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Norsk skonomi

Utviklingen i 1999

Ifglge forelgpige nasjonalregnskapstall skte BNP for
Fastlands-Norge med 0,8 prosent i fjor, etter en gjen-
nomsnittlig vekst pd vel 3,5 prosent per ar gjennom
de foregéende seks drene. Ogsa sysselsetting og ar-
beidstilbud vokste moderat. Ledigheten holdt seg pa
nivéet fra 1998, vel et halvt prosentpoeng over nivaet
ved konjunkturtoppen midt pd 1980-tallet. Gjennom
fjorret var det imidlertid klare tegn til pkende regio-
nale og yrkesmessige ulikheter i sysselsettings- og
ledighetsutviklingen, noe som peker i retning av at
situasjonen i arbeidsmarkedet kan vare strammere
enn hva det samlede ledighetstallet isolert sett tilsier.
Yrkesdeltakelsen er fortsatt sveert hgy, bade historisk
sett og i et internasjonalt perspektiv. Dersom produk-
tivitetsveksten fremover ikke blir sterkere enn gjen-
nom de siste drene, er det derfor fare for at nye posi-
tive etterspgrselsimpulser raskt kan bringe norsk gko-
nomi ut av balanse.

Forelgpige anslag antyder at lgnnsveksten ble vel

5 prosent i fjor, klart lavere enn aret for, men fortsatt
betydelig over veksten hos Norges viktigste handels-
partnere. Med en vekst i konsumprisindeksen pé 2,3
prosent ble reallgnnsveksten 2,7 prosent, mot vel

4 prosent aret for. I de siste fem &rene har reallgnns-
veksten ligget klart over produktivitetsveksten i fast-
landsgkonomien, mens samsvaret er noe bedre for
1990-tallet sett under ett. Sammen med redusert
import bidro oppgangen i oljeprisen til at overskuddet
pa driftsbalansen kom opp i neermere 44 milliarder
kroner i fjor, en forbedring p& 60 milliarder kroner i
forhold til aret for.

Utviklingen gjennom 1999 underbygger det tidligere
inntrykket av at norsk gkonomi passerte en konjunk-
turtopp i 1998, selv om det var tegn til noe sterkere
vekst i annet halvér. Mens investeringene og den
tradisjonelle vareeksporten tidligere pa 1990-tallet ga
betydelige bidrag til oppgangen i norsk gkonomi, har

Ettersperselsimpulser 1990-1999

utviklingen i disse etterspgrselskomponentene — og
seerlig i investeringene — bidratt til & dempe veksten
de to siste arene. Husholdningenes etterspgrsel har
ogsa gitt klart svakere vekstbidrag gjennom det siste
halvannet ret enn gjennom de foregdende fem, mens
den gkonomiske politikken samlet sett har veert svakt
kontraktiv.

Kontraktiv finanspolitikk

Karakterisert ved Finansdepartementets olje-, rente-
og aktivitetskorrigerte budsjettindikator har finans-
politikken hatt en kontraktiv innretning de siste seks
arene. Den &rlige innstrammingseffekten ble imidler-
tid gjennomgaende svakere utover i konjunkturopp-
gangen. Dette mgnsteret gjenfinnes i utviklingen i
etterspgrselen fra offentlig forvaltning, som vokste
markert langsommere enn BNP for Fastlands-Norge
gjennom de tre fgrste &rene av konjunkturoppgangen,
men om lag pé linje med aktiviteten i fastlandsgkono-
mien gjennom de tre neste. For 1999 anslés né inn-
strammingen ifglge Finansdepartementets indikator
til om lag 1/2 prosent av BNP for Fastlands-Norge.

Som fglge av konjunkturoppgangen etter 1993 og den
sterke veksten i statens netto kontantstrgm fra olje-
virksomheten, gkte offentlig forvaltnings nettofinans-
investeringer fra -12 milliarder kroner i 1993 til 86
milliarder kroner i 1997. Fra 1997 til 1998 ble bud-
sjettoverskuddet mer enn halvert, men det tok seg
noe opp igjen i fjor, til rundt 48 milliarder kroner.
Fallet i netto finansinvesteringene fra 1997 til 1998
kan fgres tilbake til en reduksjon i statens netto kon-
tantstrgm fra oljevirksomheten pa rundt 35 milliarder
kroner, dels som fglge av gkte investeringsutgifter for
staten, men fgrst og fremst som fglge av den sterke
nedgangen i oljeprisen. Nar overskuddet ikke tok seg
tilsvarende opp i 1999, selv om oljeprisen nesten var
tilbake pé nivaet fra 1997, henger det blant annet
sammen med at oljeskattene betales inn etterskudds-
vis. Statens oljekorrigerte underskudd er forelgpig an-

Endring i ettersparsel som andel av BNP for Fastlands-Norge. Faste 1996-priser. Prosent

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Forbruk i husholdninger og ideelle organisasjoner 04 0,8 1.3 1.3 2,3 2,0 3,1 2,2 1,8 1,2
Investeringer i Fastlands-Norge eks. offentlig forvaltning =11 -1,0 -0,6 -0,1 2,0 1,9 1,9 1.8 0,3 -0,5
Ettersparsel fra offentlig forvaltning 1,0 1,5 1,6 0,1 0,4 0,2 0,8 1,4 1,0 0,4
Investeringer i petroleumsvirksomheten 0,6 1,2 0,7 1,0 -0,8 -1,0 0,2 1,0 1.8 -1,2
Tradisjonell eksport 1,5 -0,4 0,9 0,5 2,0 0,8 1,8 1,5 0,7 0,5
MEMO':
BNP for Fastlands-Norge, prosentvis vekst fra aret for 1,0 1.4 2,2 2,8 4,1 2,9 3,8 4,4 3,3 0,8

1 Siden deler av eksporten og hele importen samt produksjonen i oljevirksomhet og utenriks sjgfart er utelatt fra tabellen, summerer etterspgrselsimpulsene seg ikke opp

til BNP-veksten.
Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Konjunkturtendensene. Hovedtall for 1998-1999
Vekst fra forrige periode. Prosent

