oktober 1989).
For 1990 har instituttene justert opp veksten med et
halvt prosentpoeng til 3 prosent. Virkningen for
Vest-Tyskland av den aller seneste utviklingen i
@st-Europa - og spesielti @st-Tyskland - er vanske-
lig & vurdere, men det er rimelig 4 anta at vekstan-
slagene m4 oppjusteres pa nytt.

Det private konsumet ventes ikke 4 vokse med
mer enn knapt 2 prosent i 1989 og bidrar derved til
4 dempe importveksten og gke det hgye overskud-
detpa driftsbalansen. For 1990 ventes imidlertid s&-
vel hgyere Ignnstillegg som skattelette & lede til
hgyere konsumvekst. Siste fase av den omfattende
skattereformen, som skal gjennomfgres i januar
1990, vil alene bidra til 4 gke husholdningenes dis-
ponible realinntekt med 2,4 prosent. Neste ir ven-
tes konsumveksten derfor 4 overta som den viktig-
ste driftkraften bak veksten i BNP. Utsiktene for in-
vesteringene er fortsatt positive selv om veksttak-
teni 1990 (4-5 prosent) etter prognosene vil bli 1a-
vere enn i rekordaret 1989 (7,5-9 prosent). Serlig
for maskininvesteringene og boliginvesteringene
ventes sterk vekst neste ar. Den siste 4pningen mot
@st-Europa har skapt ny optimisme, som tilsier en
oppjustering av tidligere prognoser (ogs4 de som er
gjengitt her).

Til tross for sterk innvandring - som kanskje kan
komme opp i over en halv million i 1989 - har ar-
beidsledigheten vart svakt synkende. Alle de tre re-
fererte prognosegiverne venter at nedgangen skal
fortsette inn i 1990. Ledighetsraten ligger p4 knap-
pe 6 prosent. P4 mange omrader er det sterk og
gkende mangel pa arbeidskraft med spesielle kva-
lifikasjoner, og innvandreme bidrar til 4 redusere
mangelen pa kvalifisert arbeidskraft.

Innvandringen bidrar samtidig til 4 gke konsum-
og boligetterspgrselen. Det er grunn til 4 anta aten
konsumledet vekst, som ventes for 1990, vil fi en
relativt sterkere positiv virkning p4 sysselsettingen
og arbeidsledighetsnivaet enn den eksport- og in-
vesteringsledete veksten som en har hatt de siste
drene. Grunnen til det er at varer og tjenester til kon-

sum er mer arbeidsintensive enn produkter til inves-
tering og eksport.

Gjennom flere &r har lgnningene steget mindre
enn driftsresultatet i bedriftene. Delvis skyldes det-
te kombinasjonen av parallelle 3-4rs tariffavtalerog
bedre gkonomisk utvikling enn ventet. Véiren 1990
skal de viktigste avtalene reforhandles. De fem kon-
junturinstituttene, som advarer mot at for store til-
legg vil kunne gke inflasjonstakten, regner med til-
legg pa 5-5,5 prosent i 1990.

Eksporten har gkt meget sterkt gjennom de siste
to &rene og ventes i 1989 4 nd opp i tosifret vekst-
takt. Bakgrunnen for dette er den relativt sterke et-
terspgrselen i andre europeiske land, kombinert
med en stadig bedring av tyske bedrifters konkur-
ranseevne som fglge av en gradvis depresiering av
D-mark de siste to drene og lave lgnnstillegg. Ser-
lig stor har eksportveksten vart for investeringsva-
rer. For 1990 ventes en noe lavere, men fortsatt hgy
eksportvekst.

Etter en gkning p4 bare 0,5 prosent i 1. kvartal i
forhold til kvartalet fgr vokste importen i 2. kvartal
med hele 5 prosent. Ogsd importen ventes & gke
sterkt fra 1988 til 1989, men noe svakere enn ek-
sporten. Overskuddet pd driftsbalansen ventes & gke
ytterligere i 1989, til ca. S prosent av BNP. For 1990
ventes om lag like stor prosentvis gkning (6-7 pro-
sent) i import og eksport. Men siden nivéet pé ek-
sporten er hgyere, vil det fore til en ytterligere styr-
king av driftsbalansen.

Storbritannia: Fortsatt hgy inflasjon til

tross for svakere vekst i etterspgrselen

Gjennom 1988 vokste den innenlandske etterspgr-
selen omtrent dobbelt sa sterkt som produksjonska-
pasiteten. For & hindre "overoppheting" og bremse
den tiltakende inflasjonen og stigningen i under-
skuddet pé driftsbalansen gjennomfgrte regjering-
en en kraftig innstramming av pengepolitikken
gjennom en betydelig hevning av rentenivéet i slut-
ten av november 1988.

Veksten i den britiske gkonomien er né klart re-
dusert. Sideni fjor hgst har stigningen i industripro-
duksjonen vertmarkert svakere enn gjennom storp-
arten av 1987 og 1988.

Den innenlandske etterspgrselen tok seg noe opp
igjeni 3. kvartal i 4r etter en svekkelse i 2. kvartal.
Dette forte til en gkning i underskuddet pa driftsba-
lansen. Pundkursen ble presset ned og renten (3 ma-
neders euro-pund renten) steg til 15 prosent i som-
mer og har siden holdt seg pa dette nivéet. Renteg-
kningen ser ut til 4 ha virket dempende pa volumet
av detaljhandelsomsetningen, som faltmed 0,7 pro-
sent i oktober, og volumet var da bare 0,3 prosent
over niviet i samme méned i fjor.

Kapasitetsutnyttingen er fortsatt hgy, og investe-
ringene er fremdeles i klar vekst. Men ettersom be-
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1988

Regn- NI

skap a

1
Privat konsum 6,5
Invest. i fast realk. 12,0
Eksport 0,2

Import 12,2 1
Bruttonasjonalprodukt 4,5

Driftsbal. (mrd.) -14,5 -1
Konsumprisvekst 1) 4,9
Arbeidslgshetsrate 2) 8,2

Kilde: Data Resources Inc. (DRI),

STORBRITANNIA: MAKROZKONOMISKE HOVEDTALL
Volumendring fra aret for i prosent der ikke annet framgar

- ————— ———— — ————— ————— — -~ —— - — —— ——— —— —— T — — — —— — —— — — —— — — — —— ——— ——— — -
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1989 1990
LBS DRI NIESR LBS DRI
okt okt aug okt okt
1989 1989 1989 1989 1989
3,7 3,7 1,6 1,6 1,2
7,4 4,1 -2,5 2,5 -3,0
4,5 4,5 8,2 6,7 6,8
7’6 8’5 2’7 0,5 _2,0
2,5 2,0 1,9 1,9 1,4
-19,0 -20,0 -15,8 -14,8 -14,4
7,6 7,6 6,3 5,6 6,6
6,4 6,7 5,9 6,1 6,6

1) I tall for LBS og DRI er panterenter regnet med.

2) Justert i forhold til standardiserte rater.

National Institute of Economic and
Social Research (NIESR) og London Business School (LBS).

driftenes fortjenestemarginer presses ned av fortsatt
sterk lgnnsvekst, svak produktivitetsvekst og lave-
re etterspgrselsvekst, ventes veksten i bedriftenes
investeringer etterhvert 4 avta og bli negativ i 1990.
Boliginvesteringene har falt dramatisk i 1989 og
ventes ikke 4 ta seg opp igjen med det farste. Etter
enmeget sterk vekst i 1988 ventes veksten i samle-
de investeringer i fast realkapital 4 avta fra 1988 til
1989, og bade NIESR og DRI venter nedgang i in-
vesteringsvolumet fra 1989 til 1990.

De siste 12 maneder har det vert en hgy vekst i
béde lgnningene (8,8 prosent pa 4rsbasis i august)
og i sysselsettingen. I offentlig sektor, som i lengre
tid er blitt hengende etter i lgnnsutviklingen i for-
hold til privat sektor, er en i ferd med 4 hente innen
del av etterslepet. Selv om lgnnsveksten ventes &
avta i privat sektor, nedgangen i arbeidsledigheten
viser tegn til utflating og renteniviet holder seg
hgyt, ventes det gkt privat konsum gjennom resten
av 1989. For 1989 ventes alt i alt en noe svakere
vekst (3,5-4 prosent) enn dret fgr for det private
konsumet, og veksten antas 4 ville synke videre til
rundt 1,5 prosent i 1990.

Deter fremdeles ingen klare tegn til svakere kon-
sumprisvekst. I oktober 14 konsumprisene (utenom
renter) 6,1 prosent over nivéet fra samme tid ifjor.
Dette er den sterkeste stigningen pa 6 1/2 4r. Etter
hvert som nedgangen i arbeidsledigheten ventes 4
stoppe, ventes prisstigningen 4 avta. Nedgangen i
pundkursen har bidratt til prisstigningen selv om re-
gjeringen har strukket seg langt i 4 gke renten for 4
forsvare pundet. Likevel falt pundet som fglge av
forverring av driftsbalansen tidlig i hgst og finans-
minister Lawsons avgang. I det siste synes regje-
ringens vilje til 4 gke renten ytterligere for 4 stgtte
pundkursen & ha blitt mindre klar. Det er likevel

mange som venter en fortsatt gkning i renten i lgpet
av det nermeste 4ret for 4 unngé et videre fall i
pundkursen.

