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UTVIKLINGEN PA ARBEIDSMARKEDET"

NAVs arbeidsmarkedsprognose

Sammendrag

Arbeidsmarkedet har bedret seg siden begynnelsen av 2017. Etter hvert som det ble hgye-
re vekst i fastlandsgkonomien tok ogsa sysselsettingen seg opp, og antallet registrerte helt
ledige og arbeidssgkere som deltar pa tiltak falt med 14 000 i lgpet av fiordret. Ifglge SSBs
arbeidskraftsundersgkelse har veksten i sysselsettingen tiltatt hittil i ar, samtidig som antall per-
soner | arbeidsstyrken ogsa har gkt betydelig. Dette har bidratt til at den registrerte arbeidsledig-
heten har falt ogsa i ar, men noe saktere enn i fjor. Sa langt i ar har ledigheten falt mest pa Sg@r- og
Vestlandet og blant personer med yrkesbakrunn innen ingenigr- og ikt-fag.

Norge er na inne i en moderat oppgangskonjunktur som vi venter vil fortsette de neste drene. Dette
vil bidra til at sysselsettingen tar seg videre opp, men ogsa til at antall personer i arbeidsstyrken
fortsetter a gke framover. Vi venter derfor en svak nedgang i den registrerte ledigheten fram til
2020. Vi anslar at antallet helt ledige vil bli 65 000 i gjennomsnitt i dr, noe som tilsvarer 2,4 pro-
sent av arbeidsstyrken. Videre venter vi at antallet helt ledige vil ligge pa 64 000 i gjennomsnitt
i 2019 og pa 63 000 i 2020, som tilsvarer henholdsvis 2,3 og 2,2 prosent av arbeidsstyrken.

Oljeinvesteringene gikk ned i fjor, men fallet ble klart mindre enn i de to foregaende drene. Vi ven-
ter ny oppgang i oljeinvesteringene i ar og fram til 2020, noe som vil bidra til hgyere aktivitet i
fastlandsgkonomien. Hgyere sysselsetting og gkt kjgpekraft i husholdningene vil i tillegg bidra til
hgyere vekst i konsumet i ar og de neste to Grene. Vi venter ogsa at gkt eksport av norske varer og
tjenester vil lgfte veksten i fastlandsgkonomien, men at dette bidraget blir mindre etter hvert som
den norske kronen styrker seq og veksten internasjonalt avtar.

Nedgang i boligprisene som fglge av hgyt niva pa boligtilbudet og strammere kredittpraksis bidro
til at igangsetting av nye boliger avtok gjennom fjordret. Dette gjenspeiles i nedgangen i bolig-
investeringene de tre siste kvartalene. Boligprisene har tatt seg noe opp i Gr, 0g vi venter at de
fortsetter a gke framover, men klart saktere enn de seneste arene. Vi har allerede sett en liten
oppgang i antall igangsettingstillatelser de siste manedene. Vi venter at boliginvesteringene vil
gke noe framover, men at de i gjennomsnitt faller i ar og holder seg uendret neste ar, noe som vil
trekke ned veksten i norsk gkonomi. | 2020 venter vi at boliginvesteringene stiger igjen.

L NAVs arbeidsmarkedsprognoser er utarbeidet av prognosegruppen i Arbeids- og velferdsdirektoratet. Artikkelen er skrevet av Eugenia Vidal-Gil.
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Utviklingen pa arbeidsmarkedet
Sysselsettingen gker

Veksten i sysselsettingen tok seg opp 1 fjor, ifolge
sesongjusterte tall fra kvartalsvis nasjonalregnskap
(KNR). Etter svak vekst 12015 og 2016, har sysselset-
tingen gkt med cirka 10 000 personer i gjennomsnitt
hvert kvartal siden ferste kvartal 2017 (figur 1).
I andre kvartal i ar var det 44 000 flere sysselsatte enn
i andre kvartal i fjor, en gkning pa 1,6 prosent. I denne
perioden har sysselsettingsveksten vert sterst innen
bygg og anlegg, forretningsmessig tjenesteyting samt
offentlig forvaltning (figur 2). Disse naringene,
sammen med overnattings- og serveringsvirksombhet,
har bidratt mest til sysselsettingsveksten de siste
arene. Sysselsettingen innen bygg og anlegg okte
gjennom hele den oljerelaterte nedgangskonjunkturen,
noe som henger sammen med kraftig vekst i bolig-
investeringene og heye samferdselsinvesteringer.
Boliginvesteringene har imidlertid falt de tre siste
kvartalene. Sysselsettingen innen bygg og anlegg har
dermed okt saktere enn tidligere, serlig i andre kvar-
tal 1 ar. Sysselsettingsveksten i1 andre kvartal var ogsé
noe lavere enn i forste kvartal innen offentlig forvalt-
ning og innen forretningsmessig tjenesteyting. Syssel-
settingen innen industrien har gkt det siste aret. Det er
serlig flere sysselsatte innen naringsmiddelindustri

som har bidratt til dette. Samtidig har sysselsettings-
nedgangen innen den oljerelaterte industrien bremset
opp det siste aret. Nedgangen i sysselsettingen innen
utvinning av olje og naturgass samt tilknyttede tjenes-
ter har ogsé bremset opp det siste aret, etter tre ar med
betydelig fall.

Sysselsettingen méalt med SSBs arbeidskraftsunder-
sokelse (AKU) har vist en svakere utvikling de siste
arene enn tallene fra KNR?. Ifolge AKU var sysselset-
tingen relativ stabilt i bade 2015 og 2016, for sa & gke
med 5 000 i gjennomsnitt hvert kvartal i fjor. S& langt
i ar har veksten i sysselsettingen mélt med AKU tatt
seg betydelig opp med en ekning pa ner 17 000 i
gjennomsnitt hvert kvartal, raskere enn malt med
KNR. Sammenliknet med tredje kvartal i fjor, var det
55 000 flere sysselsatte i tredje kvartal i &r. Veksten i
sysselsettingen har i tillegg veert sterre enn veksten i
befolkningen i yrkesaktiv alder, og dermed har ande-

2 Sysselsettingen malt ved AKU inkluderer kun personer registrert
bosatte i Norge, og er derfor lavere enn sysselsettingen slik den
beregnes i kvartalsvis nasjonalregnskap. Sistnevnte inkluderer
0gsa sysselsatte pa korttidsopphold, det vil si midlertidig syssel-
satte som ikke er registrert bosatte, samt sysselsatte i utenriks
sjpfart.

Figur 1. Sysselsettingen ifglge AKU og nasjonalregnskapet. Arbeidsstyrken ifplge AKU. Sesongjustert. 1 000
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Figur 2. Sysselsettingen i utvalgte neeringer ifplge kvartalsvis nasjonalregnskap. Sesongjustert. Indeksert: 1.

kvartal 2014 =100
120
115
110

105

e Bygge- 0g anleggsvirksomhet

Overnattings- og serveringsvirksomhet

e Offentlig forvaltning

100
95
90
85
80
75
70

N A DD DD
SO G )
A7 DT DT DT AT AT AT AT AT AT A

Kilde: SSB

len av befolkningen mellom 15 og 74 &r som er sys-
selsatt okt fra 67,0 prosent i tredje kvartal 2017 til
67,9 prosent i tredje kvartal 2018. Sysselsettingsande-
len har gkt mest blant menn, og sarlig blant de mel-
lom 15 og 54 ar, ifelge AKU.