Sesongjustert

1998 1999 99.1 99.2 99.3 99.4
Realgkonomi
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 3,1 2,1 1.1 0,4 1,2 0,7
Konsum i offentlig forvaltning 3,7 2,5 -0,1 1,8 -0,4 1,5
Bruttoinvesteringer i fast kapital 8,1 -7.0 -10,2 -5,1 9,4 -9,1
- Fastlands-Norge 2,4 -3,5 -2,8 -3,8 2,7 1,0
- oljevirksomhet! 25,7 -14,0 22,3 -8,9 12,8 -26,0
Etterspersel fra Fastlands-Norge? 3,1 11 -0,1 -0,1 11 0,9
Eksport 0,5 0,6 -1 1,8 -1 6,0
- rdolje og naturgass -3,8 -0,3 -2,5 1,9 -0,2 7.0
- tradisjonelle varer 3,4 2,6 -01 0,7 2,5 4,2
Import 9,1 -3,6 -5,7 -2,9 3,8 -2,0
- tradisjonelle varer 9,6 2,4 -0,2 -6,1 1,4 4,0
Bruttonasjonalprodukt 2,1 0,8 0,4 -0,6 1,9 0,9
- Fastlands-Norge 3,3 0,8 0,4 -0,3 1,2 0,7
Arbeidsmarkedet?
Utfarte timeverk 2,2 0,2 -0,9 0,1 -0,5 0,1
Sysselsatte personer 2,3 0,5 -0,0 0,1 -0,6 0,8
Arbeidsstyrke 1,2 0,4 0,0 0,0 -0,3 1.1
Arbeidsledighetsrate, niva* 3,2 3,2 3,0 3,0 3,3 3,6
Priser
Konsumprisindeksen® 2,3 2,3 2,3 2,4 2,0 2,7
Eksportpriser tradisjonelle varer 1,0 0,0 -1,7 1,4 1,7 2,3
Importpriser tradisjonelle varer 1,3 -2,2 -1,8 2,0 -1,9 0,8
Utenriksregnskap
Driftsbalansen, milliarder kroner -16,3 43,8 -0,3 5,7 11,8 26,6
MEMO (ujusterte nivatall)
Pengemarkedsrente (3 mnd. NIBOR) 5,7 6,4 7.1 6,4 6,0 5,8
Gjennomsnittlig lanerente® 7,4 8,4 9,3 8,5 8,0 7,7
Raoljepris i kroner” 96,3 141,2 86,7 120,5 162,9 191,4
Importveid kronekurs, 44 land, 1996=100 101,7 100,5 101,9 99,5 100,1 100,6
NOK per ECU/euro 8,46 8,31 8,60 8,24 8,22 8,19

' Tallene for oljevirksomheten dekker sektorene oljeutvinning, rertransport og oljeboring.
2 Konsum i husholdninger og idelle organisasjoner + konsum i offentlig forvaltning + bruttoinvesteringer i Fastlands-Norge.
3Tallene for 1998 og 1999 er fra nasjonalregnskapet. Kvartalstallene er basert pa AKU, idet nasjonalregnskapets kvartalstall for sysselsetting og timeverk er for korte for

sesongjustering.
4 Ifelge AKU.
5 Prosentvis vekst fra samme periode aret for.

6 Husholdningenes lanerente i private finansinstitusjoner, gjennomsnitt for perioden. Anslag for 4. kvartal 1999

7 Gjennomsnittlig spotpris Brent Blend.
Kilder: Statistisk sentralbyrd og Norges Bank.

slatt til 18 milliarder kroner for 1999, om lag som
aret fgr, men en forbedring pa mer enn 50 milliarder
kroner i forhold til rekordunderskuddet i 1993.

Beskjedne konjunkturimpulser fra penge-
politikken etter 1993/94

Med unntak for 1993/94, da rentenivaet falt kraftig,
har pengepolitikken samlet sett ikke gitt spesielt sterke
bidrag til konjunkturutviklingen de siste arene. Penge-
politikken pavirker konjunkturforlgpet fgrst og fremst
gjennom rente- og valutakursutviklingen. Gjennom
1998 svekket kronen seg badde mot euro og overfor en
handelsvektet kurv av valutaene til vare viktigste han-
delspartnere. Som et bidrag til & reversere denne ut-
viklingen gkte Norges Bank rentenivaet. I fjor var ut-
viklingen motsatt. Kronen styrket seg bade mot euro
og mot handelspartnerne, og Norges Bank senket
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styringsrentene. Mens bytteforholdet mellom kroner
og euro ved slutten av fjoréret var tilbake til nivéet fra
begynnelsen av 1998, var krona imidlertid fortsatt be-
tydelig svakere mot den handelsvektete valutakurven
enn to ar tidligere. P& den annen side er heller ikke
rentene kommet ned pé nivéet fra forste halvar 1998.
Utviklingen i den handelsvektede kronekursen ma
blant annet ses i sammenheng med at britiske pund
og amerikanske dollar i samme periode styrket seg en
god del mer mot euroen enn det krona gjorde.

Nér pengepolitikken innrettes med sikte pa a stabili-
sere kronekursen, vil rentenivaet normalt heves ved
tendens til svakere krone og senkes ved tendenser til
sterkere krone. Hgyere rente virker kontraktivt pa
resten av gkonomien, mens svakere krone virker eks-
pansivt. Det er grunn til 4 tro at utviklingen i rente-
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og valutakurs gjennom 1998 samlet sett hadde en kon-
traktiv effekt pd norsk gkonomi, mens utviklingen
giennom 1999 har virket ekspansivt. Ser en utviklin-
gen fra begynnelsen av 1998 til slutten av 1999 under
ett, kan pengepolitikken som finanspolitikken trolig
karakteriseres som svakt kontraktiv.

Den betydelige — om enn avtakende — renteforskjellen
mellom norske kroner og euro kan ha bidratt til at
krona styrket seg gjennom fjoraret. For gvrig er det
naerliggende 4 se utviklingen i valutakursen de to siste
arene i sammenheng med oljeprisforlgpet, som har
stor betydning for Norges driftsbalanse overfor utlan-
det. Fra et niva pa vel 19 dollar per fat som gjennom-
snitt for 1997, falt spotprisen pa Brent Blend til under
13 dollar per fat som gjennomsnitt for 1998, for deret-
ter a gke til over 18 dollar som gjennomsnitt for
1999. Kombinert med nedgang i verdien av importen
fra 1998 til 1999, bidro prisutviklingen pé réolje til at
driftsbalansen igjen viste et betydelig overskudd i fjor.

Valutakursen kan imidlertid ogsa ha blitt pavirket av
lgnnsutviklingen i Norge. Hgy lgnnsvekst svekker iso-
lert sett norske produsenters kostnadsmessige konkur-
ranseevne og bidrar dermed til lavere overskudd i
utenrikspkonomien fremover enn det vi ellers ville
hatt. Sterkere lgnnsvekst i Norge enn i ECU/euro-
omradet de siste arene har bidratt til & gke inflasjons-
forskjellen overfor dette omrédet etter 1997. Dette
kan béde ha bidratt til at norske kroner svekket seg
gjennom 1998 og til at de ikke styrket seg mer gjen-
nom 1999, til tross for raskt gkende oljepris og rela-
tivt hgy renteforskjell.

Avtakende vekst i husholdningenes forbruk
Husholdningenes forbruk ga en betydelig svakere
vekstimpuls til samlet etterspgrsel i fjor enn gjennom
de foregdende drene. Mens husholdningenes dispo-
nible realinntekt ifglge forelgpige anslag gkte med 2,9
prosent i fjor, gikk konsumet bare opp med 2,1 pro-
sent. Spareraten gkte dermed for tredje aret pa rad, til
et niva i overkant av det historisk sett hgye niviet ved
starten av konjunkturoppgangen i 1993. Mens vare-
konsumet i perioden 1993-98 gjennomgaende vokste
raskere enn totalkonsumet, var forholdet omvendt i
fjor. Det er naerliggende & se denne utviklingen i sam-
menhengen med renteoppgangen i annet halvar
1998, som medfgrte at det ble markert dyrere & 1ane-
finansiere biler og andre varige forbruksgoder. Selv
om rentenivaet gikk noe ned igjen gjennom fjoréret,
ligger det fortsatt 1 1/2 til 2 prosentpoeng hgyere enn
for halvannet ar siden.