Etter svak utvikling gjennom sommermanedene
steg verdien av eksporten kraftig i september. Tal-
lene for utenrikshandelen i sommer kan imidlertid
ha blitt forstyrret av en havnestreik. Fra 2. til 3.
kvartal steg eksport- og importverdien med &rlige
rater p4 henholdsvis 19 og 28 prosent (sesongjus-
tert). Olje- og gasseksporten har i fgrste halvar 1989
vart lavere enn ventet pA grunn av flere produk-
sjonsuhell. I tiden framover ventes oljeproduksjo-
nen 4 normalisere seg.

Volumet av samlet vare- og tjenesteeksport an-
tas 4 ville stige med 4,5-6 prosent i 1989 og 7-8 pro-
sent i 1990 etter nullvekst i 1988.

For importen av varer og tjenester ventes sterkt
avtakende veksttakt fra 1988 til 1990 som fglge av
fortsatt nedgang i veksten i innenlandsetterspgrse-
len.

I 1990 ventes eksporten 4 stige sterkere enn im-
porten, og driftsunderskuddet ventes & bli p4 noe
under fire prosent av BNP i 1990 mot fem prosent
i 1989.

Etter DRIs prognose ventes veksteni BNPi 1990
A bli 1,4 prosent. Men utenom olje vil veksten bare
bli omkring 1 prosent, mot 3 prosent i 1989.

Sverige: Hgy kapasitetsutnytting og stramt
arbeidsmarked demper produksjonsvek-
sten

I Sverige er det fortsatt hpy kapasitetsutnytting og

knapphet pd arbeidskraft, moderat produksjons-
vekst, relativt sterk prisstigning og gkende utenriks-
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underskudd. Bide etterspgrselsutviklingen og utvi-
klingen av industriproduksjonen kan tyde pi at
svensk gkonomi nd har passert en konjunkturtopp.
Volumtall for utviklingen av inngangen av nye or-
drer til industrien viser en viss avflating i ordreinn-
gangen etter klar gking gjennom 1987 og 1988. For
eksportmarkedet ble denne tendens tydelig allerede
fra i fjor sommer, mens det for hjemmemarkedet
var markert oppgang ut hele 1988.

Industriproduksjonen (medregnet gruvedrift) har
endret seg lite siden i var, men som fglge av sterk
stigning gjennom 1988 og markedene omkring sis-
te drssikftet vil den etter Konjunkturinstitutets hgst-
prognoser likevel gke med 3 prosent fra 1988 til
1989. For neste ar ventes veksten i industriproduk-
sjonen & bli bare 1 prosent. Avdempingen av vek-
sten i industriproduksjonen i ar henger trolig i fgr-
ste rekke sammen med kapasitetsproblemer i indu-
strien og knapphet pa arbeidskraft, men neste 4r vil
ogsd noe svakere etterspgrselsvekst kunne bremse
produksjonsutviklingen.

EtterKonjunkturinstitutetskonjunkturbarometer
for 3. kvartal i 4r er andelen av foretak som melder
om full kapasitetsutnytting og andelen som melder
om knapphet pé arbeidskraft praktisk talt uendret
fra marsundersgkelsen, til tross for at produksjons-
kapasiteten er gkt gjennom ny-investeringer.

I sin hgstrapport i 4r anslr Konjunkturinstitutet
veksten i bruttonasjonalproduktet fra 1988 til 1989
til 2,2 prosent regnet i volum etter en vekst p4 rundt
2,5 prosent i de to foregdende 4r. Veksten i samlet
bruttonasjonalprodukt har vert stabil gjennom sis-

te halvpart av 1980-tallet, med &rlige vekstrater
mellom 2,2 prosent og 2,6 prosent. Som i de fleste
andre vesteuropeiske land er det i forste rekke den
innenlandske etterspgrselen som har vert drivkraf-
ten bak oppgangen.

Produksjonsveksten har fgrt til betydelig gking
av sysselsettingen, men knappheten pé arbeidskraft
har likevel gkt. Arbeidslgsheten har fortsatt 4 syn-
ke og tallet pa personer sysselsatt ved arbeidsmar-
kedspolitiske tiltak har gitt ned. Arbeidslgsheten i
Sverige er nd svart lav. Arbeidslgshetsprosenten
var i gjennomsnitt for 3. kvartal i &r 1,4, mot 1,8 i
samme kvartal i fjor.

Tallet pd arbeidstimer ventes & gke med 1,5 pro-
sent fra 1988 til 1989. Etter Konjunkturinstitutets
siste prognose vil dette innebzre en nedgang i ar-
beidslgshetsprosenten fra 1,6 i gjennomsnitt for
1988 til 1,3 i gjennomsnitt for 1989. Konjunkturin-
stitutet venter bare ubetydelig endringer i arbeids- -
Igsheten fra 1989 til 1990.

Samlet etterspgrsel ventes 4 stige omtrent like
sterkti 1989 (3,2 prosent) som i 1988 (3,1 prosent),
men med en klar relativ endring i veksten for de en-
kelte etterspgrselskompontene. Veksten i utenland-
setterspgrselen, og i enda stgrre grad veksten i den
innenlandske investeringsetterspgrselen, har for-
sterket seg kraftig, mens veksten i konsumetter-
sporselen er svekket. For 1990 ventes veksten i
samlet etterspgrsel 4 bli svakere (2,2 prosent), s&r-
lig som fglge av en kraftig nedgang i veksttakten for
investeringsetterspgrselen. Veksttakten bdde for
konsumetterspgrselen og utenlandsetterspgrselen

SVERIGE: MAKROZKONOMISKE HOVEDTALL

Kilde: Konjunturinstituttet
Resources Inc. (DRI)

Volumendring fra aret for i prosent der ikke annet framgar

1988
Regnskap KI
hgsten
1989
Privat konsum 2,6 2,3
Offentlig konsum 1,3 0,3
Bruttoinvestering
i fast real-
kapital 5,4 2,8
Eksport 3,0 3,2
Import 0,6 5,9
Bruttonasjonal-
produkt 5,0 1,5
Driftsbalanse
(mrd. DEK) -15,3
Konsumprisvekst 5,8
Arbeidslgshetsrate
(niva) 1,6

- ————— —— - ———— ————— ——— —— ——— -

1989 1990
KI DRI FD KI DRI
hgsten okt. hgsten hgsten okt.
1989 1989 1989 1989 1989
1,2 1,2 1,5 1,7 2,2
1,8 2,1 1,0 1,4 1,4
8,2 4,7 1,3 2,0 2,6
3,9 2,4 2,6 3,4 -0,6
5,8 6,4 3,4 4,8 2,3
2,2 2,1 1,3 1,3 1,0
-21,8 -32,1 -25,7 -41,6
6I5 6I3 5'8 5,4
1,3 1,3 1,5 1,2
(KI), Det svenske Finansdepartementet og Data
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vil holde seg bra oppe etter prognosene, men ligge
pa etlitt lavere nivd enn i 4r.

For samlet eksport av varer og tjenester ventes
en vekst pd 3,9 prosent i volum i 1989 etter en stig-
ning pé 3 prosent 4ret fgr. For bearbeidde varer ute-
nom skip har det vert en betydelig markedsvekst i
ir, anslagsvis 7 prosent, men eksporten har likevel
bare gkt med vel 3 prosent. Arsaken til dette er den
fortsatt relativt sterke kostnadsstigningeni Sverige,
som har fort til betydelig tap av markedsandeler.
For 1990 ventes litt svakere vekst i samlet eksport
av varer og tjenester (3,4 prosent) enni ar. Forskjel-
lenmellom kostnadsstigningeni Sverige og OECD-
omrédet ellers vil trolig bli noe redusert, men mar-
kedsveksten ventes ogsa 4 bli svakere.

