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Den gkonomiske veksten internagonalt har avtatt markert gjennom
innevarende &. | bdde USA og Japan var BNP-veksten negativ fra 2. til 3.
kvartal i &, mens det var nullvekst i euroomrédet. Tilgjengelig konjunktur-
statistikk tyder pa at den svake utviklingen har fortsatt inn i 4. kvartal. P&
bakgrunn av fortsatt svake vekstutsikter har flere sentralbanker redusert
styringsrentene ytterligere siden Konjunkturbildet i dlutten av oktober.
Prisingen i pengemarkedene kan imidlertid tyde pa forventninger om at
rentebunnen internasionalt snart er nadd, og at styringsrentene vil bli justert
opp gjennom neste ar.

Ifelge forelgpige nasonalregnskapstall har ogsd veksten i den norske
fastlandsgkonomien avtatt hittil i &. Fra 2. til 3. kvartal gkte BNP for
Fastlands-Norge sesongjustert med 0,3 pst., mot 0,5 pst. kvartaet far. En
markert nedgang i eksporten av tradisonelle varer og i bruttoinvesteringene i
Fastlands-Norge bidro til & dempe veksten. Husholdningenes ettersparsdl viste
derimot fortsatt vekst. Det private konsumet gkte svakt, og den sterke veksten i
boliginvesteringene fortsatte. Ogsa offentlig etterspearsel gkte. Som felge av en
markert sesongjustert vekst i petroleumsproduksjonen, gkte samlet BNP med
0,9 pst. fra 2. til 3. kvartal.

Den moderate veksten i norsk gkonomi ser ut til & ha fortsatt i 4. kvartal.
Varekonsumet tok seg noe opp fra september til oktober, og nedgangen i
eksporten av tradisjonelle varer ser nd ut til & ha stoppet opp. Pa den annen side
var importen av tradisjonelle varer sesongjustert om lag uendret fra september
til oktober, noe som tyder p& en relativt moderat utvikling i innenlandsk
etterspersel. | tillegg har det vaat en klar nedgang i ordrereservene i
byggenaaingen, noe som trekker i retning av lavere aktivitet i denne nagingen
framover.

Sysselsettingen har vaat relativt stabil hittil i &, mens bade AKU-ledigheten
og den registrerte ledigheten har tatt seg noe opp de siste manedene. Det er
saalig innenfor reiseliv, varehandel og IT at ledigheten har gkt. | tillegg har det
vaat en klar nedgang i antall ledige stillinger annonsert i media, noe som
underbygger bildet av lavere etterspersel etter arbeidskraft.

| november var tolvmanedersveksten i konsumprisene 1,8 pst., ned fra 2,2 pst.
i oktober. Det var i hovedsak utviklingen i elektrisitets- og bensinprisene som
bidro til denne nedgangen. Korrigert for utviklingen i avgifter og energipriser
var tolvméanedersveksten i konsumprisene uendret pa 2,5 pst. i november.

Norges Bank satte styringsrentene ned med 0,5 prosentpoeng, til 6,5 pst., pa
hovedstyremgtet 12. desember. Med uendret rente er det nd, slik Norges Bank
ser det, mer sannsynlig at inflagionen pa to ars sikt blir lavere enn 2% prosent
enn at den blir hayere. Norsk tremaneders pengemarkedsrente har veat
relativt stabil den siste maneden, men falt noe i etterkant av rentebesl utningen.
Renten pd tidrs statsobligasjoner har derimot tatt seg klart opp i samme
periode, etter & ha falt med over ett prosentpoeng fra midten av juli til
begynnelsen av november. Rentedifferansen mellom norske og tyske tiérs
statsobligasjoner har ligget stabilt rundt 1,4 prosentpoeng den siste maneden.

Prisen pa raolje har avtatt noe den siste maneden, til om lag 18 USD pr. fat.
OPEC har vardet et kutt i sine produksonskvoter pa 1,5 mill. fat pr. dag fra 1.
januar under forutsetning av at ikke-medlemsland, deriblant Norge, reduserer
produksjonen med til sammen 0,5 mill. fat pr. dag.

Industriens effektive kronekurs har svekket seg noe den siste maneden, og er
nd i underkant av 4 pst. sterkere enn ved arsskiftet. Den 14. november ble
kronen notert til 7,85 mot euro, som er det sterkeste nivéet mot euro siden
euroens introduksjon januar 1999.
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Tabell 1 Ngkkeltall for norsk gkonomi. Prosentvis volumendring fra aret far (omikke annet er angitt). Anday

Finansdep. Norges Bank SSB OECD
2000 2002 2002 2002 2002

Privat konsum 24 27 2% 29 28
Offentlig konsum 14 15 2Y4 16 2,2
Bruttoinvesteringer i fast kapital, Fastlands-Norge 14 0,8 -1 -04 .
Oljeinvesteringer -17,1 -2,3 -5 28
Fastlands-Norges etterspersel 19 1,7 2 2,0 .
Eksport 2,7 38 2Y4 25 19
- Herav: Réolje og naturgass 6,4 8,3 6 32

Tradigonelle varer 2,1 14 -1 2,7 "
Import 25 1,9 Ya 41 1,0
- Herav: Tradisjonelle varer 17 2,0 Ya 4,0 .
Bruttonasjonal produkt 2,3 2,7 2Y4 18 21
- Herav: Fastlands-Norge 1,8 1,6 1% 15 12
Konsumprisindeksen 31 15 1% 1,0 1,79
Arslenn 43 4y, 5 4,1 .
Syssel satte personer 05 0,3 Ya 0,0 .
AKU-ledighet, pst. av arbeidsstyrken 34 3,6 3% 39 3,7
Driftsbalanse, mrd. kroner 203,6 1594 180 167,3

1) Deflator for privat konsum.