Flere i arbeidsstyrken

Arbeidsstyrken er summen av de sysselsatte og
arbeidsledige i yrkesaktiv alder (15-74 ar), og tilsvarer
tilbudet av arbeidskraft. Ifelge sesongjusterte AKU-
tall fortsatte antall personer i arbeidsstyrken & oke
fram til begynnelsen av 2016, mens det deretter veks-
let mellom oppgang og nedgang fram til slutten av
2017. I érets tre forste kvartaler har vi imidlertid sett
en betydelig ekning i1 arbeidsstyrken, med til sammen
50 000 personer (figur 1).

I tredje kvartal i ar var det 55 000 flere personer

i arbeidsstyrken enn i tredje kvartal 2017 (figur 3).
Sysselsettingen ekte ogsa med 55 000 personer og
antall ledige forble dermed uendret. Alle alders-
grupper har hatt en gkning i antall sysselsatte, og
bare de mellom 25 og 54 &r har hatt en liten gkning
i antall ledige, mens blant de yngste har antall ledige
falt. I denne perioden okte arbeidsstyrken mer enn
befolkningen mellom 15 og 74 ar, slik at antall

Forretningsmessig tjenesteyting
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personer utenfor arbeidsstyrken falt med 29 000.

Det er sarlig blant de mellom 25 og 54 ar at antall
personer utenfor arbeidsstyrken har falt, mens det har
okt noe blant de eldste.

Okning i yrkesdeltakelsen

Yrkesdeltakelsen — det vil si andelen personer mellom
15 og 74 ar som er i arbeidsstyrken— gkte fram til
2016, noe som ikke er vanlig i en nedgangskonjunktur
hvor ledigheten gker. Gjennom 2016 og det meste av
2017 falt imidlertid yrkesdeltakelsen igjen. I ar har
veksten 1 arbeidsstyrken vert heyere enn veksten i
befolkningen i alderen 15 — 74 ar, og yrkesdeltakelsen
har dermed tatt seg opp igjen. I tredje kvartal 2018 var
yrkesdeltakelsen pa 70,7 prosent, opp fra 69,8 prosent
i tredje kvartal i fjor.

Utviklingen i yrkesdeltakelsen pavirkes av demogra-
fiske forhold og konjunkturelle forhold. Endringene i
yrkesfrekvensene over tid for de ulike aldersgruppene
utgjor de konjunkturelle forholdene. Historiske tall
viser at konjunkturene pavirker yrkesdeltakelsen slik
at den faller nar ettersperselen etter arbeidskraft er lav
og ledigheten gkende. Sterrelsen pa denne responsen
varierer mellom aldersgruppene, men er vanligvis
storst for personer i 20-arene. Endringene i alderssam-
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Figur 3. Endringer i befolkningen i yrkesaktiv alder etter arbeidsstyrkestatus. 1 000 personer. 3. kvartal 2017

- 3. kvartal 2018
60

50

40

30

20
10 I
o == .|

-10
-20
-30

-40

15-24 ar 25-54 ar

Kilde: SSB

mensetning 1 befolkningen over tid utgjer de demo-
grafiske forholdene. En sterre andel eldre eller yngre
vil isolert sett medfere lavere samlet yrkesdeltakelse,
siden disse gruppene har en lavere yrkesfrekvens enn
gjennomsnittet. Andelen som tilherer den eldste
aldersgruppen har ekt de siste arene, noe som har

55-74 ar

5 Arbeidsstyrken
Sysselsatte
u Arbeidsledige

Personer utenfor arbeidsstyrken

15-74 ar

bidratt til & redusere samlet yrkesdeltakelse. Figur 4
viser at demografiske forhold i gjennomsnitt har dratt
ned yrkesandelen med nesten 0,2 prosentpoeng hvert
ar i perioden 2007-2017. Denne effekten har imidler-
tid veert klart mindre i ar. Ser vi naermere pa utviklin-
gen fra tredje kvartal 2017 til tredje kvartal 2018, var

Figur 4. Arlig endring i samlet yrkesdeltakelse og bidrag fra demografiske og konjunkturelle forhold.
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Figur 5. Arlig endring i yrkesdeltakelsen etter alder. Prosentpoeng
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det en okning i yrkesdeltakelsen i alle aldersgrupper
(figur 5). For de yngste og de eldste okte yrkesdelta-
kelsen med 0,6 prosentpoeng i denne perioden, mens
for de mellom 25 og 54 ar var ekingen pé 1,2 prosent-
poeng.

Nedgangen i arbeidsledigheten avtar
Bruttoledigheten, som er summen av antall helt ledige
og arbeidssekere som deltar pa tiltak, falt klart gjen-
nom 2017. Den fortsatte 4 gé& ned i forste halvér i ar,
men saktere enn i fjor (figur 6). Etter halvannet ar med
nedgang, ekte bruttoledigheten betraktelig i juli.
Denne ekningen kan blant annet sees i sammenheng
med innfering av SMS-paminnelse til arbeidsledige
om & fornye registreringen, noe som NAV estimerer
har bidratt til at det er blitt cirka 1 000 flere registrerte
helt ledige. Oppgangen i juli ble delvis reversert med
nedgang i august og i september. Samlet fra januar til
september har bruttoledigheten gatt ned med 5 800
personer, ifelge sesongjusterte tall. Ved utgangen av
september var 77 200 personer registrert som helt
ledige eller arbeidssekere pa tiltak, 9 200 ferre enn
i september 1 fjor. Bruttoledigheten utgjorde 2,8 pro-
sent av arbeidsstyrken, mot 3,1 prosent i september
2017.

e 15-244 &r
25-54 ar
e 55-7 44 &1

Utviklingen i antallet helt ledige og i bruttoledigheten
var relativt lik 1 2017. Begge falt med rundt 14 000
personer gjennom fjordret, ifolge sesongjusterte tall.
Sé langt i ar har det veert en storre nedgang i antall
arbeidssakere pa tiltak, mens antall helt ledige har falt
mindre enn bruttoledigheten, med i alt 2 700 fra januar
til september. Antall helt ledige i prosent av arbeids-

TO MAL PA ARBEIDSLEDIGHETEN | NORGE

NAVs ledighetstall viser antall personer som registrerer
seg som arbeidsspkere hos NAV. Statistisk sentralbyras
(SSB) arbeidskraftundersgkelse (AKU) er en utvalgsunder-
spkelse som kartlegger arbeidsstyrken, sysselsettingen
og arbeidsledigheten. Personer uten arbeid som ikke har
rett pa dagpenger kan mangle incentiv til a registrere seg
som arbeidssgker hos NAV samtidig som de svarer i AKU at
de er ledige og aktivt spker arbeid. Dette er en av grun-
nene til avviket mellom antall registrerte ledige hos NAV
og ifplge AKU. Se Arsaker til ulike tall pa arbeidsledighet -
SSB for noen generelle arsaker til at de to ledighetsmalene
kan utvikle seg ulikt.

| perioden 2014-2015 gkte arbeidsledigheten malt med
AKU mye raskere enn den registrerte ledigheten, og det
oppsto et uvanlig stort avvik mellom de to malene. Pa bak-
grunn av dette satte Finansdepartementet og Arbeids- og
sosialdepartementet ned en arbeidsgruppe for a se neer-
mere pa utviklingen i de to ledighetsmalene. Funnene til
arbeidsgruppen er presentert i Andersen m.fl. (2017).


https://www.ssb.no/arbeid-og-lonn/arsaker-til-ulike-tall-pa-arbeidsledighet
https://www.ssb.no/arbeid-og-lonn/arsaker-til-ulike-tall-pa-arbeidsledighet
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styrken har holdt seg ganske stabil hittil i 4r, ifelge
sesongjusterte tall. Denne andelen 14 pa 2,4 prosent
ved utgangen av september, og kun i mai og juni var
den lavere, med 2,3 prosent. 63 500 personer var
registrert som helt ledige ved utgangen av september.
Dette er 5 400 faerre enn i september i fjor og utgjorde
2,3 prosent av arbeidsstyrken, mot 2,5 prosent i sep-
tember 2017.