Renteutviklingen bidro isolert sett til & trekke veksten
i husholdningenes disponible realinntekter ned i fjor,
fordi norske husholdninger samlet sett har mer gjeld
enn fordringer med flytende rente. Ytterligere opp-
gang i husholdningenes nettofordringer har likevel
bidratt til at formuesinntektene regnet netto bare falt
moderat fra 1998 til 1999. Lavere reallgnnsvekst enn

NOK per ECU/euro og spotpris Brent Blend
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Investeringer i Fastlands-Norge. 1995 - 1999
Sesongjusterte volumindekser, 1995=100
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Etterspgrsel fra Fastlands-Norge og
investeringer i oljevirksomheten, 1995 - 1999

Sesongjusterte volumindekser, 1995=100

125

120

115

110

105

100

95 ‘

1996

1995

1997

1998

—— Etterspgrsel fra Fastlands-Norge
Investeringer i oljevirksomheten (hgyre akse)

Kilde: Statistisk sentralbyra.

Eksport. 1995 - 1999

Sesongjusterte volumindekser, 1995=100

135
130
125 ¢
120
115
110
105
100

95 ‘

1999

1995 1996

—— Eksporti alt

Tradisjonell vareeksport

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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i 1998 og tilnaermet stagnasjon timeverksinnsatsen
bidro imidlertid til at inntektsveksten ble klart lavere i
1999 enn aret for, selv om stgnadene igjen gikk kraf-

tig opp.

Rentegkningen i annet halvér 1998 slo bare forbigé-
ende ut i lavere vekst i boligprisene, og det ser nd ut
til at prisveksten pé &rsbasis ble om lag den samme i
fjor som i de to foregdende arene. Relativt sterk inn-
tektsvekst og svak utvikling i boligbyggingen har
bidratt til denne utviklingen. Den markerte oppgan-
gen i boligprisene fra bunnpunktet tidlig i 1993 har i
betydelig grad bedret husholdningenes evne til 4 stille
sikkerhet for 14n. Likevel gkte husholdningenes gjeld,
ifplge tall fra Norges Bank, reelt sett bare med 2 pro-
sent fra 1992 til 1996, mens disponibel realinntekt i
samme periode gkte med over 14 prosent. De tre siste
arene ser det imidlertid ut til at husholdningenes
gjeld har vokst om lag pa linje med deres inntekter.
Husholdningenes netto finansinvesteringer i 1999 er
forelgpig anslatt til rundt 30 milliarder kroner, klart
over gjennomsnittet for de foregdende fem arene.
Sammen med sterk oppgang i aksjekursene gjennom
aret bidro dette til at husholdningens nettofordringer
i 1999 pa nytt viste sterk vekst. Som gruppe betraktet
er dermed husholdningene i en klart gunstigere
finansiell posisjon nd, enn ved slutten av konjunktur-
oppgangen pa 1980-tallet.

Investeringsnedgang

Investeringene i fastlandsgkonomien, som i firears-
perioden 1994-97 ga et arlig vekstbidrag til samlet
etterspgrsel tilsvarende om lag 2 prosent av BNP for
Fastlands-Norge, viste sesongjustert nedgang gjennom
1998 og forste halvar 1999. Forelgpige tall antyder
imidlertid at denne delen av etterspgrselen tok seg
moderat opp mot slutten av fjoraret. P4 arsbasis var
etterspgrselsimpulsen fra fastlandsinvesteringene like-
vel negativ. Utviklingen i investeringene i offentlig for-
valtning, bolig og i saerlig grad i industrien trakk total-
en ned, mens det ser ut til & ha vaert en viss oppgang i
investeringene i vareproduserende naringer utenom
industri. Ogsa petroleumsinvesteringene ga et betyde-
lig negativt bidrag til etterspgrselsveksten i fjor, mens
de trakk veksten i aktivitetsnivaet kraftig opp gjen-
nom de to foregdende arene.

Tre ar med tap i eksportmarkedsandeler
Eksporten av tradisjonelle varer gkte med 2,6 prosent
i fjor, som er om lag pé linje med resultatet for 1998.
Ogsé denne etterspgrselskomponenten ga dermed et
betydelig svakere bidrag til vekst i aktivitetsnivaet i
fastlandsgkonomien enn gjennom perioden 1994-97.
Selv om eksporten tok seg betydelig opp gjennom
annet halvar i fjor, ser det nd ut til at norske eksport-
grer pa arsbasis tapte markedsandeler for tredje ret
pa rad, etter fire ar der den tradisjonelle vareeksport-
en i gjennomsnitt gkte 2,5 prosentpoeng mer per ar
enn vareimporten hos vére viktigste handelspartnere.
Det er neerliggende & se dette forlgpet i sammenheng
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med utviklingen i relative timelgnnskostnader gjen-
nom de siste drene. Verditall for handelsstatistikken
viser en viss vridning i eksporten av tradisjonelle
varer fra 1998 til 1999, bort fra EU-landene og over
mot Japan, Sgr-Korea og USA. Nedgangen i eksporten
til Tyskland og Storbritannia var serlig markant.

Malt i norske kroner var det pé arsbasis ingen endring
i prisene pa tradisjonelle eksportvarer fra 1998 til
1999, etter sveert moderat vekst ogsa gjennom de tre
foregdende arene. Nar den sterke nedgangen i prisene
pa metaller og industrielle ravarer pa verdensmarke-
det gjennom 1997 og 1998 i liten grad er synlig i den
gjennomsnittlige eksportprisen, henger det dels sam-
men med at den eksportveide kronekursen svekket
seg med rundt 4,5 prosent fra 1997 til 1998. Denne
valutakursindikatoren har vaert mer stabil gjennom
1999, og det er tegn til at noen norske eksportpriser
fulgte de né gkende révareprisene oppover pé slutten
av fjoraret.

Eksporten av olje og naturgass endret seg lite fra

1998 til 1999, mélt i faste priser. Utviklingen var bety-
delig svakere enn tidligere forventet, noe som har
sammenheng med tekniske problemer og forsinket
oppstart av enkelte nye prosjekter pd norsk sokkel.
Produksjonsbegrensningene som ble gjort gjeldene fra
og med mai i 1998 synes dermed ikke & ha hatt serlig
innvirkning p& den faktiske produksjonen.

Lavere import

Importen av tradisjonelle varer gikk i volum markert
ned gjennom fgrste halvar i fjor, etter tegn til utfla-
ting gjennom 1998. I 3. og 4. kvartal i fjor viste imid-
lertid denne delen av importen igjen vekst, som folge
av oppgangen i etterspgrselen fra Fastlands-Norge og
i den tradisjonelle vareeksporten. Prisene pé tradisjo-
nelle importvarer gikk svakt opp gjennom fjoraret. P4
arsbasis 1a de likevel vel 2 prosent lavere enn éret for.
Ser vi 1990-tallet under ett, har prisindeksen for den
tradisjonelle vareimporten veert relativt stabil, og der-
med gjennomgéende bidratt til & trekke bidrag til pris-
veksten i Norge ned.

