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2. Konjunkturutviklingen i Norge

Nylig publiserte tall fra kvartalsvis nasjonalregnskap
(KNR) viser at veksten i fastlandsgkonomien tok seg
klart opp gjennom fjoréret og inn i 2012 etter en per-
iode med meget svak vekst rundt arsskiftet 2010/11.
De siste fire kvartalene har veksten i fastlandsgkono-
mien veert om lag 4 prosent (regnet som arlig rate med
utgangspunkt i sesongjusterte tall fra KNR). Det er
over ett prosentpoeng hgyere enn hva man regner som
trendvekst for BNP Fastlands-Norge. Med basis i de

siste KNR-tallene tidfester vi nd konjunkturbunnen til 1.

kvartal 2011. Norsk gkonomi har sdledes veert i en kon-
junkturoppgang i ett ar. I denne perioden er det serlig
gkt produksjon i markedsrettet tjenesteyting og "an-
nen vareproduksjon” som har bidratt til BNP-veksten,
mens produksjonsveksten i offentlig forvaltning og
seerlig i industrien har veert mer beskjeden. P4 etter-
sporselssiden har husholdningenes konsum gkt en del.
Det samme har investeringer i petroleumsvirksomhet.
Konsumet i offentlig forvaltning har bare gkt moderat,
og investeringene i fastlandsneringene har heller ikke

Tabell 2.1. Makrogkonomiske hovedstarrelser. Regnskapstall for 2010-2012. Vekst fra forrige periode. Prosent

2010 5011+ Sesongjustert
11:2 11:3 11:4 12:1
Realgkonomi
Konsum i husholdninger mv.! 3,7 2,4 0,6 0,5 0,6 1.3
Konsum i offentlig forvaltning 1,7 1,5 1,2 0,5 0,4 -0,3
Bruttoinvesteringer i fast realkapital -5,2 6,4 -2,3 6,9 0,6 0,6
Fastlands-Norge -2,5 8,0 1,0 0,7 1,8 -2,7
Utvinning og rertransport -9,0 13,4 41 8,1 0,7 6,1
Ettersparsel fra Fastlands-Norge? 2,0 3,2 0,8 0,5 0,8 0,1
Eksport 1,8 -1,4 2,3 2,1 -3,3 2,1
Raolje og naturgass -4,8 -6,2 -4,9 7,9 -7,3 6,5
Tradisjonelle varer 2,5 -0,4 6,3 -0,9 -4,8 3,8
Import 9,9 3,5 -5,9 2,1 2,8 -2,1
Tradisjonelle varer 8,1 5,3 -0,1 0,7 1,0 -0,6
Bruttonasjonalprodukt 0,7 1,4 0,7 1,4 0,6 1.4
Fastlands-Norge 1,9 2,4 1.4 0,8 0,8 1.1
Arbeidsmarkedet
Utferte timeverk 0,8 1,6 0,7 1,1 0,6 0,8
Sysselsatte personer -0,1 1,4 0,5 0,8 0,4 0,7
Arbeidsstyrke® 0,5 1,0 0,4 0,8 0,4 0,7
Arbeidsledighetsrate, niva® 3,6 3,3 3,3 3,2 3,4 3,2
Priser og lenninger
Arslgnn? 3,7 4,2 . . . i
Konsumprisindeksen (KPI)® 2,5 1,2 1,4 1,5 0,9 0,8
KPI justert for avgiftsendringer og uten energivarer (KPI-JAE)° 1,4 0,9 1,0 1,1 11 1,4
Eksportpriser tradisjonelle varer 5,3 6,2 -0,2 -0,9 0,0 -1,4
Importpriser tradisjonelle varer -0,6 4.1 -1,2 -0,6 0,8 0,1
Utenriksregnskap
Driftsbalansen, milliarder kroner 313,6 395,9 93,0 110,1 112,9
MEMO (ujusterte nivatall)
Pengemarkedsrente (3 mnd. NIBOR) 2,5 2,9 2,8 3,0 3,1 2,6
Utlansrente, rammelan med pant i bolig® 3,4 3,6 3,5 3,6 3,9 4,0
Raoljepris i kroner’ 484 621 637 617 627 684
Importveid kronekurs, 44 land, 1995=100 90,3 88,1 87,8 87,4 87,9 87,6
NOK per euro 8,01 7,79 7,82 7,77 7,76 7,59

' Se omtale av de sesongjusterte tallene i avsnitt 2.3.

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

? Ifelge AKU.

“ Foreligger ikke pa kvartal.

> Prosentvis vekst fra samme periode aret for.
6 Gjennomsnitt for perioden.

7 Gjennomsnittlig spotpris Brent Blend.

Kilde: Statistisk sentralbyrad og Norges Bank.
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gkt mye. Boliginvesteringene gkte sterkt i fire kvartaler
fra sommeren 2010. Veksten flatet s ut, og hittil i 2012
har boliginvesteringene falt. Importveksten har veert
ganske moderat de siste fire kvartalene, ogsé nir man
justerer for tilfeldige faktorer som pavirket tallene i 1.
kvartal 2011. Til sammen har dette gitt en klar oppgang
i produksjonen i fastlandsgkonomien.

Etter & ha falt noe fra slutten av 2010 og inn i 2011,
endret arbeidsledigheten seg lite gjennom 2011.
Arbeidsledigheten har imidlertid vist en ny nedgang sa
langt i 2012. Arbeidskraftundersgkelsen (AKU) viser
en ledighetsrate pa 3,3 prosent for 2011, en nedgang
pa 0,3 prosentpoeng fra aret for. I 1. kvartal 2012 var
AKU-ledigheten 3,2 prosent, mens gjennomsnittet for
de tre siste manedene er 3,0 prosent. Veksten i syssel-
settingen og arbeidsstyrken tok seg noe opp gjennom
2011.11. kvartali ar har veksten tiltatt merkbart, men
noe av dette skyldes antakelig tilfeldige faktorer. Hgy
befolkningsvekst som fglge av stor innvandring bidrar
mye til veksten i arbeidsstyrken. Veksten i arbeids-
kraftproduktiviteten i fastlandsgkonomien har bare
veert 1 prosent i gjennomsnitt de to siste drene. Det

er vanskelig a spore klare tendenser til at produktivi-
tetsveksten er tiltakende selv i de siste kvartalene med
hoy vekst i fastlandsgkonomien. Denne utviklingen
avviker fra det som vanligvis skjer i en tidlig fase av en
konjunkturoppgang.

Prisveksten mélt med konsumprisindeksen (KPI) har
vaert meget lav i senere tid. Etter en liten gkning i den
sesongjusterte totalindeksen i februar i ar, falt prisni-
vaet i april nesten tilbake til nivéet i fjor hgst. Veksten

i KPIvar 1,2 prosent i 2011 og ble nesten halvert i for-
hold til aret for. Det var serlig nedgangen i elektrisitets-
prisene gjennom 2011 som bidro til lavere KPI-vekst.
Prisveksten pd importerte konsumvarer er ogsa lav som
folge av en sterkere kronekurs og svak prisutvikling

pa internasjonale konsumvarer. Arsvekstraten for KPI

i april var bare 0,3 prosent. Justert for avgiftsendrin-
ger og uten energivarer gkte konsumprisene med 0,9
prosent i 2011, og arsveksten i april var bare 0,7 pro-
sent. Hgye rdoljepriser har bidratt til & trekke opp den
samlede prisveksten i senere tid, men oljeprisen har falt
markert i lgpet av varen. Stromprisene har allerede falt
mye og vil neppe falle noe serlig mer. Vi regner med at
den sterke kronekursen holder seg, og det vil bidra til
at prisimpulsene fra importvarer trekker KPI-veksten
ned ogsé i de neermeste kvartalene. Lgnnskostnader per
produsert enhet i Norge gker ganske jevnt og bidrar til
heyere prisvekst, men impulsene herfra endres trolig
lite fra 2011 til 2012.

Arslgnnsveksten har vert svaert stabil rundt 4 prosent
siden 2009. 12011 var arslgnnsveksten 4,2 prosent.
Arets lgnnsoppgjer i store deler av privat sektor kom
ganske raskt i havn uten konflikter, og ser ut til & gi

en arslpnnsvekst pa linje med de foregdende arene.
Dette er imidlertid en lgnnsvekst som er om lag et
halvt prosentpoeng hgyere enn vi tidligere har sett for
oss. I offentlig sektor er det fortsatt noe konflikt, men
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resultatet for store deler av sektoren gir en lgnnsvekst
som kan anslas til om lag 4 prosent. Reallgnnsveksten
i 2012 vil antakelig bli om lag 3 prosent som er pé linje
med veksteni2011.

De to siste drene har etterspgrselen fra offentlig forvalt-
ning bidratt til & dempe veksten i samlet innenlandsk
ettersporsel og i fastlandsgkonomien. Ogsé i 2012 vil
offentlig forvaltnings bruk av varer og tjenester trekke
veksten i gkonomien ned. Den stgrste impulsen fra fi-
nanspolitikken er hgy vekst i overfgringene som bidrar
til hgy vekst i husholdningenes disponible realinntekt-
er. Denne veksten vil stimulere husholdningenes etter-
sporsel. Boliginvesteringene var en viktig faktor bak
veksten i norsk gkonomi i 2011, men disse har flatet

ut inn i 2012. Igangsettingen av nye boliger tyder pa at
veksten framover ikke vil bli sterk, men trolig bidra til
a trekke veksten i fastlandspkonomien videre opp litt
fram i tid. Husholdningenes forbruksvekst var ikke hgy
12011 tatt i betraktning det lave rentenivéet og den
store inntektsgkningen. Forbruksveksten tok seg imid-
lertid opp i 1. kvartal 2012. Det er vanskelig & forklare
utviklingen i husholdningenes forbruk p& annen méte
enn at usikkerheten i den nasjonale og internasjonale
gkonomien har betydning for norske husholdningers
kjop. Antakelig vil dette prege utviklingen en god stund
framover. Vi legger til grunn at den forsiktighetsmo-
tiverte atferden i stor grad viderefgres, men at hgy
inntektsvekst likevel vil bidra til sterkere konsumvekst
framover.

Den svake utviklingen internasjonalt betyr mye for
norsk gkonomi. Norsk gkonomi blir oppfattet som

mer solid enn de fleste andre, og dette kan ha bidratt
til den sterke kronekursen i senere tid. Sammen med
en svak vekst i markedene for norsk eksport, fgrer en
sterk krone til lavere etterspgrsel etter varer og tjenes-
ter fra deler av konkurranseutsatt naringsliv. Denne
utviklingen forsterkes av at petroleumsvirksomheten
bruker en stadig stgrre andel av norske ressurser, som
hentes delvis fra annen konkurranseutsatt virksom-
het og delvis gjennom import av arbeidskraft og andre
varer og tjenester. Det er derfor ikke grunn til & regne
med at en klart hgyere vekst i norsk eksport vil bidra til
oppgangen i norsk gkonomi de neermeste kvartalene.
Forst om et par ar kan vi forvente drahjelp fra utlandet
til oppgangen i norsk gkonomi.

Med svak gkonomisk vekst internasjonalt en tid fram-
over, ma veksten i norsk gkonomi i hovedsak komme
via innenlandsk etterspgrsel. Vi regner med at finans-
politikken vil gi litt pkte impulser til veksten i norsk
pgkonomi som fplge av hgy realvekst i stgnader og en
antatt hgy vekst i investeringer i infrastruktur. Veksten i
konsumet i offentlig forvaltning antas & ligge neer trend-
veksten i fastlandsgkonomien framover. Inntektene til
husholdningene vil gke klart og dersom utviklingen vi
ser for oss realiseres, vil usikkerheten som i dag preger
husholdningenes tilpasning avta. Da kan spareraten
synke litt mot slutten av prognoseperioden, og der-
med bidra til & stimulere veksten i gkonomien. En slik
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Figur 2.1. Offentlig forvaltning. Sesongjustert, mrd. 2009-kr,
kvartal
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

konsumdrevet oppgang, hjulpet av en moderat gkning i
oljesektorens impulser til gkonomien, innebeerer at vek-
sten i fastlandsgkonomien blir litt hgyere enn anslatt
trendvekst. Da kan norsk gkonomi komme ut av dagens
lavkonjunktur i 2015.

