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Hva jeg har tenkt a gjgre

* Presentere konjunktursituasjonen og utsiktene framover —
slik den er beskrevet i Utsynet (dkonomiske analyser
1/2011)

— Lagt fram pa pressekonferanse 17. februar

* Trekke inn hvordan vi jobber
— SSB
— Forskningsavdelingen i SSB
— Makrogkonomisk gruppe i forskningsavdelingen

* Men aller fgrst: Hva er "Utsynet™?
* Og far det igjen: Hva jobber makrogruppa med?
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Makrogruppe | SSBs forskningsavdeling

* 1 av 6 forskningsgrupper (dkonomer "dominerer” i 5)
— 13 gkonomer

* Hva gjar vi?

— Utvikling, drift og vedlikehold av store makromodeller
*+ KVARTS/MODAG (oppdrag for Finansdep.)

— Konjunkturrapporter m/prognoser (hvert kvartal) og andre
makroanalyser

— Ymse eksternt finansierte forsknings- og utredningsoppdrag
— Akademisk forskning — direkte eller indirekte knyttet til modellene
— Navnestatistikken.......
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Konjunkturanalyse | SSB

* Beskrivelse/analyse av na-situasjonen
— Kontrafaktiske modellberegninger

* 20 ar med modellbasert prognoser, 4 ganger i aret
* SSB faglig uavhengig

* Prognoser og konjunkturvurderinger gjagres uten direktiver
fra andre myndighetsorganer
— Avgjgrende for var virksomhet a ha troverdighet. Uten troverdighet
for uavhengighet — liten samfunnsgkonomisk nytte av vare analyser
* Finansdepartementet gnsker en uavhengig aktar som oss,
selv om de av og til oppfatter oss som brysomme

* Stor vekt pa hva modellen "sier”
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@konomisk utsyn 2010

Forst og fremst:
Kvartalsvis nasjonalregnskap (KNR) for 4. kv. 2010
De forste nasjonalregnskapstallene for hele fjoraret

Innhold
* Perspektiver (bla. en diskusjon av handlingsregelen)

* Konjunkturtendensene
— utsiktene for norsk og internasjonal gkonomi

* Utsynet over 2010
Helhetlig gjennomgang av norsk gkonomi i 2010, med kapitler om blant annet:
- Nasjonalformue, arbeidskraft og produktivitet
- Produksjon
- Le@nn- og prisutvikling
- Husholdingenes gkonomi

— Temabokser/spesialavsnitt som tar for seg blant annet:
+ Inntektsfordeling og offentlige tjenester
+ Migrasjon og konjunkturer
+ Jkende bruk av biodrivstoff
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@konomisk utsyn: Hvor mange jobber med
utsynet og hva gjgr de?

* Perspektiver adm.dir + noen i forskning
* Konjunkturtendensene makrogruppa
* Utsynet over 2010 Hele SSB

* 50-60 personer skriver
* Enda flere er direkte involvert i tallarbeid
* Indirekte: Alle som lager statistikk i SSB
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Statistics Norway — Accounting and Forecasting

Short term indicators

E B EEEEDNR .. I I

| 0

= Structural = Weigths | Retaj Industrial Exports/ Consumer |

= statistics I sales production imports prices

SR .= m |
| e e e e e e e e e e e e e e e e e e o e -

. = : - History = =
: F|n.a| yearly Weigths ‘ Quarterly national GDP, Employment = =
, National al > accounts Cp oom =
m accounts : 80 products, 60 sectors Statistical residuals

ooy

orecast

. Quarterly model LA o et
Econometric 46 products, 28 sectors .
modelling
- Residual Economic Intern. ec. Qil prices, -
- S policy development petro.invest. ]
. CRC -

Exogenous assumptions 7



—
e Statistisk sentralbyra ’ ;
Statistics Norway

Sveert kort om KVARTS — modellen bak prognosene

* 30 ar, men under kontinuerlig utvikling
* Kort- og mellomlangsiktige analyser
* Disaggregert makrogkonometrisk modell
* Bygger i hovedsak pa nasjonalregnskapets beskrivelse av gkonomien
* 30 neeringer, 45 produkter, 3000 likninger
* Strukturell modellering
* Vare- og priskrysslgp
* Imperfekt konkurranse
— de fleste produktmarkeder

* Viktige eksogene variabler:
— Politikkvariabler
+ Finanspolitikk
¢ (Norsk pengemarkedsrente)

— Verdensmarked
+ Priser, rente, ettersparsel

— Problematiske sektorer
¢+ Olje, vannkraft, primaernaeringer
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Gkonomiske analyser

Gkonomisk utsyn
over aret 2010

1/2011

oo
@dkonomisk utsyn
over aret 2010

@konomiske analyser 1/2011

* Perspektiver: Lavere
oljepengebruk enn 4
prosent?

® 2010: Moderat vekst |
fastlandsgkonomien

* Svak vekst i mange OECD-
land

* Norge: Klar
konjunkturoppgang i sikte
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Perspektivene

Et lite tilbakeblikk:

— Enestaende gkonomisk utvikling i Norge i snart 2 tiar

— Om lag en tredjedel av veksten i disponibel realinntekt falger av
bedret bytteforhold

— Mye av veksten er spart i Pensjonsfondet

— Pensjonsfondet har gitt og gir stort handlingsrom i
finanspolitikken og mulighet til & dekke kommende utgifter

— Handlingsregelen gir jevn innfasing av petroleumsinntektene,
uten a redusere realverdien av Pensjonsfondet

10
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Perspektivene

Bar vi fortsatt bruke 4 prosent ?

