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Norsk gkonomi

Utviklingen i 2000 kommet ned i 3,1 prosent. Overskuddet pa driftsregn-
Norsk gkonomi utviklet seg svakt i 3. kvartal. Sesong- skapet overfor utlandet kom opp i hele 52 milliarder
justerte tall fra det kvartalsvise nasjonalregnskapet kroner i 3. kvartal, i hovedsak som fglge av ytterligere
(KNR) viser utflating i produksjon og etterspgrsel i sterk oppgang i oljeprisen.

fastlandsgkonomien, etter en tilnzermet trendmessig

vekst gjennom det foregdende &ret. Antall sysselsatte Ser vi innevaerende ar under ett, ligger veksten i BNP
har gkt moderat gjennom inneverende ar, og 14 i 3. for Fastlands-Norge an til 4 bli i underkant av 2 pro-
kvartal vel 1/2 prosentpoeng over gjennomsnittet for sent. Dette er betydelig svakere enn gjennom konjunk-
fjoraret. Ogsé ledigheten har gatt forsiktig opp fra turoppgangen pa 1990-tallet, men sterkere enn i fjor.
bunnpunktet rundt arsskiftet 1998/99. Konsumpris- Imidlertid kan nesten en tredjedel av veksten i aktivi-
indeksen gkte med 3,5 prosent fra 3. kvartal i fjor til tetsnivéet fra 1999 til 2000 fores tilbake til en meget
3. kvartal i ar, mens prisstigningstakten i oktober var sterk oppgang i produksjonen av elektrisk kraft.

Konjunkturtendensene. Hovedtall for 1998-2000
Vekst fra forrige periode. Prosent

Sesongjustert

1998 1999 99.4 00.1 00.2 00.3
Realgkonomi
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 3,3 2,4 0,3 1,2 0,5 -0,2
Konsum i offentlig forvaltning 3,8 2,7 -0,4 0,7 0,3 0,8
Bruttoinvesteringer i fast kapital 5,8 -5,6 -13,7 9,3 -4,9 -7,2
- Fastlands-Norge 1,6 -2,1 -1 2,5 -1,0 -3,0
- oljevirksomhet1 20,4 -12,6 -34,6 16,0 -13,9 -6,9
Ettersparsel fra Fastlands—Norge2 3,1 1,6 -0,1 1,3 0,2 -0,5
Eksport 0,3 1,7 3,0 -2,2 -0,8 1,4
- raolje og naturgass -3,6 -0,1 6,1 0,5 -4,0 4,3
- tradisjonelle varer 3,3 2,6 3,8 -1,8 2,1 -2,0
Import 9,3 -3,1 -2,5 3,0 0,8 -2,5
- tradisjonelle varer 8,6 -2,0 3,7 -2,1 6,2 -0,5
Bruttonasjonalprodukt 2,0 0,9 0,3 1,2 -0,8 0,3
- Fastlands-Norge 3,3 0,8 -0,0 0,8 0,3 -0,4
Arbeidsmarkedet®
Utfarte timeverk 2,2 0,2 0,1 0,4 1,0 -1,3
Sysselsatte personer 2,4 0,7 0,7 0,0 0,6 -0,4
Arbeidsstyrke 1,4 0,8 1,0 0,1 0,1 -0,2
Arbeidsledighetsrate, niva®* 3,2 3,2 3,6 3,7 3,2 3,4
Priser
Konsumprisindeksen5 2,3 2,3 2,7 2,9 2,9 3,5
Eksportpriser tradisjonelle varer 1,2 0,1 2,2 4,0 4,0 0,9
Importpriser tradisjonelle varer 1,6 -2,3 1,3 4,4 -0,3 1,1
Utenriksregnskap
Driftsbalansen, milliarder kroner -14,3 46,9 27,2 37,3 36,5 52,1
MEMO (ujusterte nivatall)
Pengemarkedsrente (3 mnd. NIBOR) 5,7 6,4 6,0 58 6,4 7,0
Gjennomsnittlig lanerente® 7.4 8,4 7.7 7,6 7.7 8,2
Raoljepris i kroner’ 96,3 141,2 191,4 221,3 236,0 272,6
Importveid kronekurs, 44 land, 1997=100 102,3 101,1 101,1 101,7 104,4 104,2
NOK per ECU/euro 8,46 8,31 8,19 8,11 8,20 8,10

1 Tallene for oljevirksomheten dekker sektorene oljeutvinning, rgrtransport og oljeboring.

2 Konsum i husholdninger og idelle organisasjoner + konsum i offentlig forvaltning + bruttoinvesteringer i Fastlands-Norge.

3. Tallene for 1998 og 1999 er fra nasjonalregnskapet. Kvartalstallene er basert p4 AKU, idet nasjonalregnskapets kvartalstall for sysselsetting og timeverk er for korte for
sesongjustering.

4 Ifglge AKU.

5 Prosentvis vekst fra samme periode aret for.

6 Husholdningenes lanerente i private finansinstitusjoner, giennomsnitt for perioden.

7 Gjennomsnittlig spotpris Brent Blend.

Kilder: Statistisk sentralbyrd og Norges Bank.
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Rentedifferanse og valutakurs mot ECU/euro
1994 - 2000
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Kilde: Norges Bank.

Utlansrente og innskuddsrente
Kvartalstall. Prosent
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Kilde: Norges Bank.

Investeringer i Fastlands-Norge. 1996 - 2000
Sesongjusterte volumindekser, 1996=100
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Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Denne utviklingen har mer med nedbgrssituasjonen &
gjore enn med aktivitetsutviklingen i resten av norsk
gkonomi. Bruttoproduktet i industrien ser ut til 4 falle
i omtrent samme tempo som i fjor, mens utviklingen i
aktiviteten i de private tjenesteytende naringene fort-
satt bidrar til & trekke gjennomsnittet opp. Utvikling-
en i investeringene bidrar til at etterspgrselen fra Fast-
lands-Norge vil gke litt mer i &r enn i fjor, til tross for
at oppgangen i rentenivaet ser ut til & dempe veksten
i husholdningenes etterspgrsel i annet halvar. Den tra-
disjonelle vareeksporten vil trolig gke om lag i samme
tempo som i fjor, mens utviklingen i oljeinvesteringe-
ne bidrar til & trekke veksten i samlet etterspgrsel

ned. Med en forventet relativt svak utvikling i 4. kvar-
tal, vil sysselsettingen gke med rundt 1/2 prosentpo-
eng ogsa pa arsbasis. En moderat sterkere oppgang i
arbeidsstyrken bidrar til at ledigheten likevel kan gé
opp med et par tiendedeler fra i fjor. Med en videre-
fering av de hgye oljeprisene ut aret, kan overskuddet
pa driftsbalansen komme opp i rundt 190 milliarder
kroner, tilsvarende 13 1/2 prosent av BNP.