Den innenlandske investeringsetterspgrseleneri
sterk vekst. Investeringskonjunkturen har vist seg 4
bli bade sterkere og mer langvarig enn ventet. Kon-
junkturinstitutets prognoser for veksten i samlede
investeringeri fast realkapital i 1989 erblitt oppjus-
tert betydelig, fra 2,8 prosent i fjor hgst til 8,2 pro-
senti hgst. Ogsd siden i vér er prognosene blitt opp-
justert, s@rlig for industriinvesteringene, som ni
ventes & stige med hele 16 prosenti 1989. Denuven-
tet sterke investeringsveksten henger serlig sam-
men med den svert hgye kapasitetsutnytting en og
god vekst i bedriftsfortjenestene, serlig i rvarein-
dustrien. Industriens kapasitetsutnytting steg fra
85,7 prosent i 1984 til 89,8 prosent i fgrste halvar

1989. Kapasitetskurven har vist en viss tendens til
avflating utover i 1989.

Ordretallene for investeringsvareprodusenter i
verkstedindustrien peker nd mot en viss avdemping
i investeringskonjunkturen, og for 1990 antar Kon-
junkturinstitutet at investeringsveksten vil bli bety-
delig svakere enni r; veksten i bedriftsfortjeneste-
ne vil trolig svekkes noe, blant annet som fglge av
forutsatt svakere stimulanser fra utenlandsetter-
spgrselen og det er ventet en svak nedgang i kapa-
sitetsutnyttingen. Samlede bruttoinvesteringeri fast
realkapital anslés 4 ville gke med bare 2 prosent fra
19891til 1990. Veksteniindustriinvesteringene ven-
tes 4 ga kraftig ned, fra 16 prosent i 1989 til 6 pro-
senti 1990. For boliginvesteringene ventes en nivéa-
nedgang pa nesten 4 prosent, etter en vekst pd ner
6 prosent i r. Den ventede nedgangen i boliginves-
teringene i 1990 henger sammen med forventning-
er om kraftig gking i husleiene som et resultat av .
skattereformen (se egen omtale).

Veksten i det private konsumet ble noe svekket
gjennom 1988 og ble betydelig redusert i forste
halvéri ar. Men reduksjoneni fgrste halvar vari stor
grad et resultat av tilfeldige forhold, blant annet den
uvanlig milde vinteren. Disse faktorene er ikke
virksomme i andre halvér, og det private konsumet
anslds da 4 ville ligge 2 prosent hgyere enn i sam-
me halvari fjor. Alti alt regner Konjunkturinstitu-
tet med en volumgking i samlet privat konsum pa

Som nevnt i @konomiske analyser nr. 6. - 1989
vedtok Regjeringen i var en tiltakspakke som tok
sikte pa &4 dempe presset i svensk gkonomi. Tilta-
kene omfattet:

- Tvungen sparing fra september 1989

- Forhgyelse av energiskatten fra juli 1989

- Innfgring av arbeidsmiljpavgift fra septem-

ber 1989
- Forhgyelse av eiendomsskatten
- Forhgyelse av avgiftene pa tobakk og alko-
hol

- Forhgyelse av barnetrygden

Deler av den omfattende skatteomleggingen,
som opprinnelig var planlagt gjennomfgrt i 1991,
ernylig besluttet gjennomfgrt allerede neste ir. Et-
ter de siste opplysinger som n foreligger innebz-
rer skatteomleggingen betydelige lettelser i direk-
te skatter, finansiert av gkte indirekte skatterog av-
gifter, samt av en utvidelse av skattegrunnlaget.
Regjeringen tar sikte pd 4 unnga at skatteomleg-
gingen vil fgre til en reduksjon av samlet skatte-
trykk.

Hgpyeste marginalskatt for bedrifter skal senkes
fra 52 prosent til 40 prosent for 1989-inntekte-

Den svenske tiltakspakken

ne.I1991 senkes marginalskatten videre til 30 pro-
sent. P4 den annen side utvides skattegrunnlaget
ved at en rekke fradragsmuligheter reduseres eller
fjemes. Dette gjelder bl.a. avsetninger til investe-
ringsfond, lageravskrivninger og avsetninger til
"resultatutjevningsfond”.1 1991 vil skattegrunnla-
get bli ytterligere utvidet.

Marginalskatten for personer skal neste &r set-
tes ned med 7 prosentenheter, fra 72 prosent til 65
prosent. Fra 1991 fjernes statsskatten pé inntekter
under 180 000, slik at bare kommuneskatten pa 30
prosent gjentstér. For inntekter over 180 000 blir
marginalsatsen 50 prosent.

Men ogs4 for personskatten vil skattegrunnla-
get bli utvidet. Renteutgiftene vil bli avregnet mot
renteinntektene slik at bare netto renteutgifter blir
fradragsberettiget. Forinntekter over 100 000 kro-
ner kan bare 70 prosent av netto renteutgifter trek-
kes fra. Videre vil kapitalinntekter bli skattlagt
med 30 prosent (salg av boliger og hytter med hen-
holdsvis 9 prosent og 18 prosent).

Ellers vil en rekke avgifter bli gkt. Bl.a. vil ben-
sinprisen gke med halvannen krone pr. liter.
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1,2 prosent fra 1988 til 1989, etter en vekst pd 2,6
prosent &ret fgr. Veksttakten i husholdningenes dis-
ponible realinntekter har derimot gétt opp, og spa-
reraten har gkt for fgrste gang siden 1985, men er
fortsatt negativ. @kningen i spareraten henger bade
sammen med den relativt sterke veksten i de dispo-
nible realinntektene og med en mer normal 14nefi-
nansiering av konsumutgiftene, etter flere ar med
uvanlig stor grad av ldnefinansiering.

Det ventes at den ndverende tendensen til mode-
rat vekst i det private konsumet vil vedvare i 1990;
det private konsumet ventes 4 ville stige med 1 pro-
sent fra 1989 til 1990. Private disponible inntekter
er derimot ventet 4 stige noe svakere enn i 1988.
Spareraten vil bedre seg betydelig svakere enn dret
fgr, men vil for fgrste gang pd mange ar bare vere
ubetydelig negativ. Tvangssparetiltakene som satt i
verk 1. september i &r (se Pkonomiske analyser nr.
6-1989) ble nylig besluttet opphevet for inntekter
under 100 000 kroner. Fgr den siste endringen var
de isolert sett beregnet & gi en sparing p4 2,9 milli-
arder svenske kroner i &r og rundt 9 milliarder kro-
ner neste dr. Men det ville trolig bare vart for hus-
holdninger med lav kjgpekraft at de ville ha resul-
tert i en gking i total sparing; andre husholdninger
vilkunne oppfylle sparekravene gjennom omdispo-
nering av sparingen eller gjennom opplaning. Tro-
lig vil tiltakene derfor bare f4 moderate virkninger
pd privat sparing.

Med denne utviklingen pé etterspgrselssiden og
de forutsetninger som er gjort om Sveriges interna-
sjonale konkurranseevne anslas bruttonasjonalpro-
duktet 3 stige med bare 1,3 prosent neste ir. DRI
(Data Resources Inc.) har anslag for veksten i brut-
tonasjonalproduktet for 1989 og 1990 som bare av-
viker lite fra Konjunkturinstitutets anslag. For 1991
venter DRI en vekst pa 1 prosent i bruttonasjonal-
produktet og for bdde 1992 og 1993 1,6 prosent.

Samlet Ignnsgking kom opp i 7 prosent i fjor. Av
dette var 4 prosentenheter avtalebestemt lgnnsstig-
ning, mens lgnnsglidningen var 3 prosent. Da
Ipnnsstigningstakten i gjennomsnitt for Vest-Euro-
pa var rundt 5 1/2 prosent og arbeidsproduktivite-
ten i Sverige samtidig viste svak utvikling, mi
svensk n&ringslivsinternasjonale konkurranseevne
ha blitt betydelig forverret.

Resultatet av de lgnnsavtaler som er inngtt i ar
vil gi en lgnnsstigning pd 5 1/2 prosent. Avtalebes-
temt lpnnsstigning vil altsé stige betydelige sterke-
re enn i fjor. Samtidig antas lgnnsglidningen 4 bli
omtrent som i fjor, 0g samlet Ignnsstigning vil kom-
me opp i 8 1/2 prosent. Sveriges konkurranseevne
vil derfor trolig fortsatt forverres enda merenni fjor
og tapet av markedsandeler er som nevnt betydelig.
Til dette har ogsa den hgye kapasitetsutnyttingen
bidratt.

I store deler av det private arbeidsmarked er det
inngdtt Ignnsavtaler ogs4 for 1990. Konjunkturin-
stitutets prognoser for lgnnsutviklingen neste 4r tar

utgangspunkt i disse lgnnsavtalene og forutsetter at
arbeidsmarkedet vil bli like stramt som i 4r. P4 det-
te grunnlag ventes en noe svakere lgnnsstigning (7
prosent) enn i ar. Som i 1988 antas avtalebestemt
1gnn 4 gke med 4 prosent og lgnnsglidningen 4 kom-
me opp i 3 prosent.

De svenske eksportprisene for bearbeidde varer
steg i fjor med 3 prosentenheter mer enn eksport-
prisene for konkurrentlandene i gjennomsnitt, og
forskjellen i &r er trolig enda stgrre. Forskjellen
henger tildels sammen med prisgkinger for spesiel-
le varegrupper (f.eks. stdl) der Sverige har stor ek-
sport, men selv om en ser bort fra disse varegrup-
pene er forverringen av de svenske relativprisene
betydelige. Ogsa neste &r regnes det med at de sven-
ske eksportprisene vil stige mer enn konkurrentlan-
denes, men forskjellen vil da trolig begrenses til 1
prosentenhet. De hgye svenske relative eksportpri-
sene vil sammen med fortsatt kapasitetsutnytting,
fare til betydelig tap av markedsandelen ogsé nes-
te 4r.