Kilder: Norges Bank (Inflasjonsrapport 3/2001), OECD (Economic Outlook 70, forelgpig utgave november 2001), Statistisk sentralbyra (@konomiske analyser 6/01)

og Finansdepartementet (St.prp. nr.1 Tillegg nr. 4 (2001-2002)).

2. Internagonal gkonomi

Figur 1 Sysselsetting og arbeidsledighet i USA. Sesongjustert.
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Kilde: Ecowin.

Figur 2 Konsumpriser. tolvménedersvekst i prosent
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Kilde: Ecowin.

Den svake utviklingen i verdensgkonomien har fortsatt den siste maneden, og
utsiktene synes svake pé kort sikt. Bade IMF, OECD og EU-kommisjonen har
foretatt betydelige nedjusteringer av vekstanslagene for i & og neste ar, saalig
for USA, Japan og Tyskland. Veksten ventes imidlertid & ta seg markert opp
fra andre halvér 2002, drevet av et nytt oppsving i USA. OECD og IMF andér
begge en BNP-vekst i USA pa 0,7 pst. i 2002. | euroomradet venter OECD en
vekst pa 1,4 pst. neste ar, mens EU-kommigonen og IMF andéar en vekst pa
1,3 pst.

Ifglge National Bureau of Economic Research i USA har amerikansk
gkonomi vaat i reseson siden mars 2001. BNP-veksten har avtatt markert, og
nye nasonaregnskapstall viser at BNP falt med 1,1 pst. i 3. kvarta
(sesongjustert arlig rate). Private investeringer falt sesongjustert med hele 10,7
pst., og bidro dermed isolert sett til & trekke ned BNP-veksten med i underkant
av 2 prosentpoeng. Veksten i privat konsum var samtidig den svakeste siden 3.
kvartal 1993. Fallet i industriprodukgonen har fortsatt inn i 4. kvartal, med en
nedgang pd 1,2 pst. fra september til  oktober  (sesongjustert).
Industriproduksjonen har né falt i 14 av de siste 16 manedene, og den var i
oktober 7,3 pst. lavere enn i samme maned i fjor. Situasonen i
arbeidsmarkedet har forverret seg markert de to siste manedene. Fra september
til november falt sysselsettingen med om lag 800 000 personer, mens
arbeidsledigheten gkte med 0,8 prosentpoeng til 5,7 pst., det hayeste nivaet
siden august 1995. | oktober var drsveksten i konsumprisene 2,1 pst., mot 2,6
pst. i september. Den lavere veksten skyldes i hovedsak fallende energipriser.
Utenom mat og energi steg tolvmanedersveksten fra 2,6 pst. til 2,7 pst.

| euroomr&det gkte BNP sesongjustert med 0,1 pst. fra 2. til 3. kvartal. Det
sterste vekstbidraget kom fra privat konsum, mens bade investeringer og
nettoeksporten bidro til & trekke veksten ned. | Tyskland falt BNP med 0,1 pst.
i 3. kvartal, etter nullvekst kvartalet far. BNP falt ogsai Nederland, mens BNP-
veksten i Frankrike og Italia i 3. kvartal var hhv. 0,5 og 0,2 pst. Arbeids-
ledigheten i euroomradet var i september uendret pa 8,4 pst. av arbeidsstyrken
(sesongjustert). Ledigheten er lavest i Nederland, med 2,2 pst., og hayest i
Spania med 12,9 pst. Inflasjonstakten i omradet har avtatt siden mai i &, som
falge av bl.a. lavere oljepriser. Tolvmanedersveksten i konsumprisene i
november er forelgpig anglétt til 2,1 pst., ned fra 2,4 pst. i oktober.

Japanske myndigheter har nedjustert sitt BNP-anslag for 2001 fra 1,7 til —0,9
pst. Vekstanslaget er om lag pa linje med anslagene fra IMF og OECD. Béde
ettersparselen fra eksportmarkedene og den innenlandske ettersparselen faller.
Nedgangen i eksporten forklares med avmatningen internasjonalt og den svake
ettersparselen etter IKT-produkter. Industriproduksonen falt med 0,3 pst. i
oktober, og er dermed 12 pst. lavere enn i samme maned i fjor. Dette er den
kraftigste nedgangen i japansk industriproduksion siden 1975. Den negative
utviklingen i produksonen har bidratt til en ytterligere svekkelse i
arbeidsmarkedet. Arbeidsledigheten steg sesongjustert med 0,1 prosentpoeng i
oktober til 5,5 pst., samtidig som yrkesfrekvensen avtok til 62 pst., 0,8 pst.
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Figur 3 Industriproduksjon. Sesongjusterte volumindekser.
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lavere enn i oktober 2000. Tolvméanedersveksten i konsumprisene har veat
negativ de siste par arene, og i oktober var konsumprisene 0,8 pst. lavere enn i
samme maned aret fer.

| Sverige gkte BNP sesongjustert med 0,1 pst. fra 2. til 3. kvartal, etter
nullvekst kvartalet fer. Bade offentlig etterspersel, eksporten og importen
avtok sesongjustert, mens det var svak vekst i investeringer og privat forbruk .
Det svenske konjunkturinstituttet har i sin siste kvartalsrapport nedjustert BNP-
anslagene for Sverige til 1,2 pst. i 2001 og 1,5 pst. i 2002. Oppbremsingen i
svensk gkonomi skyldes i hovedsak den internagonale lavkonjunkturen.
Aktiviteten ventes ferst & ta seg opp hesten 2002, som feige av sterkere vekst
internasjonalt og en ekspansiv gkonomisk politikk, med skattelettelser i
starrelsesordenen 1 pst. av BNP (om lag 20 mrd. SEK) i 2002. Arbeids-
ledigheten var i oktober uendret pa 4,0 pst. Inflagionstakten har avtatt, og

Kilde: Ecowin. tolvmanedersveksten i konsumprisene var i oktober 2,7 pst., mot 3,2 pst. i
september. Det er i farste rekke lavere energipriser og lanerenter som har
bidratt til & bringe ned veksttakten. Utenom husholdningenes renteutgifter til
egen bolig og den direkte virkninger av endringer i avgifter var
tolvmanedersveksten i oktober 3,1 pst., mot 3,4 pst. i september.