Under den forrige nedgangskonjunkturen okte
arbeidsledigheten malt med AKU tidligere og betyde-
lig mer enn den registrerte ledigheten, og det oppsto et
uvanlig stort avvik mellom de to mélene (se faktaboks
«To mal pa arbeidsledigheten i Norge»). Det at
AKU-ledigheten fanger opp grupper som i liten grad
melder seg til NAV, som studenter og nyutdannede pa
vei inn i arbeidslivet, kan forklare mye av avviket.
I tillegg fortsatte antall personer i arbeidsstyrken &
oke ilapet av 2015, noe som er uvanlig sammenliknet
med tidligere nedgangskonjunkturer, der man har sett
at yrkesdeltakelsen gar ned nér ledigheten er ekende.
Samtidig er noe av sterrelsen pa avviket trolig utslag
av tilfeldigheter fordi AKU er en utvalgsundersokelse.
I januar 2016 nadde arbeidsledigheten malt med AKU
toppen pa 5,1 prosent av arbeidsstyrken, og den viste
en betydelig nedgang i de to pafelgende arene. I forste

halvéar i ar fortsatte AKU-arbeidsledigheten & g ned,
om enn saktere enn i 2016 og 2017, men den har okt
noe igjen de to siste manedene. | august var den pa
4,0 prosent av arbeidsstyrken, ifelge sesongjusterte
tall. Avviket mellom AKU-ledigheten og den regis-
trerte ledigheten har blitt noe mindre siden januar
2016, men er fortsatt stort historisk sett.

Faerre nye arbeidssokere

Antallet nye arbeidssekere® har vist en tydelig avta-
kende trend siden begynnelsen av 2016 (figur 7). De
siste manedene har antallet nye arbeidssgkere gatt
videre ned, om enn i et saktere tempo. Tilgangen av
nye arbeidssekere er imidlertid pa et veldig lavt niva.
I september var det 1 gjennomsnitt 750 personer som
registrerte seg som arbeidsseker hos NAV hver virke-
dag. Dette er det laveste antallet siden september 2008.

Stadig lavere ledighet blant ingenigrer

Den oljedrevne nedgangskonjunkturen de siste arene
medferte en stor ekning i ledigheten innen ingenior-
fag (figur 8). Fra januar 2014 til november 2016 okte

3 Nye arbeidssgkere inkluderer bade helt ledige, arbeidssgkere som
deltar i tiltak og delvis ledige.

Figur 6. Utviklingen i antallet registrerte helt ledige, summen av helt ledige og arbeidssgkere pa tiltak og
arbeidsledige ifglge Statistisk sentralbyras arbeidskraftunderspkelse (AKU). Sesongjusterte tall
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Figur 7. Antall helt ledige og arbeidssgkere pa tiltak og antall nye ordinzere arbeidssgkere per virkedag.
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bruttoledigheten innen yrkesgruppen ingenier- og ikt-
fag med 164 prosent, og det var sarlig for ingenierer
og sivilingenigrer innen oljerelaterte fag at ledigheten
okte mest. Siden desember 2016 har imidlertid brutto-
ledigheten innen ingenier- og ikt-fag gatt ned. Ved
utgangen av september var det 2 200 farre registrert
som helt ledige eller arbeidssekere pd tiltak med
denne yrkesbakgrunnen enn i september i fjor. Dette
tilsvarer en nedgang pa 30 prosent, og ingenior- og
ikt-fag er dermed yrkesgruppen som har hatt sterst
nedgang i bruttoledigheten det siste aret. Videre har
det vart en okning 1 antallet ledige stillinger innen
ingenier- og ikt-fag de siste manedene, noe som kan
tyde pa at ledigheten for denne yrkesgruppen vil fort-
sette 4 ga ned.

Bruttoledigheten innen industriarbeid gkte ogsé bety-
delig som folge av lavere aktivitet i de oljerelaterte
naringene. Siden desember 2016 har bruttoledigheten
innen denne yrkesgruppen gétt ned og er nd pa et
lavere niva enn for fire ar siden. Innen bygg og anlegg
okte ledigheten gjennom 2015, men har gatt ned siden
begynnelsen av 2016. Sammen med ingenier- og ikt-
fag samt industriarbeid, har denne yrkesgruppen hatt
storst nedgang i bruttoledigheten det siste aret. Andre
yrkesgrupper, som undervisning og helse, pleie og

omsorg, ofte tilknyttet offentlig sektor, er mindre
pavirket av konjunktursvingninger. Innen disse yrkes-
gruppene har ledigheten holdt seg relativt stabil de
siste fire arene. Disse er ogsa blant yrkesgruppene
med lavest ledighetsrate.

Ledigheten fortsetter a ga ned pa Sor- og
Vestlandet

Nedgangen i oljebransjen og oljerelatert industri ram-
met forst og fremst Ser- og Vestlandet og serlig
Rogaland, noe som forte til store geografiske forskjel-
ler pa arbeidsmarkedet. I Rogaland ble bruttoledig-
heten mer enn doblet fra januar 2014 til november
2016 (figur 9), og fylket gikk fra & ha nest lavest ledig-
het til 4 ha den heyeste ledigheten i landet. Ogséa
i Agder-fylkene, Hordaland og Mere og Romsdal gkte
bruttoledigheten klart som felge av lavere aktivitet
i oljebransjen, men langt mindre enn i Rogaland.
I resten av landet samlet holdt bruttoledigheten seg
ganske stabil gjennom nedgangskonjunkturen, og
begynte & ga svakt ned allerede varen 2016. Fra og
med desember 2016 har bruttoledigheten ogsé gétt
ned péa Ser- og Vestlandet. Nedgangen har veert storst
i Rogaland, med 40 prosent fram til september i ar.
Mens bruttoledigheten har fortsatt & falle pa Ser- og
Vestlandet sa langt i ar, har den holdt seg relativt
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Figur 8. Summen av helt ledige og arbeidssgkere pa tiltak i utvalgte yrkesgrupper. Sesongjustert. Indeksert:
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stabil i resten av landet. Rogaland, Agder-fylkene, Utviklingen internasjonalt
Hordaland og Mere og Romsdal har fortsatt heyere
bruttoledighet enn landsgjennomsnittet, men forskjel-
lene mellom fylkene har blitt mindre.

Utviklingen hos vére handelspartnere er viktig for
utviklingen i1 norsk ekonomi, fordi eksporten av tradi-
sjonelle varer og tjenester utgjer om lag 25 prosent av

Figur 9. Summen av helt ledige og arbeidssgkere pa tiltak i ulike regioner. Sesongjustert. Indeksert: Januar
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Fastlands-bruttonasjonalprodukt' og pavirker etter-
sporselen etter arbeidskraft direkte. I 2017 gikk 65
prosent av fastlandseksporten til EU, mens 7 prosent
gikk til USA, mélt i lepende priser.

Den globale gkonomien

Det globale bruttonasjonalproduktet (BNP) gkte i fjor
med 3,7 prosent, som er den heyeste vekstraten siden
2011. Bade vekst i investeringene og internasjonal
handel avtok i forste halvér i &r, noe som tyder pé at
veksten internasjonalt nadde en topp i fjor. Det inter-
nasjonale pengefondet (IMF) venter derfor at veksten
i den globale gkonomien vil fortsette i omtrent samme
takt de naermeste arene. I sin siste prognose fra okto-
ber anslar IMF at det globale BNP vil gke med
3,7 prosent bade i ar og i 2019, noe som innebarer en
nedjustering pa 0,2 prosentpoeng hvert ar i forhold til
anslaget fra juli.