Vi regner med at arbeidsledigheten framover vil holde
seg ganske stabil i overkant av 3 prosent. Selv om
pgkonomien tar seg opp, fgrer sterk befolkningsvekst og
serlig stor innvandring til at veksten i arbeidsstyrken
ogsa er hgy.

Stor rentedifferanse overfor utlandet og relativt lav
norsk inflasjon gjgr at kronekursen mot euro forblir
sterk de naermeste drene. Det gjgr at prisveksten malt
med KPI-JAE bare vil ta seg svakt opp framover. Nar
effekten av de fallende elektrisitetsprisene blir borte i
lopet av 2012, vil ogsd KPI-veksten gke noe, men vi ser
ikke for oss at prisveksten blir hgy de naermeste arene.
Det tilsier at rentene neppe blir szerlig hgye selv om de
ikke kan forventes & bli veerende pé dagens lave nivéer.
Vi har lagt til grunn at Norges Banks styringsrente grad-
vis settes opp fra neste sommer, men at lanerentene
holder seg uvanlig lave ogsd i 2013.

2.1. Mer stimulans fra finanspolitikken?
Sesongjusterte KNR-tall for 1. kvartal 2012 viser at
konsumet i offentlig forvaltning falt fra forrige kvartal.
Mens konsumet var om lag konstant i kommunefor-
valtningen, falt det med vel en halv prosent i stats-
forvaltningen. Ogsa bruttoinvesteringene i offentlig
forvaltning ble noe redusert siste kvartal. 12011 var
konsumveksten i offentlig forvaltning for aret under ett
1,5 prosent. I statsforvaltningen gkte konsumet med
vel 1 prosent i 2011, mens gkningen i kommuneforvalt-
ningen var knapt 2 prosent. De samlede bruttoinveste-
ringene i offentlig forvaltning gkte moderat fra 2010 til
2011.

Vi legger til grunn for vére beregninger at veksten i
konsum og investeringer i offentlig forvaltning for 2012
blir om lag som anslagene i Revidert nasjonalbudsjett
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2012 (RNB). Regjeringen anslar veksten i konsu-

met i offentlig forvaltning til 1,9 prosent fra 2011 til
2012, mens bruttoinvesteringene ventes a falle med
1,4 prosent. Trekker vi fra kjgpet av en fregatti 2011,
innebarer anslaget i RNB en vekst pa om lag 3 prosent
i bruttoinvesteringene. Streiken i offentlig forvaltning
vil redusere utfgrte timeverk, lgnnsutgiftene og kon-
sumet litt i 2. kvartal, men dette vil i liten grad pavirke
arsvekstratene.

Stgnadene til husholdningene gkte med 6,3 pro-
senti2011. Som fglge av den lave veksten i kon-
sumprisene var realveksten i stgnadene 5 prosent.
Alderspensjonene har bidratt mest til denne gkningen,
mens summen av barnetrygd, kontantstgtte, sykepen-
ger og dagpenger ved arbeidslgshet var uendret fra dret
for. Anslaget for nominell stgnadsveksti 2012 i RNB er
pé linje med veksten aret for. Med en konsumprisvekst
pa om lag 1 prosent vil realveksten i stgnadene kunne
bli vel 5 prosent ogsa i ar.

De samlede etterspgrselsimpulsene fra offentlig kjgp av
varer og tjenester samt stgnader var reelt 2,7 prosent i
2011, noe som er pa linje med trendveksten i fastlands-
gkonomien. For 2012 innebarer vére anslag en impuls
pa 3 prosent.

Offentlig forvaltnings nettofinansinvesteringer var 375
milliarder kroner i 2011. Holdes skatte- og formuesinn-
tekter og utgifter fra petroleumsvirksomheten utenom,
var nettofinansinvesteringene 24 milliarder kroner.
Kommuneforvaltningen hadde nettofinansinvesteringer
pa minus 22 milliarder kroner. Strukturelt, oljekor-
rigert budsjettunderskudd (SOBU) var klart innenfor
4-prosentbanen i 2011. Ifglge RNB 2012 var SOBU i
2011 3,1 prosent av fondskapitalen ved inngangen av
aret. For inneveerende ar har regjeringen beregnet at
SOBU gker til 3,5 prosent.

Vare detaljerte anslag for finanspolitikken i 2012 ba-
serer seg blant annet pa de vedtatte skatte- og avgifts-
endringene for 2012. Indirekte skatter gker litt utover
inflasjonsjustering, og bidrar til & trekke opp konsum-
prisveksten med knapt 0,1 prosentpoeng fra 2011 til
2012. Det er saerlig gkt sats for matmoms som bidrar til
dette. Nominelle belgpsgrenser i personbeskatningen er
oppjustert med 4 prosent. Vi anslar nd at lgnnsveksten
12012 vil bli vel 4 prosent, slik at reelle skattesatser blir
om lag uendret fra 2011 til 2012.

Vi antar at finanspolitikken vil gi litt stgrre etter-
sperselsimpulser i drene 2013-2015 enn i 2012. Vi
forutsetter et reelt uendret skatteniva i hele banen.
Pensjonsstgnadene vil vokse mye reelt sett i drene fram-
over, men veksten vil pavirkes mer av gkningen i antal-
let eldre enn av at mange som er 62 ar og eldre velger &
ta ut AFP. Overfgringene til husholdningene er anslétt
a pke reelt med om lag 5 prosent arlig i 2012 og 2013,
men realveksten blir lavere deretter nar prisveksten

tar seg noe opp. Konsumet i offentlig forvaltning antas
a pke med 2,5-3 prosent arlig, om lag som beregnet
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Figur 2.2. Rente- og inflasjonsforskjeller mellom Norge og
euroomradet. Prosentpoeng
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Kilde: Norges Bank og Statistisk sentralbyra.

trendvekst i fastlandsgkonomien. Bruttoinvesteringene
i offentlig forvaltning vil trolig ke mer enn konsumet
ut fra et gnske om gkte investeringer i infrastruktur, og
vi legger til grunn en vekst pd om lag 6 prosent hvert
ar fra 2013 til 2015. Hgyere investeringsvekst pker
veksttakten i realkapitalen i offentlig forvaltning. Dette
bidrar til litt hgyere vekst i konsumet i offentlig forvalt-
ning framover fordi konsumet inkluderer tjenester fra
kapitalen som per definisjon er lik det gkte kapitalslitet.
De samlede etterspgrselsimpulsene fra kjgp av varer og
tjenester samt overfgringer anslas a bli 3-3V2 prosent i
disse tre arene. Dette er hgyere enn anslatt trendvekst
for fastlandsgkonomien.

Vi anslar en noe hgyere vekst i Statens pensjonsfond
utland enn RNB 2012 som fglge av at vi legger til grunn
hgyere olje- og gasspriser i 2014 og 2015, men lavere i
2013. Mens RNB 2012 anslar at realoljeprisen vil veere
en god del lavere enn i dag fra og med 2014, regner vi
med at oljeprisen faller fram til 2013, men at den s&
gker noe igjen i takt med at veksten tar seg opp i utlan-
det. SOBU regnet som andel av fondskapitalen vil da
ifplge vare anslag ligge mellom 2 og 3 prosent fra 2013
til 2015.

2.2. Lavrente i ar og neste ar

Inflasjonen, malt ved konsumprisindeksen justert for
avgiftsendringer og uten energivarer (KPI-JAE), var

i arets fire forste méaneder 1,2 prosent, som er langt
under Norges Banks inflasjonsmal. Samtidig har ifelge
vare beregninger BNP Fastlands-Norge veert mellom 1
og 2 prosent under trendnivéet siden 2009. Vedvarende
lavkonjunktur ute og sterk krone var Norges Banks
begrunnelse for & sette ned renta med 0,25 prosent-
poeng til 1,5 prosent i mars i ar. Ogsa i desember i

fjor ble renta satt ned, da med 0,5 prosentpoeng.
Pengemarkedsrenta var ved utgangen av mai pa 2,3
prosent. Det innebarer at paslaget mellom styrings-
renta og pengemarkedsrenta er pa 0,8 prosentpoeng.
Paslaget har i stor grad veert i dette omrédet de siste

5 drene, mens det for finanskrisen startet i 2007 var
rundt 0,25 prosentpoeng.
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Figur 2.3. Norske renter. Prosent
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Rentenivaet pavirker publikums gjeld, som i sin tur
ogsa er viktig for den finansielle stabiliteten i gkono-
mien. Publikums innenlandske bruttogjeld (K2) var i
tremanedersperioden desember 2011 til februar 2012
6,9 prosent hgyere enn i perioden september-november
i fjor, sesongjustert og regnet som arlig rate. I de siste
to drene har den sesongjusterte veksten ligget mellom
5 og 8 prosent. Utviklingen de siste manedene viser

at gjeldsveksten har falt i kommunene og gkt i ikke-
finansielle foretak. P4 grunn av omfattende endringer
i sektorgrupperinger som fplge av ny internasjonal
sektorstandard er publiseringen av tall for innenlandsk
kredittvekst i mars i ar utsatt og vil bli publisert samti-
dig med april-tallene.

Som &rsgjennomsnitt kostet en euro 8,01 kroner i 2010.
Dette er nesten identisk med kursmaélet vi hadde da
krona ble bundet mot euroens forlgper, ecu, i 1990.
Videre er det nar 2 prosent sterkere enn gjennomsnit-
tet de siste to tidrene. Fra 2010 til 2011 styrket krona
seg med om lag 2,5 prosent, bide regnet mot euro og
mot importveid kronekurs. I prognosene har vi lagt til
grunn uendrede kurser mellom norske kroner og andre
valutaer med unntak av euroen. Euroen antas & svekke
seg framover, slik at en euro antas & koste rundt 7,50
som arsgjennomsnitt i r og 7,40 i 2013. Deretter styr-
ker euroen seg noe og kursen antas & ligge i overkant
av 7,601 2015. Dette inneberer at krona styrker seg
ytterligere 3,5 prosent i ar og om lag 1,5 prosent neste
ar. Mélt mot euro vil krona da veere om lag 10 prosent
sterkere enn gjennomsnittet de siste to tidrene.

Siden vi legger til grunn uendrede kurser mellom
norske kroner og andre valutaer utenom euroen, vil
kronestyrkingen bli mindre mélt ved den importveide
kronekursen. Styrkingen bade i ar og neste ar vil bli
pa 0,5 - 1 prosent, mens denne styrkingen i stor grad
reverseres i 2014 og 2015.

Statsgjeldskrisen mange land na opplever leder til kutt
i offentlige utgifter og gkte skatter, og bidrar dermed
til & redusere den allerede lave internasjonale veksten.
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Figur 2.4. Valutakurser
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Kilde: Norges Bank.

Dette resulterer i lavere etterspgrsel mot norsk ekspor-
trettet neeringsliv. Videre kan lave renter i utlandet
forsterke problemene for konkurranseutsatt naringsliv
gjennom styrking av kronekursen. Begge deler drar i
retning av lave renter ogsa i Norge. Pa den andre siden
trekker bade lav arbeidsledighet og gkt kredittvekst,
heyere boligpriser og fare for finansiell ustabilitet i ret-
ning av gkte norske renter.