— Avkastningen har historisk sett veert lavere

— Videre opptrapping gir stor vekst i oljepengebruken fgr de store
utgiftene kommer

— Konjunkturelt er det mulig a tilpasse seg en oljepengebruk pa
3 prosent fra 2014

11
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Nve nasjonalregnskapstall 2010:
Moderat vekst | Fastlands-Norge

scongirttonasjonalprodukt * 2010: BNP Fastlands-Norge opp med
Sesongjusterte volumindelser. 2007100 2,2 prosent og BNP totalt med 0,4

105 prosent

— Fastlandet: Begynte a gke i 4. kvartal
2009

— Vekst i 4. kvartal pa 0,3 prosent

— Generell oppgang bade for vare- og
tienesteproduksjon, med unntak av
+ finansiell tienesteyting og tradisjonelt
fiske som trakk ned veksten med 0,5
ppi4. kv.

— BNP totalt opp 2,4 prosenti 4. kv.

85 ' * Sysselsettingsvekst pa 0,2 prosent |
oy S 4. kv
ol — Tredje kvartal pa rad med oppgang
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 — Vel 9000 flere sysselsatte ved
utgangen av 2010 sammenlignet med

— BNP totalt S 4
-------- BNP Fastlands-Norge 1 ar tilbake

Kilde: Statistisk sentralbyra.

100 -

95 -

90 -
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Nve nasjonalregnskapstall 2010:
Disponibel realinntekt for Norge opp

e 2010: Litt lavere handelsoverskudd

Tabell 3.4. Bidrag til vekst i disponibel realinntekt fra aret for enn i aret for (10 mrd kroner)

for Norge. Prosent — 4. kv: Nedgang i eksport av
2007 2008 2009 2010 tradisjonelle varer pa 3,8 prosent, og
Disoonibel realinntekt for Norge 0,8 64 -108 4,2 — oppgang i importen
Vekstbidrag fra: i , )
Produksjonsveksti oljevirksomhet ~ -1,5  -1,0  -04  -17 * Disponibel realinntekt for Norge opp
Produksjonsvekst ellers 50 06 -6 20 med4,2prosent
Endring i bytieforholdet: 1,2 69 -85 28 — Bedret bytteforhold bidro mest til
Herav prisutviklingen pd raclic og gkningen
naturgass -1, 67 18 20 + Prisoppgang pa raolje og naturgass
Endring i rente- og — Redusert produksjon i
i 0> 02 02 1 petroleumsvirksomheten trakk
Kilde: Statistick sentralbyra. realinntekten ned med 1,7

prosentpoeng,
+ men dette ble mer enn motsvart av
produksjonsoppgang ellers
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Langvarig lavkonjunktur internasjonalt

BNP Norges handelspartnere
Avvik fra beregnet trend i prosent
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Kilde: Reuters EcoWin og
Statistisk sentralbyra

Svak utvikling i OECD-omradet

Hay vekst i framvoksende gkonomier
"holder hjulene i gang”

Konjunkturoppgang farst ved inngangen til
2013 i USA, noe senere i Europa

Ravareprisene flater ut

— Oljeprisen ned gjennom 2011, aker
deretter til 104 usd/fati 2014

Lave renter enda en stund i OECD
— Lavt aktivitetsniva

— Hay prisvekst: Lav nominell Ignnsvekst gir
negativ reallgnnsvekst

— inflasjonsimpulser er importert/midlertidige

14
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BNP i utvalgte europeiske land

Faste priser, sesongjustert
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Veksten avtar | Europa

men store forskjeller mellom landene

TR

06 07
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09
— Storbritannia

Source: Reuters EcoWin

*Fortsatt vekst 1 nord
—Tyskland, Skandinavia, Baltikum
—Unntak: Storbritannia
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—BNP faller i Hellas og Portugal
°Ingen tilbake pa gammelt
toppniva 3 ar etter, noen langt
unna
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Hva kan ga galt?

* Kollaps i OECD-gkonomier

— Statsgjeldskrise
+ Gir ny finanskrisen
+ For stram finanspolitikk

— Euro-samarbeidet bryter sammen

* Midtgsten | brann
— QOljen en periode i 200
— Kortsiktig prissvingninger eller permanent tilstrammet tilbud?

— Hayere oljepriser gjar Norge rikere, men reduserer aktivitetsnivaet
(Cappelen, Eika og Olsen, Samfunnsgkonomen 2/2006)

http://www.ssb.no/filearchive/Hovyere oljepriser.pdf
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Kvartalsvise rentegkninger framover

Norske renter
Prosent

10

0 - .
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

— Utlan hush., banker
-------- Innskudd hush., banker

Pengemarked
Prosent 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3mnd. NOK 25 25 28 38 48 58
Lanerente 49 45 48 54 62 7.1
Kilde: Norges Bank og Statistisk sentralbyra. f0201f03

Pengemarkedsrenta er na 2,6 pst.
Utsikter til en forsterket norsk
konjunkturoppgang

— gkte renter
Lave renter i utlandet og lav norsk
inflasjon

— Lave renter
Avveiing: Styringsrenta settes opp
med 0,25 prosentpoeng hvert
kvartal fra og med juni i 2011

Pengemarkedsrenta blir i overkant
av 6 pst. i slutten av 2014

17
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Faktorer bak kronekursen

Rente- og inflasjonsforskjell mellom

norske kroner og euro * Rentedifferansen er hgy og
Prosentpoeng .
4 stigende
5 — 1,5 prosentpoeng na
, — Qver 2,5 prosentpoeng i slutten
av 2014
’ * Inflasjon @ker i Norge og faller i
N AT — 2011: Nesten 1 prosentpoeng
%t W heyere inflasjon i EU enn i Norge
-2 X
— 2014: 0,5 prosentpoeng hayere
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 inflasjon i Norge enn i EU
— Rente * QOljepris
« Inflasjon (KPI-JAE - HKPI-euro)
Prosent 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3mnd. euro 1.2 07 141 16 24 32
E[r;’lnh(li N%Kk — 2.5Ib a2'5 28 38 48 f 5{8

18



Kraftige impulser: Sméa endringer i krona

Valutakurser

* Noe styrking av krona gjennom |
ar og neste ar

130 9.5

* Liten svekkelse i 2013 og 2014

* Eurokurs i hele prognose-
perioden: 7,80-7,90 NOK/Euro

100 |

90 |

80 | - ' 4.5
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

= |mportveid valutakursindeks. 1995=100
« NOK per euro (heyre akse)
==+ NOK per USD (hayre akse)

Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Importveid valuta 33 38 -02 -10 02 06
Trad.imp.pris -3 -03 15 -02 17 25

Kilde: Norges Bank. f0201fo4
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Dempet eksportvekst og god prisutvikling

Eksport * Tradisjonell eksport vokser mindre

Sesongjusterte volumindekser, 2007=100

enn markedsettersparselen

120

15 * Svekket kostnadsmessig

- konkurranseevne demper norsk
105 eks PO rt

100 |

- _: * Vedvarende bytteforholdsgevinst:
- priser pa norske eksportvarer

st LY vokser raskere enn priser pa

0 i importvarer

75 E3

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

— lalt
 Tradisjonelle varer

Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Trad. eksport -82 50 36 19 31 47
Trad. eksportpris -1 36 80 33 29 37
Markedsvekst -11.3 104 43 36 50 75
Kilde: Statistisk sentralbyra. f0201f09
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Om lag konjunkturngytral finanspolitikk

Sesongjus?gfneen\f'lcim?u:1%:1‘&3‘;&2:92?200%100 e Konsumet i Offentllg forvaltning antas
a vokse neer trendveksten i
150 1
. fastlandsgkonomien
140 . o ) i .
* Bruttoinvesteringene antas a vokse

130 : klart mer
20 * Stgnader vokser reelt om lag som
110 trendveksten
100 * Budsjettindikator: Konjunkturngytral
90 L RiEE finanspolitikk
B i * Om lag pa 4-prosentbanen i 2010
70 ¢ * Konjunkturstyring vs 4-prosentbanen

— Gradvis gkende underforbruk
+ Knappe 3 pst. av SPU i 2014

60 . -
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

— K ONSUM ” . ””
. Investeringer * To "alternativbokser
Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014 — mer vekt pa konjunkturstabilisering
Off. .konsum’ 47 2.2 2.3 2.7 2.5 2.8 _ fglge 4_prosentbanen ganske ngye
Off. investering 70 59 6.0 108 9.0 37
Kilde: Statistisk sentralbyra. fo201f01
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Klar gkning 1 oljeinvesteringene

Petroleumsinvesteringer og oljepris i USD
Sesongjusterte volumindekser, 2007=100

140 140
130 120
120

100
110

80
100

60
90

40
80
00 o | 20
60 = = - 0

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

= Qljepris (heyre akse)
* |nvest. i utvinning og rartransport

Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Oljepris i USD 62.5 80.3 91.0 89.8 97.3 105.1
Oljeinvesteringer 58 -126 105 68 2.0 3.2

Kilde: Statistisk sentralbyra. fo201f07

* Petroleumsinvesteringene falt
med 12,6 pst. fra 2009 til 2010

* Investeringene ventes a ta seg
klart opp

— 2012 over toppnivaet fra 2009

* QOljeprisene hari 2011 vaket rundt

100 USD/fat
— Na: Midlertidig spesielt hgyt

— Svak nedgang far prisene stiger

gradvis i 2012-2014

22
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Jkte investeringer framover

120

110

100 |

90

Investeringer i Fastlands-naeringer
Sesongjusterte volumindekser, 2007=100

80 | 3

70

60

50

40 - L 1 L | ! L L
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Prosentvis vekst

- | alt
Privat tjenesteytende naeringer
* Industri

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fastl. invest. -117 -44 68 90 84 55
- Neeringer -154 42 64 80 71 6.4

Kilde:

Statistisk sentralbyra. fo201fo8

Investeringene har falt mye fra
2008 og inn'i 2010

Omslag i 2010

Markert vekst framover, men
moderat enn ved forrige
konjunkturoppgang

— Industriinvesteringene gker litt

— Sterk gkning innen kraftforsyning
i 2011

lgangsettingstall for naeringsbygg
viser stigende trend

23
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Boliginvesteringene pa god vei opp

Boligmarkedet
Venstre akse indekser, 2007=100, hayre akse prosent

150 |
- 4
135
2 L '3
105
2
90 |
1
75
60 L 0
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
—— Boliginvesteringer (sesongjustert)
-------- Boligpris
Realrente etter skatt (arsgj.sn., hayre akse)
Pst. vekst/pst. 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Boligpris 19 83 68 63 65 538
Investeringer -189 -35 87 93 110 52
Realrente e/s 14 09 17 24 23 26
Kilde: Statistisk sentralbyra. f0201f06

* Neer 8,3 pst vekst i boligprisene |
2010 til tross for en liten nedgang
gjennom andre halvar

— Realprisen fortsatt lavere enn toppen i
2007
* Fortsatt god vekst i boligprisene
— Inntektsvekst
— Hay befolkningsvekst
— Men gkt rente demper

* Boliginvesteringene drives av
boligpriser

— Beskjeden vekst i fire kvartaler pa rad
etter naer tre ar med fall

— Nivaet pa boliginvesteringene i 2014
om lag 5 prosent under toppnivaet i
2007

24
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Fortsatt klar konsumvekst

Inntekt og konsum i husholdninger mv.
Sesongjusterte volumindekser, 2007=100

130
120
110
100

90 .. .”‘-\:.‘ -

80 |

70 - . . . . . .
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

—— Konsum
*  Disponibel realinntekt

Pst. vekst/pst. 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Realinntekt 45 3.7 31 42 36 3.8
Konsum 02 36 37 40 45 34
Sparerate 75 74 69 73 65 7.0
Kilde: Statistisk sentralbyra. f0201f05

* Markert konsumvekst gjennom

andre halvar 2010

* Konsumveksten rundt 4 prosent

framover

* Fortsatt hgy inntektsvekst

— Lgnnsinntektene tar seg opp

— Men hgyere renter og etter hvert
stigende konsumprisvekst

— Okende formue med stigende
boligpriser

* Spareraten rundt 7 prosent i

2011-2014

— Boligprisvekst og bedrede
konjunkturer reduserer behovet for
finansiell konsolidering i
husholdningene