Lav vekst i fastlandsgkonomien

At veksten i BNP for Fastlands-Norge ble markert lave-
re i fjor enn aret for, skyldes blant annet utviklingen i
industri og bergverk. Bruttoproduktet i denne neerin-
gen falt med 3,4 prosent, etter en gjennomsnittlig
vekst pa nesten 2,5 prosent per ar i de foregéende syv
arene. Ogsa andre vareproduserende naringer hadde
en relativt svak utvikling i fjor, mens veksten i brutto-
produktet i private tjenesteytende naringer holdt seg
godt oppe. Utviklingen gjennom det siste ret viser
dermed tegn til en "todeling" av norsk gkonomi, med
naeringer med store leveranser til investeringer pd den
ene siden og en rekke tjenesteytende naeringer pa den
annen. Dette er hva en skulle forente etter en periode
med tap i konkurranseevne. Vridninger i sammenset-
ningen av innenlandsk etterspgrsel har imidlertid spilt

Arbeidsstyrke, sysselsetting og ukeverk. 1983-1999

Millioner. Sesongjusterte og glattede manedstall.
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Arbeidsledige og beholdning av ledige
stillinger, manedstall. 1983-2000
Prosent av arbeidsstyrken. Sesongjustert og glattet
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Kilde: Arbeidsdirektoratet og Statistisk sentralbyra.

Konsumprisindekser. 1992-1999
Prosentvis endring fra samme maned aret far
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Driftsbalansen 1996-1999
Akkumulerte tall i mrd. Nkr méned for méaned
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

en vel sa viktig rolle. Bruttoproduktet i petroleums-
virksomheten endret seg lite fra 1998 til 1999, etter
nedgang éret for.

Etter en gjennomsnittlig vekst i sysselsettingen pé 2,2
prosent per ar de foregdende fem &rene, gkte antall
sysselsatte med moderate 0,5 prosent i fjor. Veksten i
sysselsettingen i tjenesteytende neringer var klart
svakere enn gjennom de foregdende &rene, mens bade
industrien og andre vareproduserende naeringer viste
nedgang. I 1999 var 71 prosent av befolkningen i
aldersgruppen 16 til 74 ar i inntektsgivende arbeid,
det samme som i 1998. Dette er den hgyeste sysselset-
tingsandelen som er registrert i Norge de siste femti
arene, og er ogsa meget hgyt i et internasjonalt per-
spektiv. Ogsa den sterke veksten i arbeidsstyrken i ar-
ene etter 1993 avtok gjennom 1998 og 1999. P4 ars-
basis gkte arbeidstyrken med 0,5 prosent fra 1998 til
1999, og arbeidsledigheten var 3,2 prosent av arbeids-
tyrken, som i 1998. Justert for omleggingen av Statis-
tisk sentralbyrés arbeidskraftsundersgkelse (AKU) i
1996 var dette rundt 3/4 prosentpoeng over nivaet
under hgykonjunkturen i 1986/87.

Sesongjusterte og glattete ménedstall fra AKU antyder
relativt stabil sysselsetting gjennom fjoréret, og en
viss oppgang i ledigheten i annet halvér i fjor. Den
siste tendensen gjennfinnes ogsa i utviklingen i
Arbeidsdirektoratets tall for registrerte ledige og
personer pa ordinare arbeidsmarkedstiltak frem til og
med januar i ar. Beholdningen av ledige plasser har
vist en fallende tendens gjennom de siste 18 maned-
ene, mens den sterke veksten i tallet pd permitterte
fra og med annet halvir 1998 stoppet opp i annet
halvéar 1999.

Lavere lgnnsvekst og stabil konsumprisvekst
Nedgangen i ledigheten etter 1993 gikk parallelt med
en gradvis tiltakende tilstramming i arbeidsmarkedet,

som bidro til en betydelig hgyere Ignnsvekst i perio-
den 1996-99 enn i den foregdende firedrsperioden.
Lgnnsveksten i 1999 er forelgpig anslatt til 5,1 pro-
sent, 1,4 prosentpoeng lavere enn i 1998, men klart
hgyere enn hos vare viktigste handelspartnere. Real-
lgnnen gkte med 2,7 prosent i fjor. For 1990-tallet
sett under ett har reallgnningene gkt med rundt 2 pro-
sent per ar, mot en vekst pd under en halv prosent per
ar pa 1980-tallet. Mens reallpnningene vokste klart
langsommere enn produktiviteten i fastlandsgkonomi-
en pa 1980-tallet, har tilstrammingen i arbeidsmarke-
det bidratt til at forholdet har veaert omvendt de siste
arene.

Lgnnsveksten de siste arene har sé langt ikke gitt seg
sterke utslag i tiltakende prisstigning. For fjorret sett
under ett gkte konsumprisindeksen med 2,3 prosent,
det samme som é&ret for. [ motsetning til i 1998 var
det i fjor imidlertid intet bidrag til prisveksten fra opp-
gang i avgiftene. For gvrig har forlgpet til konsumpris-
indeksen gjennom de to siste arene veert sterkt pavir-
ket av utviklingen i elektrisitets- og bensinprisene.
Nér disse to forbruksgruppene holdes utenfor, var det
en markert gkende prisvekst i begynnelsen av 1998
og en avtagende tendens gjennom 1999.

I de siste ti drene har konsumprisene gkt med 2,4 pro-
sent per ar i gjennomsnitt. Dette er i underkant av
gjennomsnittet for Norges viktigste handelspartnere i
samme periode. De siste tre drene har prisveksten
imidlertid veert rundt 1 prosentpoeng hgyere i Norge
enn for gjennomsnittet av vare viktigste handelspart-
nere, og ogsa hgyere enn i ECU/euro-omradet.

Stort overskudd pa driftsbalansen

Oppgangen i overskuddet pé driftsbalansen pa rundt
60 milliarder kroner fra 1998 til 1999 ma som nevnt
ses i sammenheng med den sterke oppgangen i olje-
prisen. Rundt 2/3 av forbedringen kan fgres tilbake til
gkt eksportverdi for rolje og naturgass, mens over-
skuddet pa vare- og tjenestebalansen for gvrig gikk
opp med vel 23 milliarder kroner. Underskuddet pa
rente- og stgnadsbalansen gkte med neermere 7 milli-
arder kroner, i hovedsak som fglge av gkte netto ren-
teutgifter til utlandet. Denne utviklingen kan virke
paradoksal i lys av en anslatt gkning i Norges netto-
fordringer overfor utlandet pa 33 milliarder kroner,
men antas ogsa & ha sammenheng med en omplas-
sering av norske fordringer pa utlandet fra rente-
beerende papirer til andre verdipapirer, og med gkt
rentedifferanse mellom Norge og andre land.