BNP-veksten i USA ventes & forbli hey i ar. Dette
skyldes den ekspansive effekten av skattelettelsene og
hayere vekst i offentlige utgifter. IMF har imidlertid
nedjustert vekstanslaget for USA i 2019. Heyere
importsatser og den pagaende handelskonflikten med
Kina er grunnen til det. Anslaget pA BNP-veksten
i eurosonen i ar har ogsa blitt litt nedjustert som folge
av en svakere utvikling hittil i ar. BNP-veksten i euro-
sonen vil ifelge IMF ligge pa rundt 2,0 prosent i &r og
neste ar, som er noe lavere enn i fjor. [ sum blir vek-
sten i eurosonen og USA noe lavere enn tidligere ven-
tet, men fortsatt solid. Vi venter derfor at ettersperse-
len fra véare handelspartnere vil gke framover, men
noe mindre enn vi la til grunn i var forrige prognose.

Veksten i de framvoksende gkonomiene har blitt ned-
justert og ventes a bli pa 4,7 prosent i ar og neste ar.
I Kina har den gkonomiske veksten blitt gradvis lavere
de siste arene, men i fjor var veksten noe heyere enn
forventet, med 6,9 prosent, ifolge offisiell statistikk.
IMF venter fortsatt at veksttakten i Kina vil avta noe
framover pa grunn av handelskonflikten med USA.
I India vil BNP-veksten ifolge IMF tilta de nermeste
arene. | andre framvoksende ekonomiene, serlig i

4 Bruttonasjonalprodukt for Fastlands-Norge er lik bruttonasjonal-
produkt (BNP) utenom nzeringene utvinning av olje og naturgass,
rortransport og utenriks sjgfart.

Latin-Amerika, har okte handelsbarrierer og heyere
renter i USA allerede medfert en svekkelse av disse
landenes valutaer og en nedgang pa bersene, og det
er spesielt for disse landene at IMF har nedjusterte
vekstanslagene.

Hoyere vekst globalt kommer etter flere dr med
ekspansiv gkonomisk politikk og veldig lave renter
1 kjolvannet av finanskrisen, serlig i industrilandene.
Dette har ogsa fort til heyere finansinvesteringer og
aktivapriser, samt et hoyt gjeldsniva bade i offentlig
og privat sektor. Etter hvert som pengepolitikken nor-
maliseres og rentene settes opp, kan det oppsta pro-
blemer med tilbakebetaling av gjelden som videre
forer til finansiell ustabilitet og lavere ekonomisk
vekst enn ventet.

Flere internasjonale handelsavtaler er for tiden under
reforhandling, og ekt proteksjonisme kan ogsé dempe
vekstutsiktene framover. USA har i lopet av aret inn-
fort hoyere toll pa stal og aluminium fra EU, Canada
og Mexico, pa vaskemaskiner og solcellepaneler fra
alle land, samt heyere toll pa flere produkter fra Kina
i tillegg til stil og aluminium. Flere av disse landene
har i ulike grad iverksatt mottiltak ved & heve import-
satsene pa flere amerikanske produkter. Handelskon-
flikten har seerlig hardnet mellom Kina og USA, noe
som skaper stor usikkerhet.

Europa

Veksten i eurosonen har avtatt i &r. Mens BNP gkte
med solide 0,7 prosent hvert kvartal gjennom 2017,
har BNP-veksten veart pd 0,4 prosent i bade forste og
andre kvartal i ar. BNP-veksten i eurosonen avtok
ytterligere 1 tredje kvartal og ble pa 0,2 prosent, ifelge
forelopige tall fra Eurostat (figur 10). Arsveksten har
ogsa avtatt i lepet av det siste aret, fra 2,7 prosent i
fjerde kvartal i fjor til 1,7 prosent i tredje kvartal i ar.
Industriproduksjonen har sé langt i &r okt saktere enn
i fjor. Industriproduksjonen kan variere en del fra
maned til maned, og etter to maneder med fall okte
den med 1,0 prosent i august. Sammenliknet med
august i fjor var industriproduksjonen bare 0,9 pro-
sent hayere. Dette kan tyde pa noe lavere vekst i euro-
sonens BNP framover, da utviklingen i industripro-
duksjonen er en indikator p& den kommende
utviklingen 1 BNP. En fortsatt ekspansiv pengepoli-
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tikk i eurosonen kan imidlertid bidra til & lofte
BNP-veksten: Den europeiske sentralbanken (ECB)
har nylig annonsert at den fortsetter med kjop av obli-
gasjoner resten av dret, og at renten ikke vil settes opp
for etter sommeren 2019. IMF anslar en BNP-vekst i
eurosonen pa 2,0 prosent i ar og 1,9 prosent neste ar.

Arbeidsledigheten i eurosonen har na falt sammen-
hengende 1 over fire ar. I august 1a arbeidsledigheten
pa 8,1 prosent av arbeidsstyrken, det laveste nivaet
siden november 2008 og 0,9 prosentpoeng lavere enn
i august 2017. I Tyskland og Polen var ledigheten
lavest med 3.4 prosent av arbeidsstyrken, mens den
fortsatt var hgyest i Hellas og Spania, med henholds-
vis 19,1 og 15,2 prosent. Sysselsettingen i eurosonen
har vist en jevn vekst i over fire ér. I andre kvartal okte
sysselsettingen med 0,4 prosent og var 1,5 prosent
heyere enn i andre kvartal 2017.

Den egkonomiske veksten i Storbritannia forble hay
12016 pa tross av bestemmelsen om utmelding av EU
(Brexit). En svekkelse av det britiske pundet, skatte-
lettelser og heyere offentlig konsum bidro til dette.
I forste halvar i fjor hadde den britiske ekonomien
imidlertid en klar nedbremsing, men veksten tok seg
noe opp igjen i andre halvéar. Grunnen til oppbremsing
var hovedsakelig at hoy inflasjon, som folge av et sva-

kere pund etter folkeavstemmingen, medforte lavere
kjopekraft i husholdningene og dermed lavere vekst
i privat konsum. I ferste halvér i ar har den ekono-
miske utviklingen i Storbritannia veert veldig svak.
I andre kvartal var BNP bare 1,0 prosent hgyere enn
pa samme tid i fjor. Storbritannia og Den europeiske
unionen har ennd ikke kommet til enighet om hvilken
handelsavtale skal tre i kraft etter at landet forlater EU
imars 2019. Usikkerheten om hvilke regler og avtaler
som skal gjelde etter utmeldingen bidrar til & dempe
investeringene, og IMF ansléar at BNP-veksten i Stor-
britannia vil avta noe framover.

USA

I USA har den ekonomiske veksten tiltatt i andre og
tredje kvartal i ar. BNP gkte med henholdsvis 1,0 og
0,9 prosent, de heyeste vekstratene pa fire ar. Bade vek-
sten 1 privat konsum og i offentlige utgifter tok seg opp
i andre og tredje kvartal, noe som kan sees i sammen-
heng med den ekspansive finanspolitikken vedtatt tidli-
gere 1 dr. Private bruttoinvesteringer ekte ogsa i tredje
kvartal etter null vekst i andre kvartal, mens boliginves-
teringene har falt i fem av de seks siste kvartalene.
Effektene av USAs innfering av heyere tollsatser pé
flere importprodukter, serlig fra Kina, er foreleopig
mindre tydelige. I andre kvartal var det nedgang i
import og betydelig vekst i eksport, som i stor grad kan

Figur 10. Kvartalsvis BNP-vekst blant Norges viktigste handelspartnere. Sesongjusterte tall. Prosent
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tilskrives kraftig okning i eksport av soyaprodukter i
forkant av ekte tollsatser som Kina har annonsert som
mottiltak. I tredje kvartal ble dette delvis reversert, med
et fall i eksporten samt en ekning i importen.