Pengepolitisk innstramming bidrar til &
dempe veksten i annet halvar i ar

Ifglge Finansdepartementets budsjettindikator kan det
finanspolitiske opplegget for innevaerende ar betraktes
som tilnermet konjunkturngytralt. Forelppig KNR-tall
for etterspgrselen fra offentlig forvaltning viser en ut-
vikling som understgtter dette bildet. P4 den annen
side er pengepolitikken lagt om i kontraktiv retning
inneveerende ar. Mens Norges Bank senket sine signal-
renter med 2,5 prosent gjennom de tre fgrste kvartal-
ene i fjor, har banken gkt dem med 1,5 prosentpoeng
gjennom 2. og 3. kvartal i ir. Denne politikkomleggin-
gen ser ut til & gi et renteniva i pengemarkedet pa
rundt 7 1/4 prosent ved utgangen av aret. Dette er
3/4 prosentpoeng over det anslatte arsgjennomsnittet
og bare 1/2 prosentpoeng under rentenivaet i 4. kvar-
tal 1998, som var forrige rentetopp. Bankenes utléns-
renter har fulgt pengemarkedsrentene opp gjennom
de siste to kvartalene, og 14 ved utgangen av 3. kvar-
tal pa rundt 8,5 prosent. Det er grunn til 8 vente ytter-
ligere svak gkning i disse rentene i 4. kvartal.

Norske kroner har inneveerende r gjennomgéende
veert sterkere mot euro enn i 1999, og sterkere enn
det stabilisering av valutakursen tilsier pa lang sikt.
En betydelig renteforskjell mellom norske kroner og
euro ar kan ha bidratt til dette kursbildet, sammen
med hgy oljepris og en sterk dollar. Malt mot en im-
portveid kurv av valutaene til 44 av vare handelspart-
nere, svekket kronen seg gjennom annet halvér i fjor
og forste halvér i ar. Denne utviklingen kan blant
annet fgres tilbake til en betydelig svekkelse av
kronen mot dollar og i noe mindre grad mot pund og
svenske kroner. Gjennom det siste halve aret har imid-
lertid norske kroner holdt seg stabile mot pund og
styrket seg mot svenske kroner. Til tross for ytter-
ligere svekkelse mot dollaren, har dette bidratt til &
stabilisere den importveide kronekursen (mélt pa
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kvartalsbasis). P4 arsbasis ligger det dermed an til at
kronen ikke vil svekke seg med mer enn rundt 2,5 pro-
sent mot denne valutaindikatoren.

Utflating i etterspgrselen fra Fastlands-
Norge i annet halvar

Etterspgrselen fra Fastlands-Norge gikk moderat ned i
3. kvartal i ar. Det var forst og fremst utviklingen i de
private fastlandsinvesteringene som trakk ned, som
folge av en markert nedgang i investeringene i indu-
strien og andre vareproduserende neringer. Samtidig
er anslagene for investeringene i 1. og 2. kvartal noe
endret i forhold til forrige publisering: Investeringene
i vareproduserende naringer utenom industri og i
private tjenesteytende neringer utenom bolig er jus-
tert noe opp, mens boliginvesteringene er justert bety-
delig ned. Oppgang i boliginvesteringene fra 2. til 3.
kvartal og vekst i igangsettingen av nye boliger gjen-
nom kvartalet, trekker likevel i retning av at boliginve-
steringene vil vise vekst pa arsbasis, men ikke sé sterk
som vi tidligere la til grunn. Statistisk sentralbyras
investeringstelling for 4. kvartal i &r indikerer videre
at industriinvesteringene ikke vil falle ytterligere i 4.
kvartal. Sett i lys av det relativt hgye niviet pa de
private fastlandsinvesteringene rundt forrige arskifte,
ligger det dermed an til at disse investeringene samlet
sett kan vise en viss vekst pa arsbasis.

At boliginvesteringene kan ta seg ytterligere noe opp
fremover, henger sammen med at sterk vekst i bolig-
etterspgrselen gjennom flere ar ikke har hatt noe mot-
stykke i vekst i nybyggingen. Dette har slatt ut i prise-
ne i annenhandsmarkedet som reelt sett har gkt med
vel 7 prosent i gjennomsnitt per ar gjennom de siste
seks arene. I ar ser veksten i bruktboligprisene ut til &
bli markert hgyere enn dette, til tross for at rente-
oppgangen fgrte til utflating og endog nedgang i
markedsprisene i 3. kvartal.

Husholdningenes forbruk utviklet seg ogsa svakt i 3.
kvartal i ar, etter en vekst pa 1/2 prosent kvartalet
fgr. Stagnasjonen i forbruksutviklingen gjgr seg gjel-
dende béde for kjspene av nye biler og for forbruket
ellers. De anslatte tallene for kjgp av brukte biler fra
neringslivet trekker totalen ytterligere ned. Utvikling-
en i detaljomsetningsindeksen til og med oktober og i
tallene for registrering av nye personbiler til og med
november, peker ikke i retning av noen oppgang i for-
bruket i 4. kvartal i ar. Det ligger dermed an til en
vekst i hushsoldningenes samlede forbruk pd om lag
2,5 prosent pa arsbasis.

Det er neerliggende & se avmatningen i husholdnin-
gens forbruk i 3. kvartal i r i sammenheng med opp-
gangen i rentene gjennom 2. og 3. kvartal, og utsagn
fra markedsaktgrer om at det generelle rentenivéet
skulle ytterligere opp i 4. kvartal. Som i 1998, ser det
ut til at husholdningene reagerte sa kontant pa signal-
ene om hgyere renteniva at det i ettertid kan komme
til & fremstd som en overreaksjon. Dette er seerlig

Konsum i husholdninger m.v. 1996 - 2000
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Ettersporsel fra Fastlands-Norge og

investeringer i oljevirksomheten, 1996 - 2000
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Eksport. 1996 - 2000
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Import. 1996 - 2000
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Bruttonasjonalprodukt. 1996 - 2000
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Arbeidsstyrke, sysselsetting og ukeverk. 1983-2000

Millioner. Sesongjusterte og glattede manedstall.
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sannsynlig dersom oppfatningen om at rentetoppen
né er nadd, far feste.

Husholdningenes realdisponible inntekter ser ut til &
pke med i underkant av 2,5 prosent innevarende ar.
Det betyr at spareraten vil holde seg om lag pa nivaet
fra 1998 og 1999. Utviklingen i stgnadene bidrar til &
trekke veksten i disponibel inntekt opp. Med en rela-
tiv moderat vekst i husholdningenes investeringer i
bolig og annen fast realkapital, ser det ut til at sek-
torens netto finanansinvesteringer vil holde seg pa
samme niva som i fjor. Tall fra kredittmarkedsstatistik-
ken fra forste halvar antyder imidlertid en svakere
vekst i nettofordringene enn dette, nar en justerer for
kursutviklingen pé aksjer. Uoverenstemmelser mellom
de to kildene er imidlertid ikke uvanlig, selv om av-
viket kan se ut til & bli noe stgrre enn vanlig i 2000.