Ogsd i Storbritannia har veksten i innenlandsk etterspersel avtatt de siste
manedene, men ikke i samme grad som i euroomradet. Detaljhandelen falt med
0,1 pst. fra september til oktober, mens industriproduksonen i august til
oktober var 3,7 pst. lavere enn i samme treménedersperiode i fjor. Det er ogsa
tegn til en viss svekkelse av arbeidsmarkedet, selv om det fortsatt er stramt. |
perioden august-oktober var arbeidsedigheten 5,1 pst., en gkning pa 0,1
prosentpoeng fra forrige tremanedersperiode. Tolvmanedersveksten i
konsumprisene avtok fra 1,6 til 0,9 pst. i november, farst og fremst som en
falge av lavere energipriser og rentekostnader. Utenom rentekostnader avtok
tolvméanedersveksten fra 2,3 til 1,8 pst.

Tabell 2 Internasjonale hovedtall. Prosentvis endring fra aret fgr (om ikke annet er angitt)

Bruttonasj onal produkt Konsumpriser Arbeidsledighet (niva) ?
2000 | 2001 2002 2000 | 2001 2002 2000 | 2001 2002
OECD? | FIN? OECD? Consen? OECD? | FIN? OECD¥  Consen” OECD? | FIN? OECD® Consen

USA 41 11 12 07 0,7 34 18 24 1,0 19 4,0 438 6,0 6,2 6,0

Japan 1,5 0,7 -08 -1,0 06 | 06 | -13 | --04 -1,5 0,9 47 5,0 58 5,5 5,6

Storbritannia 29 23 1,5 17 20 29 16 24 23 23 55 51 5,5 53 359

Frankrike 34 2,0 1,6 16 1,6 1,7 17 1,5 14 14 95 8,9 94 94 93

Tyskland 30 07 1,0 1,0 1,0 1,9 19 1,7 1,0 15 75 75 7.9 8,1

Sverige 36 14 15 16 1,7 13 2,6 21 30 21 47 41 43 45

Norges

handelspartnere | 3,6 14 13 14 1,6 23 2,2 21 19 19 6,2 6,0 6,3 6,4

Euroomrédet” 35 16 13 14 15 25 2,5 1,9 16 17 89 8,5 8,8 8,9

1) | prosent av arbeidsstyrken. 2) Anslagi St.prp. nr. 1 Tillegg nr. 4 (2001-2002). 3) Economic Outlook 70, forel gpig versjon, november 2001. 4) Consensus Economics,

november 2001. 5) Andag pa prisdeflatoren for privat konsum . 6) Definisjonen pa arbeidsledigheten avviker. 7) Fra 1.1.2001 omfatter euroomrédet ogsa Hellas.

3. Finansmarkedene

Tabell 3 Renteanslag for 3-maneders renter. Prosent

Februar 2002 November 2002
Norge Euro USA | Norge Euro USA

Terminkurve? | 6,4 32 19 59 35 34
Consensus? 6,6 31 21 6,5 33 2,8

1) Implisitte renteforventninger pr. 12. desember basert pa
terminkurven for swaprenter i begynnelsen av februar og november

2002.

2) Consensus-anslaget for februar og november 2002 er punktanslag
ved utgangen av maneden. For USA anslas statssertifikatrenter.

Kilde: Bloomberg og Consensus Economics.

Internagionalt har flere sentralbanker nedjustert sine styringsrenter den siste
maneden. Prisingen i pengemarkedet tyder imidlertid pd at markedsaktarene na
forventer at rentebunnen internasionalt snart er nadd, og at styringsrentene vil
bli justert opp gjennom neste &r.

Norges Bank satte 12. desember ned styringsrenten med 0,5 prosentpoeng til
6,5 pst. Norges Bank opprettholdt samtidig sin grunnholdning for penge-
politikken, og uttrykte at det med uendret rente er mer sannsynlig at inflasjonen
pato &rs sikt blir lavere enn 2Y% pst. enn at den blir hgyere. Reduksionen pa 0,5
prosentpoeng var i overkant av markedets forventninger, og ferte til at penge-
markedsrenten falt noe. Tremaneders pengemarkedsrente er nd 6,5 pst. FRA-
rentene tyder pa forventninger om at styringsrenten blir redusert med
ytterligere 341 prosentpoeng i |gpet av neste ar.

Den 11. desember satte den amerikanske sentralbanken ned sin styringsrente
med 0,25 prosentpoeng til 1,75 pst. Banken har dermed satt ned styringsrenten
eleve ganger i & med til sammen 4,75 prosentpoeng. Sentralbanken
opprettholdt sin ekspansive grunnholdning for pengepolitikken, og uttrykte at
usikkerheten heller mest mot en fortsatt svak utvikling i gkonomien. Prisingen i
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pengemarkedet tyder pa forventninger om at styringsrenten vil bli justert
Figur 4 Tremaneders pengemarkedsrenter. Prosent oppover igjen i annet halvar neste ar.