Vi tror pengemarkedsrenta vil ligge rundt 2,3 prosent
det naermeste aret. Styringsrenta vil antakelig gke
gradvis fra sommeren 2013. Pengemarkedsrenta antas
& komme opp i 4,3 prosent i slutten av 2015. Med disse
anslagene vil boliglansrenta — gitt ved renta pa ramme-
14n — komme opp i ner 5 prosent.

2.3. Sterkere konsumvekst framover
Sesongjusterte KNR-tall viser at konsumet i hushold-
ninger og ideelle organisasjoner gkte med 1,3 prosent
i 1. kvartal i r. KNR-tallene for varekonsumet viste en
vekst pé 1,9 prosent i samme periode, mens konsumet
av tjenester vokste med 0,5 prosent. Etter siste publise-
ring av KNR ble det imidlertid klart at sesongjustering-
en ikke tok tilstrekkelig hensyn til at paskehandelen,
serlig innkjgp av mat- og drikkevarer, ble foretatt

i slutten av mars — noe som trakk opp marstallene
forholdsvis mye. Ved publisering av varekonsum-
indeksen for april ble derfor veksten i varekonsumet i
mars nedjustert fra 1,6 prosent til null, noe som ogsé
endret de sesongjusterte tallene i de andre manedene.
Den isolerte effekten av endringen i sesongjusteringen
inneberer en reduksjon i veksten i varekonsumet pa
0,9 prosentpoeng i 1. kvartal. Vi har anslatt at denne
revisjonen gir om lag 0,4 prosentpoeng lavere vekst

i konsumet fra 4. kvartal 2011 til 1. kvartal 2012,

Figur 2.5. Inntekt og konsum i husholdninger mv.
Sesongjustert, mrd. 2009-kr, kvartal
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slik at den sesongjusterte veksten blir 0,9 prosent.
Farstekvartalstallene signaliserer da ikke lenger et klart
taktskifte i konsumveksten.

Utviklingen i husholdningenes inntekter, boligformue
og renter er viktige faktorer for konsumutviklingen.
Husholdningenes disponible realinntekter gkte med
4,2 prosent i 2011. Lgnnsinntektene, som er den stgrste
inntektskilden for husholdningene, bidro serlig til
denne inntektsveksten siden det var god vekst i syssel-
settingen og klar reallgnnsvekst. Institusjonelt kvartals-
vis nasjonalregnskap viser at disponibel realinntekt i
arets fgrste kvartal var 6,5 prosent hgyere enn samme
periode aret fgr. Bak denne utviklingen ligger en sterk
vekst bade i lgnnsinntektene og i offentlige stgnader,
samt en lav prisvekst. Vi venter at veksten i hushold-
ningenes disponible realinntekter vil veere om lag som
12011 i perioden 2012-2014. Deretter regner vi med

at gkende inflasjon og renter vil fore til lavere vekst i
2015.

En fortsatt vekst i boligprisene vil gke boligformuen.
Dette virker normalt stimulerende pa husholdningenes
konsum. Vi anslar nd konsumveksten til om lag 4 pro-
sent i ar, gkende til rundt 4,5 prosent i gjennomsnitt for
perioden 2013-2015. Dette er en noe svakere konsum-
utvikling enn under konjunkturoppgangen fra 2004 til
2007. Dersom vi korrigerer for at befolkningsveksten
nd er hgyere, blir forskjellen i konsumvekst per innbyg-
ger enda stgrre.

Husholdningenes sparerate var over 8 prosent i 2011.
Dette er relativt hgyt i et historisk perspektiv. I kjgl-
vannet av finanskrisen kan den forsiktighetsmotiverte
sparingen hos husholdningene ha gkt som fglge av

Tabell 2.2. Husholdningenes disponible realinntekter. Prosentvis vekst fra aret for

2006 2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Totalt -6,4 6,3 3,9 3,5 4,2 4,0 4,5 4,0 2,6
Eksklusive aksjeutbytte 4,2 5,0 4,0 3,2 3,8 4,4 4,4 3,9 2,4

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Figur 2.6. Boligmarkedet. Venstre akse indekser, 2009=100,
hoyre akse prosent
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usikkerhet omkring egen inntekt. Med den usikkerhe-
ten som fortsatt rdder omkring internasjonal gkonomi
antar vi at denne spareatferden til en viss grad vil gjgre
seg gjeldende ogsa i prognoseperioden. Vi anslar at
spareraten holder seg over 8 prosent i 2012-2014, for
sé & reduseres til rundt 6,5 prosent i 2015.

2.4. Boliginvesteringene flater ut

Etter en kraftig vekst i forste halvér i fjor, har boligin-
vesteringene gradvis flatet ut. Ifglge KNR gikk boligin-
vesteringene i 1. kvartal i &r ned med 1,9 prosent sam-
menliknet med kvartalet fgr. Men boliginvesteringene
ligger pa et relativt hgyt niva historisk sett.

Nedgangen i boliginvesteringene reflekterer den
negative utviklingen i bygging av nye boliger.
Byggearealstatistikken, som er hovedkilden for bereg-
ning av boliginvesteringene de siste kvartalene, viser
at nedgangen i igangsetting av nye boliger fra siste
halvér i fjor viderefgres til 1. kvartal i ar. Veksten i
boliginvesteringene i fjor pa hele 22 prosent brakte
imidlertid investeringene opp pé et historisk hgyt niva.
Investeringsaktiviteten i ar vil derfor likevel vaere pa et
relativt hgyt niva selv uten ytterligere investeringsvekst
i inneveerende ar. Med utsikter til fortsatt hgy vekst i
boligprisene, sterk realinntektsvekst, lave realrenter

og rask befolkningsvekst vil boliginvesteringene ta seg
opp igjen allerede i lgpet av innevaerende &r. Vi venter
saledes at boliginvesteringene gker med 3,6 prosent i ar
og rundt 6 prosent arlig i de neste tre arene.

Et beskjedent fall i boligprisene i siste kvartal i fjor
snudde til en oppgang i 1. kvartal i ar. Ifglge SSBs bolig-
prisindeks gkte boligprisene med 3,5 prosent i 1. kvar-
tal. Sterk etterspgrsel i boligmarkedet presser prisene
pa alle boligtyper oppover. Utviklingen i manedstallene
for boligprisene peker i retning av en videre oppgang
ogsd i 2. kvartal. Ifglge eiendomsmeglerbransjens bo-
ligprisstatistikk gkte boligprisene sesongjustert i april
og mai med henholdsvis 0,8 og 0,1 prosent. Utsiktene
for norsk gkonomi framover tilsier en hgy vekst i bolig-
prisene de neste fire arene. Vi anslar né at boligprisene,
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pa bakgrunn av utviklingen i boligbyggingen, hushold-
ningenes inntekter, renter og befolkningsvekst, vil stige
med rundt 7 prosent arlig ut prognoseperioden.

2.5. Fortsatt hgye oljeinvesteringer

Etter et markert oppsving i petroleumsinvesteringene
ved inngangen til 2011 har investeringene nadd et
rekordhgyt niva. Det siste aret har investeringene steget
med 22 prosent. Gjennom vinteren flatet veksten ut,
med en gkning fra 3. kvartal 2011 til 1. kvartal 2012 pa
neer 7 prosent.

Petroleumsinvesteringene er svart volatile. Endringene
fra kvartal til kvartal pavirkes av at flere av feltutbyg-
gingene er store prosjekter, slik at avslutning eller
oppstart av et slikt prosjekt slér kraftig ut i investe-
ringstallene. Ifplge SSBs konjunkturbarometer er flere
av aktgrene i bransjen neer sin kapasitetsgrense, og
muligheten for videre investeringsgkning er begrenset
pa kort sikt. Tilgang pa flere oljerigger pa norsk sokkel
vil kunne gke kapasiteten og dermed bedre mulighet-
ene for videre satsing pa & gke utvinningsgraden fra
felt med fallende produksjon. Hgy oljepris trekker opp
lpnnsombheten til mindre og mer marginale felt, og
sammen med bedret tilgang pé borerigger kan det fore
til gkt leteaktivitet.

Den sterke veksten gjennom fjoraret gjor at petrole-
umsinvesteringene gker klart i innevaerende &r. En
stor del av investeringsveksten i 2012 fgres tilbake til
bygging og oppgradering av oljeplattformer. Vi venter
at det hgye investeringsnivaet fra vinteren 2011/2012
opprettholdes i drene framover. Leteinvesteringene
har veert hgye de siste tre rene og her venter vi ingen
vekst av betydning ut prognoseperioden. I tillegg til en
svak gkning innen plattforminvesteringer, ventes det en
videre oppgang i aktiviteten innen produksjonsboring.
Dette gir en gkning pd neer 13 prosent i 2012 og utvik-
ling pé linje med veksten i fastlandspkonomien i drene
2013-2015.

Den svake utviklingen i oljeproduksjonen fortsatte

inn i 2012. Utvinningen av rdolje er na neer halvert
siden produksjonstoppen i 2001. Utvinningen av gass
og andre vesker har veid opp for deler av nedgangen,
men ikke fullt ut. Samlet petroleumsutvinning, malt i
oljeekvivalenter, er nd om lag 15 prosent under toppen
12004. I perioden fram mot 2015 venter vi at utvin-
ningsnedgangen flater ut pd grunn av vekst i utvinnin-
gen i gass og andre vaesker, samt et mer moderat fall i
oljeutvinningen.

Spotprisen pé réolje steg i begynnelsen av ret etter

& ha ligget en lengre periode rundt 110 dollar fatet.
Prisen har siden falt markert. Tidlig i juni var prisen
noe i underkant av 100 dollar fatet. Eksportprisen
paolje vari 1. kvartal 2012 pa hgyde med nivaeti 2.
og 3. kvartal 2008. Oljeprisen ventes 4 avta gjennom
2012 og 2013, fgr den stiger gradvis i 2014 og 2015.
Gassprisene har fulgt utviklingen til oljeprisen, men
med et etterslep. Eksportprisene pa gass ventes derfor
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Figur 2.7. Petroleumsinvesteringer og oljepris i USD.
Sesongjustert, mrd. 2009-kr, kvartal

Figur 2.8. Investeringer i Fastlands-naeringer. Sesongjustert,
mrd. 2009-kr, kvartal
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& holde seg oppe de nermeste kvartalene fgr ogsa de
avtar mot slutten av 2012.

2.6. Beskjeden gkning i
naeringsinvesteringer
Svak etterspgrsel internasjonalt har bidratt til en flat
utvikling i neeringsinvesteringene siden 2009. Nivéet i
1. kvartal 2012 var litt lavere enn gjennomsnittet dret
for og 2,4 prosent lavere sammenliknet med kvartalet
for. Nedgangen var bredt basert. Mens industriinves-
teringene falt 7,1 prosent var nedgangen innenfor
tjenesteyting 3,1 prosent. Den svake utviklingen fra
de to siste arene ser derfor ut til & fortsette. Et unntak
innenfor tjenesteneringene er utviklingen i kraftforsy-
ning hvor det er registrert en arlig vekst pa om lag 15
prosent de to siste drene. Denne utviklingen bgr sees i
sammenheng med innfgringen av el-sertifikater, ogsé
kalt grgnne sertifikater. Ordningen ble vedtatti 2011
og har til hensikt & stimulere til pkte investeringer i
fornybar kraftproduksjon. Fra 1. januar 2012 ble Norge
en del av det norsk-svenske el-sertifikatmarkedet som
skal vare fram til 2035. Ettersom kraftanlegg tildeles
el-sertifikater i 15 ar, har produsentene insentiver til
& komme i gang med produksjonen innen 2020. Den
sterke investeringsveksten vi har sett de seneste drene
ventes derfor & fortsette framover. I 2012 anslas inves-
teringer i kraftforsyning & ke med om lag 15 prosent,
mens gkningen i 2013 ventes a bli noe mindre.