Sterk nedgang i petroleumsinvesteringene
Investeringene i oljevirksomheten har gjennomgéende
vist nedgang i de to siste drene, og ligger né rundt 25
prosent under gjennomsnittsnivaet for 1999 og nesten
35 prosent under nivéet for 1998. Anslagene i SSBs
investeringsstatistikk for 4. kvartal indikerer at olje-
investeringene ikke vil endre seg serlig gjennom
resten av innevarende &r. Samlet sett ser det dermed
ut til at utviklingen i petroleumsinvesteringene repre-
senterer et bortfall i etterspgrsel mot norske og uten-
landske leverandgrer tilsvarende 1 3/4 prosent av
BNP for Fastlands-Norge i ar, etter en negativ etter-
spgrselsimpuls tilsvarende 1 prosent av fastlands BNP
i fjor. Til sammenligning ga petroleumsinvesteringene
positive etterspgrselsimpulser pa henholdsvis 1 og 1,4
prosent av BNP for Fastlands-Norge i oppgangsarene
1997 og 1998.

Svak vekst i tradisjonell eksport

De siste fem-seks arene har veksten i industritime-
lgnningene gjennomgaende ligget hgyere i Norge enn
hos vére viktigste handelspartnere. I samme periode
har norske kroner svekket seg noe mot en eksportveid
kurv av véare handelspartneres valutaer, men ikke mer
enn at timelgnnskostnadene malt i felles valuta i gjen-
nomsnitt har vokst vel 1/2 prosentpoeng raskere per
ar i Norge enn hos vére konkurrenter. Denne utvik-
lingen kan ha bidratt til at markedsandelene for den
tradisjonelle vareeksporten falt bade i fjor og i forfjor,
en utvikling som ser ut til & fortsette innevarende ar.

Malt i faste priser og justert for normale sesongvaria-
sjoner falt eksporten av tradisjonelle varer med 2 pro-
sent i 3. kvartal i &r. Ser vi &rets tre forste kvartaler
under ett, har denne delen av eksporten ligget pa linje
med nivéet i annet halvar i fjor, men nermere 3 pro-
sent over gjennomsnittet for hele fjordret. Om lag en
tredjedel av denne veksten kan fgres tilbake til gkt
eksport av elektrisitet og en tredjedel til gkt eksport
av verkstedsprodukter. Utviklingen i handelsstatistik-
kens tall frem til og med oktober i ar, trekker ikke i
retning av noen serlig oppgang i eksporten i 4. kvar-
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tal i ar. Veksten pa drsbasis vil dermed bli om lag pa
linje med resultatet for de to foregdende arene, og
Kklart svakere enn utviklingen gjennom perioden 1994-
97.

Prisene pé tradisjonelle norske eksportvarer har sam-
let sett gkt sterkt gjennom det siste aret, etter 4 ha
holdt seg relativt stabile gjennom de foregéende fire.
For arets tre fgrste kvartaler under ett 18 prisene
rundt 12 prosent hgyere enn i samme periode i fjor.
Om lag halvparten av denne prisoppgangen kan fgres
tilbake til utviklingen for raffinerte oljeprodukter. Pris-
forlppet gjennom det siste dret henger dels sammen
med den sterke oppgangen i dollarprisen pa réolje og
enkelte andre révarepriser, dels med appresieringen
av dollar.

Markert oppgang i importen av tradisjonelle
varer

S& langt i ar har importvolumet samlet sett gkt om lag
pa linje med aktiviteten i fastlandsgkonomien. Utvik-
lingen for importen av tradisjonelle varer har imidler-
tid trukket gjennomsnittet opp. Denne delen av impor-
ten gkte serlig sterkt i 2. kvartal, noe som ma ses i lys
av en uvanlig kraftig oppgang i innfgrselen av metal-
ler (seerlig aluminium), malt i volum. Oppgangen i
metallimporten i 2. kvartal har sitt motstykke i en om
lag like sterk gkning i posten lagerendring og statisti-
ske feil.

Prisene pé tradisjonelle importvarer gkte markert fra
4. kvartal i fjor til 1. kvartal i ar. Deretter har de holdt
seg rimelig stabile, pa et nivd naermere 6 prosent over
gjennomsnittet for fjordret. Som pa eksportsiden, er
det utviklingen for ravareprisene som i saerlig grad
har trukket gjennomsnittet opp. Inklusive raffinerte
oljeprodukter har Norge hatt en bytteforholdsgevinst
for handelen med tradisjonelle varer pa rundt 5,5 pro-
sent fra de tre fgrste kvartalene i fjor til samme perio-
de i ar. Hvis vi justerer for prisutviklingen for raffiner-
te oljeprodukter, som betyr mer for eksportprisene
enn for importprisene, reduseres gevinsten til i under-
kant av 3,5 prosent.

Nedgang i industriproduksjonen bidrar til
svak utvikling i BNP for Fastlands-Norge

Sa langt i ar har aktiviteten i fastlandsgkonomien
vokst langsommere enn bade ettersporselen fra Fast-
lands-Norge og den tradisjonelle vareeksporten. Dette
henger naturligvis sammen med den sterke nedgang-
en i oljeinvesteringene, som i serlig grad har rammet
industrien. Bruttoproduktet i industrien har gjennom-
géende falt siden midten av 1998. For innevarende ar
ser nedgangen i bruttoproduktet ut til & bli pa rundt
2,5 prosent, om lag som i 1999. De private tjeneste-
ytende neringene viser imidlertid fortsatt rimelig god
vekst, om enn markert svakere enn under konjunktur-
oppgangen pa 1990-tallet. Det knytter seg imidlertid
betydelig usikkerhet til de forelgpige tallene for ut-
viklingen i produksjon og etterspgrsel for de private

Arbeidsledige og beholdning av ledige
stillinger, manedstall. 1983-2000
Prosent av arbeidsstyrken. Sesongjustert og glattet
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Kilde: Arbeidsdirektoratet og Statistisk sentralbyra.
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tjenesteytende naeringene. Sa langt i ar er det séledes
tegn til et betydelig avvik mellom anslagene for til-
gang og anvendelse av produkter fra disse naringene.
Avvikene antyder at den anslatte veksten i produksjon-
en er for hgy, og/eller at den anslatte veksten i etter-
spgrselen (herunder leveransene av produktinnsats til
andre nearinger) er for lav.

For vareproduserende neringer utenom industri
ligger det an til at veksten innevarende ar kan bli
sveert sterk. Dette henger sammen med en kraftig opp-
gang i kraftproduksjonen rundt forrige arsskifte. Med
sesongjustert uendret aktivitetsniva fra 3. kvartal og
ut aret, vil denne neringen fa en vekst i produksjonen
pa narmere 20 prosent pa arsbasis. Utviklingen i
neeringen bidrar dermed med vel 1/2 prosentpoeng til
veksten i Fastlands-Norges BNP innevearende ar. Dette
tilsvarer nesten 1/3 av den forventede veksten pé 1,8
prosent pé arsbasis.