— Hayere realrenteniva trekker

sparingen opp ’e
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Bredt basert oppgang fortsetter

Bruttonasjonalprodukt

Sesongjusterte volumindekser, 2007=100 * BNP FN kommer over nivaet fra
120 2008:212010:2
115 — Utenom offentlig forvaltning i 2010:4
110 — Industri 5 pst. under
105 — Annen vareproduksjon 3 pst. under
100 — Privat tjienesteyting 2 pst. over
95 | — Offentlig tjenesteyting 6 pst. over
%0 N * Gjeninnhentingen i industrien vil
85 g fortsette

% 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 ¢ Offentllg forvalting vil gke mindre enn
— lalt Fastlands-Norge de andre n%rlngene

* Industri — Andelen av BNP FN faller med 1

Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014

BNP 14 04 21 29 25 24 prosentpoeng fra 2010 til 2014
BNP Fastland 13 22 33 38 36 32
Industri 59 21 45 39 25 27
Kilde: Statistisk sentralbyra. f0201f11
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Vekst i sysselsettingen de neste arene

Arbeidsstyrke, sysselsetting og timeverk

Sesongjusterte og glattede indekser, 2007=100 o @kt SySSG|Settlng | de tre SlSte
115 kvartaler i 2010

* Konjunkturoppgangen gir markert
gkning i sysselsettingen framover,
men ogsa:

110
105

100

* Okt vekst i arbeidsstyrken

— Den lavere yrkesdeltakelsen etter
finanskrisen reverseres

.‘).'\-r
LT
05 ¥ urnim®, ™

90 — Fortsatt arbeidsinnvandring

— Usikkerhet rundt innfaring av
fleksibel alderspensjon

85 . -
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

= Timeverk
«  Sysselsatte
Arbeidsstyrke
Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Sysselsatte -04 -02 15 21 22 16
Arbeidsstyrke -00 05 18 18 20 1.3
Kilde: Statistisk sentralbyra. f0201f13
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Ledigheten uendret | 2011, men ned fra 2012

Arbeidsledige og tilgangen pa ledige stillinger
Prosent av arbeidsstyrken. Sesongjustert og glattet

w

o

0.4

0.0 . . . . . 0
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

- AKU-ledige
» Reg. ledige og pers. pa arb.markedstiltak
==+ Tilgang ledige stillinger (venstre akse)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Yrkesandel 728 720 723 727 734 736
Arb.ledighet 32 36 36 32 29 26
Kilde: Arbeids- og velferdsetaten og Statistisk sentralbyra. fo201f14

* Fall i sesongjustert registrert
ledighet med naer 4 000 personer
de to siste maneder

* Stabil ledighet gjennom 2010 og
2011 deretter et moderat fall

* AKU-ledighet 72 000 personer
eller 2,6 pst. 1 2014

28
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Konjunkturoppgang i farta

Avvikangzra(asg;lr]aeqct’rse-r':ldoirg?osent ¢ HkaO njunktur fra 2013
6 * Hvorfor en mer moderat og tids-
5 utstrakt oppgang enn sist?

‘ - mindre ledig kapasitet i bunnen
°| - hayere rente

2 _ /\'\ /\ - mindre ekspansiv finanspolitikk
0 / \ / 1:i ﬁ!ﬁﬁﬁi é)r?pgang i utlandet pga

2| - mer moderate impulser fra olje

_4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
1985 1990 1995 2000 2005 2010

Kilde: Statistisk sentralbyra.
fo201f12
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Moderat lgnnsvekst i ar, deretter tar den seg opp

Konsumprisindeksen

Prosentvis vekst fra samme kvartal aret for ® Bedret Iansomhet Og mer preSS |
5 arbeidsmarkedet gir hgyere
lannsvekst fra 2012 og utover

* Lav underliggende prisvekst i
januar

— Oker framover

— Matvareprisene gker
— @kt kostnadsvekst

* Moderate endringer i
2 0002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 energiprisene glr Smé forskjeller
mellom vekst i KPIl og KPI-JAE

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

Prosentvis vekst 2009 2010 2011 2012 2013 2014

KPI 21 25 18 15 22 26
KPI-JAE 26 14 15 17 20 25
Lenn 42 36 36 41 46 58
Kilde: Statistisk sentralbyra. 10201115
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Temabokser: Finans- og pengepolitikk

* To beregninger som belyser effektene av a bruke penge- eller
finanspolitikken for a hindre den kommende haykonjunkturen.

— De makrogkonomiske effektene er sveert forskjellige avhengig av om det er
finanspolitikken eller pengepolitikken som brukes til stabiliseringen

* En tredje beregning viser konsekvensene av a fglge 4-prosentbanene
slavisk

— Kraftigere konjunkturoppgang og svekkelse av kostnadsmessig
konkurranseevne
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Finans- og pengepo

~J

BNP F-N. Avvik fra beregnet trend i prosent

1.5

1.0

0.5

0.0 -

-0.5

-1.0

-1.5

2.0 |

2010 2011 2012

— Pengepolitisk innstramming

-------- Referansebane

2013

et
et
Wt

2014

Tabell 1. Makroskonomiske virkninger av strammere
finanspolitikk. Avvik i prosent fra prognosebanen dersom

ikke annet er oppgitt

2012 2013 2014
Konsum, husholdninger 0,0 -0,1 -0,2
Konsum, offentlig forvaltning -0,1 -0,5 -1,3
Bruttoinvesteringer Fastlands-Norge -1,2 -4.4 -6, 1
E(;:J\};ﬁi:i\r;egsteringer offentlig 4,7 16,1 223
Eksport unntatt petroleumsprodukter 0,0 0,0 0,1
Import -0,3 -1,2 -1,7
BMNP Fastlands-Norge -0, 1 -0,6 -1,0
Sysselsatte -0,1 -0,2 -0,5
AKU ledighet (prosentpoeng) 0,1 0,1 0,2
Arslenn 0,0 -0,2 -0,5
Konsumprisindeksen 0,0 0,0 0,1
Pengemarkedsrente (prosentpoeng) 0,0 -0, 1 -0,2
Importveid kronekurs 0,0 0,5 0,9