Den svake veksten i naeringsinvesteringer, med unn-

tak av kraftforsyning, stér i kontrast til utviklingen i
produksjon og sysselsetting. Historisk har det vaert en
ner sammenheng mellom utviklingen i investeringer og
konjunkturutviklingen ved at investeringer er medsy-
Kkliske. Investeringer skiller seg likevel fra produksjon
og sysselsetting gjennom betydelig stgrre svingninger
over konjunktursykelen. I tidligere oppgangskon-
junkturer har veksten i investeringene vaert tre til fire
ganger sd hgy som produksjonsveksten. I ndvaerende
oppgangskonjunktur er bildet noe annerledes. Vi venter
at veksten i investeringer bare vil vaere litt hgyere enn
veksten i produksjonen ut prognoseperioden. Dette
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ma sees i sammenheng med at den norske konjunktur-
utviklingen normalt har sammenfalt med den inter-
nasjonale konjunkturutviklingen. Den néverende
oppgangskonjunkturen i Norge kommer derimot

mens det er en klar nedgangskonjunktur internasjon-
alt. Etterspgrselen mot de delene av industrien som
konkurrerer pé det internasjonale markedet er der-

for lav, noe som trekker industriinvesteringene ned
framover. Veksten i neringsinvesteringer totalt ventes
a ligge mellom 2 og 5 prosent ut prognoseperioden. Til
sammenligning har de tre siste konjunkturoppgangene
veert kjennetegnet av arlige vekstrater i spennet 10-20
prosent.

2.7. Svakere utvikling i
utenriksgkonomien
Norsk eksport har siden finanskrisen i 2008 vaert preget
av den internasjonale lavkonjunkturen. Mens svak
internasjonal etterspgrsel og kostnadsmessig tap av
konkurranseevne har dempet eksportveksten, har rela-
tivt sterk innenlandsk etterspgrsel holdt importen oppe.
Importen er nd om lag pa nivéet fgr finanskrisen mens
eksporten ligger om lag fem prosent under.

Eksportprisene har steget mye, mens importprisene

har vist en svak utvikling. Vi venter at eksportprisene
for tradisjonelle varer vil vise en mer beskjeden utvik-
ling 12012 og 2013, og fgrst stige igjen mot slutten av
prognoseperioden. Vi antar at importprisene fortsatt vil
utvikle seg svakt framover.

Sesongjusterte KNR-tall viser at eksportutviklingen i
siste halvdel av 2011 var svak. Det skyldes i stor grad
redusert tradisjonell eksport. Tradisjonell eksport steg
imidlertid med 3,8 prosent i 1. kvartal i ar. Oppgangen
ma ses i lys av en bredt basert nedgang i 4. kvartal
2011. Eksporten av olje og gass gkte med 6,5 prosent.
Den trendmessige og produksjonsbaserte nedgangen

i oljeeksporten fortsetter, men gasseksporten var re-
kordhgy i 1. kvartal i ar. Redusert eksport av tjenester,
serlig innen finans og forretningsvirksomhet, begrenset
veksten i samlet eksport til 2,1 prosent. Mens eksporten

Statistisk sentralbyra
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Tabell 2.3. Makrogkonomiske hovedsterrelser 2011-2015. Regnskap og prognoser. Prosentvis endring fra aret for der ikke annet framgar

Regn- Prognoser
skap 2012 2013 2014 2015
201" SSB NB FIN SSB NB SSB NB SSB NB
Realgkonomi
Konsum i husholdninger mv. 2,4 3,9 3 3,5 4,3 33/4 4,6 3172 4,3 31/4
Konsum i offentlig forvaltning 1,5 2,3 21/4 1,9 2,6 2 1/4 2,8 2,5
Bruttoinvestering i fast realkapital 6,4 6,1 . 6,4 4,6 4,7 . 4,1 .
Utvinning og rgrtransport’ 13,4 12,8 17 1/4 15,0 3,6 51/4 2,7 31/4 2,3 31/4
Fastlands-Norge 8,0 2,1 33/4 3,5 5,3 4 5,7 5,0
Naeringer 2,6 2,8 3,6 41 4,5 4,6
Bolig 22,0 3,6 7,0 6,7 7.2 4,9
Offentlig forvaltning 3,0 -1,7 . -1,4 5,7 . 6,2 . 6,2 .
Ettersparsel fra Fastlands-Norge? 3,2 3,1 31/2 3,1 4,0 3 4,3 2 3/4 4,0 2 3/4
Lagerendring? 0,3 -0,1 . 0,0 0,0 0,0
Eksport - 1.4 1,8 0,8 0,4 1.1 2,4
Raolje og naturgass - 6,2 2,7 . 1,2 -1,0 -1,5 0,3
Tradisjonelle varer* - 04 1,4 1172 -1,7 1,0 21/4 2,5 3,4
Import 3,5 3,5 31/2 4,3 5,2 41/2 5.1 4,9
Tradisjonelle varer 5,3 3,0 . 4,5 6,4 6,3 . 6,2 .
Bruttonasjonalprodukt 1,4 3,1 2 3/4 2,4 2,0 2 1/4 2,6 2 1/4 2,9 2 1/4
Fastlands-Norge 2,4 3,2 31/4 2,7 2,8 3 3,4 3 3,4 3
Arbeidsmarked
Sysselsatte personer 1,4 2,1 1172 1,6 1,4 11/4 1,5 11/4 1,5 11/4
Arbeidsledighetsrate (niva) 3,3 3,3 31/4 3,3 3,4 31/2 3,3 31/2 3,2 31/2
Priser og lgnninger
Arslgnn 4,2 4,1 33/4 33/4 3.9 4 4,2 4 4,3 41/4
Konsumprisindeksen (KPI) 1,2 1,0 1 0,9 1,3 13/4 1,9 2 2,3 2 1/4
KPI-JAE® 0,9 1,3 11/4 1.4 1,4 11/2 1,9 2 2,3 21/4
Eksportpris tradisjonelle varer 6,2 -1,8 0,1 0,2 3 3,8
Importpris tradisjonelle varer 4.1 -0,8 0,0 -1,2 1,3 2,3
Boligpris 8,0 7 6,3 6,9 7,6
Utenriksekonomi
Driftsbalansen, mrd. kroner 395,9 4229 380,0 293,6 307,5 304,6
Driftsbalansen i prosent av BNP 14,6 14,6 13,4 11,2 9,5 9,4
MEMO:
Husholdningenes sparerate (niva) 8,2 8,2 " 8.8 8,5 . 8,1 " 6,4 y
Pengemarkedsrente (niva) 2,9 2,3 2,4 2,4 2,4 2,3 3,1 2,9 4,0 3,6
Utladnsrente, rammelan med pant i
bolig (niva)® 3,6 3,9 .. 3,6 39 4,7
Raoljepris i kroner (niva)’ 621 613 650 545 554 578
Eksportmarkedsindikator 5,5 1,5 " . 2,5 4,1 54 N
Importveid kronekurs (44 land)® - 24 -0,5 -1 -1,0 -0,8 0 0,3 0 1,3 1/4
! Finansdepartementets anslag inkluderer tjenester tilknyttet oljeutvinning.
2 Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner + konsum i offentlig forvaltning + bruttoinvesteringer i fast kapital i Fastlands-Norge.
3 Endring i lagerendring i prosent av BNP.
4 Norges Bank gir anslag for tradisjonelle varer, reisetrafikk og annen tjenestetransport fra Fastlands-Norge.
> KPI justert for avgiftsendringer og uten energivarer (KPI-JAE).
© Gjennomsnitt for aret.
7 Gjennomsnittlig spotpris, Brent Blend.
8 Positivt tall innebaerer svekket krone. Finansdepartementet gir anslag pa konkurranseprisindeksen.
Kilde: Statistisk sentralbyra (SSB), Finansdepartementet, St.meld.nr.1 (2011-2012), (FIN), Norges Bank, Pengepolitisk rapport 1/2012 (NB).).
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Figur 2.9. Eksport. Sesongjustert, mrd. 2009-kr, kvartal

Figur 2.10. Import . Sesongjustert, mrd. 2009-kr, kvartal
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av varer gkte mye, utviklet eksportprisene seg svakt i
arets 1. kvartal med unntak for oljeprisen som steg med
om lag 10 dollar fatet. Prisnedgangen for tradisjonelle
varer var bredt basert, og reflekterte i noen grad en
kronestyrkelse som isolert sett reduserte eksportprisene
i norske kroner. Prisindeksen for eksporterte tjenester
falt med nesten to prosent, og nedgangen kan tilskrives
lavere priser pé bruttofrakter i utenriks sjgfart og pa
olje- og gassrelaterte tjenester.

En negativ utviklingstendens i eksporten gjennom
2011 og en svak og usikker gkonomisk utvikling i flere
viktige eksportland for Norge peker mot lave vekstrater
i eksporten framover. Fortsatt kostnadsmessig svekket
konkurranseevne drar i samme retning. Tradisjonell
eksport anslés & vokse med 1,4 prosent i ar, men ventes
a vise tiltakende vekst i 2014 og 2015 ettersom vek-
sten i mange land antas gradvis & ta seg opp fra dagens
sveert lave nivder. Veksten i tjenesteeksporten ventes &
bli litt hgyere og jevnere. Olje- og gasseksporten vil tro-
lig oke med drgyt 1 prosent i ar etter fjorérets kraftige
reduksjon, for deretter a fortsette sin svake trendmes-
sige nedgang gjennom prognoseperioden. Fgrst mot
slutten av prognoseperioden antar vi at prisveksten
folger en svak konjunkturoppgang internasjonalt.

Importen av varer gkte giennom 2010, men har deretter
stort sett holdt seg pd samme niva. Tjenesteimporten
pkte derimot gjennom 2011. Redusert import av tje-
nester i 1. kvartal 2012 m4 ses i lys av en tilsvarende
oppgang kvartalet for. For innevarende ar anslar vi

en relativt lav vekst i tradisjonell vareimport og en del
heyere vekst i importen av tjenester. Importveksten er
dempet av moderat vekst i innenlandsk etterspgrsel.
Men i arene 2013-2015 venter vi at importveksten gker
til mer normale vekstrater. Det er lite som tyder pé
betydelig vekst i importprisene i &r, og heller ikke i de
narmeste arene.

Utenrikshandelen med varer og tjenester utenom olje
og gass har i alle ar siden 2000 vist underskudd, og
en negativ trend. Eksportverdien av olje- og gass har
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imidlertid veert sé stor, og som oftest pkende, at samlet
handel med utlandet har vist overskudd, ogsa som
oftest gpkende. Vi venter at ogsa 2012 blir et slikt ar,
og at overskuddet kan na over 400 milliarder kroner.
Deretter vil bdde volum- og prisutviklingen pa eksport
og import bidra til at overskuddet reduseres ned mot
260 milliarder kroner i 2015. Med et antatt arlig over-
skudd pé rente- og stgnadsbalansen med utlandet pa
15-40 milliarder kroner i prognoseperioden vil over-
skuddet pé driftsbalansen som andel av BNP falle fra
over 14 prosent i 2012 til under 10 prosent i 2015.

2.8. Konjunkturoppgang

Aktivitetsnivaet i fastlandsgkonomien skjgt fart pa
varparten i fjor og veksten har deretter holdt seg hay.
I 1. kvartal 2012 gkte BNP Fastlands-Norge med 4,4
prosent regnet som arlig rate og nivaet var 4,5 prosent
hgyere enn samme kvartal i fjor. Til sammenlikning
var veksten i 2010 og 2011 henholdsvis 1,9 og 2,4
prosent. De siste nasjonalregnskapstallene tyder pa at
norsk gkonomi passerte konjunkturbunnen i 2. kvar-
tal 2011, men den befinner seg fortsatt i en moderat
lavkonjunktur.