Utsiktene' for 2000 og 2001

Etter at bade BNP totalt og for fastlandsgkonomien
endret seg lite fra fgrste halvar 1998 og fram til midt i
1999, er det na tegn som tyder pa at vekstpausen i
norsk gkonomi kan veere over. Flere forhold peker né
i retning av ny vekst, men i innevearende ar vil de

1 Som vanlig er prognosene utarbeidet ved hjelp av SSBs makrogkonometriske kvartalsmodell KVARTS.

18



@konomiske analyser 1/2000

@konomisk utsyn

Makrogkonomiske hovedstearrelser 1999-2001. Regnskap og framskrivninger

Prosentvis endring fra aret fer der ikke annet framgar

Framskrivninger

Regnskap 2000 2001
1999 SSB FIN NB SSB NB
Realgkonomi
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 2,1 2,7 2,0 2 2,8 2
Konsum i offentlig forvaltning 2,5 2,0 1.5 21/4 1,9 2
Bruttoinvesteringer i fast kapital -7,0 -5,8 -11,6 -9 2,3 -3/4
Oljevirksomhet -14,0 -21,6 -34,1 -25 0,3 -5
Fastlands-Norge -3,5 -0,6 -3,0 -31/2 2,8 1/2
Bedrifter -3,3 -2,8 -5,0 -6 1/4 -0,2 -11/4
Bolig -2,8 9,1 2,5 3172 14,7 4 3/4
Offentlig forvaltning -4,5 -1,5 -1,5 -11/2 2,0 2
Etterspersel fra Fastlands-Norge' 1,1 1.9 . 1 2,6 13/4
Lagerendring? 0,0 0,0 0,1 . 0,0 .
Eksport 0,6 6,2 9,1 53/4 4,5 4
Raolje og naturgass -0,3 10,1 16,9 10 3,5 3
Tradisjonelle varer 2,6 5,0 4,0 33/4 4,7 51/2
Import -3,6 0,8 -1.1 -1 4,6 3172
Tradisjonelle varer -2,4 2,2 0,0 -1 5,7 31/2
Bruttonasjonalprodukt 0,8 2,7 2,9 2 1/4 2,6 13/4
Fastlands-Norge 0,8 1,3 0,7 3/4 2,3 1172
Arbeidsmarked
Sysselsatte personer 0,5 0,1 -0,3 -1/2 0,2 0
Arbeidsledighetsrate (niva) 3,2 3,6 3,6 33/4 3,8 4
Priser og lenninger
Lenn per normalsarsverk 5,1 3,7 31/4 33/4 3,5 33/4
Konsumprisindeksen 2,3 2,4 2,0 21/4 2,0 13/4
Eksportpris tradisjonelle varer 0,0 7.2 2,0 21/4 1,8 11/4
Importpris tradisjonelle varer -2,2 2,4 0,0 1 1,3 1
Realpris, bolig 6,6 6,8 . 5 6,6 1172
Utenriksekonomi
Driftsbalansen, mrd. kroner 43,8 130,1 87,4 101 144,8 90
Driftsbalansen i prosent av BNP 3,7 10,1 7.1 8 10,7 7 1/4
MEMO:
Husholdningenes sparerate (niva) 7.5 6,9 6,6 61/2 6,7 6 3/4
Pengemarkedsrente (niva) 6,4 5,7 4,7 5,7 53 5,7
Gjennomsnittlig lanerente (niva)3 8,4 8,0 . . 7.5 .
Raoljepris i kroner (niva)* 142 169 125 164 160 133
Internasjonal markedsvekst 54 6,9 5,6 . 6,5
Importveid kronekurs (44 land)® -1,2 -0,6 . . -0,6

T Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner + konsum i offentlig forvaltning + bruttoinvesteringer i fast kapital i Fastlands-Norge.

2 Endring i lagerendring i prosent av BNP.

3 Husholdningenes lanerente i private finansinstitusjoner.
4 Gjennomsnittlig spotpris Brent Blend

5 Positivt fortegn innebaerer depresiering.

Kilder: Statistisk sentralbyra (SSB); Finansdepartementet, Nasjonalbudsjett 2000 (FIN); Norges Bank, Penger og kreditt 1999/4 (NB).

negative vekstbidragene fra oljeinvesteringene fore til
at veksten i BNP Fastlands-Norge likevel vil bli mode-
rat. @kt olje- og gassproduksjon vil bidra til at samlet
BNP vil gke mer enn veksten i fastlandsgkonomien. I
2001 venter vi en nar trendmessig vekst i fastlands-
pkonomien. Den viktigste arsaken til at veksten i fast-
landsgkonomien tar seg opp neste &r, er at fallet i olje-
investeringene antas & stoppe opp i 2001.

Sett med norske gyne er konjunkturutsiktene inter-
nasjonalt nd ganske positive. En rekke ravarepriser

har gkt fra sveert lave nivéer i begynnelsen av 1999.
Veksten i Europa ser ut til & vaere pa vei oppover og

en rekke av de asiatiske landene som hadde store gko-
nomiske vanskeligheter (serlig) i 1998, synes né &
vare gjennom de verste problemene. Veksten i USA er
stadig hgyere enn forventet, noe som er positivt pa
kort sikt, men som ogsé bidrar til & pke sannsynlig-
heten for en fremtidig betydelig konjunkturnedgang.
Pa denne bakgrunn forventer vi noe hgyere inflasjon
og nominelle renter internasjonalt enn tidligere antatt.

Moderat konjunkturoppgang hos Norges
handelspartnere

Mens BNP hos Norges handelspartnere er anslatt 4 ha
gkt med 2,5 prosent begge de to foregdende &rene,
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Kilde: Statistisk sentralbyra

Rente- og inflasjonsforskjell mellom norske kroner
og ECU/euro. 1992-2001. Anslag for 2000-2001
Prosentpoeng
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Kilder: Norges Bank og Statistisk sentralbyra.
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Kilde: Statistisk sentralbyr&
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antas veksten i inneveerende ar a bli neer 3 prosent.
For 2001 er vekstanslaget noe lavere, men fortsatt
hgyere enn for de siste arene av 1990-tallet. Inflasjons-
takten, som var meget lav bade i 1998 og 1999, antas
a ville gke til mellom 1,5 og 2 prosent.

Den til dels betydelige gkningen i internasjonale ra-
varepriser giennom 1999, er ogsa en indikator pé at
konjunktursituasjonen for mange norske eksportgrer
bedrer seg. Imidlertid vil den sterke norske kostnads-
veksten etter 1996 bidra til & redusere mulighetene
for norske bedrifter til & nyttiggjore seg den internasjo-
nale konjunkturoppgangen. Vi forventer derfor ytter-
ligere tap av markedsandeler i utlandet i &r og neste
ar. Etter den kraftige gkningen i 1999, ligger rdolje-
prisen na pa et historisk sett hgyt niva. Vi regner imid-
lertid med at oljeprisen forholdsvis raskt vil ga noe
ned, slik at den i gjennomsnitt blir om lag 21 dollar i
2000 og 2001.

Pengepolitikken og anslag pa renter og
valutakurser

Vi legger fortsatt til grunn at pengepolitikken innret-
tes med sikte pé at kursen pé norske kroner skal vere
stabil overfor euro. Sa langt i r har kronekursen vert
om lag 1 prosent sterkere enn hva myndighetenes sta-
bilitetsmal tilsier pa sikt. P4 bakgrunn av utvikling i
utenrikspkonomien, kronekursen og inflasjonsforskjel-
len mellom Norge og euro-omrédet, har forskjellen i
pengemarkedsrenter mellom Norge og euro-omrédet i
de siste tre kvartalene veert i trdd med det som fglger
av KVARTS. Anslaget for utviklingen i den norske
pengemarkedsrenten framover vil siledes avhenge av
hva vi tror om inflasjonsforskjellen, renten i euro-
omradet og en risikopremie som avhenger av endrin-
ger i Norges driftsbalanse overfor utlandet.