——
R
litisk Innstramming

__________________ U
* Innretningen pa finanspolitikken er
avgjarende for resultatene
— Relativt kraftig lut ma til

* Lavere offentlig konsum reduserer
innenlandsk ettersparsel direkte

* Pengepolitikken virker gjennom
rentene og valutakursen

— Konsumentene og konkurranseutsatt
industri rammes hardere

Tabell 2. Makrogkonomiske virkninger av strammere
pengepolitikk. Avvik i prosent fra prognosebanen dersom
ikke annet er oppgitt

2012 2013 2014

Konsum, husholdninger -0,1 -0,7 -1,5
Konsum, offentlig forvaltning 0,0 0,0 0,0
Bruttcinvesteringer Fastlands-Norge -0,1 -0,4 -1,2
?Oruwt;-lz;ir:\i\:%steringer offentlig 0,0 0,0 0.0
Eksport unntatt petroleumsprodukter -0,2 -0,5 -0,8
Import 0,1 -0,1 -0,7
BNP Fastlands-Norge -0,1 -0,5 -1,0
Sysselsatte -0,0 -0,1 -0,3
AKU ledighet (prosentpoeng) 0,0 0,1 0,2
Arslann -0,1 -0,4 -0,9
Konsumprisindeksen -0,1 -0,5 -0,8
Pengemarkedsrente (prosentpoeng) 0,4 0,8 0,9 32
Importveid kronekurs -1,5 -3,5 -4,0
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Finanspolitikk som fﬂlger 4-prosentbanen

Stor usikkerhet rundt beregning av SOBU. Vi
har anslatt avstanden i 2014 til i
BNP F-N. Avvik fra beregnet trend i prosent storrelsesorden 3 pSt' av trend- BNP FN

2 * @kt offentlig konsum og investeringer fyller
handlingsrommet

e Klart strammere arbeidsmarked

x * Kraftig svekkelse av kostnadsmessig
konkurranseevne

* Effektene kommer bare delvis fram i perioden
til og med 2014, sterkere effekter deretter

2.5

1.5

1.0

0s Avvik i prosent fra prognosebanen dersom ikke annet er
oppgitt
0. 2011 2012 20713 2014
0 Konsum, husholdninger 0,3 0,5 0,7 0,7
Konsum, offentlig forvaltning 4,7 4,7 6,0 6,3
e Bruttoinvesteringer Fastlands-Norge 44 53 63 60
oy E{:ﬁgﬁm\.ﬁgter nger offentlig 146 168 210 217
) S R N R S Eksport unntatt petroleumsprodukter -0,2 -0,3 -0,6 -0,7
2010 2011 2012 2013 2014 Import 1,8 2.3 2,9 3,0
BNP Fastiands-Norge 1.4 1,6 1,9 1.9
—— Finanspolitikkens 4-prosentbane e e 17 14 1.7 17
-------- Referansebane ,
Kide: Statistisk sentralbyra. AKU ledighet (prosentpoeng) 07 -06 -07 -07
Arslznn 07 07 10 1,5
Konsumprisindeksen 00 -0,1 -01 0,0
Pengemarkedsrente (prosentpoeng) 0,5 0,5 0,9 0,9

Importveid kronekurs -2, -20 -32 -31 53
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Verden er usikker, hvordan er utsiktene endret |
lgpet av de to siste arene?

Det hersket stor usikkerhet om utviklingen sa kort tid etter "finanskrisen”.
2009-anslagene var forbausende gode

2010: Spesielt etterspagrselen pa verdensmarkedet tok seg vesentlig raskere opp enn det vi sa
for oss, og dermed gikk det bedre med tradisjonell eksport

2010: Lgnnsveksten og inflasjonen ble undervurdert med 0,4 pst.poeng.

_BNP Fastlands-Norge BNP Fastlands-Norge
Avvik fra beregnet trend i prosent Avvik fra beregnet trend i prosent
6 - 6 . o
5| Februar 2009 5 | Na
4 4

eV
/

" |
! \/J VU

1985 1990 1995 2000 2005 2010 4 Jo85 1990 1995 2000 2005 2010
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Kilde: Statistisk sentralbyra. Kilde: Statistisk sentralbyra.
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Usikkerhet: Hva sa vi for ett ar siden

Figur 2 22. Anslag pa prosentvis endring i BNP for Fastlands-
Horge Sikkerheten for at det forelapige regnskapstallet il
ligge innenfor de tre intervallena er henholdsvis 50, 80 og 90
prosant
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g
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Figur Z.24. Anslag pa arbeidsledighet (AKU). Sikkerheten for at

det forelopige regnskapstaliet vil ligge innenfor de tra
intarvallens or hanholdsyis 50, 20 og 00 prosant
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L] 2008 e oM

BNP 90 pst.
2010: 2,0 pst. +/-1,8 pst.poeng » 2,2 pst.

2011: 2,7 pst. +/-3,1 pst.poeng WP 3,3 pst.

Figur 2.22. Anslag pa prosentvis endring i KPI. Sikkarhaten for

tervallane of nenholdts 5, 80,00 90 prosent KPIl-vekst 50 pst.

5 2010 : 1,7 pst. +/-

! 0,3 pst.poeng

\\

“ —x——= W25 pst.

‘ = 2011 : 1,3 pst. +/-

° | ~ 0,6 pst.poeng
onn 2008 2010 2011 »1’8 pSt.

Ledighet 80 pst.
2010: 3,5 pst. +/-0,2 pst.poeng mp 3,6 pst.