Aktiviteten i de ulike neeringene har utviklet seg gan-
ske forskjellig etter finanskrisen. BNP Fastlands-Norge
passerte i 4. kvartal 2010 det gamle toppnivaet fra 2.
kvartal 2008. Fratrukket bruttoproduktet i offentlig for-
valtning, som har gkt i lang tid, ble BNP-nivéet fra for fi-
nanskrisen passert to kvartaler senere. Fastlandsbasert
markedsrettet tjenesteyting gjenvant nivaet fra for
finanskrisen alti 1. kvartal 2010. I vareproduserende
neringer var nedgangen langt kraftigere, og bruttopro-
duktet i industrien 18 i 1. kvartal i ar fortsatt klart lavere
enn fgr finanskrisen. Annen vareproduksjon kom over
nivaet fra fgr finanskrisen forsti 1. kvartal i ar.

Naringsutviklingen i 2011 var i stor grad preget av
markert vekst i etterspgrselen fra petroleumsvirksom-
heten, hgy vekst i boliginvesteringene, moderat vekst
i fastlandsetterspgrselen ellers og en svak utvikling

i etterspgrselen fra utlandet. I 1. kvartal i ar er dette
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Figur 2.11. Bruttonasjonalprodukt. Sesongjustert, mrd. 2009-kr,
kvartal

Figur 2.12. BNP Fastlands-Norge. Avvik fra beregnet trend i
prosent
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bildet noe endret. Veksten i etterspgrselen fra fastlan-
det er fremdeles moderat, men boliginvesteringene har
gétt noe ned, samtidig som veksten i husholdningenes
konsum har tatt seg opp. Det var relativt god vekst i
eksporten av tradisjonelle varer, og etterspgrselen fra
petroleumsvirksomheten fortsatte a vise hgy vekst.

Etterspgrselsbildet bidrar til at produksjonsutviklingen
er ulik ogsé innen hovedgruppene. Produksjonsveksten
i1. kvartal i ar er fortsatt hgy i en del industrinaering-
er som leverer mye til oljevirksomheten, mens en

del tradisjonelle industrineeringer hadde nedgang i
produksjonen. Kraftproduksjonen gkte klart i arets
forste tre maneder. Veksten var ogsa hgy i bygg- og
anleggsvirksomhet, oppdrettsneeringen, bergverk og
primarnaringene.

Iindustri og bergverk, som utgjer drgyt 10 prosent av
BNP Fastlands-Norge (basisverdi), var veksten pé 0,8
prosent i 1. kvartal, og produksjonen var 2,5 prosent
hgyere enn i samme periode i fjor. Mens produksjons-
veksten i verfts- og verkstedsindustri og trelast- og tre-
vareindustri var rundt 5 prosent i 1. kvartal, var det et
Kklart fall i produksjonen i flere andre industrinzeringer.
Papirvareindustrien falt med 13,8 prosent, produksjon
av kjemiske ravarer falt med 5,6 prosent og mgbel-
industrien falt med 4,1 prosent.

I offentlig forvaltning, som star for i underkant av en
fjerdedel av verdiskapingen pa fastlandet, var utvik-
lingen i 1. kvartal 2012 svakere enn for gkonomien
samlet, med en vekst pa 0,4 prosent. Her var det god
vekst gjennom fjoraret, slik at produksjonsnivéet var
3,2 prosent hgyere enn samme kvartal i fjor.

Markedsrettet tjenesteyting, som i 2011 utgjorde noe
over halvparten av BNP Fastlands-Norge, vokste med
1,0 prosent i 1. kvartal, og produksjonen var 3,6 pro-
sent hgyere enn for ett ar siden. Den stgrste enkeltnae-
ringen, varehandel, stér alene for nesten 10 prosent av
BNP Fastlands-Norge og er dermed nesten like stor som

Statistisk sentralbyra

industrien. I 1. kvartal var veksten i varehandelen hele
3,6 prosent. Omsetning og drift av fast eiendom gkte
med 2,7 prosent, mens veksten i forretningsmessig tje-
nesteyting var pa 1,3 prosent. Bruttoproduktet i finans
og forsikring falt derimot med 1,1 prosent i 1. kvartal.

Annen vareproduksjon, som domineres av bygg og an-
legg, sto i fjor for 12,3 prosent av BNP Fastlands-Norge.
Selv om bygg og anlegg er en meget konjunkturfglsom
nering, domineres den kortsiktige utviklingen i annen
vareproduksjon ofte av de andre neeringene, spesielt
fiske og kraftproduksjon. Dette er neeringer som péavir-
kes betydelig av naturgitte forhold og hvor det i liten
grad er normale konjunkturelementer som bestemmer
utviklingen. Dette var tilfellet ogsé i 1. kvartal 2012.
Produksjonen i denne hovedgruppen gkte med hele 4,8
prosent, slik at produksjonen var 13 prosent over nivaet
fra 1. kvartal 2011. Fiske, fangst og fiskeoppdrett har
den hgyeste kvartalsvise veksten i denne gruppen med
9,9 prosent. Ogsd innenfor kraftforsyning og jord- og
skogbruk var veksten hgy. Veksten i kraftforsyning er i
stor grad drevet av hgy eksport av elektrisk kraft som
folge av et stort kraftoverskudd etter en fuktig sommer
og en mild vinter. Veksten i bygg og anlegg vari 1. kvar-
tal solide 3,3 prosent, og med det var produksjonen
naer 10 prosent hgyere enn i 1. kvartal i fjor. Nivéet var
likevel fremdeles litt lavere enn toppen fgr finanskrisen.

I utvinningsnaringen var veksten i 1. kvartal 2,6 pro-
sent fra kvartalet for og produksjonen 14 1,6 prosent
hgyere enn for ett ar siden. Tjenester i tilknytning til
utvinningen vokste kraftig gjennom 2011, slik at selv
med om lag nullvekst i 1. kvartal, var nivaet likevel 16
prosent hgyere enn for ett ar siden. I utenriks sjgfart
vokste produksjonen med vel 6 prosent i 1. kvartal
2012. Med en andel av BNP pa over 20 prosent betyr
utviklingen i utvinningsnaringen mye for den samlede
BNP-veksten, som var 1,4 prosenti 1. kvartal, mot 1,1
prosent for Fastlands-Norge.
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Vére beregninger tyder pé at oppgangskonjunkturen
vil fortsette i ar og de kommende &rene. Veksten i

BNP Fastlands-Norge har blitt forsterket av hoy kraft-
produksjon som fplge av mye nedbgr. Den ventes &

bli redusert i forhold til det den har vaert de fire siste
kvartalene. Framover regner vi med at den underlig-
gende veksten fortsatt vil veere noe over trendvekst.
Etterspgrselsveksten fra fastlandet vil gke, og bidra til
en god utvikling i mange av de tradisjonelt skjermede
naeringene. Oljerelatert virksomhet vil trolig fortsette &
ha et hgyt aktivitetsnivd, men den sterke veksten i olje-
investeringene vil avta klart fra neste ar. Mange av de
eksportrettede neeringene vil fortsette 4 slite pa grunn
av svake konjunkturer internasjonalt og fortsatt tap av
markedsandeler. I lgpet av neste ar regner vi imidlertid
med at veksten internasjonalt sa smétt begynner & ta
seg opp. De positive vekstimpulsene vil trolig motvirkes
av lavere vekst i etterspgrselen fra petroleumsnarin-
gen, samt at mye av den gkte etterspgrselen fra fastlan-
det vil bli dekket av gkt import. Likevel regner vi med
at konjunkturoppgangen vil fortsette og at veksten vil
ta seg litt opp gjennom 2013. Konjunkturoppgangen vil
ifplge vére prognoser bidra til at norsk gkonomii 2015
kommer i en situasjon med normal kapasitetsutnyt-
ting, og dermed vare ute av en seks ar lang moderat
lavkonjunktur.

2.9. Bedret arbeidsmarked framover
Den positive utviklingen i sysselsettingen fra andre
halvar 2010 har fortsatt gjennom 2011 og inni 1. kvar-
tal 2012 hvor gkningen var pa hele 20 000 personer
ifplge tall fra KNR. I gjennomsnitt var det sysselsatt 2,6
millioner personer i 2011, en gkning pa 36 000 perso-
ner fra dret for. Tallene fra Arbeidskraftundersgkelsen
(AKU) bekrefter den sterke sysselsettingsveksten sa
langt i &r. Basert pa et gjennomsnitt fra februar til april
i ar pkte sysselsettingen i AKU med 19 000 personer fra
foregdende treménedersperiode.

Til forskjell fra en bred og kraftig vekst i sysselsettingen
for finanskrisen, er det stor forskjell pa sysselsettings-
utviklingen mellom neringene gjennom det siste aret.
Sysselsettingen innen offentlig forvaltning gkte svakt
med 0,1 prosent i 1. kvartal. I varehandel gkte syssel-
settingen med 1 prosent i 1. kvartal i r, og kvartals-
veksten i sysselsettingen har variert fra -1,4 til 1,5
prosent det siste dret. Samferdsel og en del andre mar-
kedsrettede tjenesteytende nzeringer hadde en syssel-
settingsvekst pa rundt 2 prosent i 1. kvartal. I bygg- og
anlegg gkte sysselsettingen sterkt gjennom de tre siste
kvartalene i fjor, men i 1. kvartal 2012 var veksten bare
0,2 prosent. Sysselsettingsnivaet er imidlertid fortsatt
lavere enn for finanskrisen sa vel i bygg- og anlegg som
i varehandelen. Industrisysselsettingen gkte med 0,2
prosent i 1. kvartal. I deler av industrien har sysselset-
tingen likevel falt. Nedgangen var spesielt stor innen
gummivare- og plastindustri og mineralproduktindustri
med et fall pd 2,6 prosent, oljeraffinering, kjemisk og
farmasgytisk industri pa 2,8 prosent, og produksjon av
kjemiske révarer pa 6,5 prosent.
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Sesongjusterte tall fra KNR viser at veksten i antall ut-
forte timeverk var om lag som for sysselsatte personer i
1. kvartal i ar. Ifplge statistikk fra Arbeids- og velferdse-
taten bidro nedgangen i permitteringer til 4 pke veksten
i utforte timeverk. Det var en nedgang bade for helt og
delvis permitterte personer i denne perioden. De nylig
avsluttede og delvis pdgaende streikene vil imidlertid
bidra til & trekke ned antall utfgrte timeverk i innevee-
rende ar.

Det relativt positive bildet av arbeidsmarkedet gjen-
speiler seg ogsa i at ledigheten mélt ved AKU har falt
jevnt etter en topp pa 3,6 prosent i 4. kvartal 2010.
Ledigheten var i 1. kvartal i ar 3,2 prosent, mens et
gjennomsnitt for perioden februar til april viser en yt-
terligere reduksjon i ledighetsraten til 3,0 prosent. I fjor
holdt ledigheten seg relativt stabil rundt rsgjennom-
snittet pa 3,3 prosent.

Med unntak av mai maned bekrefter tall fra Arbeids- og
velferdsetaten for registrert ledighet en svak nedgang
iledigheten sé langt i ar. Ved utgangen av mai 2012

var om lag 83 000 personer enten pa tiltak eller regis-
trerte ledige. Hittil i &r har det blitt om lag 2 100 faerre
registrerte ledige, mens antall personer pa ordinere
arbeidsmarkedstiltak har falt i samme periode med
knapt 1 400 personer. Antall ledige stillinger i offentlig
og privat sektor, som er annonsert i media eller meldt
til Arbeids- og velferdsetaten, er uendret i mai sammen-
liknet med samme maned i fjor.