Bade Den europeiske sentralbanken (ESB) og Bank of England satte 8.

november ned styringsrenten med 0,5 prosentpoeng. ESB har med dette satt
ned styringsrenten med 1,5 prosentpoeng sa langt i & til 3,25 pst.
Sentralbanken begrunnet sin beslutning med redusert inflagonspress fra
ettersparselssiden og forventninger om at realveksten vil komme under den
potensielle veksten ogsd i deler av neste ar. Prisingen i pengemarkedet tyder pa
forventninger om ytterligere reduksion i styringsrenten pa ¥xYs prosentpoeng.
Danmarks Nationalbank fulgte ESB og reduserte sin styringsrente med 0,5
prosentpoeng til 3,6 pst.
99 00 o1 | Storbritannia er styringsrenten satt ned med til sammen 2 prosentpoeng sa
langt i ar. Styringsrenten er dermed 4,0 pst., som er det laveste nivaet siden
1964. Prisingen i pengemarkedet tyder pa forventninger om at styringsrenten
kan bli satt ned med ytterligere ¥ prosentpoeng far renten bli justert oppover
igieni andre halvéar neste ar.

Ogsa sentralbankene i Sveits, Canada, New Zealand og Australia har redusert
sine styringsrenter siden forrige Konjunkturbildet.

Renten pa norske tiars statsobligagoner falt markert giennom oktober og
begynnelsen av november, og var den 8. november nede i 5,6 pst. Rente-
utviklingen har i stor grad fulgt utviklingen i tilsvarende tyske og amerikanske
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Kilde: Ecowin.

Figur 5 Valutakurser. Prosentvis endring siden 2. januar 1998

4 4
4 , papirer. Rentene patyske og amerikanske tidrs statsobligagoner har steget den
o o Siste mdnedene og trukket den norske tidrsrenten oppover, til rundt 6,2 pst.
) , Rentedifferansen mellom norske og tyske tidrs statsobligasjoner har ligget
) 4 noksa stabilt pa rundt 1,4 prosentpoeng.
8 ¢ Industriens effektive kronekurs har svekket seg noe den siste maneden, og er
4 e et s NAi underkant av 4 pst. sterkere enn ved arsskiftet. Den 14. november ble
10 Kondare o Ve 10 kronen notert til 7,85 mot euro, som er det sterkeste nivéet siden euroens
1 1o introduksioni januar 1999. Kronekursen er nd 8,0 mot euro.
-14 ‘ ‘ ‘ 14 De fleste aksjebgrsene internasjonalt har hatt en positiv utvikling siden 21.
98 99 00 01

september, og aksekursene er nd hayere enn fer terrorhandlingene i USA 11.
september. Ogsd Oslo Bars har hatt en positiv utvikling i denne perioden, men

Kilde: Norges Bank. t
ligger fremdeles lavere enn 10. september.

Husholdningene

4. Norsk gkonomi Ifalge forel gpige nasjonalregnskapstall gkte privat forbruk sesongjustert med
0,3 pst. fra 2. til 3. kvartal i &r. Tjenestekonsumet gkte kraftig fra kvartalet fer,

mens det var en viss sesongjustert nedgang i varekonsumet. Dersom privat
konsum holder seg sesongjustert uendret fra 3. til 4. kvartal i ar, vil veksten fra
2000 til 2001 bli om lag 2 pst. Den kraftige veksten i boliginvesteringene
fortsatte fra 2. til 3. kvartal i &, med en sesongjustert vekst pa 2 pst.

Varekonsumet tok seg sesongjustert noe opp fra september til oktober, etter en
tilsvarende nedgang maneden fer. Ser en de siste seks manedene fram til
oktober under ett, har bade det samlede varekonsumet og detaljomsetningen
utenom biler og bensin vaat om lag uendret. Derimot har det vaat en klar

oppgang i ferstegangsregistreringen av  personbiler. Oppgangen i

Figur 6 Husholdningenes etterspgr sel. Sesongjusterte registreringstallene ma imidlertid ferst og fremst ses i sammenheng med gkte
volumindekser. 1997=100 kjap av biler til nagingslivet. | november avtok den sesongjusterte farstegangs-

120 120  registreringen av personbiler, og samlet sett ligger det nd an til en klar nedgang

fra 2000 til 2001.

Forventningsindikatoren for husholdninger var sesongjustert om lag uendret
fra 3. til 4. kvartal. Husholdningenes er nd noe mindre optimistiske i
arekonsum | 105 VUrderingen av landets gkonomi, mens egen gkonomi vurderes som noe bedre

enni 3. kvartal. Sammenliknet med samme kvartal i fjor har forventningene til
100 pade landets og egen gkonomi blitt mindre optimistiske.

e o5 Ifelge nye finansregnskapstall for husholdningene tok husholdningene opp nye
Boliginvesteringer Ian for 80,7 mrd. kroner de siste fire kvartalene fram til 2. kvartal.

115] e 115
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o w9 o oo Husholdningenes samlede gjeld gkte dermed med 9,5 pst. fra 2. kv. i fjor til 2.
kv. i &r. Samtidig investerte husholdningene 100 mrd. kroner i fordringsposter i
Kilde: Statistisk sentralbyra. samme periode, slik at netto finansinvesteringene var drayt 19 mrd. kroner.

