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Veksten fortsetter i USA.
Nedjusterte anslag for
euroomradet

Veksten i bedriftene i Fastlands-
Norge fortsetter...

...0g veksten i husholdningenes
etterspgrsel er sterk

Blandede signaler fra
arbeidsmarkedet

Okt prisvekst

Finansmarkedet forventer gkt
styringsrente i lgpet av sommeren

Prisrekord pa olje

Veksten i internasjonal gkonomi holdes fortsatt oppe av sterk
vekst i USA. BNP-veksten i 1. kvartal var 3,5 pst. malt som arlig
rate. Sterk vekst i privat konsum og gkte bedriftsinvesteringer
bidro til veksten, mens gkt import og svak eksportvekst trakk i
motsatt retning. Veksten i euroomradet tok seg opp i 1. kvartal,
blant annet som fglge av sterkere eksportvekst i Tyskland.
Utviklingen i 1. kvartal var imidlertid svak bade i Italia, Frankrike
og i flere mindre land i euroomradet. BA&de OECD og Consensus
Forecast har nedjustert sine anslag for euroomradet til om lag 1%
pst. for innevaerende ar.

Den sterke veksten i norsk gkonomi fortsatte i 1. kvartal. Ifglge
forelgpige kvartalsvise nasjonalregnskapstall @kte BNP for
Fastlands-Norge med 0,9 pst. fra 4. kvartal til 1. kvartal, etter en
vekst pa 1,4 pst. kvartalet fgr. Bruttoproduktet i bedriftene
fastlandsgkonomien utenom offentlig forvaltning gkte
sesongjustert med 1,5 pst. i 1. kvartal. Investeringstellingen fra
Statistisk sentralbyrd for 1. kvartal tyder pd sterk vekst i
investeringene i industrien fremover.

Korrigert for kjgp av biler vokste privat konsum med 1,2 pst. fra
4. kvartal i fjor til 1. kvartal i 8. Fra mars til april gkte
varekonsumindeksen med 5,9 pst. Veksten i privat konsum kan
dermed se ut til 8 ha fortsatt i begynnelsen av 2. kvartal.
Boliginvesteringene vokste med 4 pst. fra 4. kvartal i fjor til 1.
kvartal i &r. Den svart gode ordresituasjonen i bygg- og
anleggsnaeringen tyder p& fortsatt hgye boliginvesteringer
fremover.

Ifglge kvartalsvise nasjonalregnskapstall gkte sysselsettingen
med 0,2 pst. i 1. kvartal i ar. Veksten var seerlig sterk i bygg og
anlegg og innen forretningsmessig tjenesteyting. Antall
registrerte helt ledige har avtatt den siste tiden og utgjorde i mai
3,5 pst. av arbeidsstyrken. Ifglge tall fra SSBs
arbeidskraftundersgkelse (AKU) var det sysselsatt 1000 personer
feerre i perioden mars-mai enn i den foregdende
tremanedersperioden. AKU-ledigheten utgjer nd 4,6 pst. av
arbeidsstyrken sesongjustert, 0,2 prosentpoeng hgyere enn i den
foregdende tremanedersperioden.

Arsveksten i konsumprisene gkte med 0,3 prosentpoeng til 1,6
pst. fra april til mai. Justert for avgiftsendringer og utenom
energivarer (KPI-JAE) gkte &rsveksten ogsa med 0,3
prosentpoeng til 1,1 pst.

Tremaneders pengemarkedsrente er for tiden rundt 2,0 pst.
Prisingen i pengemarkedet tyder nd pd at markedsaktgrene
forventer at Norges Bank hever styringsrenten med Vs
prosentpoeng i Igpet av sommeren, og at gkningen med 50 pst.
sannsynlighet kommer pd hovedstyremgtet 30. juni. Industriens
effektive kronekurs har styrket seg siden midten av mai, og er nd
om lag 2 pst. sterkere enn den var ved arsskiftet.