Arbeidsledigheten i USA har fortsatt & ga ned de siste
manedene. I september var den pa 3,7 prosent av
arbeidsstyrken, som er 0,5 prosentpoeng lavere enn
i september i fjor og det laveste nivaet pa arbeids-
ledigheten siden 1969. Sysselsettingen fortsatte a oke
1 september, men noe mindre enn gjennomsnittet for
de siste tolv manedene. Andelen av befolkningen som
er sysselsatt var uendret fra aret for, mens yrkesdelta-
kelsen var noe lavere.

Den gkonomiske utviklingen i USA er i sum solid,
med stadig bedring i arbeidsmarkedet og inflasjonen
nar mélet pa 2 prosent. Dette har fort til en gradvis
innstramming av pengepolitikken. Den amerikanske
sentralbanken, Federal Reserve, hevet styringsrenten
i september med 0,25 prosentpoeng og ligger na
i intervallet 2,0 til 2,25 prosent. Dette er den tredje
renteheving i ar, og Federal Reserve har signalisert én
ytterligere renteheving i ar og tre neste ar. Samtidig
vil den ekspansive finanspolitikken gi ytterligere
vekstimpulser til den amerikanske gkonomien fram-
over. Ifolge IMFs siste prognose vil BNP-veksten
1 USA gke fra 2,3 prosent i fjor til 2,9 prosent i ar. Til
neste ar anslar IMF at BNP-veksten avtar som folge
av handelskonflikten med Kina og blir pa 2,5 prosent.

Utviklingen i Norge

Moderat vekst i fastlandsgkonomien

Ifolge sesongjusterte tall fra nasjonalregnskapet
(KNR) ekte bruttonasjonalprodukt (BNP) for Fast-
lands-Norge® med 0,5 prosent i andre kvartal i ar
(tabell 1). Dette er noe hoyere vekst enn i forste kvar-
tal og tilsvarer 2,2 prosent malt i arlig rate, som er litt
over trendveksten pa 2 prosent.® Veksten sa langt i ar

5 Bruttonasjonalprodukt for Fastlands-Norge er lik bruttonasjonal-
produkt (BNP) utenom naeringene utvinning av olje og naturgass,
rortransport og utenriks sjgfart.

5 Trendveksten er en estimert storrelse. SSBs siste estimat av den
arlige trendveksten for BNP Fastlands-Norge er pa 2 %. En opp-
gangskonjunktur er definert som en periode der veksten i BNP for
Fastlands-Norge er hgyere enn trendveksten.

er imidlertid noe lavere enn i fjor, der Fastlands-BNP
okte med 0,8 prosent i gjennomsnitt hvert kvartal
ifolge reviderte KNR-tall. I andre kvartal bidro klar
vekst 1 bade privat og offentlig konsum til & trekke
veksten 1 Fastlands-BNP opp, mens i ferste kvartal
hadde begge nullvekst. Bruttoinvesteringene okte
ogséd 1 andre kvartal etter en nedgang i foregdende
kvartal. Eksportveksten tok seg opp i andre kvartal,
men det gjorde ogsa vekst i import, noe som bidro
negativt til veksten i fastlandsekonomien.

Vekst i investeringene i andre kvartal

De totale bruttoinvesteringene utgjer mer enn en
fjerdedel av Fastlands-BNP og inkluderer bade inves-
teringer pa norsk sokkel og pa fastlandet. I fjor okte
bruttoinvesteringene med 3,6 prosent. Til dette bidro
fortsatt vekst i investeringer i offentlige forvaltning
og boliginvesteringer, som samlet utgjor cirka halv-
parten av bruttoinvesteringene. | tillegg var fallet
i oljeinvesteringene i 2017 langt mindre enn i de to
foregdende arene (figur 11). I forste kvartal i ar var det
imidlertid et fall i bruttoinvesteringene pa 6,4 prosent
som felge av en bred nedgang i fastlandsinvesterin-
gene samt i oljeinvesteringene. Nedgangen ble prak-
tisk talt reversert i andre kvartal med en like bred opp-
gang 1 investeringene bade pa fastlandet og pa norsk
sokkel. Unntaket var boliginvesteringene, som falt for
tredje kvartal pé rad.

Oppgang i petroleumsinvesteringene

Oljeprisen falt kraftig fra sommeren 2014 og var pé
sitt laveste — under 30 dollar fatet — i begynnelsen av
2016. Oljeprisen har tatt seg opp siden, og har variert
mellom 62 og 86 dollar fatet sa langt i ar. Avtalen
mellom OPECs medlemsland og Russland om & for-
lenge kutt i oljeproduksjonen til slutten av 2018 har
bidratt til oljeprisoppgangen. Veksten internasjonalt
tok seg opp gjennom fjoraret, og har bidratt til heyere
ettersparsel etter olje. Lavere oljeproduksjon
i Venezuela, samt USAs gjeninnfersel av restriksjoner
pa import av olje fra Iran fra november, trekker ogsa 1
retning av heyere oljepris framover. Oljeprisen har
imidlertid falt noe tilbake fra toppen péa 86 dollar fatet
1 begynnelsen av oktober og 14 pa rundt 77 dollar fatet
i slutten av méneden. Uttalelser fra Saudi-Arabia om
at landet kunne eke oljeproduksjonen med over
10 millioner fat per dag om nedvendig kan vare en
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Tabell 1. Utvalgte makrogkonomiske hovedstgrrelser. Arlig vekst og sesongjustert kvartalsvis vekst. Prosent

2017 3.kv.2017 4.kv.2017 1.kv.2018 2. kv. 2018
Bruttonasjonalprodukt 1,2 2,0 0,7 0,1 0,2 0,4
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge 1,1 2,0 0,7 0,8 0,4 0,5
Konsum i husholdninger 12 2,2 0,6 0,7 0,0 1,0
- Varekonsum 0,5 1,6 0,6 0,9 -0,6 15
- Tjenestekonsum 2,5 2,5 0,6 0,5 0,4 0,7
Konsum i offentlig forvaltning 2,1 2,5 0,6 13 0,0 0,4
Bruttoinvestering i fast realkapital 52 3,6 0,0 13 -6,4 54
- Utvinning og rertransport -16,0 -3,8 -8,9 12,2 -14,1 13,1
- Fastlands-Norge 10,7 7,0 1,7 0,0 -4.8 4,1
—-- Neeringer 16,5 9,3 8,4 -2,2 -6,0 7.2
—--- Andre tjenester 22,4 12,3 51 -1,3 -10,0 6,3
—-- Industri og bergverk 16,3 -2,5 6,4 6,6 -3,6 12,2
—== Annen vareproduksjon 91 8,1 16,5 -9,0 4.3 6,2
-- Boliger (husholdninger) 6,6 7,0 0,9 -5,4 -2,6 -4.6
—-- Offentlig forvaltning 6,7 3,6 -7,9 10,3 -5,3 8,5
Eksport i alt 1,1 -0,2 -1,2 2,1 0,6 15
- Tradisjonelle varer -8,6 1,7 1,3 1,1 -0,8 0,5
- Raolje og naturgass 49 1,5 -1,5 -6,1 -1,4 1,5
Import i alt 33 16 -0,4 19 -2,0 43
- Tradisjonelle varer -0,1 2,7 0,4 2,4 -0,6 3,2

Kilde: SSB (KNR)

arsak. Terminprisene pé olje som skal leveres om ett
til to &r tyder pé en lavere oljepris framover. Vi legger
til grunn i vér prognose at oljeprisen blir pa 72 dollar
fatet i gjennomsnitt i &r og pd 77 og 75 dollar fatet
12019 og 2020, men det er stor usikkerhet knyttet til
anslaget.