Netto finansinvesteringene er dermed om lag p& samme niva som i de to
foregdende kvartalene. Som faige av svak utvikling i akgemarkedene, falt
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husholdningenes netto finansformue noe fra utgangen av 2. kvartal i fjor til
Fig‘”7Fgl"emni”95"“dikat°rmf°r husholdninger. Sesongjusterte - sgmme tid i &, bade i mrd. kroner og som andel av disponibel inntekt. Sett
‘ under ett er husholdningenes finansielle stilling fortsatt solid. Ved utgangen av

jz | iz 2. kvartal utgjorde husholdningenes netto finansformue 62 pst. av disponibel
w0 | |, inntekt, en nedgang pa fire prosentpoeng fra samme tid i fjor. Ifglge
0 | |, kredittindikatoren (K2) holdt kredittveksten for husholdningene seg pa et hoyt
o] |, Nivaogsdi perioden juli-oktober. Den hgye kredittveksten det siste dret mé ses
o q  \"f |, isammenheng med stigende boligpriser og gkt antall omsetninger.
/7 . . . .
-10 1 110 Antal igangsatte boliger gkte sesongjustert med 3 pst. fra 2. til 3. kvartal.
20 1 _ \/ 120 Gjennomsnittsarealet avtok imidlertid markert, og igangsatt areal falt
20 T Foen akonom 130 sesongjustert med 4 pst. i samme periode. Nedgangen i gjennomsnittsareal et
-40 - Landets gkonomi +40 ma ses i sammenheng med gkt andel studentboliger. Den samlede
50 0 ordretilgangen og de samlede ordrereservene av boligbygg avtok sesongjustert
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 fra 2. til 3. kvartal. Det var imidlertid rehabilitering som trakk ned, mens béde
Kilde: Norsk Gallup og Finansdepartementet. ordretilgangen og ordrereservene for nybygg var om lag uendret.
Ordresituasjonen tilsier dermed hgy igangsetting av boliger ogsa framover. |
tillegg tyder utviklingen i boligprisene pé fortsatt hay ettersparsel etter boliger.
I november gkte prisene pa brukte OBOS-leiligheter sesongjustert, mens
prisene pa boliger formidlet av Exact var om lag uendret.
Bedriftenei Fastlands-Norge
Bruttoproduktet i Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning var
sesongjustert om lag uendret fra 2. til 3. kvartal 2001 ifalge forelgpige
nasionalregnskapstall. Den sesongjusterte produksionen i de tjenesteytende
Figur 8 Bolighygging. Sesongjusterte indekser.1995=100 naginger gkte svakt i 3. kvartal, mens det innenfor industri og bergverk var en
300 : : e nedgang pa 1,3 pst.
grn:;'lgg:zmmga e SRR Ifelge produksonsindeksen gkte imidlertid industriproduksonen sesong-
e - 1% justert med hele 1,3 pst. fra september til oktober, etter nedgang méneden far.
o / L oo Med unntak av produksion av oljeplattformer gkte produksonen i samtlige
- naginger. | de tradisonelt utekonkurrerende nagingene har produksjonen tatt

seg klart opp de to siste manedene, etter en markert nedgang i juli og august.
Produksjonen innefor nagrings- og nytelsesmiddelindustrien gkte med om lag 7
pst. i oktober, farst og fremst som felge av bedre tilgang pa rastoff til
fiskeindustrien. Ogsd i verkstedindustrien gkte produksjonen i oktober. Hvis
‘ ‘ ‘ ‘ o det sesongjusterte nivéet de siste tre ménedene holder seg ut éret, vil
1997 1998 1999 2000 2001 industriproduksjonen falle med 0,5 pst. fra 2000 til 2001.

Kilde: Statistisk sentralbyré og Finansdepartementet. Produksonen i de tradisonelt utekonkurrerende neaeringene wokte
sesongjustert med 2,9 pst. fra september til oktober. Innenfor kjemiske ravarer
gkte produksonen sesongjustert med 4,7 pst., og ogsd innenfor oljeraffinering
og kjemisk industri, treforedling og metaller var produksonsutviklingen
positiv i oktober. Hittil i & har imidlertid de tradisjonelle eksportnaaingene
samlet sett utviklet seg svakt, med en produkgonsnedgang pa 1,6 pst.
sammenliknet med samme periode i fjor. Brorparten av fallet i produksjonen
masesi sammenheng med tilbakegangen innenfor metaller, hvor produksionen
etter drets farste ti maneder er 4,7 pst. lavere enn i samme periode i fjor.
Innenfor treforedling har produksonen fat med 1,9 pst. Dersom det
sesongjusterte nivaet de siste tre manedene holder seg ut aret, vil produksjonen

Figur 9 Industriproduksion. Sesongjusterte volumindekser i_nnenfor de tadigjonelt utekonkurrerende nagingene falle med 1,7 pst. fra 2000

1995=100 til 2001.

130 130 Den samlede tilgangen av nye industriordre gkte svakt fra 2. til 3. kvartal i ar.
Bade pa eksport- og hjemmemarkedet utviklet ordretilgangen seg positivt i 3.
kvartal, ferst og fremst som fglge av oppgang innenfor metaller og kjemiske
ravarer. Hittil i &r ligger imidlertid den totale ordretilgangen om lag 11 pst.
lavere enn i tilsvarende periode i fjor. Nedgangen har vaat klart sterst i
hjemmemarkedet, noe som ma ses i sammenheng med unormalt hay
ordretilgang i forkant av at verftssubsidiene falt bort fra januar 2001. Til tross