Ogsa konsumprisstigningen har tiltatt de siste
arene. Fra 1987 til 1988 steg konsumprisindeksen
med 5,8 prosent, og i september i 4r 14 den 6,4 pro-
sent hgyere enn i september i fjor. For 1989 under
ett venter Konjunkturinstitutet en stigning pé 6,5
prosent fra aret fgr. Dette er 0,8 prosentenheter mer
ennetter Konjunkturinstitutets marsprognose. Opp-
justeringen skyldes gking i indirekte skatter som ble
besluttet senere pd varen. For 1990 ble det i Kon-
junkturinstitutets oktoberrapport ikke forutsatt
noen gking i indirekte skatter, mens Ignnstigningen
som nevnt var ventet 4 bli svakere enn i &r. Dessu-
ten var det ventet noe svakere stigningstakt ogsa for
importprisene. Alti alt ventet derfor Konjunkturin-
stitutet svakere konsumprisstigning enn i ar. Etter
instituttets hgstprognose vil konsumprisene stige
med 4,9 prosent i lgpet av 1990. Dette innebrer at
konsumprisene for 19901 gjennomsnitt vil ligge 5,8
prosent hgyere enn i 4r. Etter at en betydelig gking
i enrekke indirekte skatter ble besluttet i november,
er det grunn til 4 tro at Konjunkturinstitutets pris-
prognose kan vere for optimistisk. For OECD-om-
rddet under ett ventet OECD i juni en stigning i kon-
sumprisene pa 4 1/2 prosent bade i 1989 og 1990.

Vareimporten steg betydelig utover vinteren og
varen, men den sesongjusterte kurven for import-
verdien har senere flatet ut, trolig som fglge av sva-
kere vekst bdde i innenlandsetterspgrselen og ek-
sporten. Som fglge av den sterke stigningen gjen-
nom 1988 og fgrste del av 1989 14 importverdien av
vareimporten i 3. kvartal likevel 9 prosent hgyere
enn i samme kvartal i fjor. For samlet vare- og tje-
nesteimport antar Konjunkturinstitutet at veksten
fra 1988 til 1989 vil komme opp i bortimot 6 pro-
sent regnet i volum, dvs. en litt sterkere vekst enn
aret fgr. Serlig som fplge av den ventede avdem-
pingen i investeringsetterspgrselen ventes import-
veksten & g ned i 1990 - til 4,8 prosent.
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Regneti verdi antas vareimporten 4 ville stige litt
svakere enn vareeksporten bade i 1989 og 1990, og
overskuddet pa varebalansen ventes 4 stige fra 24
milliarder kroner i 1988 til 29 milliarder i 1989 og
til 34 milliarder i 1990.

Derimot ventes underskuddet bdde pa tjenesteba-
lansen og pa rente- og stgnadsbalansen 4 gke, slik
at samlet driftsbalanse etter disse prognosene vil
vise et underskudd pa 1,8 prosent regnet som andel
av samlet bruttonasjonalprodukt i 1989 (mot 1,4
prosent i 1988) og 1,9 prosent i 1990.

Danmark: Konjunkturbunnen kan vare
passert

I Danmark utviklet etterspgrselen seg fortsatt svakt
i fgrste halvdér i r. Men de seneste indikatorene sy-
nes 4 peke mot et visst omslag oppoveri samlet pro-
duksjon, etter to &r med nedgang. Oppgangen er i
fgrste rekke eksportdrevet, men samtidig ser ned-
gangen i innenlandsetterspgrselen ut til & flate ut.
Produksjonsstigningen er likevel ikke sterk nok til
& snu tendensen til stadig sterkere arbeidslgshet.
Pristigningstakten holder seg forholdsvis moderat
og endrer seg lite. Underskuddet pé driftsbalansen
med utlandet viser synkende tendens, men er fort-
satt stort.

Etter @konomidepartementets oktoberprognoser
vil bruttonasjonalproduktet regnet i volum stige
med 2 prosent fra 1988 til 1989 (1 1/2 prosent etter
@konomiministeriets mairapport) etter en nedgang
pé 1/4 prosent &ret fgr. Den sesongjusterte volumin-
deksen for omsetningen av danske industrivareren-

dret seg lite i lgpet av de fgrste dtte manedene av
1989, men 14 som fglge av oppgangen fra fgrste til
andre halvér i fjor noe hgyere enn i samme periode
i fjor. Srlig viste produksjonen av industrivarer for
eksport betydelig stigning.

Men hittil har produksjonen ikke steget sterkt
nok til 4 hindre en fortsatt gking i arbeidslgsheten.
Dette henger sammen med en sterk stigning i pro-
duktiviteten; til tross for produksjonsstigningen og
arbeidstidsforkortelsen ventes sysselsettingen i pri-
vat sektor & gd ned fra 1988 til 1989, anslagsvis med
15 000 personer (om lag 3/4 prosent). Derimot reg-
nes det med stigning i sysselsettingen i den offent-
lige sektor i &r (rundt 5 000 personer), fgrst og
fremst som fglge av arbeidstidsforkortelsen i fjor.
Det ventes ogsd at arbeidsstyrken som fglge av av-
takende vekst i kvinners deltaking i arbeidslivet og
stigende utvandring vil stige svakere i &renn i fjor.
P4 denne bakgrunn ventes fortsatt stigende arbeids-
lgshet. Arbeidslgshetsprosenten gikk opp fra 8,8
prosent i januar i ar til 9,6 prosent i juli (sesongjus-
fert) og for 4ret i gjennomsnitt venter Gkonomimi-
nisteriet en arbeidslgshetsprosent pA9 1/4 mot 8 1/2
i 1988 og 7 3/4 i de to foregiende &r.

Omslaget fra tilnermet stagnasjon i 1988 til svak
vekst i bruttonasjonalproduktet i 1989 henger i fgr-
ste rekke sammen med et kraftig omslag oppover i
n@ringslivets investeringer i fast realkapital. Men
ogsa et svakt omslag oppover i det private konsu-
met og en enda sterkere eksportvekstenni 1988 har
bidratt.

I 1. kvartal i &r 13 volumet av samlede bruttoin-
vesteringer i fast realkapital 1,9 prosent lavere enn

DANMARK: MAKROZJKONOMISKE HOVEDTALL

1988
Regnskap M
okt.
1989
Privat konsum -1,1 0
Offentlig konsum =-0,4 -4,4
Bruttoinvestering
i fast real-
kapital -6,5 6,1
Eksport 5,3 6
Import 0,6 4
Bruttonasjonal-
produkt -0,4 2
Driftsbalanse
(mrd. DEK) -12,2 13 1/2
Konsumprisvekst 4,6 4 3/4
Arbeidslgshetsrate
(niva) 8,4 9 1/4

Volumendring fra aret fgr i prosent der ikke annet framgar

1989 1990
DRI OECD oM DRI OECD
aug. juni okt. aug. juni
1989 1989 1989 1989 1989
0,5 0 1 1,1 11/4
0,4 -1 11/2 0,3 0
0,5 -4 1/4 5,1 1,8 1 3/4
3,7 4 1/4 5 4,9 4 1/2
3,3 2 1/4 3 1/4 3,3 31/4
0,6 1/2 11/2 1,6 11/2

-10,2 -11 -10 1/2 -7,4 -9 1/4
4,4 4 1/4 31/4 3,7 31/2
9,6 9 1/2 9 1/2 9,7 9 3/4

Kilde: @gkonomiministeriet (@M), OECD og Data Resources Inc.

(DRI) .
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i samme kvartal i fjor, mens det tilsvarende var en
pkning i 2. kvartal p4 2,3 prosent. For hele 4ret ven-
tet Pkonomiministeriet i oktober en vekst pa rundt
1 1/2 prosent fra aret fgr - etter en nedgang pa rundt
6 prosent fra 1987 til 1988. Investeringene i boliger
er ventet 4 gd ned med 5 prosent (mot en nedgang
pa 14 1/2 prosent i 1988), mens andre private inves-
teringer ventes & gke med 4 3/4 prosent, etter en ned-
gang pa 6 3/4 prosent &ret fgr.

Men det er i fgrste rekke investeringer i store
kommunikasjonsprosjekter (Storebeltbroen), i
energisektoren og i skip som har bidratt til 4 gke de
samlede investeringene. De konjunkturfglsomme
investeringene ventes fortsatt 4 gd ned. Men ned-
gangeni 1989 antas 4 ville bli mindre enn i fjor. For
maskininvesteringene har det funnet sted et klart
omslag oppover etter to ars betydelig nedgang. In-
vesteringene i bygninger ventes derimot fortsatt &
gd ned, men etter hvert i lavere tempo. Ogsa for bo-
liginvesteringene ventes nedgangen 4 bli svakere i
1989 enn i 1988.