Pa bakgrunn av konjunkturoppgangen og lavere ar-
beidsledighet i EU, den sterke dollarkursen og gkte
révarepriser internasjonalt, forventes en gkende infla-
sjonstakt i euro-omradet og EU mer generelt. Dette
antas & ville fgre til en markert oppgang i euro-renten
i lppet av innevaerende ar. Vi har antatt at pengemar-
kedsrenten vil gke til 5 prosent ved kommende &rs-
skifte, mens inflasjonstakten vil gke til mellom 1,5 og
2 prosent. Grovt sett vil inflasjonsforskjellen da synke
fra over 1 prosent i 1999 og i begynnelsen av 2000, til
under en halv prosent mot slutten av innevaerende ar.
Pa denne bakgrunn antas de norske pengemarkeds-
rentene & holde seg ganske stabile i 2000. Hvis infla-
sjonstakten i Norge mot slutten av innevaerende ar
skulle synke ned mot 2 prosent, vil det norske rente-
nivaet kanskje kunne synke noe i 2001, men neppe
mer enn et halvt prosentpoeng. I forhold til var for-
rige konjunkturrapport har vi séledes oppjustert det
norske rentenivaet bade for 2000 og 2001, i hovedsak
som fglge av endrede internasjonale forutsetninger.
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Vi legger til grunn at kronekursen vil svekkes noe Bruttoinvesteringer
. .. . Prosentvis vekst
overfor euro i lgpet av framskrivingsperioden og der-
med komme tilbake til det langsiktige malomradet for 20 ¢
kronekursen. Vi antar videre at dollarkursen vil svek-
kes gradvis bade overfor euro og norske kroner og bli 15 ¢
7,50 fra og med andre kvartal neste &r. Britiske pund
ventes ogsa a svekkes i forhold til norske kroner slik 10}
at vi samlet sett legger til grunn en svak styrking av 5|
den importveide kronekursen. , . )
0 2 o
Moderate impulser fra finanspolitikken
Konsumet i offentlig forvaltning gkte i 1999 klart mer =
enn tidligere lagt til grunn. For 2000 er det rimelig & 10

regne med noe lavere vekst i konsumet hvis statsbud- 1092 1994 1996 1998 2000
sjettets rammer fplges. Vi legger til grunn en vekst pa
rundt 2 prosent for innevaerende og neste ar. Offent-
lige investeringer ventes a falle svakt i ar, men gke litt
igjen i 2001. Overfgringene til husholdningene antas
& ha en sterkere realvekst enn trendveksten i BNP
Fastlands-Norge. Det er imidlertid né ingen nye end-

ringer i pensjonsregler som tilsier gkninger i pensjon-

—— Bruttoinvesteringer i fast kapital i alt
Bruttoinvesteringer i Fastlands-Norge

Kilde: Statistisk sentralbyra

er og det kan se ut som veksten i sykefraveeret er i Bruttonasjonalprodukt
° . . Prosentvis vekst
ferd med stoppe opp. Pa den annen side gker utgift-
ene til ufgrepensjoner klart. Med en viss gkning i ar- 6
beidslgsheten vil utbetalinger til dagpenger gke i
2000, etter & ha sunket i flere &r. 5
Vi regner ikke med vesentlige skatte- og avgiftsendrin- 4
ger framover, og legger til grunn uendrede reelle 3l
satser. Flere reformer av beskatningen diskuteres for
tiden blant annet merverdiavgiftssystemet, person- 2|
beskatning og enkelte avgifter, men det er ikke lagt ,
inn slike endringer i beregningene. 1y
0

1992 1994 1996 1998 2000

Petroleumssektoren i hgstingsfasen

Den uventede sterke veksten i petroleumsinvesterin-
gene forklarer mye av oppgangen i norsk gkonomi
siden 1996. Investeringene falt som ventet en god del
i 1999, og nedgangen er antatt a bli enda sterkere i
inneveerende ar, vel 20 prosent. Den sterke gkningen i
raoljeprisen gjennom 1999 kan fore til at oljeselskap-
ene revurderer sine investeringsplaner slik at nedgan-

— lalt
Fastlands-Norge

Kilde: Statistisk sentralbyr&

gen kan tenkes 4 ville bli noe mindre enn man tidlig- Arbeidsmarked
.. Prosent

ere har regnet med. Dette har vi i noen grad tatt hen-

syn til i vart anslag og vi har ogsé oppjustert vart an- 8

slag for 2001 noe, slik at nivaet fra 2000 viderefgres.

Det er vanskelig & vurdere hvor stor virkning den 6+ -

hgye oljeprisen vil ha for investeringene framover, og

en kan ikke se bort fra at investeringene vil kunne gke 41 .

neste ar. e -
2t

Vi legger na til grunn at bade gass- og oljeproduk-

sjonen gker markert fra 1999 til 2000. Mens oljepro- 0

duksjonen ikke ventes & gke mye i 2001, antar vi at

gassproduksjonen fortsetter & pke. Samlet er eksport-
volumet av olje og gass antatt & pke med 10,1 prosent

i 2000 og med 3,5 prosent i 2001. Sammen med hgye —— Sysselsatte personer (vekst)
Arbeidslgshet(AKU,niva) 1)

1) Justert for brudd fra og med 1996.
Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Konsumprisvekst
Prosentvis vekst
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— Norge
Handelspartnerne
Kilde: Statistisk sentralbyra

oljepriser i norske kroner - 169 kr. per fat olje i 2000
og 160 kr. i 2001 - bidrar dette til en meget stor gk-
ning i overskuddene pa driftsbalansen.

Husholdningenes inntekter og etterspgrsel
Veksten i husholdningenes disponible realinntekter er
anslatt til knapt 3 prosent i 1999. Vi har na nedjustert
anslaget for inntektsveksten i 2000 og 2001, slik at
den i begge ar blir noe over 2 prosent. Det nominelle
(og reelle) rentenivéet er ikke antatt 4 synke sé mye
som vi tidligere la til grunn, fordi rentenivaet i ut-
landet antas & ville gke mer enn tidligere forutsatt.
Hgyere renter vil bidra til & redusere veksten i hus-
holdningenes disponible inntekter. Anslagene vare
viser dessuten en noe lavere vekst i reallgnn og ut-
forte timeverk i 2000 enn i 1999, noe som bidrar til &
redusere husholdningenes inntektsvekst.

Husholdningenes konsum er antatt & ville vokse litt
mer enn de disponible realinntektene bade i ar og
neste ar slik at spareraten i husholdningene reduseres
noe. En grunn til dette er at det tar litt tid fér hushold-
ningene justerer forbruksveksten til lavere inntekts-
vekst. Likesd vil den kraftige gkningen i boligprisene
bidra til & stimulere konsumet noe og dermed trekke
spareraten ned. Regnet pa arsbasis vil rentene falle
noe fra 1999 til 2000 og ogsa dette trekker konsumet
opp og spareraten ned. Boliginvesteringene antas a fa
et klart oppsving i de na@rmeste to irene etter en
periode med sma endringer. Samlet sett anslas séle-
des husholdningene 4 bidra til et oppsving i innen-
landsk etterspgrsel de naermeste par arene.