Oljeinvesteringene nadde sitt heoyeste niva i tredje
kvartal 2013, for de begynte & falle. Nedgangen ble
klart forsterket av fallet i oljeprisen fra andre halvér
2014, og oljeinvesteringene falt med til sammen
40 prosent fra fjerde kvartal 2013 til forste kvartal
2018. Nedgangen i petroleumsinvesteringene i forste
kvartal i ar ble imidlertid praktisk talt reversert i andre
kvartal, ifolge forelopige KNR-tall (figur 11). I SSBs
investeringsundersekelse fra august er virksomhete-
nes anslag for investeringene innen olje- og gassvirk-
somhet i ar uendret fra den forrige undersekelsen.
Oljeinvesteringene 1 2018 anslas & vaere pa nivd med
tilsvarende anslag for 2017 og 5 prosent hgyere enn

de pélepte investeringene i 2017, malt i lepende pri-
ser. Anslaget pa oljeinvesteringene i 2019 har blitt
oppjustert og tyder pa en gkning pa 16 prosent. Vi
venter derfor at oljeinvesteringene vokser igjen i ar,
og at oppgangen fortsetter de neste to arene (tabell 2).

Nedgang i boliginvesteringene

Etter en nedgang i 2014 gkte boliginvesteringene
kraftig gjennom hele 2015 og 2016. Boliginvesterin-
gene okte med ytterligere 7,0 prosent i fjor, men
veksttakten avtok gjennom éret og det var et fall pa
5,4 prosent i fjerde kvartal. I forste og andre kvartal 1
ar falt boliginvesteringene ytterligere. Utviklingen i
boliginvesteringene folger utviklingen i igangsetting
av nye byggeprosjekter. Etter sterk vekst siden slutten
av 2014 begynte antallet igangsettingstillatelser til
nye boliger a falle i starten av 2017, om enn fra et
rekordheyt niva. Det kan virke som denne tendensen
snudde i vér. Ifelge sesongjusterte tall fra SSB har
antall igangsettingstillatelser gkt noe igjen siden mai.
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Figur 11. Utviklingen i investeringene. Sesongjustert. Indeksert: 1. kvartal 2012=100

160
150
140
130
e Offentlig forvaltning
120 Boliger (husholdninger)
110 / —/———’\/ e Fastlands-Norge
j = Bruttoinvestering i fast realkapital
100 Industri og bergverk
90 Utvinning og rertransport
80
70
A A R R R R R e R R e e R R R e i e R R -]
X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X .X X
— NN N <t A NN T A NN T A NN T A N T N < - N
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kilde: SSB (KNR)

Det heye boligtilbudet og strammere kredittpraksis
etter at den nye boliglansforskriften trddde i kraft
ijanuar 2017 bidro til nedgang i boligprisene i fjor og
1 begynnelsen av aret. Ifelge sesongjusterte tall fra
SSB, ekte boligprisene igjen i andre og tredje kvartal
1 ar, men veksten avtok det siste kvartalet. Sammen-
liknet med tredje kvartal 2017 var prisen pa brukte
boliger i gjennomsnitt for hele landet 3,0 prosent hoy-
ere i tredje kvartal i ar. Sesongjusterte tall fra Eien-
dom Norge viser at boligprisene har gkt nesten hver
maned fra februar til september i ar, men at oppgan-
gen har avtatt de siste manedene. Antall usolgte boli-
ger har ogsé ekt den siste tiden. I september var bolig-
prisene 2,7 prosent heyere enn i september i fjor. Vi
venter at boligprisene vil fortsette & oke fram til 2020,
men klart saktere enn tidligere ar, siden boligtilbudet
fortsatt er hoyt og utldnsrentene ventes & oke fram-
over.

Igangsettingstallene er en indikator for framtidige
boliginvesteringer, da flere prosjekter kan bli gjen-
nomfoert med et visst tidsetterslep. Samtidig pavirkes
igangsetting av nye byggeprosjekter av utviklingen
i boligprisene. Vi har allerede sett en liten oppgang i
antall igangsettingstillatelser de siste manedene. Vi
venter derfor at boliginvesteringene vil gke noe fram-
over, men at de 1 gjennomsnitt faller i ar og holder seg

uendret neste ar. 1 2020 venter vi at boliginvesterin-
gene stiger igjen (tabell 2).

Vekst i industriinvesteringene

I fjor falt investeringene i industri og bergverk, til
tross for en gkning i andre halvar (figur 11). I forste
kvartal 1 &r var det en ny nedgang i industriinvesterin-
gene, men den ble fulgt av en betydelig oppgang
i andre kvartal. Dette gjaldt de fleste industrinerin-
gene, blant annet flere produsenter av ravarer og leve-
randerene til oljeindustri. Neerings-, drikkevare- og
tobakksindustri, som star for omtrent 25 prosent av de
totale industriinvesteringene, hadde ogsd en solid

oppgang.

Ifelge SSBs investeringsundersekelse fra august, er
virksomhetenes anslag pd industriinvesteringene i ar
13,4 prosent heyere enn tilsvarende anslag for 2017,
maélt 1 lepende priser. Anslaget pa industriinvesterin-
gene 1 2019 har blitt oppjustert siden forrige underse-
kelse, og tyder né pa en ekning pé 24 prosent. Det er
serlig de hoye investeringsanslagene innen oljeraffi-
nering, kjemisk og farmaseytisk industri samt
naringsmiddelindustri som bidrar til dette. Vi legger
derfor til grunn i var prognose at industriinvesterin-
gene vil gke 1 ar og at oppgangen fortsetter de neste to
arene.
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Vekst i industriproduksjonen

Etter to ar med nedgang, i stor grad pa grunn av lavere
produksjon i naringene som leverer til oljeindustrien,
okte bruttoproduktet i industrien gjennom 2017 (figur
12). Hoy vekst innen oljeraffinering, kjemisk og
farmaseytisk industri bidro til oppgangen i industri-
produksjonen, samtidig som produksjonen blant olje-
leveranderene tok seg opp i andre halvér i fjor. Hittil
i ar har industriproduksjonen hatt en svak utvikling,
med et fall pd 1,0 prosent i forste kvartal fulgt av en
okning pé 0,3 prosent i andre kvartal. Samlet i forste
halvar er det naringsmiddelindustrien samt verftsin-
dustrien som har hatt vekst i produksjonen, mens de
fleste andre industrinaringene har hatt en nedgang.

Ifelge SSBs konjunkturbarometer for industrien har
industriproduksjonen ekt fra andre til tredje kvartal,
og den generelle bedemmelsen av utsiktene for fjerde
kvartal i ar er samlet sett positiv. Mange industrile-
dere venter at ordretilgangen fra bade hjemme- og
eksportmarkedet vil gke videre. Det ventes ogsa vekst
i den samlede ordrebeholdningen. Dette gjelder bade
produsentene av investeringsvarer, innsatsvarer og
konsumvarer. Fortsatt svakere krone enn tidligere ar
og okt etterspersel fra utlandet vil bidra til vekst
i eksportnaringene, samtidig som oppgangen i olje-

investeringene vil bidra til ekt produksjon blant olje-
leveranderene. Vi venter derfor at industriproduksjo-
nen gker fram til 2020.