Relativt stabilt arbeidsmarked

Sterkere vekst i arbeidsproduktiviteten inneveerende
ar enn gjennom de foregdende fem, trekker i retning
av en nedgang pa tallet pa utfgrte timeverk pa rundt
1/2 prosent. Siden det er to arbeidsdager mindre i ar
enn i fjor, vil sysselsettingen likevel trolig gke med om
lag 1/2 prosent pa rsbasis. Dette er godt i overens-
stemmelse med utviklingen gjennom arets tre fgrste
kvartaler. Det er sarlig sysselsettingen i bygge- og an-
leggsvirksomhet og i private og offentlige tjenesteyten-
de neringer som trekker veksten opp, mens sysselset-
tingen i primarnearingene og serlig i industrien vil g
ytterligere ned innevarende r.

Det ser videre ut til at arbeidsstyrken vil gke med
rundt 3/4 prosentpoeng i ar, det vil si moderat sterke-
re enn det som fglger av uendret alders- og kjgnns-
spesifikk yrkesaktivitet (pd AKU-publiseringsniva).
Malt som andelen av befolkningen i aldersgruppene
16 til 74 ar, kan arbeidsstyrken komme til & gke fra
73,5 prosent i fjor til neermere 74 prosent i ar. Sam-
menholdt med den forventede vektsten i sysselsetting-
en innebarer utviklingen i arbeidsstyrken at arbeids-
ledigheten kan gke fra 3,2 prosent i fjor til et niva pa
3,4 prosent i ar. Arbeidsdirektoratets tall for summen
av registrerte ledige og personer pa ordinere sysselset-
tingstiltak har ogsa beveget seg forsiktig oppover gjen-
nom det siste aret, mens beholdningen av ledige stil-
linger ser ut til 4 ha flatet ut pa nivéet fra 1998. Tallet
pa permitterte ser ogsa ut til & ha stabilisert seg, etter
sterk vekst gjennom fgrste halvér i fjor.

Sterkere prisvekst enn i fjor, men noe lavere
lgnnsvekst

Konsumprisindeksen 14 som gjennomsnitt for arets
forste ti maneder 3,1 prosent hgyere enn i samme
periode i fjor. Det ser né ut til at prisveksten kan bli i
samme stgrrelsesorden for aret som helhet. Dette er
den sterkeste prisveksten i Norge siden 1991, og 0,8
prosentpoeng mer enn den forventede prisveksten i
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euro-omradet inneveaerende &r. Utviklingen i prisene
pa boligtjenester, bensin, elektrisitet og drikkevarer
og tobakk har bidratt til & trekke 12-méneders pris-
veksten opp innevarende r, mens utviklingen i tele-
takstene og i prisene pd matvarer og kleer og skotgy
har trukket i motsatt retning.

Ifplge forelgpige nasjonalregnskapstall gkte lgnn per
normalérsverk med 5,2 prosent i fjor. Det tekniske be-
regningsutvalget for inntektsoppgjgrene har beregnet
at gjennomsnittlig lgnnsoverheng var pé 1,3 prosent
inn i 2000, mot 3,1 prosent aret for. Selv om tariff-
tilleggene har vert hgyere, og til dels svaert mye
hgyere i ar enn i fjor, bidrar det lave overhenget til at
lpnnsveksten per normalérsverk likevel kan bli neerme-
re 1 prosentpoeng lavere enn i 1999. Som tidligere
nevnt er det imidlertid 2 feerre arbeidsdager i ar enn i
fjor. For manedslgnte trekker det isolert sett i retning
av at lgnnsveksten blir noe hgyere regnet per time-
verk enn regnet per normalarsverk, anslagsvis 0,9 pro-
sentpoeng. @kt sykefraveer trekker i samme retning.
For arbeidsgiverne palgper det i tillegg en ekstra kost-
nadsvekst i ar, knyttet til den avtalebestemte utvidel-
sen av ferien med 2 dager i 2001.

Rekordarted bedring av utenriksokonomien
Driftsregnskapet overfor utlandet viste et overskudd
pa naermere 126 milliarder kroner for arets forste tre
kvartaler, en bedring pd 106 milliarder kroner fra sam-
me periode i fjor. Bedringen i utenriksgkonomien kan
sd 4 si i sin helhet fgres tilbake til oppgang i prisene

pa eksporten av réolje og raffinerte oljeprodukter. Til
tross for betydelig oppgang i Norges nettoformue pa
utlandet siden utgangen av fjoraret, endret underskud-
det pa rente- og stgnadsbalansen seg lite. Dette kan

ha sammenheng med at brutto gjeld ogsa gkte betyde-
lig i denne perioden, og at den gjennomsnittlige ren-
ten pa utenlandsgjelden er hgyere enn den gjennom-
snittlige renten pé fordringer. Et moment som bidrar
til & forklare dette forholdet, er at 40 prosent av i
statens petroleumsfond plasseres i aksjer, og at den
delen av avkastningen pé aksjene som kommer i form
av kursgevinst regnes som omvurdering i utenriksregn-
skapet. Fortsatt gking i réoljeprisen fra 3. kvartal frem
til og med november trekker i retning av ytterligere
oppgang i overskuddet i driftsregnskapet inneverende
kvartal. P4 &rsbasis anslas overskuddet né til om
lag190 milliarder kroner. Basert pa Finansdeparte-
mentets anslag for avkastningen pé totalformuen i
petroleumssektoren, er kan anslagsvis 130 milliarder
av det antatte overskuddet i 2000 betraktes som om-
plassering av petroleumsformue, mens resten er en

del av den nasjonale sparingen.
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Utsiktene for 2001 og 2002

Avdemping av den internasjonale veksten
Som omtalt tidligere i denne rapporten, ser BNP-

veksten hos Norges handelspartnere ut til & bli 1 pro-
sentpoeng hgyere i ar enn i fjor. Deretter venter vi en
gradvis avdemping, slik at veksten i 2002 er nede pa
omtrent samme nivé som i 1999. Utviklingen i USA er
hovedarsaken til dette. Med en slik utvikling hos han-
delspartnerne vil vi fa en vekst i markedene for tradi-

sjonelle norske eksportvarer pad 7 prosent i 2000.
Deretter vil markedsveksten falle i trdd med den

internasjonale BNP-veksten, til henholdsvis 6,5 og
knapt 6 prosent i 2001 og 2002. Dette bildet er helt
likt det vi tegnet i var forrige konjunkturrapport. Den
relativt hgye norske kostnadsveksten de siste &rene

gjor imidlertid at eksporten av tradisjonelle varer

vil

gke klart mindre enn markedsveksten innevarende og

neste ar, men denne forskjellen forventes a avta i

2002. Avdempingen av den internasjonale veksten
bidrar til at rentene internasjonalt forventes & veere
relativt stabile, selv om en svak gkning er mulig bade

i euro-omradet og i USA ogsé neste ar.