Den 22. juni nddde oljeprisen det hgyeste nominelle nivaet
noensinne pa 57,2 USD pr. fat. I Statistisk sentralbyrds siste
investeringstelling er oljeinvesteringene i inneveerende ar
oppjustert. Ifglge tellingen ligger det an til et hgyt niva pa
oljeinvesteringene ogsa neste ar.

Redaksjonen for denne utgaven av Konjunkturbildet ble avsluttet 24. juni 2005. E-post til redaksjonen: konjunkturbildet@finans.dep.no



Tabell 1 Nokkeltall for norsk okonomi. Prosentvis endring fra dret for om ikke annet er angitt.

2003 2004 2005
RNBO05 Norges Bank SSB
Privat konsum 3,0 4.4 4,1 4% 4,1
Offentlig konsum 1,4 2,3 1,7 1% 1,7
Bruttoinvesteringer i fast kapital -2,0 9,1 9,4 . 12,5
Petroleumsvirksomhet 16,9 12,3 21,7 25 25,0
Ettersporsel fra Fastlands-Norge 1,6 4,1 3,7 4 3,9
Eksport 1,6 0,9 1,9 1,5
Herav: Réolje og naturgass -0,6 -0,5 -0,2 . 0,0
Tradisjonelle varer 5,1 3,0 49 5% 3,4
Import 22 9,1 5,4 7% 7,1
Herav: Tradisjonelle varer 43 11,0 4.8 5,9
Bruttonasjonalprodukt 0,4 2,9 32 3% 3,1
Herav: Fastlands-Norge 0,7 3,5 3,6 4 3,8
Konsumprisindeksen (KPI) 2,5 0,4 1% 1% 1,5
KPI justert for avgiftsendringer og energipriser 1,1 0,3 1 1 1,2
Arslenn 3,9 3,8 3V 4 3,7
Sysselsatte, personer (endring i pst.) -0,6 0,2 0,8 1% 0,6
Arbeidsledighetsrate, nivd (AKU) 4,5 4,5 43 4 43
Driftsbalansen (mrd. kroner) 200,3 227.8 2489 258,1

Kilder: @konomiske analyser 3/2005 (Statistisk sentralbyra), Inflasjonsrapport 1/05 (Norges Bank) og Revidert nasjonalbudsjett 2005 (RNBOS).
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Figur 2 Sysselsetting og arbeidsstyrke. Se-
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Arbeidsmarkedet

Ifglge kvartalsvise nasjonalregnskapstall gkte sysselsettingen
sesongjustert med 0,2 pst., tilsvarende 3800 personer, fra 4.
kvartal i fjor til 1. kvartal i ar. Sysselsettingen gkte sterkest innen
bygg- og anleggsvirksomhet og forretningsmessig tjenesteyting,
mens sysselsettingen i industrien gikk noe ned. M3lt i antall
personer gkte sysselsettingen sesongjustert med 14 100 personer
sammenliknet med 1. kvartal i fjor.

Aetats tall over antall registrert ledige indikerer at
arbeidsmarkedet er i bedring. Ved utgangen av mai 2005 var om
lag 78 300 personer registrert helt ledige ved arbeidskontorene.
Dette var en nedgang pa 8500 personer sammenliknet med samme
tidspunkt i fjor. Antallet registrerte helt ledige har avtatt med om
lag 1800 personer den siste maneden, og utgjorde ved utgangen av
mai 3,5 pst. av arbeidsstyrken. Summen av helt ledige og personer
pa ordinzere tiltak har falt med om lag 2000 personer i den samme
perioden. Siden arsskiftet har summen av helt ledige og personer
pa ordinaere tiltak avtatt med 5700 personer.

Tall fra Arbeidskraftundersgkelsen (AKU) har vist en noe
svakere utvikling. Ifglge AKU var sysselsettingen i perioden mars-
mai i ar sesongjustert 1000 personer lavere enn i den foregdende
tremanedersperioden og 10 000 personer hgyere enn ett ar
tidligere. AKU-ledigheten var 4000 personer hgyere i perioden
mars-mai, sammenliknet med foregdende tremanedersperiode, og
utgjer nd 4,6 pst. av arbeidsstyrken. Dette er 0,2 prosentpoeng
hgyere enn i den foregdende tremanedersperioden og ogsa 0,2
prosentpoeng hgyere enn ett 3r tidligere. En sannsynlig forklaring
pa dette er den kraftige veksten i yrkeshemmede som er registrert i
Aetat og hvordan denne gruppen klassifiseres i de to statistikkene.