Den registrerte ledigheten viser nedgang for de fleste av
yrkesgruppene i Arbeids- og velferdsetatens statistikk i
forhold til pd samme tid i fjor. Nedgangen i ledighet et-
ter yrkesgrupper samsvarer i stor grad med neringene
som har hatt sysselsettingsvekst. Den stgrste nedgang-
eniledighet er innen bygg- og anleggsyrker, men ogsa
innenfor ingenigr- og ikt-fag, akademiske yrker, samt
meglere og konsulenter er det en nedgang sa langt i

ar. Industriarbeidere har hatt en noe svakere nedgang
iledigheten sammenliknet med yrkesgruppene over.
Barne- og ungdomsarbeid har derimot hatt en gkning
iledigheten sd langt i ar. Det hgyeste antallet ledige er
innen yrker som industriarbeid og bygg og anlegg. Her
er henholdsvis om lag 8 000 og 7 000 ledige ved utgan-
gen av april 2012.

Arbeids- og velferdsetaten regner arbeidsledige med en
varighet pa 26 uker eller mer som langtidsledige. Det
har gjennomgéende vist seg vanskeligere a fa langtids-
ledige tilbake i jobb, og utviklingen i antall langtidsle-
dige er derfor et selvstendig tegn pé presset i arbeids-
markedet. S& langt i r har antallet som har veert ledige
52 uker eller mer blitt redusert, mens antallet som vert
ledige fra 26 til 51 uker har gkt fra rundt 11 000 til

12 500.

Ifplge AKU var det en gkning i arbeidstyrken (summen
av sysselsatte og arbeidsledige) pa 18 000 personer i
1. kvartal 2012. Tre maneders glidende gjennomsnitt
som baserer seg pa tall til og med april viser imidlertid
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Figur 2.13. Arbeidsstyrke, sysselsetting og timeverk.
Sesongjusterte og glattede indekser, 2009=100

Figur 2.14. Arbeidsledige og tilgangen pa ledige stillinger.
Prosent av arbeidsstyrken. Sesongjustert og glattet
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en klar utflating av veksten hittil i 2012. Utviklingen i
arbeidsstyrken pavirkes av utviklingen i demografiske
forhold som endringer i befolkningens stgrrelse og sam-
mensetning, men ogsa av endringer i yrkesaktiviteten
for ulike grupper. Yrkesandelen, som er arbeidsstyrken
som andel av befolkningen i arbeidsfer alder, holdt seg
stabil pad vel 71 prosent.

Framover vil en lavere produksjonsvekst i deler av
eksportneringene innebare redusert behov for arbeids-
kraft i eksportrettet industri, mens hgy etterspgrsel fra
oljevirksomheten og vekst i innenlandsk etterspgrsel
bidrar til vekst i henholdsvis verfts-, transportmiddel-
og naringsmiddelindustrien. Samlet er det derfor

gode sysselsettingsprognoser for om lag en tredjedel av
industrisysselsettingen. Bygge- og anleggsvirksomheten
og varehandelen blir i stor grad pavirket av innenlandsk
etterspgrsel. Disse store sysselsettingsneringene har
ogsa gode utsikter i prognoseperioden.

Vi antar at norske og internasjonale forhold tilsier en
betydelig innvandring ogsé framover, og serlig neste

ar. Det innebearer at arbeidstilbudet vokser noe mer enn
sysselsettingen i 2013, men at sysselsettingen ellers vil
pke om lag i takt med samlet arbeidsstyrke i prognose-
perioden. Veksten i bade sysselsettingen og arbeidstil-
budet avtar imidlertid noe mot slutten av prognosepe-
rioden. Vi anslar at AKU-ledigheten blir pé 3,3 prosent

i ar, og at den holder seg relativt stabil pa dette nivaet
ut 2015.

2.10. Stabil lennsvekst

Arslgnnsveksten i 2011 ble i de siste KNR-tallene
nedjustert med 0,1 prosentpoeng til 4,2 prosent. Dette
skyldes at lgnnsveksten i industrien og i kommune-
forvaltningen ble litt lavere enn tidligere anslatt.
Lonnsveksten i 2011 var et halvt prosentpoeng hay-
ere enn aret for. Den pkte lpnnsveksten i 2011 henger
blant annet sammen med innenlandske forhold.
Oljeinvesteringene har gkt spesielt mye gjennom
fjoréret og er nd pa et sveert hgyt niva. Dette stimulerer
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aktiviteten i store deler av leverandgrindustrien.
Dermed er lgnnsevnen stor i enkelte deler av gkonomi-
en. Nivaet pa ledigheten falt dessuten gjennom fjoréret.
Veksten i arslgnna fra 2010 til 2011 er ogsa pavirket av
gjeninnhentingen etter finanskrisen, med gunstigere
utvikling i eksportmarkedene enn éret fgr. Lgnnsevnen
i industribedriftene var dermed hgyere.

Arets tariffoppgjor er et hovedoppgjer i de todrige
tariffavtalene. Organisasjonene pé bade arbeidsgiver-
siden og arbeidstakersiden manet til moderasjon i
forkant av oppgjerene og det var bred enighet om at
samlet lgnnsvekst i industrien skulle legge rammene for
lpnnsveksten i de gvrige delene av gkonomien. I store
deler av privat sektor har de sentrale tariffoppgjgrene
kommet i havn uten konflikter. Samlet for industrien
anslér vi at drslgnna vil vokse med i overkant av 4
prosent i ar. Av dette bidrar fullarseffekten av fjorarets
lonnstillegg og tarifftilleggene i ar til & gke lgnna med
2,15 prosent for industriarbeiderne. For industrifunk-
sjonaerene bidrar fullarseffekten av fjordrets lgnns-
tillegg med 1,8 prosent. Samlet industrilgnnsvekst
avhenger i tillegg av glidningen, som er all lgnnsvekst
utenom tariffoppgjerene og som er hgyere for industri-
funksjonarer som ikke omfattes av tariffavtalene. Store
deler av konkurranseutsatt industri, med unntak av
bedrifter som leverer til oljevirksomheten, er for tiden
under press. Lgnnsevnen til denne delen av industrien
er begrenset og vi tror at glidningen blir forholdsvis lav
i ar. P4 den andre siden har ledigheten falt noe hittil

i &r, hvilket kan tyde pa gkt konkurranse om arbeids-
kraft, og det trekker i retning av hgyere lgnnsvekst. I
offentlig sektor har det veert streik, men partene har né
forhandlet seg fram til en lgsning som ser ut til & gi en
lgnnsvekst pa rundt 4 prosent. Fortsatt er det noe kon-
flikt. Vi tror at lgnnsveksten i resten av privat sektor blir
litt hgyere enn lgnnsveksten i industrien og anslar en
samlet arslgnnsvekst pa 4,1 prosent i ar. Vi har dermed
oppjustert anslaget for veksten i arslgnna i &r med et
halvt prosentpoeng siden forrige konjunkturrapport.
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Etterspgrselen rettet mot norsk eksportorientert
pkonomi kan bli serlig lav i &r og neste &r, og dette
regner vi med vil prege lgnnsforhandlingene neste
ar. Tarifftilleggene er dessuten tradisjonelt mindre i
mellomoppgjer, og vi anslér en arslennsvekst pa 3,9
prosenti2013.

Produktivitetsveksten er viktig for neeringslivets
lgnnsevne. Normalt er produktivitetsveksten hgyere i
en konjunkturoppgang enn det vi opplever na. Vi antar
at veksten i arbeidskraftsproduktiviteten ikke tar seg
vesentlig opp gjennom prognoseperioden. En svak
produktivitetsvekst demper isolert sett lgnnsveksten.
Utviklingen i eksportmarkedene bedres imidlertid litt
fra 2014, noe som letter situasjonen for den utekonkur-
rerende delen av industrien. Prisene pa norsk eksport
vil da trolig utvikle seg gunstigere, slik at det kan vaere
rom for gkt lgnnsvekst i den lgnnsledende industri-
sektoren mot slutten av prognoseperioden. Litt hgyere
inflasjon trekker i samme retning, slik at lgnnsveksten
blir noe hgyere i 2014 og 2015. Prognosene innebaerer
imidlertid at reallgnnsveksten avtar noe framover.

Dersom vare prognoser slar til, vil variasjonen i rs-
lpnnsvekst i perioden etter finanskrisen veere beskjed-
en sammenliknet med tidligere p& 2000-tallet. Mens
veksten i arslgnn varierte mellom 3,3 og 6,3 prosent fra
2000 til 2008, varierer den bare med litt over et halvt
prosentpoeng fra 2009 til 2015 hvis vare prognoser
slar til. Dette reflekterer at norsk gkonomi i nesten hele
denne perioden vil befinne seg i en moderat lavkon-
junktur, med en arbeidsledighet som endrer seg lite,
mens vi i perioden fgr finanskrisen hadde mye sterkere
sykliske bevegelser.

2.11. Fortsatt lav prisstigning

Den underliggende prisstigningen er fortsatt lav,

slik den har vart gjennom hele 2010 og 2011.
Konsumprisindeksen justert for avgiftsendringer og
uten energivarer (KPI-JAE) var i april 2012 0,7 prosent-
poeng hgyere enn i samme maned aret fgr. Dette er en
betydelig lavere tolvménedersvekst enn i de to forega-
ende manedene. Hovedarsaken til denne siste nedgang-
en var et fall i prisene pa flyreiser fra mars til april i ar,
mens de pa samme tid i fjor steg med over 50 prosent,
som fglge av at méletidspunktet da falt sammen med
pasken. Tolvménedersveksten i KPI-JAE har i de siste to
arene ligget i intervallet 0,7-1,5 prosent. Vi forventer
ingen store endringer i den underliggende prisveksten
den nermeste tiden. Som arsgjennomsnitt tror vi KPI-
JAE vil stige med 1,3 prosent i ir, mens veksten i kon-
sumprisindeksen totalt (KPI) antas & bli 1,0 prosent.

De viktigste bidragene til tolvménedersveksten i
KPI-JAE i april kom fra beregnet husleie for selveiere,
restauranttjenester og finansielle tjenester utenom for-
sikring. Prisindeksene for flyreiser, audiovisuelt utstyr,
teletjenester og klaer viste derimot nedgang fra april i
fjor til april i &r.
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KPI steg med bare 0,3 prosent fra april 2011 til april
2012. Den lave underliggende prisveksten ble ytter-
ligere dempet av prisnedgang pa elektrisitet (over 20
prosent), mens gkte drivstoffpriser og noen avgifter
bidro isolert sett til & trekke prisveksten litt opp.

Utviklingen i elektrisitetsprisene har bidratt mye til
forskjeller i forlgpet mellom 12-manedersveksten i KPI
og KPI-JAE det siste aret. Prisen pa terminkontraktene
i Nord Pool omrédet for arets tredje og fjerde kvartal
indikerer at elektrisitetsprisene vil holde seg lave ut
tredje kvartal, fgr de begynner & stige mot vinteren.
Nér vi tar hensyn til en reduksjon i nettleia fra forega-
ende til inneveerende ar, antar vi at husholdningenes
elektrisitetspris som arsgjennomsnitt vil veere om lag 15
prosent lavere i ar enn i 2011. Vi anslér at elektrisitets-
prisveksten i arene 2013 til 2015 blir relativt moderat,
men likevel noe hgyere enn den generelle prisveksten.
Usikkerheten i anslagene et stykke fram i tid er imidler-
tid stor.

KPI viser at prisene pd matvarer og alkoholfrie drikke-
varer steg med 1,1 prosent fra april 2011 til april
2012. Korrigerer man for at momssatsen pa narings-
midler pkte med 1 prosentpoeng fra arsskiftet var

den underliggende prisveksten neer null. Jordbrukets
organisasjoner brgt forhandlingene om jordbruks-
oppgjoret den 12. mai. Proposisjon til Stortinget

om Jordbruksoppgjoret 2012 er senere godkjent i
statsréd, og den skal behandles i Stortinget 14. juni.
Proposisjonen er sammenfallende med statens tilbud
som ble lagt fram 9. mai. Ifglge regjeringen vil virknin-
gen pa matvareprisene av rets jordbruksoppgjer veere
under en halv prosent.