2011: 3,9 pst. +/-0,4 pst.poeng WP 3,6 pst.
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Tabell 2.4. 5§5Bs framskrivninger for 2010. Vekstrater i prosent der ikke annet framgar

@A /09 A 709 @A 4700 @A 09 @A 1100 @8 210 @A 40 @ASND dA 1511
Realskonomi
Fonsum i husholdninger mw. 2.1 4.6 5,4 5.5 5.5 4.1 3,3 3,7 2.6
Konsum i offentlig forvaltning 4.8 4.2 2.5 2.7 2.7 2.7 2,7 2,9 2.2
Bruttocinvestering i fast kapital 2.7 =21 -0, 2 -2.6 -2.1 -5,2 -5.5 -8.1 -8.0
Utvinning og rartransport 0.5 3.2 -1.8 -2.5 -3.7 2.1 -5.9 -9 2 12,6
Fastlands-Morge -2,4 -2 6 0.9 -2.4 -1.6 -5.4 -2,9 =41 -4, .4
Boliginwvesteringer -9 9 -2.9 2.2 -1.7 -2.9 -3,0 -3, 7 -3.8 -3.5
Eksport -1,4 -1,6 0.5 1.7 2.4 0,1 1,0 -1,5 -1,3
Raolje og gas= -0,4 -0, 2 -1.7 -1.,8 -2,2 -2.5 -2,2 -5.8 -&,5
Eksport tradisjonelle varer -1,9 =22 2.7 4,0 &, 7 4.6 5.3 5,8 5,0
Import 2,4 3.6 6,6 4.8 &, 8 1.5 65,8 8.6 87
Import tradisjonelle varer 1,9 2.6 o7 5.4 5,2 2.6 7.8 7.8 8.4
BMP 0,5 0,7 1.4 1.7 1.5 0,6 1,0 0,0 0,4
BMP Fastlands-Marge 0,9 1,0 2.1 2,2 2.0 1,6 1.5 2,0 2,2
Arbeidsmarked
Sy=selsatte personer -0, 2 -0 5 -0.5 -0,3 -1 -0,2 -0.6 -0 -0, 2
AR U-ledighet (niva) A7 4.6 2,9 3.5 2,5 3.5 3.6 3.5 3.6
Priser og lenninger
Lann per normalarsverk 3,2 2.5 2.7 2.5 2.4 2.4 25 25 26
Konsumprisindeksan (KPI) 1,0 1,1 0.9 0.8 1,7 2.5 2.5 2.4 2.5
KPI-14E 1.1 1,0 0,9 0,7 1,0 1,4 1,4 1,4 1.4
Eksportpris tradisjonelle varer -2.8 =21 -0.8 -0,9 -2 7 2,0 2.0 22 32,6
Importpris tradisjonelle varer -3.8 -2.8 -3.4 -3.4 -3,3 -3.1 -0.4 -0 & -0,3
Boligpris =21 2,0 6,2 o,6 7.2 7.9 8,6 8.6 8.3
MEMO:
Pengemarkedsrente (niva) 2.5 2.2 2.7 2.7 2.6 2.5 2.5 2.5 2.5
Ltlansrente, banker (niva) 38 24 27 4.1 4.0 4 6 4.6 4.5 4.5
Importveid kronekurs (44 land) . -5, 5 -4 & -6, 6 -5.0 =40 -4 .2 -3, 7 -32.8
Driftsbalanss, mrd. kroner 186 275 275 378 388 e 250 217 323
Eksportmarkedsindikatorer -0.9 -1.7 1,6 2.8 4.0 5.6 5,4 7.4 10,4
Raoljepris, kroner per fat 324 388 387 A6 458 488 AF5 487 485
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Usikkerheten i KPl-vekst
2011: 1,8 pst. {1,0-2,6} 90 pst. sikkert

anslagene basert pa
hvordan vi har truffet
tidligere

'
— (=] - 8] w R oS (4] (9] -~ o

+—Vekst BNP
+-Fastlands-Norge
e , L Arbeidsledighet
/ | | 0
// -
-2 -2
2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012

Sikkerheten for at det forelgpige regnskapstallet vil ligge innenfor de tre intervallene er henholdsvis 50, 80 og 90 prosent.
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Tabell 1 Tre ulike former for skattelette med initial effekt pd 20 mrd kroner og en beregning av virkningen av et rentekutt pd 2,5

prosentpoeng, i en modell med endogen valuta og rente. Virkninger i prosent der ikke annet fremgdr.

ENDOGEN VALUTAKURS OG RENTE

Arbeidsgiveravgift Moms Personskatt Rentekutt”
2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012

Husholdningenes konsum 02| 04| 08| 07 1,0 1,3 09| 16 1,71 04| 28| 4,1
Offentlig konsum 00| 00| 00| 0,0 00| -0/ 00| -01| -01| -01| -0,3| -0,4
Boliginvesteringer 0,1 0,4 06 | -0, 151 -3,3 00 03| 09 02| 36| 12,2
Nacringsinvesteringer 0,0 | -0,1 0,0 0,0 0,2 0,3 01| 0,4 0,5 1,8 5,4 7,9
Eksport, tradisjonelle varer 00| 02| 02| -0/ 0,0 0,1 00 00| -0, 23| 2,6 28
Import, i alt 00| 0,0 0,3 0,3 0,4 | 0,5 0,6 1,0 11| -0,4| 0,9 2,1
Bruttoprodukt Fastlands-Norge™* 01| 03| 04| 0.2 03| 04| 03| 05| 06 11 25| 3,4
Neeringer™** o1 03| o5| 02| 03| 04| 02| 05| 05| 16| 31| 4.2
Industri*** 02| 06| 08| 00| 03| 05 01| 02| 02| 30| 55| 64
Sysselsetting 03 03| 04 0,1 0,1 0,1 01| 0,2 0,2 01| 0,6 1,0
Arbeidsstyrke 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 01| 02| 0,2 00/ 00| 0,2
Ledighetsrate, %-poeng -0,2 | -0,2 | -0,2 | -0,1 00| 0,0 00| -01| -01| -0,2| -0,6| -0,7
Lonn 0,1 0,2 0,4 | -0,8 -14,1| -1,0| -0,2| -0,2| -0,1 1,0 2,4 4,3
KPI -0,2 | 03| -0,5| -1,9 21| 2,3 00/ 00| -0, 1,8 30| 38
Pengemarkedsrente, %-poeng -01| -02| -0,2| -0,3| -0,5| -0,6 00/ 00| 00| -25| -2,5| -2,5
Valutakurs, NOK/EUR 0,1 0,5 0,1 | -0,5 0,2 0,3 00 01| -01| 17| 13,2| 12,6
Boligpris -02 | -06 | -05| -3,4| -59]| -5, 02| 0,9 1,6 4,5 168 26,9
Hush. realdisp. inntekt 05| 0,9 1,2 1,7 1,7 2,0 20/ 20| 20| -04| 05| 16
Sparerate, %-poeng 03| 04| 04| 09 0,6 0,6 0,9 0,4 03| -08| -23| -2,3
Overskudd i off. forvaltning, mrd 14 | 12| 12| -9 -5 | 14| 17| 15| 15 28 56 67