Makrogkonomiske hovedsterrelser 1999-2002. Regnskap og prognoser

Prosentvis endring fra aret far der ikke annet framgar

Prognoser
Regnskap 2000 2001 2002
1999 SSB FIN NB SSB FIN NB SSB NB
Realgkonomi
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 2,4 2,5 2,9 3 1.7 2,4 13/4 2,1 2
Konsum i offentlig forvaltning 2,7 2,0 2,8 21/4 2,4 2,4 2 1,9 2
Bruttoinvesteringer i fast kapital -5,6 -2,1 -3,8 -3 -3,3 -3,2 -21/4 1,9 1/4
Oljevirksomhet -12,6 -26,8 -22,6 -23 -8,7 -15,9 -12 4,9 2
Fastlands-Norge -2,1 3,4 3,0 4 0,4 -0,1 1/2 1,9 0
Bedrifter -3,3 3,9 2,0 2 3/4 -1,2 -1,0  -21/4 09 -1112
Bolig -2,2 3,5 8,2 1M 12,8 8,5 8 69 2112
Offentlig forvaltning 1.3 2,0 1.8 2172 -4,3 -4,4 2 0,1 13/4
Ettersparsel fra Fastlands-Norge' 1.6 2,5 2,9 3 1.6 2,0 11/2 2,0 13/4
Lagerendring2 -1,3 0,9 0,0 . 0,0 0,0 . 0,0 .
Eksport 1.7 2,3 6,8 6 4,9 6,0 43/4 3,4 3
Raolje og naturgass -0,1 6,2 12,8 10 4,6 6,9 7 0,9 2 1/4
Tradisjonelle varer 2,6 3,5 6,0 41/2 3,3 4,7 4 4,5 4
Import -3,1 2,0 1,6 1172 3,0 2,6 1172 46 312
Tradisjonelle varer -2,0 3,6 3,0 3172 3,7 3,2 1172 4,1 3172
Bruttonasjonalprodukt 0,9 2,3 3,4 31/2 1,6 2,6 21/4 1,6 13/4
Fastlands-Norge 0,8 1.8 2.2 21/4 1,0 1,8 11/4 1,7 11/4
Arbeidsmarked
Sysselsatte personer 0,7 0,6 0,8 1/2 0,4 0,6 172 0,5 1/4
Arbeidsledighetsrate (niva) 3,2 3,4 3,3 31/4 3,5 3,3 31/4 3,5 31/2
Priser og lenninger
Lenn per normalsarsverk 5,2 4,4 41/4 41/4 4,1 4 33/4 3,6 4
Konsumprisindeksen 2,3 3,1 3 3 2,5 2 3/4 2 3/4 1,4 21/4
Eksportpris tradisjonelle varer 0,1 11,0 7.7 10 1,0 1,2 2 -3,1 11/4
Importpris tradisjonelle varer -2,3 5,3 3,8 4 0,5 1,6 2 -1,3 11/4
Realpris, bolig 7,5 10,9 8 3/4 3,6 . 172 5,3 33/4
Utenriksgkonomi
Driftsbalansen, mrd. kroner 46,9 189,2 204,5 215 188,9 159,9 230 176,3 185
Driftsbalansen i prosent av BNP 3,9 13,5 14,6 15 13,1 11,3 16 12,1 12
MEMO:
Husholdningenes sparerate (niva) 6,8 6,7 6,6 6 1/4 7.1 6,4 6 1/4 87 6112
Pengemarkedsrente (niva) 6,4 6,6 6,7 6,7 7,1 7.1 7,4 6,8 6,8
Gjennomsnittlig lanerente (niva)3 8,4 8,1 .. . 8,9 . . 8,6 .
Raoljepris i kroner (niva)* 141 255 235 245 215 180 233 196 188
Internasjonal markedsvekst 54 7,0 . 6,5 . . 5,9 .
Importveid kronekurs (44 land)® -1,2 2,6 2,5 0,1 . 0,0 -1,5 0,0

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, Nasjonalbudsjettet 2001 (FIN), Norges Bank, Inflasjonsrapport 3/2000 (NB).
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Konsum
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@kningen i dollarprisen pa réolje de siste to arene har
veert kraftigere og mer langvarig enn de fleste ventet.
I tillegg bidrar styrkingen av amerikanske dollar til en
enda kraftigere gkning i kroneprisen. Gjennomsnitts-
prisen i arets forste 11 maneder var drgyt 250 kroner
per fat, mot 135 kroner i samme periode i fjor. Inter-
nasjonale ravarepriser utenom olje har ogsé gkt noe
malt i dollar fra det lave nivaet i etterkant av Asia-
krisen. Igjen betyr dollarappresieringen at prisgkning-
en har veert atskillig kraftigere malt i norske kroner. I
tillegg har prisene pé flere viktige norske eksportvarer
som for eksempel aluminium, vokst klart mer enn
gjennomsnittet for rdvarer og halvfabrikata under ett.

Inflasjonstakten i utlandet har steget betydelig gjen-
nom 2000. I USA ligger inflasjonstakten over eller om
lag pa nivad med den norske, mens inflasjonstakten i
EU er litt lavere. Ravareprisveksten er en viktig faktor
bak utviklingen, men ogsa aktivitetsveksten har bi-
dratt til gkt prisvekst. I tiden framover regner vi med
at avtakende prisvekst og til dels prisfall pa ravarer,
vil bidra til & trekke inflasjonen ned til om lag 2 pro-
sent i euro-omradet i 2001. Dette vil ogsa bidra til at
prisveksten pé verdensmarkedet for bearbeidede
industrivarer blir moderat.

Pengepolitikken og anslag pa valutakursene
Den importveide valutakursen ser na ut til & svekke
seg med om lag 2,6 prosent fra 1999 til 2000. I hgst
har dollaren veert usedvanlig sterk, og euroen tilsva-
rende svak. Siden slutten av november synes imidler-
tid bildet & ha snudd seg. Vi forventer, i trad med
typiske markedsantakelser, at dollaren framover vil
svekke seg i forhold til euro, mens norske kroner bare
vil svekke seg litt i forhold til euro for deretter a ligge
i neerheten av et vanlig antatt intervall for hva som
menes med stabil valutakurs overfor euro. Samlet
legger vi til grunn at den importveide kronekursen pa
arsbasis vil endre seg lite i 2001 og appresiere med
1,5 prosent i 2002.

Importprisene i norske kroner har gkt betydelig i
2000. Kronesvekkelsen har medvirket til dette. Med
fall i rdvarepriser og en styrking av den importveide
kronekursen, forventes prisene pa tradisjonelle import-
varer a holde seg stabile fra 2000 til 2001 og deretter
falle noe i 2002. Dette er i hovedsak i trdd med vare
forrige anslag. Denne endringen i importprisveksten
fra klart positiv i 2000 til svakt negativ i 2002 er en
del av forklaringen pa hvorfor vi anslér lavere norsk
prisvekst de neste to arene.

Vi antar at pengemarkedsrenten holder seg om lag
uendret fra dagens niva og gjennom fgrste halvar
neste ar. I trdd med avtakende inflasjonstakt og lavere
vekst i norsk gkonomi neste ar, regner vi med at
renten kan g noe ned i andre halvar neste ar. Vi an-
tar fortsatt at pengemarkedsrenten i euro-omradet vil
pke til litt over 5 prosent i begynnelsen av neste ar for
deretter & holde seg konstant. Dette mener vi er for-
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enlig med en forventning om noe lavere inflasjon i
euro-omradet neste ir og moderat pkonomisk vekst.
Disse renteanslagene for Norge og euro-omradet er de
samme som i var forrige konjunkturoversikt. De inne-
berer at realrenten i Norge blir klart hgyere enn i
euro-omradet bade i 2001, men serlig i 2002, da ogsa
inflasjonen i Norge anslas til & bli noe lavere enn i
euro-omradet.