Importerte konsumvarer har en vekt pé i overkant av
25 prosent i KPI-JAE mélt etter leveringssektor. Det
siste tidret har vridningen i retning av gkt import fra
lavkostnadsland gitt negative prisimpulser innenlands.
Prisen pa importerte konsumvarer fortsetter a falle

inn i 2012 og tolvmanedersvekstraten viste i april en
nedgang pé 0,7 prosent i forhold til ssmme méned
aret fgr. Som &rsgjennomsnitt antar vi at prisen pa
importerte konsumvarer vil falle med 0,3 - 0,5 prosent
fra 2011 til 2012. Lavere importpriser demper prisen
pa importerte konsumprodukter direkte, og indirekte
ved at importerte produkter benyttes som faktorinn-
sats i innenlandsk produksjon. En nedgang i prisene
pa naringslivets faktorinnsats bidrar isolert sett til
lavere priser for forbrukerne. Uroen internasjonalt vil
trolig bidra til & dempe lgnns- og prisveksten hos vare
handelspartnere pd mellomlang sikt. Med de forutset-
ningene vi har lagt til grunn i prognosebanen, fortsetter
den importveide kronekursen & styrke seg moderat i

ar og neste ar. Bidragene til innenlandsk prisvekst via
importerte produkter fra utlandet forventes derfor a bli
beskjedne.

Statistisk sentralbyra
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Figur 2.15. Konsumprisindeksen. Prosentvis vekst fra samme
kvartal aret for

2 S S PR B .
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

— Norge: KPI
Norge: KPI-JAE
= = Euroomradet: HKPI

Kilde: Statistisk sentralbyra.

For 2012 har vi innarbeidet endringer i indirekte
avgiftssatser som er vedtatt i Stortinget. For drene der-
etter er avgiftssatsene justert med forventet prisvekst.
Et antatt fall i oljeprisen de nermeste kvartalene som
flater ut 2013, bidrar til & trekke KPI-veksten litt ned pa
mellomlang sikt.

Utviklingen i kostnader per produsert enhet er en
sentral stgrrelse for utviklingen i den underliggende
inflasjonstakten. Lgnnsutviklingens betydning for
prisveksten gker proporsjonalt med arbeidsintensiteten
i produksjonen. Gjennomsnittlig lgnnskostnad per time
antas 4 vokse med rundt 4 prosent i arene framover.
Mer effektiv utnyttelse av innsatsfaktorene trekker pro-
duksjonskostnadene per enhet ned. Vi anslér at veksten
i arbeidskraftproduktiviteten i ar blir sveert beskjeden,
men den blir klart hgyere i 2013. Det er normalt at pro-
duktivitetsveksten tar seg opp i en konjunkturoppgang.
Etter hvert som vi nermer oss en situasjon med normal
kapasitetsutnytting blir produktivitetsveksten lavere.

Ifplge vare beregninger anslas KPI-veksten som arsgjen-
nomsnitt til 1,3 prosent i 2013. Deretter bidrar sterkere
innenlandske prisimpulser sammen med gkte priser ute
og en svakere kronekurs til gkt KPI-vekst slik at infla-
sjonen i 2015 kommer ner inflasjonsmalet. Veksten i
KPI-JAE samsvarer i vare beregninger med KPI-veksten
i drene 2013-2015.

Statistisk sentralbyra
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Tabell 2.4. Makrogkonomiske hovedstgrrelser. Sesongjustert. Faste 2009-priser. Millioner kroner

Ujustert Sesongjustert
2010 2011 10.3 10.4 11.1 11.2 1.3 11.4 12.1
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 1 065455 1091367 267293 270560 270934 272543 273886 275608 279125
016238 1041718 254979 258110 258 537 260 196 261 450 263 156 266 555

Konsum i husholdninger

Varekonsum 516722 523611 129308 131891 130 480 131 321 131 608 131901 134 396
Tjenestekonsum 462 851 476209 116260 116 645 117 932 118 397 119 322 120 442 121018
Husholdningenes kjgp i utlandet 64 407 70 124 16 355 16 505 16 946 17 499 17 630 18 061 18 332
Utlendingers kjgp i Norge -27 742 -28 226 -6 944 -6 933 -6 821 -7 020 -7 109 -7 248 -7 191
Konsum i ideelle organisasjoner 49 218 49 649 12314 12 451 12 397 12 347 12 436 12 452 12570
Konsum i offentlig forvaltning 539 925 548 191 134715 135089 135383 136 977 137 647 138 185 137 780
Konsum i statsforvaltningen 274 466 277 459 68 817 68 466 68 384 69 167 69 744 70211 69 828
Konsum i statsforvaltningen, sivilt 240019 243 377 60 308 59 882 59 958 60 681 61129 61662 61279
Konsum i statsforvaltningen, forsvar 34 446 34 082 8 509 8 584 8426 8 485 8615 8 549 8 549
Konsum i kommuneforvaltningen 265 459 270731 65 898 66 623 66 999 67 810 67 903 67 974 67 951
Bruttoinvestering i fast realkapital 488 870 519955 120003 126829 127 607 124 683 133 291 134 140 134 999
Utvinning og rertransport 122 370 138 720 28 635 31499 32 266 33599 36318 36 578 38819
Tjenester tilknyttet utvinning 1240 -3923 0 208 -91 -4269 514 -75 104
Utenriks sjofart 24 836 17 458 6410 5615 4 986 4003 4 484 4 005 5003
Fastlands-Norge 340 423 367 699 84 958 89 506 90 446 91 350 91975 93 631 91073
Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning 261 091 286 013 65 283 68 766 68 892 72 416 71985 72 841 71 256
Neeringer 167 865 172 263 41813 44 188 41 964 43730 42 984 43 684 42 652
Industri og bergverk 20 060 20 487 4613 5057 4 567 5249 5407 5293 4916

Annen vareproduksjon 39916 43514 10 140 10524 10 465 10 856 11067 11080 11258
Tjenester 107 889 108 262 27 061 28 607 26 932 27 625 26510 27 312 26 477
Boliger (husholdninger) 93226 113 750 23 469 24 578 26 927 28 686 29 001 29157 28 605
Offentlig forvaltning 79 332 81 686 19 676 20741 21555 18 934 19 989 20 790 19 816
Lagerendring og statistiske avvik 58 542 66 669 17 349 13470 24 650 12 052 8 644 22127 17 826
Bruttoinvestering i alt 547 412 586 623 137353 140299 152 257 136 735 141 935 156 267 152 825
Innenlandsk sluttanvendelse 2152792 2226181 539360 545948 558 574 546 255 553 468 570 059 569 730

Ettersparsel fra Fastlands-Norge (ekskl.
lagerendring)

945804 2007 257 486966 495156 496 764 500 869 503 508 507 424 507 978

Ettersparsel fra offentlig forvaltning 619 257 629877 154390 155830 156 938 155910 157 636 158 975 157 596
Eksport i alt 945 560 931984 230475 234619 228522 233 667 238670 230795 235696
Tradisjonelle varer 284 221 282 968 71770 70 061 68 666 73012 72 337 68 839 71454
Raolje og naturgass 396 175 371622 93 269 95 805 94 578 89928 97 053 90 003 95 826
Skip, plattformer og fly 10 167 15662 1980 2 052 1707 6 987 3768 3218 1540
Tjenester 254 997 261732 63 455 66 701 63 571 63 740 65512 68 736 66 877
Samlet sluttanvendelse 3098353 3158165 769835 780567 787 097 779 921 792 138 800 855 805 426
Import i alt 725811 751293 184726 181457 193 390 182 064 185 809 191 020 187 083
Tradisjonelle varer 431178 454093 108 461 109 960 112 961 112 804 113 542 114 673 114018
Raolje og naturgass 11227 10 800 3180 2 094 4945 2 348 2336 2263 3908
Skip, plattformer og fly 30720 37 229 8270 6177 16 582 7078 7 376 6292 5674
Tjenester 252 686 249171 64 815 63 226 58 902 59 834 62 554 67 792 63 482
Bruttonasjonalprodukt (markedsverdi) 2372542 2406872 585109 599110 593 706 597 858 606 329 609 835 618 344
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge
(markedsverdi) 1910616 1956915 479315 480930 481 694 488 225 492 066 496 069 501 489
Oljevirksomhet og utenriks sjofart 461 926 449957 105795 118180 112013 109 633 114 263 113767 116 855
Fastlands-Norge (basisverdi) 1639237 1678674 411184 412428 412 801 418 859 422 238 425 553 431 040
Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning 1253354 1283735 314924 315924 315376 320 042 323031 325852 330955
Industri og bergverk 179 219 182 879 45 232 45 754 45 417 45 433 45 870 46 285 46 656
Annen vareproduksjon 201957 207 146 50 154 51278 49 497 51489 53108 53411 55959
Tjenester inkl. boligtjenester 872 178 893710 219537 218891 220 461 223120 224053 226 155 228339
Offentlig forvaltning 385 884 394939 96 260 96 505 97 425 98 817 99 208 99 701 100 085
Produktavgifter og -subsidier 271379 278 241 68 131 68 502 68 893 69 366 69 827 70515 70 449

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Tabell 2.5. Makrogkonomiske hovedstarrelser. Sesongjustert. Faste 2009-priser. Prosentvis endring fra foregaende kvartal