Note: *Denne beregningen er utfort med en modell med eksogen rente og endogen valutakurs. **Malt i markedsverdi, som inkluderer avgifter malt i faste priser. ***Malt i basisverdi.



Tabell 2 Fire ulike former for okte offentlige kjop med initial effekt pd 20 mrd kroner i en modell med endogen valuta og rente.

Virkninger i prosent der ikke annet fremgar.

ENDOGEN VALUTAKURS OG RENTE

Off. sysselsetting Off. produktkjop Off. tjenestekjop Off. investeringer
2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012

Husholdningenes konsum 0,7 0,5 0,7 0,2 03| 0,3 03| 03 0,3 02| 03| 0,3
Offentlig konsum 43 | 4,3 4,3 4,1 4,1 4,2 3,8 3,8 3,8 00| 03| 0,5
Offentlig investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 22 22 22
Boliginvesteringer 00| -06 | -2,4 0,0 -0,1 | -0,5 00| -01| -0,6 0,0 00| -0,6
Naringsinvesteringer -01 | -1,0 | -1,3 1,1 1,2 1,3 1,4 1,6 1,5 1,0 1,0 1,1
Eksport, tradisjonelle varer 09| -09 | -5 | -0,2| -0,3| -0,4| -0,3| -0,3| -0,4| -0,2| -0,2| -0,4
Import, i alt 0,5 0,8 0,9 1,3 1,5 1,5 1,3 1,4 1,4 1,3 1,4 1,4
Bruttoprodukt Fastlands-Norge** 1,2 0,9 0,7 0,8 0,8 0,7 08| 0,7 0,7 08| 08| 0,8
Neeringer™* 02| 07| -1,0| 1,0 1,0| 09 1,0 09| 0,8 1,0 09| 0,8
Industri*** 04 | 1,8 | -2,5 | 0, 03| o1 o1| -02| -05| 06| 02| 00
Sysselsetting 2,1 2,0 1,9 | 0,4 05| 0,5 05| 0,5 0,5 05| 05| 0,5
Arbeidsstyrke 0,4 | 0,9 0,9 0,1 0,2 0,2 01| 0,2 0,2 0,1 02| 0,2
Ledighetsrate, %-poeng -1,6 41| -4,0| -03| -03| -0,3| -0,4| -03| -0,3| -0,4| -0,3| -0,3
Lonn 1,5 1,1 1,1 | 0,4 04| 0,4 0,4 0,4 0,3 0,4| 0,4| 0,4
KPI 01| -0,4 | -0,6 0,0 -01 | -0, 00| -0,1| -0/ 00| -01| -0,2
Pengemarkedsrente, %-poeng 1,1 0,9 1,3 0,3 02| 0,3 03| 03| 0,4 02| 02| 03
Valutakurs, NOK/EUR 38| 42| -51 | -0,9 1,0 | 1,4 11| 11| 4,6 | -0,9| -1,1| -1,4
Boligpris 01 | -2,5 | -4,6 00| -05| -0,9 0,0| -0,6 -1,1 00| -05| -1,0
Hush. realdisp. inntekt 1,6 1,6 1,7 | 0,5 06| 06 06| 06| 06 05| 06| 07
Sparerate, %-poeng 1,0 1,1 1,2 0,3 0,3 0,3 03| 03 0,3 0,3 03| 04
Overskudd i off. forvaltning, mrd -21 | -30 | -38 -17 20 | -24 70 21| -24 17| -20| -23

Note: “Denne beregningen er utfort med en modell med eksogen rente og endogen valutakurs. **Malt i markedsverdi, som inkluderer avgifter malt i faste priser. ***Malt i basisverdi.



Tabell 3 Tre ulike former for skattelette med initial effekt pd 20 mrd kroner og en beregning av virkningen av et rentekutt pd
2,5 prosentpoeng, i en modell med eksogen valuta og rente. Virkninger i prosent der ikke annet fremgdr.

EKSOGEN VALUTAKURS OG RENTE

Arbeidsgiveravgift Moms Personskatt Rentekutt
2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012
Husholdningenes konsum 02| 04| 06| o7 4w| 13| 09| 15| 16| 10| 31| 4,2
Offentlig konsum 00| 00| 00| 00| 00| -04| 00| -04| -01| 00| -001| -0.2
Boliginvesteringer 01| 03| 03| 00| -45| 33| 00| 03| 09 01| 15| 5,5
Naeringsinvesteringer 01| 03| 03| 00| 02| 03 o1 04| o5| 06| 20| 36
Eksport, tradisjonelle varer 00| o1| 02| 01| 00| o04| 00| -04| 01| 00| 00| 00
Import, i alt 00| 0,0 o1| 03| 04| 05| 06| 10 1,1 05| 19| 2,7
Bruttoprodukt Fastlands-Norge** o1| o2 03| 02| 04| 04| 03| 05| 06| o4| 12| 18
Neeringer*** 01| 02| o4]| 02| 03| 04| 02| 04| o5| 04| 12| 1,8
Industri*** 02| o5| 07| 00| 03| o5| o1| 02| o2| o2 o8| 14
Sysselsetting 03| 03| 04| 01| o1 04| 01| 02| 02| -01| 01| 03
Arbeidsstyrke o1| o1| 02| o0/ oi| o1| o1] 02| 02| 00| 00| 0,
Ledighetsrate, Y%-poeng 02| 02| -0,2| -0, 00| 00| 00| -01| -01 01| -0,1| -0,2
Lann o1| o2| 03| 08| -1 -1,0| -02| -02| -0 00| 01| 0,3
KPI 02| =05 | 06| -19| -21| -23| 00| 00| 00| -01| -05| -006
Boligpris 03| 4| 45| 35| 59| 51| 02| 09| 16 1,0 53| 106
Hush. realdisp. inntekt 06| 09| 11| 17 170 20| 20| 20| 20| 14| 26| 30
Sparerate, Jo-poeng 04| 05| o6 o9| o6 06| o9 04| 03| 04| 05| -1
Overskudd i off. forvaltning 6| 15| 16| 19| 5| 15| 7| 15| 1§ 8| 22| 3