Det meget svake omslaget i konsumetterspgrse-
len illustreres av utviklingen av detaljomsetnings-
volumet, som i sjuménedersperioden januar-julii 4r
13 ner 1 prosent (sesongjustert) hgyere enn i fore-

giende sjumanedersperiode, etter svak nedgang tid-
ligere. Prisstigningen er fortsatt forholdsvis mode-
rat, og det private konsumet ventes & holde seg uen-
dret fra 1988 til 1989, etterennedgang pa 1 1/4 pro-
sent 4ret fgr. Dette er i samsvar med @konomimi-
nisteriets maiprognose.

Konsumprisindeksen steg med en &rlig rate pd
4,2 prosent (sesongjustert) fra 2. til 3. kvartal og 14
i september 4,7 prosent hgyere enn i september i
fjor. @konomiministeriet venter nd (oktober) at
konsumprisene vil stige med 4 3/4 prosent fra 1988
til 1989, eller med 1/2 prosentenhet mer enn ventet
i mai. Oppjusteringen henger sammen med uventet
sterk prisstigning p4 importvarer og matvarer.

‘Utenlandsetterspgrselen varklart den mest dyna-
miske etterspgrselsfaktoren i fjor, med en vekst i
volumet av samlet vare- og tjenesteeksport pd 5 1/4
prosent. I august var verdien av vareeksporten 13
prosent hgyere enn i august i fjor. Bdde eksportpri-
sene og eksportvolumet har hittil i ar steget noe ster-
kere enn ventet.

De private disponible realinntektene steg noe
sterkere. Spareraten, som hadde gkt sterkt bade i
1987 og 1988, fortsatte derfor & stige noe ogsd i
1989.

Den danske tiltakspakken

Det grunnleggende gkonomiske problemet i Dan-
mark er den svert hgye nettogjelden til utlandet,
som er et resultat av mange ars store underskudd
pé driftsbalansen. Den store utenlandsgjelden fg-
rertil svert hgye renteutgifter, og det trengs et me-
get stort overskudd pa vare- og tjenestebalansen 4
oppnd en reduksjon av det samlete driftsunder-
skuddet. For & fa til en vesentlig forbedring av
vare- og tjenestebalansen sin har myndighetene
mattet fgre en svert stram gkonomisk politikk de
siste drene. Derfor er den gkonomiske veksten
fortsatt svak og arbeidslgsheten hgy og gkende.
Regjeringen har i flere m&neder forhandlet med
opposisjonspartiene om en rekke nye tiltak som
skal bedre strukturen i dansk gkonomi. Forslage-
ne omfatter blant annet en reduksjon av offentlig
sektor, som har et meget stort omfang etter inter-
nasjonal mélestokk og en betydelig omlegging av
skattesystemet. Det ser ut til 4 kunne bli enighet
om skatteforslagene, mens en rekke andre forslag
mgter motbgr. Toppskatten foreslds redusert fra
68 prosent til 52 prosent for foretak og fra 50 pro-

sent til 35 prosent for personer. En slik reduksjon

av personskattene antas 4 ville fgre til lavere lgnn-
skrav, hgyere sparing og gunstigere produktivi-
tetsutvikling, slik at dansk n#ringslivs internasjo-
nale konkurranseevne kan bedres. Nedskj®ringen

av selskapskattene antas 4 ville stimulere danske
foretak til & utvide virksomheten i Danmark i ste-
det for i utlandet. Enhdper ogsa pé at den vil kun-
ne stimulere investeringsaktiviteten gjennom gkt
Ignnsombhet. Ellers foreslés blant annet en nedset-
telse av skatten pd kapitalfortjeneste (renter, ak-
sjeutbytte etc.) fra SO prosent til 40 prosent.

Men tiltakspakken tar ikke sikte pd 4 stimulere
det private konsumet si lenge nettogjelden til ut-
landet er sé stor. Den kjgpekraftsgkningen som
isolert sett vil fglge av lettelsene i den direkte
skattleggingen vil derfor bli motvirket ved at en
rekke fradragsmuligheter blir slgyfet eller redu-
sert. Det foreslds ogsd nye brukeravgifter pé flere
offentlige tjenester - blant annet pd bruk av mot-
orveier og pa vannkonsumet. Videre foreslds en
omlegging av finansieringen av arbeidslgshets-
trygden. Arbeidslgse far nd utbetalt om lag 3/4 av
tidligere lgnn som trygd, og 2/3 av utgiftene dek-
kes av det offentlige. Regjeringen foresldr en om-
legging som blant annet innebrer at partene pé
arbeidsmarkedet selv skal bare en stgrre del av
kostnadene. Den foresldtte reduksjon av offentlig
virksombhet vil - om dette forslaget gjennomfgres
- redusere sysselsettingen i offentlig sektor med
anslagsvis 10 000 personer, eller med 1 1/4 pro-
sent.
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For samlet eksport av varer og tjenester venter
@konomiministeriet n4 en volumvekst p4 6 prosent
fra 1988 til 1989.

For industrieksporten anslds veksten 4 komme
opp i 8 prosent regnet i volum, mot 5 1/2 prosent i
fjor. Dette innebrer at en regner med gkte marked-
sandeler i 1989, etter nedgang i de foregiende &r.
Forbedringen av konkurranseevnen henger sam-
men med omlegging av arbeidsgiveravgiftene, mo-
derate lgnnsavtaler i 1989, og nedgang i kronekur-
sen. Det spiller ogs4 inn at produktivitetsstigningen
etter alt  dgmme har vert ganske kraftig i 1989, et-
ter svak utvikling i de foregdende &r. Den sterke ek-
sportveksten ma ogsé ses i sammenheng med den
svake utviklingen av innenlandsetterspgrselen.

Som fglge av omslaget i samlet etterspgrselsut-
vikling har veksttakten for importen vist klar gking.
Verdien av vareimporten 14i august i drhele 16 pro-
sent hgyere enn i august i fjor. En kraftig gking i
skipsimporten, som fglge av opprettelsen av Dansk
internasjonalt skipsregister, har bidratt betydelig til
den sterke stigningen i samlet vareimport. Samlet
import av varer og tjenester ventes 4 stige med 4
prosent i volum fra 1988 til 1989, etter en vekst pa
bare 3/4 prosent aret fgr.

Til tross for noe sterkere stigning i eksporten enn
i importen ventes ikke overskuddet pa vare- og tje-
nestebalansen 4 gke; bytteforholdet antas 4 bli for-
verret med 2 1/2 prosent som fglge av hgyere ener-
gipriser og hgyere dollarkurs. For vare- og tjenes-
tebalansen i alt ventes overskuddet 4 komme opp i
27 milliarder kroner, det vil si omtrent som 4ret fgr.
Samlet varebalanse ventes for 1989 under ett 4 vise
et overskudd pd 13 1/2 milliarder kroner (15 1/2
milliarder om skipshandelen holdes utenfor), ogsa
omtrent som dret fgr. Som fglge av de hgye renteut-
giftene, og ogsa som et resultat av hgye nettoover-
fgringer til utlandet (blant annet store utbetalinger
av aksjeutbytte etter god fortjenesteutvikling i nz-
ringslivet), regnes det likevel med et betydelig un-
derskudd pd den samlede driftsbalansen (13 1/2
milliarder kroner). Dette er enda litt mer enn ventet
i mars (13 milliarder kroner), og ogs4 noe hgyere
enni fjor (12,3 milliarder kroner).

For 1990 ventes samlet innenlandsetterspgrsel
fortsatt & forsterke seg litt, med 1 prosent fra &ret fgr
(som fra 1988 til 1989), i forste rekke som fglge av
enventet moderat oppgang i konsumetterspgrselen.
Veksten i samlet investeringsetterspgrsel antas 4
ville endre seg lite. Eksportveksten ventes fortsatt 4
bli hgy, men litt svakere enn i ir, og samlet etter-
spgrsel ventes 4 stige med 2 prosent neste &r (mot 2
1/2 prosent i ar, nullvekst i 1988, og en liten ned-
gang i 1987).

Produksjonsveksten i n@ringslivet antas 4 ville
bli sterk nok til & gke sysselsettingen i privat sektor
med opp i mot 20 000 personer i 1990 etter en re-
duksjon pé 15 000 personer i 4r. Det er da forutsatt

at produktivitetsstigningen i 1990 blir noe mindre
enn den uvanlig store stigningen i 4r.

Men gkingen i n@ringslivets samlete produksjon
og sysselsetting i 1990 vil motvirkes av en forster-
ket nedgang i den offentlige sektors etterspgrsel et-
ter varer og tjenester. Med en anslatt reduksjon av
offentlig sysselsetting med 10 000 personer vil sam-
let sysselsetting gke med 10 000 personer. Da det-
te er noe mindre enn den forutsatte nettogking i ar-
beidsstyrken, ventes arbeidslgsheten & stige litt. I
1990 ventes 9 1/2 prosent av arbeidsstyrken (9 1/4
prosent i 4r) & vere uten arbeid.