Moderat vekst i privat konsum

Husholdningenes forbruk utgjer om lag halvparten av
Fastlands-BNP. Deres forbruksbeslutninger har der-
for stor betydning for veksten i norsk gkonomi. I fjor
okte husholdningenes konsum med 2,2 prosent etter
en gkning pa kun 1,2 prosent i 2016. Reallenningene,
det vil si lenninger justert for prisvekst, gke i fjor etter
et fall aret for, og sammen med en gkning i antall sys-
selsatte bidro dette til hayere vekst 1 husholdningenes
konsum. I ferste kvartal i ar var det imidlertid ingen
vekst i det private konsumet, hovedsakelig som folge
av en nedgang i varekonsumet. Denne nedgangen ma
sees i sammenheng med redusert bilkjep i forste kvar-
tal, etter en betydelig ekning i kvartalet for pa grunn
av kommende okte avgifter pa dieselbiler. Ny opp-
gang i bilkjep 1 andre kvartal bidro til & trekke veksten
i varekonsumet, og dermed i privat konsum, opp.
Samlet i de to forste kvartalene har det derfor veert en
moderat vekst i privat konsum. Bilkjepene har variert
mye fra maned til méaned 1 ar, og tall fra SSB viser at
dette igjen bidro til et fall i varekonsumet pa 1,4 pro-
sent fra andre til tredje kvartal, noe som tyder pa svak

Figur 12. Bruttoprodukt for industrien. Utvalgte industrinaeringer. Sesongjustert. Indeksert: 1. kvartal
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vekst 1 privat konsum i kvartalet. @kningen i strem-
prisene i ar har medfert heyere prisvekst og dermed
lavere kjopekraft hos forbrukere, noe som ogsa bidrar
til & dempe veksten i privat konsum.

Framover venter vi at reallenningene vil gke noe ras-
kere enn i de to siste drene som folge av bedrede kon-
junkturer, lavere arbeidsledighet og lavere prisvekst.
Sammen med okt sysselsetting vil dette bidra til hey-
ere vekst i disponibel realinntekt for husholdningene
fram til 2020 og dermed ogsa en heyere vekst i privat
konsum. I tillegg til de lepende inntektene, tar hus-
holdningene hensyn til sin formue nar de bestemmer
sitt forbruk, og en stor del av husholdningenes formue
bestar av eiendom. Vi venter at boligprisene kun vil
ha en svak ekning fram til utgangen av 2020. Dette,
sammen med heyere renter framover, vil trekke i ret-
ning av lavere vekst i konsumet. I sum venter vi at
privat konsum i ar vil vokse omtrent som i fjor og noe
raskere de neste to arene (tabell 2).

Vekst i offentlige utgifter

Offentlige utgifter, det vil si summen av konsum og
bruttoinvesteringer i offentlig forvaltning, utgjer
rundt en tredel av Fastlands-BNP. Ekspansiv finans-
politikk under den siste nedgangskonjunkturen bidro
til & heve veksten i fastlandsekonomien. I var prog-
nose legger vi til grunn at offentlige utgifter vil vokse
saktere i ar og neste ar enn de gjorde i fjor, slik det
foreslés i nasjonalbudsjett 2019, og dermed i mindre
grad bidra til vekst i norsk ekonomi enn det som har
veert tilfellet de siste arene.

Hoyere eksport av tradisjonelle varer

Etter halvannet ar med nedgang gikk eksport av tradi-
sjonelle varer opp hvert kvartal i fjor, og ble 1,7 prosent
heyere enn i 2016. Oppgangen kom etter en nedgang
pa hele 8,6 prosent fra 2015 til 2016. Hittil i ar har
utviklingen vert svakere, med en nedgang i eksport av
tradisjonelle varer pa 0,8 prosent i forste kvartal i ar
fulgt av en gkning pa 0,5 prosent i andre kvartal.

Framover venter vi at veksten i verdensgkonomien
fortsetter i omtrent samme takt som i fjor og at etter-
sporselen etter norske varer og tjenester dermed vil
fortsette & oke. Vi venter at kronen styrker seg gradvis
fram til 2020, men at den fortsatt vil vaere svakere enn

12014 og 2015. En svak kronekurs er positiv for norsk
eksport, siden det gjor prisen pa norske varer relativt
billigere i internasjonale markeder. Dette vil ogsa
bidra til vekst i eksportvolumet av norske varer og tje-
nester i ar og de neste to arene.

Valutakurs og rente

Den norske krona svekket seg gradvis i andre halvar
i fjor og var mot slutten av 2017 pa sitt svakeste niva
mot euroen siden finanskrisen. Dette skjedde samtidig
som oljeprisen tok seg opp og rentedifferansen med
utlandet var uendret, noe som tyder pa at kronesvek-
kelsen gjenspeilet okt usikkerhet blant utenlandske
investorer og videre mindre risikovilje til & holde nor-
ske kroner. Den norske krona har styrket seg noe hittil
i ar, og vi venter at dette vil fortsette framover, men at
den i gjennomsnitt vil veere svakere i ar enn i fjor.
12020 venter vi at eurokursen fortsatt vil veere pa litt
over 9 kroner (tabell 2).

Norges Bank hevet styringsrenten fra 0,5 prosent til
0,75 prosent i september. Dette er den forste gkningen
1 styringsrenten siden mars 2016. Ifelge deres siste
renteprognose vil styringsrenten trolig bli satt opp
igjen i forste kvartal neste ar og deretter oke gradvis
opp til 2,0 prosent ved utgangen av 2021. En hayere
styringsrente kan bidra til ekte kostnader med &
betjene ldn og dermed dempe investeringene og kon-
sumet. Norges Bank legger til grunn at den heye
gjeldsgraden i husholdningene gjor at en rentegkning
na vil dempe konsumet mer enn tidligere. Om rente-
differansen med utlandet ogsé eker, kan heyere sty-
ringsrente bidra til styrking av den norske kronen.

Moderat konjunkturoppgang

Veksten i fastlandsekonomien tok seg opp i fjor og vi
er inne i en moderat oppgangskonjunktur som vi ven-
ter vil fortsette fram til 2020. Oljeinvesteringene vil
ta seg opp 1 ar og de neste to arene, og gi positive
impulser til norsk gkonomi. I tillegg vil flere syssel-
satte og okt kjopekraft bidra til heyere vekst i privat
konsum framover. Fortsatt lav rente, svak kronekurs
og god vekst internasjonalt vil ogsa bidra til a lefte
veksten 1 fastlandsekonomien, men i stadig mindre
grad etter hvert som rentene gker, kronen styrker seg
og veksten blant vare viktigste handelspartnere avtar
i lopet av prognoseperioden. Lavere boliginvesterin-
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ger framover, samt lavere vekst i offentlige utgifter,
vil pé den andre siden dempe veksten i norsk eko-
nomi i ar og de neste to arene (tabell 2).

NAVs arbeidsmarkedsprognose

Arbeidsmarkedet har bedret seg siden begynnelsen av
2017 i takt med heyere vekst i fastlandsekonomien.
Ifolge tall fra nasjonalregnskapet var det 44 000 flere
sysselsatte i andre kvartal i &r enn pa samme tid i fjor.
Sysselsettingen malt med AKU har vist enda sterkere
vekst, med 55 000 flere sysselsatte fra tredje kvartal i
fjor til tredje kvartal i ar. Bdde NAVs og SSBs statis-
tikk viser at antallet ledige stillinger har gétt opp det
siste aret, og vi venter at ettersperselen etter arbeids-
kraft vil fortsette & oke. Bade den registrerte ledighe-
ten og arbeidsledigheten malt med AKU falt kraftig
gjennom fjoraret. Nedgangen fortsatte i forste halvar i
ar, men i et saktere tempo, og begge maélene viser at
arbeidsledigheten har endret seg lite de siste méne-
dene. Dette kan sees i sammenheng med at antall per-

soner i arbeidsstyrken har gkt betydelig etter hvert
som arbeidsmarkedet har bedret seg.