Betydelige prisimpulser fra finanspolitikken
i 2001 og 2002

Etter hgstens budsjettforhandlinger i Stortinget, ble
det foretatt relativt store endringer i forhold til regjer-
ingens forslag til budsjett. Disse endringene gjelder
farst og fremst skatte- og avgiftspolitikken og bare i
mindre grad utgifter til kjgp av varer og tjenester
samt overfgringer hvor vi har lagt nasjonalbudsjettets
anslag til grunn. I forhold til skatte- og avgiftssystem-
et i 2000 er fglgende endringer av stor betydning i
2001:

¢ Den alminnelige sats for merverdiavgift gkes fra
23 til 24 prosent (fra 1.januar)

e Det innfgres moms pa en rekke tjenester (fra 1.juli)

o Satsen for merverdiavgift pd matvarer halveres til
12 prosent (fra 1.juli)

o Elektrisitetsavgiften og grunnavgiften pé fyringsolje
pkes med 2,5 gre/kWh fra 1.januar)

e Bensinavgiften reduseres nominelt i to trinn (50 gre
fra 1. januar pluss 32 gre pr. liter fra 1.juli)

o Det innfgres en konjunkturavgift for naringsbygg
pa 10 prosent (fra 1.januar)

o Reduserte satser for saldoavskrivninger (fra 1.januar)

I tillegg ble det innfgrt noen endringer i reglene for
direkte personskatter som bidrar til gkt skatt pa aksje-
inntekt og bolig og det ble varslet at investeringsav-
giften skal falle bort fra og med 2002.

Endringene i avgiftene pavirker inflasjonstakten bade
i 2001 og i 2002. Detaljene i hvordan virkningene er
anslatt, er beskrevet i en egen boks.

Vi har valgt a legge til grunn inflasjonsjustering av
skatte- og avgiftssatser fra 2001 til 2002, i trdd med
vanlig praksis ved utarbeidelsen av vare anslag for ar
hvor skatte- og avgiftssatsene ikke er vedtatt.

Usikkerhet om impulser fra petroleums-
virksomheten

Investeringene i petroleumsvirksomheten har falt kraf-
tig de siste par arene. Vi venter at dette fallet vil for-
sette inn i 2001, men i lavere tempo enn i tidligere ar.
Det har enna ikke kommet informasjon som tyder pa
at investeringsnedgangen vil stoppe opp i lgpet av nes-
te ar. Imidlertid har det vaert vanlig at en kraftig olje-
prisoppgang etter hvert fgrer til hgyere investeringer.

Eksport
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Rente- og inflasjonsforskjell mellom norske kroner
og ECU/euro. 1992-2002. Anslag for 2000-2002
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Kilder: Norges Bank og Statistisk sentralbyra.

Vi har valgt a legge disse historiske erfaringene til
grunn ogsa i denne konjunkturrapporten og antar der-
for at investeringene vil gke noe fra slutten av neste
ar og inn i 2002.

Produksjonsutviklingen for olje og naturgass i 2000-
2002 er antatt & folge samme menster som anslétt i
var forrige konjunkturrapport. Det er imidlertid fort-
satt en tendens til at produksjonsanslagene nedjuste-
res over tid. Gassproduksjonen forventes a gke en god
del de nzrmeste arene, mens oljeproduksjonen antas
& ville gke lite i 2001 for s & synke litt i 2002. Petro-
leumssektoren bidrar i 2001 saledes fortsatt til at
veksten i samlet BNP er hgyere enn for fastlandsgko-
nomien, mens veksten i 2002 er tilnaermet lik.

Oljeprisen, som i hgst har veert over 30 dollar per fat,
antas 4 falle til 26 dollar per fat i 1. kvartal neste ar
for deretter & stabilisere seg pa 24 dollar fatet. Med
en synkende kurs pa dollar badde mot euro og norske
kroner, vil oljeprisen i norske kroner synke fra 255
kroner fatet i 2000 til litt under 200 kroner fatet i
2002. Historisk sett er dette en hgy pris. Det er forut-
satt at gkte oljeinntekter, som gir store overskudd i
offentlige budsjetter, ikke fgrer til en mer ekspansiv
politikk i 2002 utover det som fglger av avgiftsantag-
elsene omtalt ovenfor. Det inneberer at inntektstapet
ved en eventuell avvikling av investeringsavgiften i
2002 forutsettes dekket inn ved & gke andre bedrifts-
skatter.

Husholdningenes inntekter og kjop

Veksten i husholdningenes konsum ser ut til & bli om
lag den samme i 2000 som aret fgr og spareraten
holder seg ogsa om lag uendret. Etter innarbeiding av
nye reviderte tall for boliginvesteringene, ser veksten
her ut til & bli noe mindre enn tidligere lagt til grunn
fordi nivéet i begynnelsen av 2000 er blitt nedjustert.
Igangsetting av nye boliger viser imidlertid kraftig
vekst og vi forventer at denne veksten vil fortsette i de
narmeste drene. Inntektsveksten og det hgye prisniva-
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et i annenh&ndsmarkedet tilsier gkte boliginvesterin-
ger til tross for at realrenten har gkt noe gjennom
2000.

@kte renter og lavere vekst i omvurdering av formues-
komponenter (boligpriser og aksjekurser) tilsier en gk-
ning i husholdningenes sparerate i tiden framover og
en moderat konsumvekst i 2001 pé linje med vart an-
slag i forrige konjunkturoversikt. En slik utvikling har
allerede blitt synlig i lgpet av innevaerende ar. Med
den sterke veksten i boliginvesteringene regner vi
imidlertid med at husholdningenes finanssparing vil
kunne synke noe neste ar.

Sma endringer i fastlandsinvesteringene
Bruttoinvesteringene i fastlandsgkonomien ser ut til &
kunne vokse litt i 2000. Med unntak av industriinves-
teringene synes veksten ganske jevnt fordelt pa neer-
inger. I 2001 vil en avtakende vekst i gkonomien
legge en demper pé behovet for gkt realkapitalbehold-
ning og dermed investeringene. Offentlig forvaltnings
realinvesteringer forventes & bli lavere neste ar og ned-
gangen i industriinvesteringene fortsetter, om enn
ganske svakt. Konjunkturavgiften som innfgres pa nye
bygg ma forventes & ville dempe investeringene i

2001 for sé & gke dem i 2002, szrlig dersom avgiften
da faller bort. Dette bidrar isolert sett til & forskyve
noen investeringer fra 2001 til 2002. I samme retning
trekker muligheten for at investeringsavgiften blir fjer-
net i 2002, i trdd ved budsjettforliket. Reduserte av-
skrivningssatser for bedriftene er derimot ikke antatt
a ville pavirke investeringene i saerlig grad disse to
arene selv om det rent kvalitativt trekker i retning av
lavere investeringer. Det er ikke forutsatt gkte investe-
ringer i kraftforsyning f.eks. i form av bygging av gass-
kraftverk. Derimot antas industriinvesteringene &
kunne gke litt fra 2001 til 2002 bl.a. knyttet til byg-
ging av et nytt aluminiumsanlegg pa Sunndalsgra.