Samlet bruttonasjonalprodukt ventes 4 stige med
1 1/2 prosenti 1990 eller litt svakere enn i 4r og fort-
satt med eksporten som viktigste drivkraft. Be-
dringen i dansk nzringslivs internasjonale konkur-
ranseevne ventes 4 fortsette neste ar, og dansk in-
dustri antas derfor & ville vinne markedsandeler
ogsd i 1990. Men samtidig forutsettes en viss av- -
demping i den internasjonale konjunkturoppgang-
en og dermed noe svakere markedsvekst for indu-
strivarer.

P4 denne bakgrunn ventes en volumstigning i in-
dustrieksporten pd 7 1/4 prosent i 1990, mot en an-
slatt vekst pd 7 3/4 prosent i ar. Ogsé for samlet
vare- og tjenestecksport ventes veksttakten & gé litt
ned (fra 6 prosent til 5 prosent).

For det private konsumet ventes en stigning pd 1
prosent i 1990 mot 0 prosent i 4r, dvs. en like sterk
stigning som for de private disponible realinntekte-
ne; det antas at spareraten ikke vil stige videre fra
det niverende hgye nivd. Men prognosen er svert
usikker bl.a. fordi det er uvisst ndr og hvor sterkt
bilkjgpene, som er blitt mer enn halvert siden 1986,
vil ta seg opp igjen. Bilkjgpene forutsettes 4 ville
gke med 10 prosent. En noe svakere ventet stigning
i konsumprisene (3 1/4 prosent) i 1990 enn i 4r (4
3/4 prosent) som fglge av ventet avdemping i pris-
stigningen for importvarer og matvarer vil ogsd
kunne bidra til konsumveksten.

Investeringene i de konjunkturfglsomme ne-
ringene ventes 4 snu tidligi 1990 og & gke med 8-9
prosent fra 1989 til 1990, srlig som fglge av god
Ignnsombhet i eksportindustrien og stigende kapasi-
tetsutnytting. Men investeringene i andre neringer
vil g4 ned, og nzringslivets samlede investeringer
(utenom boliger) i 1990 vil stige noe mindre enn i
ar. P4 den annen side forutsettes boliginvestering-
ene i holde seg pd samme niva som i 4r etter ned-
gangen i fjor. Samlete investeringer i fast realkapi-
tal vil etter disse prognosene 0gsa neste &r stige mo-
derat, med 1,5-2 prosent regnet i volum.

Alti alt ventes samlet etterspgrsel 4 ville stige litt
svakere i 1990 enn i 4r, og det antas derfor at im-
portveksten ogsa vil svekkes noe fra 4 prosent i r
til 3 1/4 prosent neste 4r.

Med uendrede priser skulle denne volumutvi-
klingen i vareimporten og vareeksporten innebzre
enkraftig gking i overskuddet pa varebalansen. Vir-
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kningene av volumutviklingen vil i noen grad bli
motvirket av fortsatt forverring av bytteforholdet.
Alt i alt ventes overskuddet pa varebalansen 4 gke
fra 13 1/2 milliarder kroner i 1989 til 20 milliarder
i 1990 og pa samlet vare- og tjenestebalanse fra 27
milliarder til 33 milliarder. Men netto renteutgifter
vil ogs4 fortsette 4 pke (fra 32 1/2 milliard i 1989 til
34 milliarder i 1990), slik at det fremdeles vil bli et
betydelig underskudd pa samlet driftsbalanse - (10
1/2 milliarder i 1990 mot 13 1/2 milliarder i 4r).
Utenlandsgjelden - og dermed sannsynligvis ogsé
renteutgiftene - vil derfor fortsette 4 gke, slik at det
vil kreves stgrre overskudd pa vare- og tjenesteba-
lansen i 1991 enn i 1990 for & unng4 driftsunder-
skudd. Selv om vare- og tjenestebalansen har vist
markert bedring i de siste arene er det sannsynlig at
Danmark vil ha problemer med utenriksgkonomien
i flere ar framover.

DRI (Data Resources Inc.) venter lavere produk-
sjonsvekst enn @konomiministeriet bdde for 1989
og 1990, serlig som fglge av lavere eksportanslag.
De lave eksportanslagene (henholdsvis 3,7 prosent
og 4,3 prosent) kan henge sammen med at DRI av
ukjente drsaker opererer med et regnskapstall for
1988 (+3,6 prosent) som ligger langt under det dan-
ske nasjonalregnskapsanslaget (+ 5 1/4 prosent).
DRI har ogsd gitt prognoser for gkonomien helt
fram til 1992. P4 bakgrunn av at Danmark fortsatt
vil ha hgy nettogjeld og at utenriksgkonomien der-
for vil bli preget av hgye rentebetalinger, venter
DRI en svert moderat produksjonsvekst ogsd i
1991 og 1992.

Internasjonale varemarkeder

Oljemarkedet

Oljemarkedet har holdt seg relativt stabilt gjennom
1989. Spotprisen p& Nordsjgolje har variert mellom
om lag 16 og 20 USS$ pr. fat s& langt i 1989, med et
gjennomsnitt rett under 18 USS$ pr. fat. En stadig
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gkende overproduksjon fra OPECs side har stort
sett blitt motvirket av relativt sterk vekst i etterspgr-
selenetter oljeprodukter. Denne situasjonen har fgrt
til at spotprisen for snarlig levering har holdt seg re-
lativt hgy og stabil, mens terminkontrakter for fram-
tidig levering har vart en god del lavere mestepar-
ten av dret.

Ved inngangen til 1989 var spotprisen pa riolje
om lag 16 USS$ pr. fat, etter 4 ha vart betydelig la-
vere fgr OPEC-mgtet i slutten av 1988. Prisen gkte
s langsomt fram til begynnelsen av 2. kvartal da
denkom over 20 USS$ pr.fat. Deretter begynte spot-
prisen 4 synke, og den svekket seg gjennom hele 2.
kvartal og fram til begynnelsen av august, da den
igjen var nede i om lag 16 USS$ pr. fat. S& langt li-
knet denne utviklingen mye pé forholdene i olje-
markedeti 1988, meni 1989 haroljeprisen gktigjen
utover hgsten, og for tiden ligger spotprisen pa ré-
olje om lag S50 prosent over prisen pd samme tid i
fjor.

OPEC:s gkte oljeproduksjon gjennom &ret, er et
mgnster som har gitt igjen de senere ar; OPEC av-
holder sitt ordinere ministermgte i november, kom-
mer til en slags enighet og klarer samlet & redusere
produksjonen fra desember til januar. Deretter gker
produksjonen gjennom resten av aret. I 1989 har
OPEC ved forskjellige anledninger gkt sine produk-
sjonskvoter; fra 18,5 mill. fat pr. dag i forste halvar
til 19,5 mill. fat pr. dag i 3. kvartal, og til slutt helt
til 20,5 mill. fat pr. dag i 4. kvartal. Produksjonen
harhele tiden ligget over kvotene, og for tiden pro-
duserer OPEC om lag 23 mill. fat pr. dag. Det er
serlig Kuwait og De Forenede Arabiske Emiratene
som produserer mye over sine kvoter.

Forbruket av oljeprodukter har vokst ganske be-
tydelig etter oljeprisfalleti 1986, men veksten ernd
pé veinedover. IEA anslér gkningen i oljeforbruket
i OECD-omrédet til 1 prosenti 3. kvartal 1989 sam-
menliknet med samme periode i 1988. For hele
1989 er veksten anslétt til under 1,5 prosent i for-
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hold til 1988. Veksteni oljeforbruketi U-land er an-
slatt til om lag 4 prosent i 1989. IEAs vekstanslag
for de 3 fgrste manedene av 1990 er pa 1,2 prosent
og 3,5 prosent for henholdsvis OECD-omréadet og
U-land.

Utsiktene for oljeprisen avhenger av hvilken
strategi OPEC vil velge. Selv om oljeprisen for ti-
den holder seg relativt hgy til tross for at OPECs
produksjon er om lag 23 mill. fat pr. dag, vil nok
ikke det vare situasjonen dersom veksten i etter-
spgrselen skulle bli mye lavere enn anslagene fra
IEA. Isolert sett burde det 1a seg gjgre for OPEC &
redusere produksjonen hvis det blirngdvendig, men
de landene som overproduserer mest har ved tidli-
gere anledninger inntatt noks4 steile standpunkter.