Investeringene i Fastlands-Norge

Vi forventer fortsatt en nedgang i de samlede investe-
ringene i fastlandsgkonomien fra 1999 til 2000. Imid-
lertid er ikke nedgangen stor. Det kraftige fallet i indu-
striinvesteringene i 1999 antas gradvis & stoppe opp
gjennom 2000 og nedgangen for gvrige fastlands-
naeringer er anslatt til vel 2 prosent. Som nevnt over,

22

anslés boliginvesteringene a gke betydelig i tiden
framover, mens investeringene i offentlig forvaltning
antas a endre seg lite. Samlet sett ligger det derfor an
til at investeringene i fastlandsgkonomien kan ta seg
litt opp fra 2000 til 2001. Dette er pa linje med an-
slagene i var forrige konjunkturrapport. Dersom det
gis konsesjon til bygging av gasskraftverk og anleggs-
starten kommer i 2001, kan dette trekke investerings-
veksten i fastlandsgkonomien opp med 1-2 prosent til
neste ar.

Veksten i fastlandsgkonomien tar seg opp
Etter en periode med smé endringer i den underlig-
gende veksten, ser det ut til at veksten i Fastlands-
Norge vil neerme seg trenden i 2001. Dette er i trad
med vére tidligere anslag. Industriproduksjonen ven-
tes 4 falle klart i tiden framover, men gkningen i tradi-
sjonell eksport og omslaget i investeringene vil trolig
bidra til at fallet stopper opp i 2001. Den kraftige
veksten i boliginvesteringene trekker aktiviteten i
byggevirksomheten noe opp, mens anleggsvirksom-
heten neppe vil endre seg mye. Den underliggende
veksten i konsumet vil bidra til fortsatt vekst i tjeneste-
ytende virksomhet.

Den lave veksten i 1999 har bidratt til en svak utvik-
ling i produktiviteten. Produktivitetsveksten var ogsé
lav mot slutten av konjunkturoppgangen. Vi forventer
imidlertid at produktivitetsveksten vil ta seg opp i
tiden framover. Sterk vekst i kapitalbeholdningen i
tjenesteytende virksomhet trekker i retning av dette,
selv om en god del av denne veksten er bidrag til
kapasitetsutvidelser. Skulle den beregnede produktivi-
tetsveksten ikke finne sted, vil presset i arbeidsmarke-
det vedvare og prisveksten gke noe i forhold til vére
anslag.

Svak oppgang i ledigheten

Arbeidsledigheten har sé langt bare gkt svakt siden
konjunkturtoppen ble nddd i 1998. Med en svakere
vekst har béde arbeidstilbud og sysselsetting vokst
moderat. Vi legger til grunn at arbeidstilbudet og an-
tall ledige ifglge arbeidskraftsundersgkelsen (AKU) i
4. kvartal 1999 er tilfeldig hgyt, men det underbygger
likevel oppfatningen om en tendens til gkt ledighet. Vi
ansla né at sysselsettingen vil holde seg ganske stabil i
tiden framover. Med en gkning i arbeidstilbudet pa
linje med veksten i 1999, vil ledigheten g4 litt opp.
Etter hvert som veksten i gkonomien tar seg opp, er
det grunn til & tro at sysselsettingen vil gke litt igjen
og tendensen til gkt ledighet vil flate ut. Vi tror derfor
ikke at ledigheten vil komme opp i 4 prosent i 2001.

Beholdningen av ledige stillinger har holdt seg used-
vanlig hgyt, ogsa etter at konjunkturtoppen ble nadd i
1998. Det er fortsatt f tegn til noen vesentlig end-
ring. Dette skyldes at konjunkturnedgangen i stor
grad rammer industrirelaterte naringer, mens de
ledige stillingene stort sett er i tjenesteytende virksom-
het. Denne mistilpasningen i arbeidsmarkedet gjgr at
presset i deler av arbeidsmarkedet fortsatt vil holde
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seg hgyt i tiden framover, selv om ledigheten gar noe
opp.

Lavere lgnnsvekst — uendret inflasjon
Lgnnsveksten ser ut til & ha blitt redusert med om lag
halvannet prosentpoeng fra 1998 til 1999. Vi anslar
nd en tilsvarende reduksjon i veksttakten i 2000.
Moderat hgyere ledighet bidrar til & dempe lgnns-
veksten noe. I industrien gir svakere konjunkturer og
betydelig redusert lgnnsomhet i de foregdende arene,
mindre rom for lgnnstillegg og lgnnsglidning. P4 litt
sikt vil imidlertid den internasjonale konjunkturopp-
gangen gi hgyere priser pa industriprodukter og gkt
rom for lgnnsvekst. I tjenesteytende virksomhet er
mangelen pé visse typer arbeidskraft et usikkerhets-
moment i forhold til anslagene for lgnnsveksten. Vi
legger til grunn at lgnningene i tjenesteytende virk-
sombhet vil kunne gke noe mer enn i industrien i tiden
framover, men at forskjellene i vekst trolig vil avta
gjennom 2001.

Ifplge Arntsen-utvalget, skal lgnnsveksten i &r ned pa
nivaet hos handelspartnerne. Hva lgnnsveksten i ut-
landet blir i 2000 er selvsagt usikkert pa ndvaerende
tidspunkt, men forelgpige anslag tyder pa en vekst i
omradet 3-3,5 prosent. Vi anslér lgnnsveksten per n-
ormalérsverk for norsk gkonomi i sin helhet til a bli
litt hgyere enn dette, 3,7 prosent i 2000.

Konsumprisveksten antas né a bli 2,4 prosent i 2000,
litt hgyere enn tidligere anslatt. Endringen kan i
hovedsak fares tilbake til gkte importpriser. Ved siste
arsskifte pkte avgiftene mer enn det en inflasjonsjuste-
ring skulle tilsi, noe som sammen med en omlegging
av konsumprisindeksen til manedlige observasjoner
av husleie (se boks i avsnittet om lgnns- og prisutvik-
lingen), bidrar til at prisstigningen vil vaere hgy i be-
gynnelsen av 2000. Mot slutten av aret venter vi at
prisstigningstakten pa 12-ménedersbasis kan komme
ned i knappe 2 prosent. Det er verd & papeke at vart
prisanslag avhenger av en forventet gkning i produk-
tivitetsveksten i Norge. Dersom denne veksten ikke
finner sted, vil enhetskostnadene gke utover det vi
har lagt til grunn og prisveksten vil bli hgyere. I 2001
regner vi med at lavere lgnnsvekst og mer moderat
importprisvekst bidrar til & dempe konsumprisveksten
i Norge slik at denne kommer ned mot nivéet hos han-
delspartnerne.

Store overskudd i utenrikspkonomien
Driftsbalansen overfor utlandet viste et overskudd pa
44 mrd. kroner i 1999. P4 manedbasis gkte overskud-
dene kraftig gjennom aret i takt med veksten i olje-
prisen. Selv om vi forventer en viss nedgang i olje-
prisen regnet i norske kroner gjennom 2000, fra et
nivé pé vel 200 kr. per fat i fgrste kvartal til om lag
160 kr. per fat mot slutten av aret, er likevel nivaet pa
oljeprisene hgyt. Sammen med gkt olje- og gass-
produksjon, gjgr dette at eksportinntektene fra olje og
gass gar opp med vel 30 prosent fra 1999 til 2000.