Ujustert Sesongjustert
2010 2011 10.3 10.4 1.1 1.2 1.3 11.4 12.1
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 3,7 2,4 1.1 1,2 0,1 0,6 0,5 0,6 1.3
Konsum i husholdninger 3,8 2,5 11 1,2 0,2 0,6 0,5 0,7 1,3
Varekonsum 4,2 1.3 0,7 2,0 -1.1 0,6 0,2 0,2 1.9
Tjenestekonsum 2,3 2,9 1,0 0,3 11 0,4 0,8 0,9 0,5
Husholdningenes kjgp i utlandet 12,3 8,9 4,7 0,9 2,7 3,3 0,8 2,4 1,5
Utlendingers kjgp i Norge 6,2 1,7 -1,1 -0,2 -1,6 2,9 1,3 2,0 -0,8
Konsum i ideelle organisasjoner 1,5 0,9 0,0 1.1 -0,4 -0,4 0,7 0,1 0,9
Konsum i offentlig forvaltning 1,7 1,5 -0,1 0,3 0,2 1,2 0,5 0,4 -0,3
Konsum i statsforvaltningen -0,4 1.1 0,3 -0,5 -0,1 1.1 0,8 0,7 -0,5
Konsum i statsforvaltningen, sivilt 0,0 1,4 0,5 -0,7 0,1 1,2 0,7 0,9 -0,6
Konsum i statsforvaltningen, forsvar -3,1 -1.1 -1,6 0,9 -1,8 0,7 1,5 -0,8 0,0
Konsum i kommuneforvaltningen 4,0 2,0 -0,5 11 0,6 1,2 0,1 0,1 0,0
Bruttoinvestering i fast realkapital -5,2 6,4 -3,9 5,7 0,6 -2.3 6,9 0,6 0,6
Utvinning og rertransport -9,0 13,4 -10,9 10,0 2,4 4.1 8,1 0,7 6,1
Tjenester tilknyttet utvinning -87,2 -416,3 -100,2 -143,7 -112,0 -114,6 -238,6
Utenriks sjofart 11,7 -29,7 -7,4 -12,4 -11,2 -19,7 12,0 -10,7 24,9
Fastlands-Norge -2,5 8,0 -0,8 5,4 11 1,0 0,7 1,8 -2,7
Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning -0,9 9,5 -0,6 53 0,2 5,1 -0,6 1,2 -2,2
Neeringer -0,2 2,6 -3,4 57 -5,0 4,2 -1,7 1,6 -2,4
Industri og bergverk -21,6 2,1 -16,6 9,6 -9,7 14,9 3,0 -2,1 -7.1
Annen vareproduksjon 7,0 9,0 11 3,8 -0,6 3,7 1,9 0,1 1,6
Tjenester 2,5 0,3 -2,3 57 -59 2,6 -4,0 3,0 -3,1
Boliger (husholdninger) -2,2 22,0 4,7 4,7 9,6 6,5 11 0,5 -1,9
Offentlig forvaltning -7.5 3,0 -1,5 5,4 3,9 -12,2 5,6 4,0 -4,7
Lagerendring og statistiske avvik 320,7 13,9 -2,3 -22,4 83,0 -51,1 -28,3 156,0 -19,4
Bruttoinvestering i alt 3,4 7.2 -3,7 2,1 8,5 -10,2 3,8 10,1 -2,2
Innenlandsk sluttanvendelse 3,1 3,4 -0,5 1,2 2,3 -2,2 1.3 3,0 -0,1
Ettersparsel fra Fastlands-Norge (ekskl.
lagerendring) 2,0 3.2 0,4 1,7 0,3 0,8 0,5 0,8 0,1
Ettersparsel fra offentlig forvaltning 0,5 1,7 -0,3 0,9 0,7 -0,7 1,1 0,8 -0,9
Eksport i alt 1,8 -1.4 -34 1,8 -2,6 2,3 2,1 -3,3 2,1
Tradisjonelle varer 2,5 -0,4 1.7 -2,4 -2,0 6,3 -0,9 -4,8 3,8
Réolje og naturgass -4,8 -6,2 -10,0 2,7 -1,3 -4,9 7,9 -7.3 6,5
Skip, plattformer og fly -14,4 54,1 -3,0 3,6 -16,8 3094 -46,1 -14,6 -52,1
Tjenester 13,8 2,6 1,7 5,1 -4,7 0,3 2,8 4,9 -2,7
Samlet sluttanvendelse 2,7 1,9 -1,4 1,4 0,8 -0,9 1,6 11 0,6
Import i alt 9/9 3,5 -0,6 -1,8 6,6 -5,9 2,1 2,8 -2,1
Tradisjonelle varer 8,1 5,3 -0,5 1.4 2,7 -0,1 0,7 1,0 -0,6
Réolje og naturgass -17,7 -3,8 -10,2 -34,2 136,2 -52,5 -0,5 -3,1 72,7
Skip, plattformer og fly -2,9 21,2 -7,2 -25,3 168,4 -57,3 4,2 -14,7 -9,8
Tjenester 16,8 -1.4 0,6 -2,5 -6,8 1,6 4,5 8,4 -6,4
Bruttonasjonalprodukt (markedsverdi) 0,7 1,4 -1,6 2,4 -0,9 0,7 1,4 0,6 1,4
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge
(markedsverdi) 1,9 2,4 0,8 0,3 0,2 1,4 0,8 0,8 1,1
Oljevirksomhet og utenriks sjafart -3,9 -2,6 -11,2 11,7 -5,2 -2,1 4,2 -0,4 2,7
Fastlands-Norge (basisverdi) 1,5 2,4 0,6 0,3 0,1 1,5 0,8 0,8 1,3
Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning 1,5 2,4 1,0 0,3 -0,2 1,5 0,9 0,9 1,6
Industri og bergverk 2,4 2,0 1,6 1,2 -0,7 0,0 1,0 0,9 0,8
Annen vareproduksjon 0,6 2,6 1,4 2,2 -3,5 4,0 3,1 0,6 4,8
Tjenester inkl. boligtjenester 1,6 2,5 0,8 -0,3 0,7 1,2 0,4 0,9 1,0
Offentlig forvaltning 1,5 2.3 -0,6 0,3 1,0 1,4 0,4 0,5 0,4
Produktavgifter og -subsidier 3,9 2,5 1,9 0,5 0,6 0,7 0,7 1,0 -0,1
Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Tabell 2.6. Makrogkonomiske hovedstgrrelser. Sesongjustert. Prisindekser. 2009=100

Ujustert Sesongjustert
2010 2011 10.3 10.4 11.1 11.2 11.3 1.4 12.1
Konsum i husholdninger og ideelle
organisasjoner 102,1 103,4 101,9 102,4 102,6 103,6 103,5 103,3 103,8
Konsum i offentlig forvaltning 103,0 106,9 103,9 104,1 106,1 106,5 107,1 108,1 108,9
Bruttoinvestering i fast kapital 102,1 105,8 102,2 102,5 103,9 105,9 105,8 107,3 108,7
Fastlands-Norge 102,5 106,4 102,4 103,2 105,2 106,2 106,7 107,2 109,6
Innenlandsk sluttanvendelse 102,7 105,3 102,6 103,4 105,0 105,8 104,6 106,0 107,1
Ettersparsel fra Fastlands-Norge 102,4 104,9 102,5 103,0 1041 104,8 105,0 105,3 106,2
Eksport i alt 109,8 122,9 110,4 116,6 121,0 121,2 122,8 127,4 128,9
Tradisjonelle varer 105,3 11,8 106,2 109,7 12,7 112,5 11,5 11,5 110,0
Samlet sluttanvendelse 104,9 110,5 104,9 107,4 109,6 110,4 110,1 112,1 113,5
Import i alt 100,0 102,5 100,3 102,1 102,6 103,2 102,3 103,5 101,7
Tradisjonelle varer 99,4 103,5 98,9 101,3 104,6 103,4 102,8 103,6 103,7
Bruttonasjonalprodukt (markedsverdi) 106,4 113,0 106,4 109,0 11,9 112,6 12,4 114,8 17,1
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge
(markedsverdi) 103,9 106,5 104,2 105,0 106,0 106,7 106,6 106,9 107,6

Kilde: Statistisk sentralbyra.

Tabell 2.7. Makrogkonomiske hovedstarrelser. Sesongjustert. Prisindeks. Prosentvis endring fra foregaende kvartal

Ujustert Sesongjustert
2010 2011 10.3 10.4 111 11.2 11.3 1.4 12.1
Konsum i husholdninger og ideelle
organisasjoner 2,1 1.3 0,8 0,5 0,2 0,9 -0,1 -0,2 0,5
Konsum i offentlig forvaltning 3,0 3,7 1,5 0,2 1,9 0,4 0,5 0,9 0,8
Bruttoinvestering i fast kapital 2,1 3,6 -0,9 0,3 1,4 1,9 -0,1 1.4 1.3
Fastlands-Norge 2,5 3,8 -0,1 0,7 2,0 0,9 0,5 0,5 2,2
Innenlandsk sluttanvendelse 2,7 2,6 -0,1 0,8 1,5 0,8 -1,2 1,3 11
Ettersparsel fra Fastlands-Norge 2,4 2,4 0,8 0,5 1,0 0,8 0,2 0,3 0,9
Eksport i alt 9,8 11,9 2,6 5,7 3,8 0,1 1.3 3,8 1,2
Tradisjonelle varer 5,3 6,2 1,0 3,2 2,8 -0,2 -0,9 0,0 -1,4
Samlet sluttanvendelse 4,9 54 0,7 2,3 2,1 0,7 -0,3 1,9 1,2
Import i alt 0,0 2,5 -0,7 1,8 0,5 0,6 -0,9 1,2 -1,8
Tradisjonelle varer -0,6 4,1 -1,3 2,5 3,2 -1,2 -0,6 0,8 0,1
Bruttonasjonalprodukt (markedsverdi) 6,4 6,3 1,2 2,4 2,7 0,6 -0,2 2.1 2,0
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge
(markedsverdi) 3,9 2,6 1,0 0,8 0,9 0,7 -0,1 0,3 0,6

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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2.12. Temabokser i Konjunkturtendensene.

2006-2012

OA 1/2012

* Importveid kronekurs og industriens effektive krone-
kurs, 18

e Prognoser for renta pd rammelan, 19

* Hva skal til av rentegkning for & kvele boligveksten?
21

¢ Direkte og indirekte importandeler, 25

OA 6/2011

* Bankkrise - igjen?, 6

e Krisetiltak rettet mot finansmarkedene, 15

e Revisjoner i husholdningenes finansielle stilling, 17

OA 4/2011

* Europas gjeldsstruktur til besveer, 10

* Den spanske og italienske statsgjeldskrisen, 11
* Betydningen av sterkere kronekurs, 17

* Bedriftenes finansielle stilling, 27

QA 3/2011

* Husholdningenes gjelds- og rentebelastning,14

* Hva er konsumveksten per innbygger?16

* Hva er husholdningenes finansielle stilling?17

* Rentegkningenes bidrag til & dempe
konjunkturoppgangen,26

QA 1/2011

e Statsgjeldkrisen i Europa, 9

* Mer aktiv bruk av finans- og pengepolitikken i kon-
junkturstabiliseringen 2012-2014, 17

* En finanspolitikk som fglger 4-prosentbanen i 2011-
2014, 18

¢ Kraftmarkedet framover, 31

¢ Direkte og indirekte importandeler, 37

@A 6/2010

* Omlegging av KPI, 25

* Hva skjer med norsk gkonomi med kraftigere ned-
gang internasjonalt?, 26

@A 3/2010
* Gjeldskrisen i Europa, 10-11

QA 1/2010

* Faktorer bak vekst og fall i konsumet 2005-2009, 18
* Lagerendringer og statistiske avvik, 23

e Fra lgnn per normalérsverk til &rslenn, 26

» Kraftmarkedet framover, 27

¢ Direkte og indirekte importandeler, 33

QA 6/2009
e Inkludering og konjunkturer pavirker sykefraveret, 22
* Det kan gé verre, 25

QA 4/2009
* Effekter pd norsk pkonomi av en mer markert inter-
nasjonal lavkonjunktur, 24-25

Statistisk sentralbyra

* Betydningen av den ekspansive finanspolitikken for
utviklingen i norsk gkonomi, 26

OA 3/2009
* ”Boligpriskrakk” — Hvilke effekter kan det fa for norsk
gkonomi?, 17

OA 1/2009

* Virkninger av lavere oljeinvesteringer, 19
e Kraftmarkedet framover, 26

* Direkte og indirekte importandeler, 32

OA 6/2008
* Virkninger av alternative finanspolitiske tiltak, 24.

OA 4/2008

* Virkninger av gkte investeringer i offentlig infrastruk-
tur, 11

OA 3/2008
e Virkninger av gkte energipriser, 23

OA 1/2008

* Hvilken rentebane vil gi 2,5 prosent inflasjon?, 14.

* Realpkonomiske effekter av et kraftig bgrsfall, 21.

* Kraftmarkedet framover, 24.

* Verdensmarkedspriser pa matvarer og prisutviklingen
for matvarer i Norge, 25.

* Direkte og indirekte importandeler, 31.

OA 6/2007
* Virkninger pa norsk gkonomi av et kraftigere inter-
nasjonalt tilbakeslag, 22-23.

OA 4/2007
* Uro i internasjonale finansmarkeder, 9.
* Betydningen av renta i boligmarkedet, 15.

OA 3/2007
* Virkninger av & "fplge” handlingsregelen, 11.
e Virkninger av gkt arbeidsinnvandring, 20-21.

OA 1/2007

* Betydningen av internasjonale priser for norsk gko-
nomi, 21.

e Kraftmarkedet framover, 22.

* Direkte og indirekt importandeler, 29.

OA 6/2006

* Valutakursen med Norges Banks rentebane og SSBs
modeller, 11.

* Betydningen av nedgangen i ledighet for lgnnsvekst
og inflasjon, 19.

OA 1/2006

* Alternativ lgnnsvekstberegning, 20.

e Utsiktene i kraftmarkedet framover, 22.

* Konjunkturtrekk i norsk pkonomi i de siste 25 &rene,
28-29.

* Direkte og indirekte importandeler, 30.
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