Andre rdvaremarkeder

Révareprisene (utenom olje) begynte 4 stige fra et
historisk meget lavt nivé ved arsskiftet 1986/87. Fra
1. kvartal 1987 til 2. kvartal 1988 steg prisene pd in-
dustrirdvarer med hele 46 prosent malt med dendol-
larbaserte indeksen til HWWA - Institut fur Wirt-
schaftsforschung. Deretter falt indeksen noe tilba-
ke for sd igjen 4 gke til en ny topp i 1. kvartal .1989.
Etter at prisene svekket seg noe utover véren har de
gjennom sommeren og utover hgsten flatet ut pa et
niva som er knapt 10 prosent under siste topp.
Den sterke stigningen i rdvareprisene gjennom
1987 og 1988 m4 blant annet sees pd bakgrunn av
omfattende kapasitetsreduksjoner som hadde fun-
net sted tidligere i 1980-arene da rdvaremarkedene
var svert svake. Den kraftige gkningen i etterspgr-
selen etter ravarer pa grunn av gkt gkonomisk vekst
i 1987 og 1988 falt derfor sammen med lave lager-
beholdninger og redusert produksjonskapasitet.
Delindeksen for metaller har hatt en noenlunde
tilsvarende utvikling som totalindeksen, men med
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noe sterkere stigning gjennom 1987 og 1988, og
ogsa sterkere fall i var. De siste manedene har ogsd
metallprisene flatet ut, pa et nivd om lag 20 prosent
under toppnoteringene i januar. Prisutviklingen har
variert noksd mye mellom de ulike metallene. For
de to metallene som har stgrst betydning for norsk
eksport, aluminium og nikkel, steg prisen fra 1.
kvartal 1987til 1. kvartal 1989 med henholdsvis 66
og 481 prosent. Etter 4 ha falt gjennom fgrste halv-
ar 1989 har prisene flatet ut og 14 i 3. kvartal 1989
henholdsvis ca. 40 og 30 prosent under siste topp-
niva.

Konjunkturutviklingen internasjonalt - spesielt i
USA - vil vere avgjgrende for utviklingen i rdva-
reprisene framover. Utflatingen av prisnedgangen
de siste manedene kan ses i sammenheng med at fa-
ren forenomfattende konjunkturnedgang i USA sy-
nes 4 ha blitt redusert.

For fgrste gang pa lenge har prisen pa béde alu-
minium og nikkel pd 3-méneders terminmarkedet
kommet opp p& hgyde med spotprisen. Det kan tol-
kes som at markedet ikke lenger har klare forvent-
ninger om fall i spotprisene framover.

I oktober la en arbeidsgruppe i AIECE (Fore-
ningen for europeiske konjunkturinstitutter) fram
en prognose om en svak prisnedgang for industrira-
varer gjennom resten av 1989 og 1990. Analysen
byggetbl.a. pd forutsetningen om at BNP-veksten i
OECD-omridet ville ga noe ned fra 1989 til 1990.

For aluminium har en viss lageroppbygging hos
de store produsentene utover i 1989 gétt sammen
med en avdemping av den amerikanske aluminium-
setterspgrselen - bl.a. til bilindustrien. Det er imid-
lertid ikke ventet ny produksjonskapasitet av serlig
betydning. Arbeidsgruppen venter derfor en stabi-
lisering av prisen pa dagens nivé fgr den igjen vil
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stige sammen med en ventet gkning i aluminium-
setterspgrselen mot slutten av 1990. Med et antatt
negativt prisoverheng inn i 1990, betyr dette at ar-
beidsgruppen venter en prisnedgang pa 10 prosent
fra 1989 til 1990.

Heller ikke for nikkel er det - med unntak for
Cuba - ventet ny produksjonskapasitet i markedet
med det forste. P4 den annen side vil tilbudet nep-
pe bli noe s@rlig redusert fgr nikkelprisen eventu-
elt faller under marginalkostnaden pd ca. 5000
$/tonn, dvs. litt over halvparten av dagens pris. Det
er forst og fremst etterspgrselutviklingen som vil
avgjgre prisutviklingen. P4 grunn av antatt svak et-
terspgrselutvikling venter arbeidsgruppen at nik-
kelprisen vil falle gjennom hele 1990 slik at gjenn-
omsnittsprisen i 1990 ventes 4 ligge 27 prosent la-
vere enn i 1989,

Fraktmarkedene

For intemasjonal sjgfart har rateutviklingen vert
inne i en positiv trend de siste to drene. Den viktig-
ste faktoren bak rateoppgangen var den generelle
gkningen i verdenshandelen. For bulk- og gassmar-
kedet har rateoppgangen vart helt fra begynnelsen
av 1987.

For tankratene begynte stigningen for alvor fgrst
utover hgsten 1988. Etter et betydelig fall i tankra-
tene i begynnelsen av 1989, flatet de ut i sommer.
Utover hgsten tok ratene seg noe opp igjen, fgr de i
lgpet av de siste ukene tok til 4 stige sterkt. @kning-
eni etterspgrselen etter OPEC-olje har vert avgjg-
rende for oppgangen i tankratene.

Stigningen i prisene pa brukte skip har vert be-
tydelig sterkere enn den generelle stigningen i rate-
ne. Frabegynnelsen av 1987 har prisene steget med
fra 100 til 200 prosent. Selv etter de siste ukers ra-
teoppgang antas det at kjgp av brukte skip til nive-
rende priser ikke kan forrentes med dagens rater.
Med mulig unntak for gasstankere vil ratene heller
ikke kunne forsvare nykontraheringer. Samtidig vil
det som fglge av den forholdsvis hgye gjennom-
snittsalder pa en stor del av skipsfliten (13 4r for
tankskip) vere et stadig gkende behov for utrang-
ering av gamle skip i tiden framover. Med en antatt
beskjeden gkning i ny tonnasje kombinert med en
ventet klar vekst i verdenshandelen, er det grunn til
4 regne med fortsatt rateoppgang. Arbeidsgruppen
til AIECE (se over) venter en rateoppgang i 1990
for linjetrampskip pé S prosent og en oppgang pa 7
prosent for tankskip.

Det internasjonale penge-
markedet

og valuta-

Det internasjonale renteniviet, malt ved Norges
Banks kortsiktige kurvrente, har fortsatt 4 stige i
hgst. I gjennomsnitt 14 renteniviet pa i overkant av
10,6 prosent i november, og det er 1 prosentpoeng

hgyere enni august. @kningen i renteniviet skyldes
renteforhgyelser i Japan og Vest-Europa som fgl-
ge av stigende dollarkurs frabegynnelsen av august.
I USA har det kortsiktige renteniviet beveget seg
lite siden juli, og ligger ni pa om lag 8,7 prosent.
De offisielle rentene i USA ble sist justert i begyn-
nelsen av november, da diskontoen gikk ned fra
8,75 prosent til 8,5 prosent.

Styrkingen av dollar hittil i ar er vanskelig & for-
klare. De underliggende gkonomiske forhold med
store underskudd pd drifts- og budsjettbalansen
skulle snarere tilsi en svekkelse. Faktorer som like-
vel kan ha bidratt til den sterke dollarkursener bl a.
politisk usikkerhet i andre deler av verden, bedre
handelstall enn ventet, gkt etterspgrsel etter dollar
pé grunn av hgyere oljepris og det relativt hgye ren-
tenivdeti USA i forholdtil Vest-Tyskland og Japan.
I begynnelsen av oktober hevet sentralbanken i
Vest-Tyskland diskontoen 1 prosentpoeng til 6 pro-
sent, og den japanske sentralbanken hevet diskon-
toen med 0,5 prosentpoeng til 3,75 prosent i midten
av oktober. Storbritannia og de fleste landene i EMS
fulgte umiddelbart etter med renteforhgyelser. I be-
gynnelsen av oktober solgte ogsé sentralbankene i
de store industrilandene dollar for store belgp. Til
sammen fgrte dette bare til en svak nedgang i dol-
larkursen i forhold til tyske mark, engelske pund og
yen.

Etter kursfallet pA New York-bgrsen i oktober er
dollarkursen svekket i forhold til mark og de fleste
andre europeiske valutaene. Kursforholdet mellom
mark og dollar har vert om lag 1,85 etter kursfal-
let. Det er samme kurs som gjaldt i gjennomsnitt fra
januar til midten av april, for dollarkursen begynte
4 styrkes i forhold til mark. I sommer var kursen pd
dethgyeste over 2. I forhold til yen har dollaren ste-
get gjennom hele 1989. Kursen var i november om
lag 142 yen pr. dollar, mot 125 i begynnelsen av
aret. Dollarkursen har ogsé styrket seg jevnt i for-
hold til pund. Arsakene til at pundet er s4 svakt nd
er blant annet hgy inflasjon, stadig forverring av
utenriksbalansen og uenighet om den gkonomiske
politikken. Kursen pa pund i forhold til dollar vari
november om lag 0,635, mot 0,565 i begynnelsen
av dret.