Tilgangen av ledige stillinger annonsert i media var i mai i ar 23
pst. hgyere enn pa samme tid i fjor.

Aetats bedriftsundersgkelse gjennomfgres i 2. kvartal hvert ar.
Arets undersgkelse viser at virksomhetenes forventninger til
sysselsettingsutviklingen det kommende &ret er noe mer optimistisk
enn for ett ar siden. Bedrifter innen bygg og anlegg, og innen deler
av privat tjenesteyting, er mest optimistiske. I arets undersgkelse
ventet 24 pst. av virksomhetene gkt sysselsetting det neste aret,
det samme som i undersgkelsen i 2004. I ar var det imidlertid fzerre
bedrifter som venter redusert bemanning det kommende 3ret.
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Figur 3 Konsumpriser. Endring fra samme
mdned dret for. Pst.
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Figur 4 Husholdningenes ettersporsel
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Figur 5 Trendindikator for husholdningene
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Kilde: TNS

Gallup.

Ifglge Statistisk sentralbyrd avtok det samlede sykefravaeret
med om lag 15 pst. i 1. kvartal 2005 sammenliknet med 1.
kvartal i fjor. Korrigert for pdskens plassering, anslas
nedgangen i sykefravaeret & ha vaert noe stgrre. Det var det
legemeldte sykefraveeret som gikk ned, mens det egenmeldte
sykefravaeret gkte noe. Totalt utgjorde sykefraveeret i 1. kvartal
7,1 pst. av antall avtalte dagsverk i alt, mot 8,3 pst. i samme
periode i fjor.

Konsumprisene

Konsumprisene var i mai 1,6 pst. hgyere enn i samme méaned
i fjor. Det er en gkning i tolvmanedersveksten med 0,3
prosentpoeng fra april. Fra april til mai gkte KPI med 0,4 pst.
Det var saerlig hgyere elektrisitetspriser og gkte flypriser som
bidro til & trekke opp veksten. Elektrisitetsprisene gkte med 5,6
pst. i mai, og I8 0,4 pst. over samme maned &ret fgr. Prisene
pd passasjertrafikk med fly gkte med 25,6 pst. i mai
sammenliknet med samme maned aret fgr. Justert for
avgiftsendringer og utenom energivarer (KPI-JAE) gkte
konsumprisene med 0,2 pst. fra april til mai. Fra mai i fjor gkte
KPI-JAE med 1,1 pst. Tolvmanedersveksten gkte med 0,3
prosentpoeng fra april. Den harmoniserte konsumprisindeksen
(HKPI) gkte med 1,5 pst. fra mai 2004 til mai i ar. For E@S-
omradet var tolvmanedersveksten 2,1 pst. i april.

Husholdningene
Det private forbruket falt sesongjustert med 1,5 pst. fra 4.
kvartal i fjor til 1. kvartal i ar, ifglge kvartalsvise

nasjonalregnskapstall. Fallet skyldtes fgrst og fremst en sterk
vekst i salget av biler mot slutten av fjoraret, med pafslgende
svakt bilsalg i 8rets fgrste maneder. Utenom bilkjgpene var
veksten i konsumet 1,2 pst. fra 4. kvartal i fjor til 1. kvartal i
ar. Varekonsumindeksen gkte sesongjustert med 5,9 pst. fra
mars til april etter & ha falt med 3,2 pst. maneden fgr. De
sterke svingningene i varekonsumindeksen i mars og april ma
ses i sammenheng med problemer med sesongkorrigering i
forbindelse med paskens plassering. For perioden mars og april
samlet gkte varekonsumet med 1,3 pst. sammenlignet med den
foregdende tomanedersperioden, og med 1,4 pst.
sammenlignet med mars og april i fjor.