Moderat vekst i fastlandsgkonomien

Veksten i BNP for Fastlands-Norge antas nd & ville bli
litt under 2 prosent i 2000. Vi venter at veksten vil
avta til neste &r til om lag 1 prosent. Det skyldes dels
lavere vekst i etterspgrselen fra fastlandsgkonomien
bade pga. lavere konsum- og investeringsvekst enn
aret fgr. Veksten i tradisjonell vareeksport og vareim-
port er derimot anslétt til & endre seg lite. I tillegg bi-
drar lavere petroleumsinvesteringer til mindre etter-
spgrselsimpulser mot fastlandsgkonomien. Spesielle
faktorer slik som nedgang i kraftproduksjonen — som
pkte spesielt mye i 2000 — bidrar ogsa til & forklare
den lave veksttakten i 2001.

For 2002 tror vi fortsatt pd en oppgang i veksten
igjen. Det skyldes dels en gkende konsumvekst og
effekten av utsatte investeringer fra 2001. I tillegg
bidrar tradisjonell vareeksport mer positivt igjen.
Forklaringen péa dette er at tapet av konkurranseevne
etter hvert reduseres, og med en relativt stabil vekst i
importen hos vére handelspartnere far industrien der-
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Konsumprisutviklingen 2000-2002

Konsumprisindeksen (KPI) var i oktober 2000 3,1 prosent hgyere enn
pa samme tid i fjor. Prisforlgpet gjennom det siste dret ble betydelig
influert av utviklingen i energipriser. Eksklusive energipriser 1a sdledes
KPI 2,5 prosent hgyere i oktober i ar enn i oktober i fjor. Elektrisitetsav-
giftene gkte markert ved drsskiftet 1999/2000, noe som sammen med
oljeprisutviklingen har bidratt til dette forlgpet. Endringene i avgiftssats-
er, utover en inflasjonsjustering, bidro samlet sett til & gke KPl med
anslagsvis 1/4 prosent i 2000.

I'august 1999 og januar 2000 har behandlingen av bokostnadene i KPI
blitt endret. Fra og med januar 2000 gikk Statistisk sentralbyra i utar-
beidingen av KPI over fra & innarbeide husleieutviklingen hvert kvartal,
til & gjere det manedlig. | et overgangsar kan en slik teknisk omlegging
sla systematisk ut i konsumprisindeksen og det ser ut til at denne har
bidratt til 4 gke KPl-veksten med om lag 0,1 prosentpoeng i 2000. Inn-
arbeiding av en separat indeks for leiemarkedet og en sterk vektakning
for egen bolig ga ogsa et vekstbidrag til konsumprisen i 2000 pa om
lag 0,1 prosentpoeng (se artikkel i @Gkonomiske analyser 8/2000).

For 2001 er det vedtatt en rekke endringer i avgiftene. Szerlig spiller
endringer i moms-systemet en stor rolle, men ogsa andre avgiftsend-
ringer vil fa betydning. | det felgende skal vi se litt naermere pa hvor-
dan disse avgiftsendringene vil virke inn p& konsumprisveksten gjen-
nom 2001 og 2002. Vi forutsetter at det vedtatte avgiftsopplegget for
2001 vidrefgres i 2002, med inflasjonsjustering av volumavgiftssatsene.
Hovedpunktene er oppsummert i egen tabell.

Anslatte isolerte virkninger av endringer i utvalgte avgifter
(utover prisjustering) pa prisstigningstakten (KPI) i prosentpoeng

20011 200111 20021 20021
Momsgkning fra 23 til 24 % 0,6 0,6 0
Halv moms pa& matvarer 0 -1,3 -1,3 0
Moms pa tjenester 0 0,2 0,2 0
Drivstoffavgifter -0,2 -0,3 -0,1 0
Elektrisitets- og fyringsoljeavgift 0,2 0,2 0
Modellberegnet samlet virkning' 0,6 -0,6 -1,3 0,1

' Kan awike fra summering av enkeltkomponentene pa grunn av avrunding, til-
bakevirkninger fra gkonomien og fordi bortfallet av NRK-avgiften fra og med
desember 2000 er tatt med.

Endringene i avgiftene vil pavirke utviklingen i prisstigningstakten
gjennom de to kommende drene i betydelig grad. Dette skyldes at
halveringen av momsen pa matvarer farst skal gjelde fra 1. juli neste ar.
Denne effekten forsterkes av en ytterligere reduksjon i drivstoffavgift-
ene, men motvirkes av at ogsa momsgrunnlaget utvides ("moms pa
tjenester") fra samme dato.

| farste halvar 2001 vil avgiftsendringene (i farste rekke gkning i gene-
rell momssats) gi et bidrag pa 0,6 prosentpoeng til gkning i prisstig-
ningstakten pa 12-manedersbasis, mens avgiftene i andre halvar 2001
bidrar til & redusere prisstigningstakten med 0,6 prosentpoeng. Hvis alle
verdiavgiftssatser beholdes, mens volumavagiftssatsene endres i takt
med konsumprisindeksen, vil prisstigningstakten i farste halvar 2002 bli
trukket ned med 1,3 prosentpoeng pa grunn av endringene fra 1. juli
2001. I andre halvar 2002 vil avgiftsendringene under de nevnte forut-
setninger ikke bidra direkte til prisstigningstakten.

Den ngyaktige effekten pa prisstigningen av avgiftsendringene i 2001
er beheftet med mer usikkerhet enn vanlig, fordi det er store endringer
som delvis motvirker hverandre. Avgiftendringenes innvirkning pa KPI
vil avhenge av i hvilken grad endringene slar rett ut i prisene til konsu-
mentene, noe vare tall i stor grad er basert pa at de gjer.

Prisutsiktene

Ved inngangen til 2001 kommer avgiftsendringene til & bidra til en klar
okning i konsumprisindeksen og prisstigningstakten kan pa 12-mane-
dersbasis komme opp i godt over 3,0 prosent. Etter hvert ventes

reduserte oljepriser og svak importprisvekst & bidra til lavere prisvekst.
Prisstigningstakten pa 12-manedersbasis vil i 2001 ogsa reduseres som
felge av gkningen i oljepris gjennom 2000. | motsatt retning trekker
imidlertid en viss gkning i lennskostnadene per produsert enhet. Fra
juni til juli 2001 vil prisstigningstakten falle markert pa grunn av halver-
ingen av momssatsen pa matvarer. Mot slutten av 2001 kan prisstig-
ningstakten komme klart under 2 prosent. | fgrste halvar 2002 gar pris-
stigningstakten ytterligere ned ettersom den direkte effekten av moms-
gkningen da er borte, mens matmomseffektene fortsatt er tilstede. |
andre halvar av 2002 gker prisstigningstakten markert som en fglge av
at den direkte effekten av halveringen av matmoms faller bort, og vi er
tilbake til en prisstigningstakt som er upavirket av de direkte effektene
av avgiftsendringene.