Tidligere i hgst var det et press for valutakursen-
dringer innen EMS. De svakeste valutacne hadde
problemer med 4 holde seg innenfor bdndet. Med
styrkingen av alle disse valutaene overfor dollar,
yen og pund siden oktober har presset avtatt, og det
erikke lenger ventet noen endringer i kursforholde-
ne.
For USA venter DRI (Data Resources Inc.) fort-
satt svak rentenedgang gjennom 1990. Med ventet
svakere vekst antas pengepolitikken etterhvert & bli
slakkere. I gjennomsnitt for 1990 antar DRI at dis-
kontoen vil vere 8,1, mot 9,3 og 7,6 i henholdsvis
1989 og 1988. For de fleste andre 1and venter DRI
en svak gkning i rentenivaet i 1990. Diskontoen i
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Vest-Tyskland ventes 4 bli 4,9 i 1990, mot 4,7 og
2,9 i henholdsvis 1989 og 1988. Imidlertid ventes
det at den helt kortsiktige pengemarkedsrenten vil
vare noe lavere i 1990 enn i 1989.

Nir det gjelder valutakursene, ventes en fortsatt
nedgang i dollarkursen i forhold til de aller fleste
andre valutaer. DRI antar at EMS-valutaene vil sti-
ge med om lag 9 prosent i forhold til dollar fra 1989
til 1990. Gjennomsnittlig kursforhold mellom mark
ogdollarvil da gdned fra 1,88i 1989 til 1,711 1990.
For yen venter DRI en svakere nedgang i dollarkur-
sen, fra 134,3 yen pr. dollari 1989 til 127,4i 1990.

Nedgangen i dollarkursen i forhold til yen og
mark vil kunne bidra til 4 redusere de store ubalan-
sene i internasjonal handel; etterhvert vil den sva-
kere dollarkursen bidra til 4 gke USAs eksportvo-
lum og redusere importvolumet, mens virkningen
vil bli motsatt for Japan og Vest-Tyskland. Dermed
vil USAs underskudd og Japans og Vest-Tysklands
overskudd kunne reduseres.

Den norske kronen, malt ved Norges Banks kur-
vindeks, har svekket seg fra februar i 4r, og 14 rundt
112,5 fgr Norges Bank gkte sin utldnsrente til ban-
kene i midten av november. Etter rentegkningen har
kursen styrket seg noe igjen. Til tross for en grad-
vis svekkelse av kronen gjennom A&ret, gikk rente-
niviet, malt ved den kortsiktige eurokronerenten,
ned inntil september (til om lag 11 prosent).
@kningen i renteniviet siden september til om lag
11,8 prosent mi i hovedsak tilskrives hgyere inter-
nasjonalt rentenivd, selv om gkningen den siste
ukeninovemberkan skyldes usikkerhet i forbindel-
se med det kommende lgnnsoppgjgret. Forskjellen
mellom det internasjonale og det norske renteniva-
et fortsatte A minske inntil slutten av november. Ved
arsskiftet 1988/89 var forskjellen om lag 3 prosent-
poeng, og i oktober varden redusert til 0,85 prosent-
poeng. Den nevnte gkningen i det norske renteniva-
et den siste uken i november har fgrt til at rentedif-
feransen har gkt igjen.
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BEDRIFTENE: PRODUKSJON OG
MARKEDSUTVIKLING

Olje- og gassutvinning

Produksjon, eksport og priser

Ifplge det kvartalsvise nasjonalregnskap gkte pro-
duksjonen av olje og gass med 5,5 prosent fra 2. til
3. kvartal 1989 mélt i faste priser og sesongjustert.
Den tilsvarende veksten fra 1. til 2. kvartal var 12,2
prosent.

Norsk olje- og gassproduksjon var p4 78,9 mill.
tonn oljeckvivalenter (toe) i de tre fgrste kvartalene
av 1989, en vekst pa 25,3 prosent fra samme perio-
dei1988. Oljeproduksjonen gkte med knapt 35 pro-
sent, og det er s@rlig gkningen i produksjonen fra
feltene Oseberg, Gullfaks og Ekofisk som har bi-
dratttil den store gkningen i samlet oljeproduksjon.
Produksjonen av naturgass gkte med 7,6 prosent i
de tre forste kvartalene i 1989 sammenliknet med
samme periode i 1988.

Ifplge det kvartalsvise nasjonalregnskap gkte ol-
jeproduksjonen med 3,1 prosent fra 2. til 3. kvartal
1989 malt i faste priser og sesongjustert, fra 1. til 2.
kvartal var veksten 6,9 prosent.

Det er oljeproduksjonen pd Osebergfeltet som
for tiden vokser raskest. Produksjonen startet i de-
sember 1988, og pa grunn av at et stort antall pro-
duksjonsbrgnner var ferdigboret fgr produksjonen
tok til, pkte produksjonen svert raskt etter produk-
sjonsstart. I de tre fgrste kvartalene av 1989 produ-
serte feltet 8,6 mill toe, noe som utgjgr over 15 pro-
sent av samlet norsk oljeproduksjon.

Ogs4 oljeproduksjonen p& Gullfaksfeltet vokser
sterk, og den utgjorde 10,4 mill. toe. i 4rets ni fgr-
ste méneder. Det er en vekst p4 over 90 prosent i
forhold til samme periode i fjor. Feltet produserte
knapt 19 prosent av all norsk riolje i 4rets tre for-
ste kvartaler til tross for at produksjonsbegren-
sningene bade pa Statfjord- og Gullfaksfeltet gjenn-
omfgres pé feltet.

Oljeproduksjonen pé Ekofiskfeltet har fortsatt &
vokse helt siden produksjonen nidde en bunn i
1987. @kningen kommer av vanninjeksjonspro-
grammet som ble startet p feltet og av generelt be-
dre reservoarkjennskap. Oljeproduksjonen gkte
med 15,6 prosent de tre fgrste kvartalene i 1989
sammenliknet med samme periode i fjor.

Produksjonen pd Norges stgrste oljefelt, Stat-
fjordfeltet, har passert toppen, og ble redusert med
drgyt 3 prosent i de ni fgrste manedene i 1989 sam-
menliknet med samme periode i 1988. Feltet pro-
duserte for noen &r siden om lag 70 prosent av norsk
oljeproduksjon, men i 3. kvartal 1989 utgjorde fel-
tets produksjon "bare" 36,6 prosent.

I 3. kvartal 1989 ble over 88 prosent av rolje-
produksjonen eksportert regnet i fysiske termer.
Eksporten av réolje har vert i sterk vekst i lang tid,

badeivolum og verdi. Sesongjustert og regnet i fas-
te priser har det vert gkning hvert eneste kvartal si-
den 2. kvartal 1988. P4 grunn av det svake oljemar-
kedet i siste halvdel av 1988, og s®rlig i 4. kvartal,
gkte ikke eksportverdien mye gjennom 1988. I &r
harimidlertid oljemarkedet bedret seg betydelig, og
serlig i andre halvdr 1989 har oljeprisen ligget be-
tydelig over fjorarets, selv om eksportprisen gikk
ned 5 prosent fra 2. til 3. kvartal 1989. Eksportpri-
sen for rdolje i 3. kvartal 13 24 prosent over samme
kvartal i fjor, og dersom dagens oljemarked og dol-
larkurs holder seg om lag konstant, vil prisen i 4.
kvartal ligge om lag 50 prosent over 4. kvartal 1988.
Denne utviklingen i oljemarkedet sammen med vo-
lumvekst, har fgrt til en kraftig vekst i verdien av
oljeeksporteni 1989. Den stgrste veksten kom i be-
gynnelsen av 4ret; sesongjustert gkte verdien med
hele 49 prosent fra 4. kvartal 1988 til 1. kvartal
1989. Fra 1. til 2. kvartal gkte verdien med ytterli-
gere 17 prosent, mens fra 2. til 3. kvartal var volum-
veksten bare marginalt stgrre enn prisnedgangen,
slik at veksten ble knapt 1 prosent. Verdien av norsk
oljeeksport har ikke i noe kvartal tidligere vert s
hgy som den vari 3. kvartal 1989, til tross for at pri-
sen i perioder har ligget langt over det dobbelte.

Markedet for rdolje er et typisk frikonkurranse-
marked hvor (spot)prisen til enhver tid klarerer
markedet. Norge opptrer i dette markedet som en li-
ten aktgr som tar prisen for gitt. Den reduksjonen i
oljeproduksjonen Norge for tiden gjennomfgrer i
forhold til produksjonskapasiteten, indikerer imid-
lertid at norske myndigheter anser norsk oljeeksport
av sdpass stgrrelse at vi kan pdvirke markedet, om
ikke annet s& gjennom virkningene pd OPECs ad-
ferd. Markedets frikonkurransepreg medfgrerimid-
lertid at Norge ikke stir overfor avsetningsproble-
mer forden oljen som ikke avsettes pd hjemmemar-
kedet.

Réolje brukes "kun" som innsatsfaktor i raffine-
ringssektoren, og sesongjustert gikk leveransene til
hjemmemarkedet ned med drgyt 24 prosent fra 2.
til 3. kvartal i 1989. Mesteparten av rdoljen som be-

OLJE- 0G GASSPRODUKSJON
Raolje (mill.tonn) og naturgass (milliarder S m3 (kubikkmeter)).
Ujusterte tall
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