150 1

100 +

50

120 T 120

110 + 110

100 Industri og bergYérk +100 for lavere ordretilgang har ordrereservene tatt seg klart opp i 3. kvartal. Ved
Verkstedindustrien utgangen av kvartalet var reservene om lag 25 pst. hgyere enn for ett &r siden.
= = = Utekonkurrerende naaringer . . .
%0 ‘ ‘ ‘ ‘ o Ifglge produksonsindeksen for bygg og anlegg fat den sesongjusterte
97 98 99 00 01 produksionen i bygge- og anleggsnazingen med 5,0 pst. fra 1. til 2. kvartal.
Kilde: Statistisk sentralbyr& og Finansdepartementet. Innenfor anlegg falt produksionen med 2,4 pst., mens produksjonen innenfor

bygg falt med 4,6 pst. Reduksjonen i aktiviteten er sealig markert innenfor
rehabilitering av bygg, hvor produksionen falt sesongjustert med hele 8,5 pst.
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Figur 10 Produksjon i bygg og anlegg. Sesongjusterte
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Figur 11 Eksport og import av tradisjonelle varer. Sesongjusterte
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Figur 12 Import av tradisjonelle varer. Tolvmanedersvekst i
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Innenfor bygg ligger produksjonen fortsatt pa et hgyt niva, mens produksjonen
innenfor anlegg har avtatt markert de siste 5 kvartalene. 1fglge de nye nasjonal-
regnskapstallene gkte den samlede produksjonen i bygge- og anleggsnagingen
med 2,7 pst. i 3. kvartal.

Ordretilgangen innenfor bygg og anlegg falt sesongjustert med hele 13,3 pst.
fra 2. til 3. kvartal i &r, etter en kraftig gkning i de to foregéende kvartalene.
Ordretilgangen gkte innenfor anlegg, mens tilgangen innenfor boligbygg og
driftsbygg gikk kraftig ned. De samlede ordrereservene falt sesongjustert med
6,4 pst. fra 2. til 3. kvartal, farst og fremst som falge av at lavere reserver
innenfor boligbygg. De samlede ordrereservene var ved utgangen av 3. kvarta
uendret i forhold til ssmmetidi fjor.

| &rets elleve ferste maneder |14 elektrisitetsproduksonen 16,2 pst. lavere
enn i samme periode i fjor, noe som ma ses i sammenheng med en
normalisering av produksjonen etter uvanlig store nedbgrsmengder i fjor.

Investeringene i Fastlands-Norge falt sesongjustert med 2,6 pst. fra 2. til 3.
kvartal, men utviklingen varierer betydelig mellom ulike sektorer. |
tjenesteytende naginger har investeringsnivéet falt gjennom 2001, mens
investeringer i boliger samt industri og bergverk har tatt seg opp.

Den siste investeringstellingen tyder p& at investeringsvolumet innenfor
industri og bergverk vil gke med 8,8 pst. i &r. Dette er pa 2,3 prosentpoeng
lavere enni forrige telling. Korrigert for systematiske avvik mellom antatte og
utferte industriinvesteringer, viser tellingen en investeringsvekst pa i overkant
av 10 pst. fra 2001 til 2002. Denne oppgangen ma ses i sammenheng
giennomfgringen av enkelte store progekter innenfor metallindustrien.
Vekstandaget for 2002 er om lag 25 prosentpoeng lavere enn ved tellingen i 3.
kvartal. For elforsyning er ligger det an til en vekst pa 10 pst. i 2001, uendret
fra forrige telling. For 2002 viser tellingen n& en vekst pa hele 45 pst., mot 6
pst. sist. Det knytter seg imidlertid stor usikkerhet til gjennomferingen av
enkelte starre prosjekter.

Utenriksgkonomien

Ifglge kvartalsvis nagjonalr egnskap falt eksportvolumet av tradisonelle varer
sesongjustert med 5 pst. fra 2. til 3. kvartal. For ale de store varegruppene var
det nedgang i eksporten. Viderefering av eksportvolumet i 3. kvartal ut aret gir
en eksportvekst pa 3 pst. fra 2000 til 2001. Eksportprisene for tradisonelle
varer falt med 1,9 pst. i samme periode. Det var i ferste rekke metaller,
kiemiske ravarer og produkter fra treforedlingsindustrien som opplevde
prisnedgang.

Ifglge handelsstatistikken var den sesongjusterte eksportverdien av
tradisonelle varer uendret fra september til oktober. Eksportverdien har
dermed ligget stabilt i tre maneder, etter markert nedgang i juli og august.

Etter ti maneder i & er eksportverdien 2,2 pst. hayere enn i samme periode i
fjor. Nedleggelsen av oljeraffineriet pa Sola i fijor sommer har isolert sett
bidratt til &trekke eksportverdien ned med anslagsvis 4 pst. Eksporten av ulike
ferdigvarer, som maskiner og mabler, har derimot ekt frai fjor til i &. De siste
manedene har imidlertid ogsa eksporten av maskiner vist en svakere tendens,

Eksporten av fisk har et klart sesongmenster, med hgyest eksport i oktober og
november. Lave laksepriser, til dels under EUs minstepris, har bidratt til at
eksportverdien av fisk de siste manedene ligget under nivaet frai fjor. Eksport-
volumet av laks til EU har ogsa falt betydelig. | oktober steg imidlertid fiske-
eksporten kraftig, til 3,8 mrd. kroner. Dette er 7 pst. hagyere enn i oktober i fjor.

Spotprisene pa enkelte metaller, bl.a. kobber og aluminium, har steget med om
lag 15 pst. siden begynnelsen av november, da prisene |8 pa samme lave niva
som tidlig i 1999. De siste &rene har det vaat en relativt parallell utvikling i
eksportprisindeksen og metallprisene, og oppgangen i spotprisene kan dermed
indikere en oppgang i eksportprisenei 4. kvartal.