Konsumprisindeksen
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4.0
35+
3.0
25+
2.0
15+

10N

0.5

n n n n n n 1 n n n n n n 1 n n n
1996 1997 1998 1999 2000
— lalt
Eksklusive energivarer

Kilde: Statistisk sentralbyra.

Virkninger av avgiftsendringer pa prisstigningen (KPI)
Prosentpoeng

1.0
0.5

0.0

-0.5

-1.0

-15

2000 2002
Kilde: Statistisk sentralbyra.

Konsumprisindeksen
Prosentvis vekst fra samme kvartal aret far

4.0
3.5
3.0
25
2.0
15

1.0

05 —geg" 2000 2001 2002

Kilde: Statistisk sentralbyrd.

19




Konjunkturtendensene

@konomiske analyser 9/2000

med drahjelp av eksporten. I tillegg gir gkt skipspro-
duksjon og hgyere petroleumsinvesteringer positive
impulser til industrien serlig i 2002. Produksjonen i
offentlig forvaltning felger i stor grad utviklingen i
utfprte timeverk i sektoren og disse antas 8 vokse
ganske jevnt over de to kommende &rene.

Fortsatt stramt arbeidsmarked
Arbeidslgshetsraten ifplge AKU anslas til 3,4 prosent i
2000, bare svakt hgyere enn aret fgr. Beholdningen
av ledige stillinger er fortsatt hgy og indikerer press i
arbeidsmarkedet. @kt ferie bidrar isolert sett til redu-
sert tilbud av timeverk neste ar og dermed til & holde
veksten i antall sysselsatte oppe. Dette vil gjenta seg i
2002. Med en lavere vekst i gkonomien neste &r, vil
ledigheten kunne gke svakt neste ar. For 2002 forven-
tes gkende vekst & bidra til & dempe nedgangen i an-
tall utfgrte timer, og dette forsterkes av gkt ferie slik
at samlet sett antas antall sysselsatte & gke noe mer
fra 2001 til 2002 enn aret fgr. Ledigheten antas derfor
ikke & ville endre seg mye i 2002 heller.

Avgiftsopplegget gir varierende prisvekst
Konsumprisveksten ser ut til & bli 3,1 prosent i 2000,
som er noe hgyere enn aret for. 0,2 prosentpoeng av
denne gkningen i inflasjonstakt i 2000 skyldes omleg-
ging av beregningsopplegget for bokostnaderi kon-
sumprisindeksen. Det vedtatte statsbudsjettet vil fa
stor betydning for inflasjonsforlgpet i 2001. Vi far en
inflasjonsimpuls fra gkt moms allerede i januar som
isolert sett trekker prisveksten opp med om lag 0,6
prosentpoeng. @kt el.avgift bidrar ogsa til gkt infla-
sjon, men lavere bensinavgift trekker i motsatt ret-
ning. Fra sommeren av, vil momssystemet endres ved
at det innfgres moms pa tjenester samtidig som mat-
momsen halveres og bensinavgiftene reduseres ytter-
ligere. Da vil inflasjonstakten synke merkbart. I 2002
vil den direkte priseffekten av hgyere momssats for-
svinne, mens endringene midt i 2001 fortsatt gjgr seg
gjeldende og fgrst blir borte sommeren 2002. Virk-
ningene av dette pa inflasjonen er nermere beskrevet
i en egen boks. Hgyere importprisvekst og hgyere
oljepris er med pé & forklare at inflasjonsanslaget for
neste ar er justert opp med 0,3 prosentpoeng fra for-
rige kvartalsrapport. Nedjusteringen av prisveksten i
2002 med 0,4 prosentpoeng har blant annet sammen-
heng med avgiftsomleggingen.

Ved siden av avgiftsendringene spiller importprisene
en viktig rolle for inflasjonen framover. Som nevnt
foran, legger vi til grunn at den norske kronen gradvis
vil appresiere fra andre kvartal 2001 og gjennom be-
regningsperioden. Det skyldes i all hovedsak at kursen
pa amerikanske dollar vil svekke seg mot euro, samti-
dig som kronekursen er relativt stabil mot euro. Dette
bidrar til at importprisene i norske kroner vil vokse
klart svakere bade i 2001 og 2002 enn i 2000, da
veksten ser ut til & bli vel 5 prosent.
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Produktivitetsveksten var beskjeden i 1999, men ser
nd ut til & bli betydelig i 2000. Det forklarer langt pé
vei hvorfor den sterke importprisveksten ikke har
resultert i stgrre gkning i inflasjonstakten fra 1999 til
2000 enn hva som har veert tilfelle. Vi forutsetter ikke
at den saers hgye produktivitetsveksten fra 2000 vil
fortsette de to nermeste drene, men at veksten likevel
vil bli pd om lag 2,5 prosent som er ner det historiske
gjennomsnittet de siste tjue drene.

Lgnnsveksten vil synke litt fra 1999 til 2000 ifglge
vére anslag. Timelgnnsveksten ser ut til & ga litt mer
ned i industrien enn i gkonomien som helhet. Neste ar
vil ikke timelgnnsveksten endre seg mye i forhold til
inneveerende ar, men pga. lengre ferie vil arslgnns-
veksten synke litt i forhold til i 2000. Lavere inter-
nasjonal prisvekst i tiden framover vil bidra til &
dempe lgnnsveksten i industrien og deretter ogsé i
andre neeringer. Sammen med klart lavere konsum-
prisvekst i 2002 bidrar det til at lgnnsveksten synker
med om lag et halvt prosentpoeng fra 2001 til 2002.
Presset i arbeidsmarkedet endrer seg lite giennom
beregningsperioden og bidrar derfor ikke til endringer
i lgnnsveksten.

Meget store overskudd i utenriksgkonomien
Overskuddet pé driftsbalansen i 2000 ser né ut til &
kunne bli rundt 190 mrd. kr. eller 13,5 prosent av
BNP. En klar nedgang i oljeprisen, som bidrar til et
bytteforholdstap i 2001, motvirkes av en kraftig reduk
sjon i underskuddet pa rente- og stgnadsbalansen
overfor utlandet og av litt sterkere vekst i eksport-
volumet enn i importen, slik at driftsbalanseoverskud-
det bare gar litt ned neste ar. Nedgangen i driftsover-
skuddet anslas til a bli stgrre i 2002, fordi bytteforhol-
det fortsetter & forverres pga. lavere oljepriser, men
ogsa fordi importveksten gker noe regnet i volum. Til
tross for dette, viser beregningene et driftsbalanse-
overskudd pa 176 mrd. kr. i 2002, tilsvarende 12 pro-
sent av BNP dette aret. Det akkumulerte driftsbalanse-
overskuddet i arene 2000-2002 er ansléatt til om lag
550 mrd. kr. og nettofordringene pa utlandet 940 til
mrd. kr, eller 64 prosent av BNP.