Ifolge AKU okte antall sysselsatte gjennom fjoréret,
etter to ar uten vekst. Som arsgjennomsnitt var imid-
lertid veksten 1 sysselsettingen beskjeden, med
0,3 prosent, eller 9 000 flere sysselsatte enn i 2016.
Antall sysselsatte har gkt betydelig raskere hittil i ar,
med til sammen 50 000 personer ifelge sesongjusterte
AKU-tall. Vi venter at sysselsettingen fortsetter & gke
de neste to arene, men noe saktere enn i ar da veksten
i fastlandsekonomien ogsa blir mer moderat (figur 13).
Som arlig gjennomsnitt anslér vi at veksten i syssel-
settingen malt med AKU vil bli pa 1,9 prosent i ar,
1,5 prosent neste ar og 1,2 prosent i 2020. Det betyr at
antall sysselsatte vil ke med ytterligere 80 000 fram
til utgangen av 2020.

Ifolge tall fra SSB var nettoinnvandringen i forste
halvar 2018 pa 10 100 personer. Dette er det laveste
tallet p& nettoinnvandring i et forste halvar siden 2005.
Nettoinnvandringen fra landene de fleste arbeidsinn-

Tabell 2. NAVs prognose for utviklingen i norsk gkonomi i 2018 - 2020. Prosentvis vekst om ikke annet er angitt

Arbeidsmarked

Antall registrerte helt ledige

Registrerte helt ledige i prosent av arbeidsstyrken
AKU-arbeidsledige i prosent av arbeidsstyrken
Sysselsettingsvekst (AKU)

Arbeidsstyrkevekst (AKU)

Realpkonomi

Konsum i husholdninger mv.
Bruttoinvesteringer Fastlands-Norge
- Boliginvesteringer
Petroleumsinvesteringer

Eksport

- Tradisjonelle varer

Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge

Valutakurs og oljepris (niva)
NOK per euro

Raoljepris i dollar

2018 2019 2020
65 000 64 000 63 000
24 23 2,2
39 38 3,6
19 15 1.2
1,6 14 1,0
2,3 2,6 2,5
1,0 2o 2,9
7,3 0,1 4,1
5,0 11,0 4,0
0,4 15 31
32 21 2,7
24 23 2,3
9,6 9,3 9,1
72 77 75

Kilde: NAV
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vandrerne kommer fra har vart avtakende de siste
arene. Dette henger sammen med at en svak krone og
den siste nedgangskonjunkturen har gjort det norske
arbeidsmarkedet mindre attraktivt for utenlandske
arbeidstakere, samtidig som den gkonomiske utvik-
lingen har vert positivt i de landene de fleste arbeids-
innvandrerne kommer fra. Asylsgkere er imidlertid
ikke med i denne statistikken for de har fatt godkjent
sin asylsgknad og blitt bosatt i en kommune. 1 2017
var antallet flyktninger som kom til Norge lavt sam-
menliknet med tidligere ar. Ifelge tall fra UDI kom
det totalt 3 500 asylseknader i lopet av 2017, som er
det samme som i 2016, men betydelig lavere enn i
2015 med 31 200 seknader. Innvilgelsesandelen av
samtlige seknader som ble behandlet i 2017 var pa 59
prosent. De fleste nye asylsokerne kom fortsatt fra
Syria, Eritrea og Afghanistan. Hittil i &r har UDI mot-
tatt i rundt 2 500 asylseknader. De fleste var fra tyr-
kiske og afghanske statsborgere. Vi legger til grunn at
nettoinnvandringen vil bli noe lavere framover, slik
det anslds i SSBs befolkningsframskrivingen. Dette
bidrar til & dra ned veksten i arbeidsstyrken de neer-
meste arene. Samtidig venter vi at flere av flyktnin-
gene som kom i 2015 vil begynne & delta pé arbeids-
markedet de naermeste arene. Bedrede konjunkturer
vil pa sin side bidra til at yrkesdeltakelsen gker noe
mot 2020, slik vi har sett hittil 1 ar. Samlet anslar vi at

arbeidsstyrken vil gke med 1,6 prosent som arsgjen-
nomsnitt i ar, med 1,4 prosent neste ar og med 1,0
prosent i 2020.

AKU-ledigheten var i august pa 4,0 prosent av arbeids-
styrken. Dette er 1,1 prosentpoeng lavere enn toppen
ijanuar 2016. De siste manedene har AKU-ledigheten
okt litt, men vi venter at den vil fortsette & ga noe ned
framover, da vi venter noe hayere vekst 1 sysselsettin-
gen enn i arbeidsstyrken (figur 14). Etter halvannet ar
med nedgang okte bade bruttoledigheten og antall helt
ledige betraktelig i juli. Denne ekningen kan blant
annet sees 1 sammenheng med innfering av SMS-
paminnelse til arbeidsledige om & fornye registrerin-
gen, noe NAV estimerer har bidratt til at det er blitt
cirka 1 000 flere registrerte helt ledige enn det ellers
ville veert (ikke sesongjustert). Oppgangen i juli ble
delvis reversert med nedgang i august og i september,
og tilstremming av nye arbeidssekere har fortsatt & avta
1 ar. Vi venter at den registrerte arbeidsledigheten vil
fortsette a falle sakte framover. Vi oppjusterer imidler-
tid vart forrige anslag for & ta hensyn til effekten av
SMS-paminnelsen. Vi anslar at det i gjennomsnitt vil
veaere 65 000 helt ledige i ar, 64 000 1 2019 og 63 000
1 2020. Det innebarer en ledighet pa 2,4 prosent av
arbeidsstyrken i ar, pd 2,3 prosent neste ar og pa 2,2
prosent i 2020.

Figur 13. Utviklingen i arbeidsstyrken og sysselsettingen ifplge AKU. 1 000 personer. Sesongjusterte tall
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Figur 14. Utviklingen i antall registrerte helt ledige og

ledige ifplge AKU. 1000 personer. Sesongjusterte tall
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Naeringsvise forskjeller

Vi venter at oljeinvesteringene oker i &r og de neste to
arene. Vi anslar derfor at sysselsettingen innen utvinning
av olje og gass og innen industri- og tjenestenaringer
som leverer til oljeindustrien vil eke fram til 2020.
I andre deler av industrien forventer vi ogsé ekt aktivitet
og okt sysselsetting de nermeste arene som folge av
hayere vekst i privat konsum og vekst i eksporten.

Bygge- og anleggsnearingen har veart blant naeringene
med storst vekst i sysselsettingen de siste drene. Vi

venter at sysselsettingen innen bygge- og anleggs-
bransjen vil fortsette & oke fram til 2020, men at den
vokser saktere framover som folge av lavere vekst i
boliginvesteringene.

Vare beregninger tyder ogsa pa vekst i sysselsettingen
i offentlig sektor, som i stor grad bestar av sysselsatte
innen undervisning og helse- og omsorgstjenester.
Videre er det i de private tjenesten@ringene at vi ven-
ter storst vekst i sysselsettingen fram til 2020.

Tabell 3. Befolkning i yrkesaktiv alder, arbeidsstyrken, sysselsatte og arbeidsledige ifglge AKU

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Befolkning 15-74 &r 3681000 3744000 3798 000 3850000 3896 000 3935000 3966 000
Arbeidsstyrken 2631000 2671000 2704 000 2723000 2764 000 2769 000 2763000
Sysselsatte 2542000 2583000 2602 000 2624000 2639 000 2638 000 2647000
Yrkesdeltakelsen 71,5 % 71,4 % 71,2 % 70,7 % 71,0 % 70,0 % 69,7 %
AKU-arbeidsledige 86 000 88000 102 000 98 000 125000 131000 117000
Registrerte helt ledige (NAV) 69 395 65 682 69719 75254 80561 83813 74 235

Kilde: SSB og NAV
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