Importvolumet av tradisjonelle varer falt med drgye 3 pst. sesongjustert fra
2. til 3. kvartal ifglge de kvartalsvis nasjonalregnskapstallene. Samtidig ble
importveksten i 2. kvartal oppjustert fra 0,1 til 1,8 pst. Importprisene falt
sesongjustert med snaut 4 pst. fra 2. til 3. kvartal.
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Den sesongjusterte impor tverdien av tradisonelle varer var om lag uendret fra

Figur 13 Driftsbalansen overfor utlandet. Ménedstall i mrd. kroner  geptember til oktober. Det siste &ret har importen av ferdigvarer utvikler seg

- s Spesielt svakt. Dette skyldes bl.a. lav import av maskiner utenom biler.

5 Bilimporten var beskjeden gjennom hele véren, men har na vist en stigende

,s tendensde siste fire manedene. Importen av révarer og halvfabrikata har vist en
. Sterkere utvikling enn ferdigvareimporten.

15 Driftsbalansen overfor utlandet viste et overskudd pd 16,7 mrd. kroner i
10 September. Samtidig ble overskuddet tidligere i ar, og da saglig for januar,

30

Eksport av réolje og naturgass

10
5 5 oppjustert betydelig, slik at overskuddet pa driftshalansen hittil i ar nd andas il
o o 175 mrd. kroner. | september viste tjenestebalansen et overskudd pa 1,6 mrd.
5| \/\\/umﬂmansen s kroner, og i drets ni ferste maneder har eksporten av tjenester steget med 16
10 40 pst. i forhold til samme periode i fjor. Underskuddet pa rente- og

o7 % 9 00 01 stenadsbalansen er sa langt i & beregnet til 14,9 mrd. kroner. Beregnede
negative omvurderinger pa Norges fordringer overfor utlandet er hittil i ar 48,2
mrd. kroner, hvorav en tredel ble registrert i september. Dette ma ses i
sammenheng med urolighetene pa verdens finansmarkeder etter
terroraksjonene mot USA 11. september.

Kilde: Statistisk sentralbyra.

Oljemarkedet

Hittil i & har gjennomsnittlig oljepris vaat 24,7 USD pr. fat, eller om lag 222
kroner. Oljeprisen har falt fraom lag 26 USD i begynnelsen av september til et
niva paom lag 18 USD. Frykt for lavere vekst i verdensgkonomien, og dermed
svakere ettersparsel etter olje, har bidratt til fallet i oljeprisen.

OPEC har tidligere i &r redusert produksionskvotene i tre omganger med i alt
0 3,5 mill. fat pr. dag. Tall fra det internasionale energibyraet (IEA) viser at
produksionen i OPEC-landene i november 14 om lag 0,5 mill. fat over de
samlede kvotene pa 23,2 mill. fat pr. dag. PA OPEC-matet 14. november ble
20 det beduttet & redusere produks onskvotene med ytterligere 1,5 mill. fat pr. dag
o0 fra 1. januar 2002 under forutsetning av at oljeproduserende land utenfor
OPEC bidro med reduksjoner pa minst 0,5 mill. fat.

Figur 14 Oljepriser. USD og NOK pr. fat
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Norge har vardet at landet tar sikte pd & begrense oljeproduksjonen med i
starrelsesorden 100 000200 000 fat pr. dag dersom OPEC og olje-

100

5 % eksporterende land utenfor OPEC ogsd reduserer produksonen. Mexico og

0 ‘ ‘ ‘ ‘ o Oman har vardet en reduksjon pa henholdsvis 100 000 fat og 25 000 fat pr.

o % % © oL dag, og Russland vil redusere eksporten av olje med 150 000 fat pr. dag fra
Kilde: Ecowin. arsskiftet.

De amerikanske rdoljelagrene steg med 4,2 mill. fat i uke 48, og er na pa
311,5 mill. fat. Dette er 8,8 pst. hgyere enn pa samme tid i fjor, og ogsa litt
hgyere enn gjennomsnittet de siste fem &rene.

Produksjonen av petroleum pd norsk sokkel var 206,3 mill. Sm® o.e. de forste
ti manedene i &. Av dette utgjorde oljeproduksionen 149,9 mill. Sm® o.e,
kondensat og NGL 14,4 mill. Sm® o.e. og gass 41,9 mill. Sm®. Samlet
produksion var om lag 5,4 pst. hgyere enn i samme periodei fjor.

Eksportverdien av olje og gass var om lag 252 mrd. kroner de farste ti

manedene i . Dette er en gkning pa 2,1 pst. i forhold til tilsvarende periode i

Figur 15Antall syssdsatte personer og utferte ukeverk i 1000, fjor. Somofral ge av lavere priser var imidlertid eksportverdien av olje og gass
Sesongjusterte tall. Tremaneders glidende gjennomsnitt ~ oktober i ar om lag 21 pst. lavere ennii fjor.