Note: **Malt i markedsverdi, som inkluderer avgifter malt i faste priser. ***Malt i basisverdi.



Tabell 4 Fire ulike former for okte offentlige kjop med initial effekt pd 20 mrd kroner, i en modell med eksogen valutakurs og
rente. Virkninger i prosent der ikke annet framgdr.

EKSOGEN VALUTAKURS OG RENTE

Off. sysselsetting Off. produktkjep Off. tjenestekjop Off. investeringer
2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012 | 2010 2011 2012
Husholdningenes konsum o8| 18| 23| o2| o5 07| o3| o6| o8| 03| 06| 07
Offentlig konsum 42| 42| 41| 40| 40| 40| 38 38| 38| 00| 02| 04
Offentlig investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 22| 22| 22
Boliginvesteringer 00| 06| 20| 00 02| o5| 00| 02| 05 01| 03| 04
Nazringsinvesteringer 03| 09 1,3 1,2 1,6 19 1,5 20| 23 1,1 14| 1,8
Eksport, tradisjonelle varer 00| 02| -03| 00| -01| -01| 00| -04| -01| 00| 00| -0,
Import, i alt 04 | 1,2 1,71 13 1,6 17 1,30 15| 17 1,30 15| 1,6
Bruttoprodukt Fastlands-Norge** w51 8| 20| o9| 10| 11| 09| 10| 11| 09| 12| 1,2
Nezringer™** 03| 05| o6 | 11| 12| 13| 12| 42| 13| 41| 41| 1,2
Industri*** 06| 02| 01| 07| o7| 07| 04| 03| 03| 08| o7| 07
Sysselsetting 21| 23| 23| o4| o5| ob6b| o5/ o6| o7 o5/ 06| 06
Arbeidsstyrke 04| 09| 10| o1| 02| 02| o1l 02| 03| 01| 02| 0,2
Ledighetsrate, %-poeng 47| 44| 43| 04| 03| 04| 04| 04| 0,4 -0,4| -0,4| -0,4
Lann 47| 20| 30| o4| 06| 08| o5/ o6| 09| o4| 06| 08
KPI o7| o8| o9 o4 0,2 03| 02| 02| 03 01| 02| 0,2
Boligpris 12| 37| 50| 03 09| 14| 04| 1, 16| 03] 09| 13
Hush. realdisp. inntekt w5 8| 26| o5| o6| o8| o5 o7| o8| o5 07| 09
Sparerate, Y%-poeng 08| 02| 04| 0,2 0,1 0,1 03| 0, 0,1 03| 01| 0,2
Overskudd i off. forvaltning 2| 0| 13| -15| 6| -17| -5 15| 7| 15| -15] -16

Note: **Malt i markedsverdi, som inkluderer avgifter malt i faste priser. ***Malt i basisverdi.
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Importandeler 2007

Andel av
sluttleveringene Direkte Indirekte Total
Samlede sluttleveringer 1.000 7.5 16,2 23,7
Konsum 0,493 11,7 o8 21,5
Eonsum i husholdninger og ideelle organisasjoner! 0,337 17,2 9,8 27,0

Maarings- og nytelsesmid ler 0,052 11,4 13,2 24 &

Energivarar mm. 0,02 o, 9 5.5 12,4

Egne transportmidler 0,016 22,8 2,7 26,5

Diverse varer 0,07 32,2 7.9 40,1

Bolig 0,048 0.3 5.6 5.9

Andre tjenester 0108 2.0 14,9 16,9

Mordmenns konsum i utlandet 0,020 100,0 0,0 100,0

Offentlig konsum 0,157 7.4 2,2 Q.6
Nyinvesteringer 0,153 19,3 17,5 36,8
Etter art:

Bygninger og anlegg 0,077 05 19,9 20,4

Skip 0010 .7 249 56,6

Evrige arter 0,066 a5 3 15,1 50,4

Etter nasring:

Fastlands-Morge 0,122 18,1 16,5 246
Industri 0017 348 12,7 A7 .5
Andre vareproduserende nasringer 0,007 2rT 16,5 44 2
Offertlig forvaltning Q022 12,1 19,0 21,1
Boliger 0,030 0.5 19,4 199
Andre fjenesteyiende neeringer &, 052 25,0 14,8 40 4

Utvinning og r@rtransport 0,040 207 17.4 281

Lienriks sjgfart o007 2,7 244 56,1

Eksport 0,353 1.6 19,5 21,1
Trad. varer 0,106 D 30,2 354
Olje og gass Q.17 0.0 5.6 L&
Andre varer 0,002 0.0 33,8 338
Utenriks sjafart mm. 0,042 0,2 47,7 47 9
Andre tjenester 0,034 0,6 18,4 19,0

' Husholdningenes konsum er regnet inklusiv koreksjonspostens nordmenns konsum i utlandet samt utlendingers konsum | Morge. Sistnevnie blir derfor truk-
ket ut av sluttleveransen eksport. Salg av brukt realkapital er ogsd tatt bort fra eksporten.
Kilde: Statistisk Sentralbyrd. Utenrikshandel
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