TNS Gallups trendindikator for husholdningene (consumer
confidence) falt noe fra 1. til 2. kvartal, men nivaet er fortsatt
meget hgyt. Det er spesielt folks oppfatning av landets gkonomi
siste aret og vurderingen av at det nd er et godt tidspunkt &
gjere stgrre innkjgp til huset som bidrar til denne optimismen.
Trendindikatoren underbygger forventningene om fortsatt sterk
vekst i det private forbruket framover.

Husholdningenes gjeld vokser fortsatt sterkt. Ved utgangen
av april var husholdningenes bruttogjeld fra innenlandske kilder
11,7 prosent hgyere enn pa samme tidspunkt i fjor.

Boliginvesteringene vokste med 4 pst. fra 4. kvartal i fjor til
1. kvartal i ar, ifslge kvartalsvise nasjonalregnskapstall. I april
ble det igangsatt 34 000 boliger (sesongjustert arlig rate). Det
er en oppgang pa 29 pst. fra mars, og 6 pst. hgyere enn i
samme periode aret fgr. Igangsettingen i april er den hgyeste
siden oktober i fjor, etter en periode med en svakt fallende
tendens. Ordresituasjonen i bygg- og anleggsneaeringen er
fortsatt sveaert god. Den siste malingen av ordresituasjonen
viste dessuten en sterk gkning i rehabiliteringsprosjekter, som
ikke inngar i statistikken for igangsetting av boliger. Dette
trekker i retning av fortsatt hgye boliginvesteringer framover.

Boligprisene gkte sesongjustert med 1,2 pst. fra april til mai,
en gkning fra 0,8 pst. maneden fgr. I mai var boligprisene 9,5
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Figur 6 Boligpriser. Tolvmanedersvekst.
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Kilde: Norges Eiendomsmeglerforbund (NEF), ECON
og OBOS.

Figur 7 Industriproduksjon. Sesongjusterte
tall. Volumindeks 1995=100
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

Figur 8 Eksport og import av tradisjonelle
varer. Sesongjusterte mdnedstall i mrd. kroner
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

pst. hgyere enn pa samme tid 3ret fgr. Etter beskjeden
prisvekst i arets tre forste maneder har tallene for april og mai
igjen vist sterkere vekst. Samlet sett ser imidlertid veksttakten
ut til & ha avtatt noe i forhold til i fjor.

Bedriftene i Fastlands-Norge

Veksten i bedriftene i Fastlands-Norge fortsetter. Ifglge
kvartalsvise nasjonalregnskapstall gkte bruttoproduktet i
fastlandsgkonomien utenom offentlig forvaltning
sesongjustert med 1,5 pst. fra 4. kvartal i fjor til 1. kvartal i ar.
Det var i hovedsak tjenesteytende naeringer som bidro til
veksten. Bruttoproduktet innen elektrisitetsforsyning gkte med
hele 11,4 pst., og nadde det hgyeste nivaet siden 1. kvartal
2001. Aktiviteten i naeringen har kommet opp pd et relativt
heyt niva. I 1. kvartal var vannmagasinenes fyllingsgrad om lag
pd linje med medianverdien, etter & ha ligget pad et historisk
sett lavt niva gjennom store deler av fjordret. Bruttoproduktet i
industrien falt derimot sesongjustert med 0,6 pst. i 1. kvartal,
etter en positiv utvikling i andre halvar i fjor. Utviklingen var
spesielt svak innen naerings- og nytelsesmiddelindustrien og
kjemiske rdvarer. Ifslge produksjonsindeksen tok
aktivitetsnivdet seg kraftig opp igjen i april, med en
sesongjustert vekst pd 2,8 pst. fra maneden fgr. Tallene for
mars og april har stgrre usikkerhet enn vanlig pd grunn av
vanskelighetene med & justere for paskens plassering.