Syssel satte personer 2300
1820] (hoyre &kso) Arbeidsmar kedet

20 |fglge sesongjusterte tall fra Arbeidskraftundersekelsen (AKU) gkte
sysselsettingen med 4000 personer fra tremanedersperioden mai-juli til
tremanedersperioden august—oktober. Sysselsettingen er dermed tilbake pa
250 samme niva somi 2. kvartal i &r, og er 2000 personer hgyere enn i tilsvarende

1840

1800;
1780, 2200

1760

1740) periode i fjor. Sesongjustert har arbeidsstyrken gkt med 7000 personer siden
17201 2100 forrige tremanedsperiode og ligger na 10 000 personer hayere enn i tilsvarende
periodei fjor.
1700 2050
97 98 99 00 o1 Ifglge sesongjusterte AKU-tall var arbeidsledigheten om lag 3000 personer

heyere i tremanedersperioden august-oktober enn i foregdende tremaneders-

Kilde: Statisisk sentralbyré. periode. | gjennomsnitt utgjorde de arbeidsledige 3,7 pst. av arbeidsstyrken i
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Figur 16 AKU-ledighet og antall registrerte helt ledige. 1000
personer. Sesongjusterte tall. Treméneders glidende
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Kilde: Statistisk sentralbyrd og Aetat Arbeidsdirektoratet.
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Figur 17 Konsumprisindeksen. Prosentvis endring fra aret fer
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Kilde: Statistisk sentralbyra og Finansdepartementet.

Figur 18 Harmoniserte konsumpriser. Prosentvis endring fra aret

far

Norge
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Kilde: Ecowin.

tremanedersperioden august-oktober, mot 3,6 pst. i 3. kvartal og 3,4 pst. i bade
1. og 2. kvartal.

Ogsa den registrerte ledigheten har tatt seg opp de siste ménedene. Tall fra
Aetat viser at det var 6100 flere registrerte ledige i november i & sammenliknet
med samme maned i fjor. Fra perioden juni-august til perioden september-
november har den sesongjusterte ledigheten gkt med 7600 personer, og utgjar
nd snaut 67 000. Arbeiddedigheten tilsvarer dermed 2,8 pst. av arbeidsstyrken.
@kningen i ledigheten er salig stor innen tjenesteytende yrker. Det siste aret
har den registrerte ledigheten gkt mest i Akershus, Sogn og Fjordane og Odlo. |
Akershus og Oslo skyldes gkningen en nedgang i aktiviteten innen varehandel,
reiseliv og IT. For Sogn og Fjordane sin del skyldes gkningen permitteringer i
fiskeindustrien. For landet som helhet er den registrerte ledigheten blant
industriarbeidere fortsatt lavere enn ett ar tidligere. Aetat mottok imidlertid
varsler om nye permitteringer og oppsigelser som omfatter 5800 personer i
| gpet av november i &, og det er virksomheter innen konkurranseutsatt industri
som melder om flest permitteringer og oppsigelser. Antallet forhdndsvarsede
permitteringer og oppsigelser er om lag pd samme niva som i oktober.

| november 2001 var det om lag 10 700 personer pa ordinaae
arbeidsmarkedstiltak. De sesongjusterte tallene viser at omfanget av ordinaare
arbeidsmarkedstiltak har holdt seg stabilt de siste manedene, etter en viss
sesongjustert nedgang i juli og august.

Antall ledige stillinger annonsert i bl.a. aviser og tidsskrifter gir en indikagon
pa ettersparselen etter arbeidskraft. Ifalge tall fra Aetat var tilgangen av ledige
stillinger hentet fra media 23 pst. lavere i november i & enn i samme maned i
fjor. Det er om lag samme nedgang som i forrige maned. Tilgangen av ledige
stillinger har gatt mest ned innen naturvitenskapelig arbeid, og da saalig for
systemutviklere og programmerere, men ogsa innen andre yrker i tjenesteyting
er det en markert nedgang.

Ifelge tall fra Statistisk sentralbyra gkte sykefraveeret (legemeldt fraveer ut
over tre dager) med 4,7 pst. fra 3. kvartal 2000 til 3. kvartal 2001. Sykefravaaet
steg mest blant unge arbeidstakere og blant kvinner. Fra 2. til 3. kvartal gkte
sykefravaaet noe sterkere enn i tilsvarende periode i fjor. | 3. kvartal var
105 500 personer helt eller delvis sykemeldt. Dette tilsvarer om lag 5,4 pst. av
ale arbeidstakere.

Prisoglgnn

Tolvménedersveksten i konsumprisene var 1,8 pst. i november, ned fra 2,2
pst. maneden far. Dette er den laveste prisveksten siden desember 1996. Det
var salig utviklingen i elektrisitet- og bensinprisene som bidro til & trekke ned
tolvmanedersveksten fra oktober til november. Etter at elektrisitetsprisene har
gkt hver maned siden september i fjor, har prisene avtatt noe de tre siste
manedene. Tolvmanedersveksten i elektrisitetsprisene er imidlertid fortsatt hay
og var i november 23 pst. Bensinprisene falt med 4,3 pst. i november, etter en
tilsvarende nedgang maneden fer. Fra oktober til november i fjor var det ingen
endringer i bensinprisene, og tolvmanedersveksten falt dermed til -18,4 pst.

Utenom energivarer var det kun sm& endringer i november, og
tolvmanedersveksten korrigert for utviklingen i avgifter og energipriser var
2,5 pst., det samme som i oktober.

Den norske harmoniserte konsumprisindeksen steg med 1,3 pst. fra
november i fjor til november i &r, mot 1,8 pst. i oktober. Tall for euroomradet
viser en prisvekst pa 2,4 pst. i oktober, ned fra 2,5 pst. i september. Malt ved
denne indeksen er det kun Storbritannia av EU-landene som har lavere
prisstigning enn Norge. De lave tallene for Norge har bl.a. sammenheng med
reduserte avgifter.

Lannsstatistikk fra Statistisk sentralbyra tyder pd en arsennsvekst pa rundt 4,5
pst. innenfor forretningsmessig tjenesteyting og eiendomsdrift. Tilsvarende
Ignnsstatistikk for bank og forsikring antyder en ardannsvekst pa hhv. 4,5 og
4,3 pst.
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