Sammen med et konjunkturelt oppsving i verdien av
tradisjonell eksport og lav importvekst, bidrar dette til
at overskuddet pé driftsbalansen overfor utlandet
gker betydelig fra 1999 til 2000. Véart anslag er na et
overskudd pa om lag 130 mrd. kr. eller 10 prosent av
BNP. Fortsatt hgy oljepris og en parallell vekst i eks-
port og import bidrar til at overskuddet gker noe ogsé
neste ar.
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Hvordan traff SSBs framskrivninger for 1999?

| SSBs konjunkturoversikter er det gjennom de to forega-
ende drene presentert anslag for den makrogkonomiske
utviklingen i 1999 atte ganger. Farste gang dette ble gjort,
var i @konomisk utsyn over aret 1997 i @konomisk analyser
nr. 1/98 og deretter i hver kvartalsoversikt. | tillegg er det
flere ganger presentert alternativer til vare referansebaner,
men de omtales ikke her. Tabellen under viser hvordan SSBs
framskrivninger har endret seg over tid etter hvert som ny
informasjon og nye forutsetninger er blitt innarbeidet.

De farste framskrivninger som ble lagd i begynnelsen av
1998, forutsad ikke den kraftige rentegkningen som fant
sted i lgpet av sommeren 1998. Dette gjorde at innenlandsk
etterspgarsel ble overvurdert og dermed ogsa BNP. Etter at
rentegkningene ble innarbeidet til A nr. 6/98, ble de real-
gkonomiske anslagene nedjustert. | en periode ble anslag-
ene for innenlandsk ettersparsel liggende for lavt, men kom
etterhvert mer pa linje med det som skulle vise seg a bli
resultatet. Vi har imidlertid hele veien undervurdert veksten i
konsumet i offentlig forvaltning, hvor vi i stor grad har
basert oss pa anslagene i de ulike nasjonalbudsjettdokumen-
tene. Fra slutten av 1998 er dette en viktig drsak til at vi har
undervurdert veksten i BNP Fastlands-Norge for 1999. Fordi
vi overvurderte veksten i olje- og gassproduksjonen til langt
uti 1999, har BNP-anslaget likevel vaert rimelig presist siden
slutten av 1998.

Sysselsettingsanslagene har variert noe, og det har vaert en
svak tendens til @ undervurdere veksten i 1999. Sett i
relasjon til vekstanslaget for BNP Fastlands-Norge, vil en se
at vi giennomgaende har overvurdert produktiviteten litt.

SSBs framskrivninger for 1999
Vekstrater/niva i prosent der ikke annet fremgar

Anslagene pa arbeidsledigheten som ble gitt til og med
farste halvar i fjor, har vaert litt for haye, men deretter traff
vi perfekt.

Nar det gjelder den nominelle utviklingen, overvurderte vi
veksten i konsumprisene fram til sommeren i fjor. En grunn
til overvurderingen av prisveksten har vaert overvurderingen
av importprisveksten. Tilsvarende feil har ogsa veert gjort for
eksportprisen for tradisjonelle varer. Dette skyldes dels at vi
forventet en noe svakere kronekurs enn hva tilfellet ble,
men viktigere er det at den internasjonale prisveksten ble
mye svakere bade i 1998 og 1999 enn lagt til grunn i prog-
nosene. JA 6/98 var pa dette omradet preget av den mar-
kerte kronesvekkelsen giennom maneden forut for publise-
ringen av prognosen. Vi la til grunn en markert svakere im-
portveid kronekurs i 1999 enn den realiserte, noe som bidro
til at importprisveksten og dermed ogsa konsumprisveksten
ble klart overvurdert. Bortsett fra denne prognosen har over-
prediksjonen ikke veert stor. Med unntak av det aller farste
anslaget, har lannsveksten blitt meget presist anslatt hele
tiden. Her har to faktorer motvirket hverandre. For det fer-
ste har vi overvurdert prisveksten, noe som ogsa trekker
lznnsvekstanslagene opp. For det andre har vi overvurdert
arbeidsledigheten, noe som trekker lannsveksten ned.

Anslaget pa overskuddet pa driftsbalansen var opprinnelig
ikke sa langt fra hva som ble resultatet. Rundt forrige ars-
skifte, da pessimismen rundt oljemarkedet var sterst, var
imidlertid bade anslaget pa oljepris og driftsbalanseover-
skuddet for lavt.

JBA1/98 JA5/98 JA6/98 @A9/98 JA1/99 @A5/99 JBA6/99 BA9/99 @A1/2000
Konsum i husholdninger mv. 2,8 2,9 1,6 1,3 1,4 2,5 1,8 2,0 2,1
Konsum i offentlig forvaltning 2,0 1,3 1,2 0,7 0,7 1,2 1,3 1,9 2,5
Bruttoinvestering i fast kapital -3,6 -2,5 -6,9 -1 -11,4 -7,5 -8,2 -7.6 -7.0
- Oljevirksomhet -10,4 -16,5 -16,3 -18,7 -17,7 -10,0 7,2 -11,4 -14,0
- Fastlands-Norge -1,4 1,7 -4,3 9,2 -9,6 -6,9 -8,1 -5,4 -3,5
Eksport 5,0 79 6,2 4,6 5,2 2,4 0,8 -0,6 0,6
- Raolje og gass 6,4 14,5 10,8 8,5 8,3 4,3 1.4 -1,5 -0,3
- Tradisjonelle varer 4,7 6,4 4,3 2,6 3,9 2,4 1.3 1,6 2,6
Import 1,6 3.2 0,1 -2,4 -2,5 -1,9 -3,0 -3,4 -3,6
- Tradisjonelle varer 1,3 3,8 -0,5 -1,9 -2,0 -1,8 -2,1 -2,5 -2,4
BNP i alt 4,0 3,1 1,9 0,8 1,1 1,3 0,5 0,6 0,8
- BNP Fastlands-Norge 1,8 1,5 0,5 -0,3 0,0 0,5 0,3 0,8 0,8
Sysselsatte personer 0,3 0,2 -0,3 -0,5 -0,4 0,0 0,4 0,2 0,5
AKU-ledighet (niva) 4,1 3,5 4,0 4,0 3,8 3,5 3,2 3,2 3.2
Lenn per normalarsverk 4,3 5,0 5,4 5,1 53 5,0 5,0 5,0 5.1
Konsumprisindeksen 2,6 2,8 3,6 2,8 2,6 2,5 2,3 2,3 2,3
Eksportpris tradisjonelle varer 1,6 1,7 2,2 0,8 0,2 -0,9 -0,1 -0,1 0,0
Importpris tradisjonelle varer 0,1 0,4 3,4 0,9 -0,1 -1,4 -1,5 -2,0 -2,2
Pengemarkedsrente (niva) 4,4 4,7 6,5 5.8 58 6,0 6,1 6,4 6,4
Utlansrente (niva) 6,4 7,3 8,9 8,1 8,3 8,4 8,4 8,5 8,4
Driftsbalanse, mrd. kroner 68 43 44 24 14 6 22 33 44
Raoljepris, kroner 108 108 113 93 87 106 124 140 142
Internasjonal markedsvekst 5,2 6,8 5,3 4,5 5,0 4,7 4,9 54 5,4

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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