Ifglge verditall fra handelsstatistikken falt eksportverdien av
tradisjonelle varer sesongjustert med 1,5 pst. fra april til mai.
Veksten i eksportverdien har likevel veert relativt sterk ndr en
ser de siste ma8nedene under ett, med en gkning pd 2,7 pst. fra
den foregdende tremdnedersperioden. Ifglge kvartalsvise
nasjonalregnskapstall falt eksportvolumet av tradisjonelle
varer sesongjustert med 1,2 pst. i 1. kvartal. Utenom raffinerte
oljeprodukter var nedgangen pa 0,5 pst.

Importverdien av tradisjonelle varer gkte med 1,5 pst. fra
april til mai. Importvolumet gkte sesongjustert med 0,9 pst. i
1. kvartal, og pa grunn av sterk vekst gjennom store deler av
fijordret var importen i 1. kvartal 8,6 pst. hgyere enn i
tilsvarende periode i fjor.

Investeringene i fastlandsbedriftene falt sesongjustert med
5,0 pst. i 1. kvartal, og bidro dermed til 3 trekke ned BNP-
veksten. Veksten i bedriftsinvesteringene var imidlertid sveert
hgy i de to foregdende kvartalene, slik at nivdet p3
investeringene likevel 18 om lag 4 pst. hgyere enn pd samme
tid i fjor. Statistisk sentralbyrds investeringstelling indikerer en
positiv utvikling for investeringene i industrien i tiden framover.
I &r og til neste ar ventes en vekst pd hhv. 4 og 26 pst., justert
for regelmessige avvik i tellingen. Det hefter imidlertid stor
usikkerhet ved anslagene for 2006 pa et s3 tidlig tidspunkt.

Kredittindikatoren for samlet kreditt (K3) viser at foretakenes
samlede gjeld igjen vokser. Tolvmanedersveksten gkte med
naermere 3 prosentpoeng i mars, til 3,5 pst. @kningen skyldtes
at nedbyggingen av utenlandsk gjeld stoppet opp, samtidig som
kreditten fra innenlandske kilder tiltok til en arsvekst pa 5,8
pst. Arsveksten i kreditten fra innenlandske kilder gkte med
ytterligere 1,9 prosentpoeng maneden etter, og var 7,7 pst.
ved utgangen av april.

Ifglge TNS-Gallups forventningsundersgkelse falt
nzringslivsledernes vurdering av lgnnsomheten i egen bedrift
neste 12 méneder i 2. kvartal. Indeksen er imidlertid fortsatt pa
et relativt hgyt nivd. I gjennomsnitt nedjusterte
naeringslivslederne sitt estimat for lgnnsvekst i egen bedrift i ar
med 0,3 prosentpoeng til 2,7 prosent. Samtidig gker andelen
ledere som forventer at innkjgpsprisene vil gke mer i Igpet av
de neste 12 ménedene enn i forrige tolvmanedersperiode.
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Figur 9 BNP-vekst internasjonalt. Vekst fra
kvartalet for. Sesongjustert drlig rate
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Kilde: EcoWin.

Figur 10 BNP-anslag gitt pd ulike tidspunkt.
Prosentvis vekst fra dret for
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Kilde: Consensus Forecast.

Figur 11 Arbeidsledighet. Sesongjustert.
Prosent av arbeidsstyrken
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Kilde: EcoWin.

Internasjonal gkonomi

OECD anslar i Economic Outlook 77 at veksten i internasjonal
gkonomi vil avta noe i 2005 i forhold til i fjor. Sammenliknet
med anslagene fra desember i fjor er vekstanslagene for OECD-
omradet nedjustert til 2,6 pst. i 2005 og 2,8 pst. i 2006.
Nedjusteringen er stgrst for euroomradet. OECDs anslag er i
trdd med prognosene fra Consensus Forecast, der
vekstanslaget for euroomradet er nedjustert til 1,3 pst. i juni.
Norges handelspartnere ansl3s ifslge OECDs prognoser 8 vokse
med hhv. 2% og 2V pst. i &r og neste ar.

I USA ble BNP-veksten for 1. kvartal revidert opp fra 3,1 til 3,5
pst (3rlig rate), etter en vekst pd 3,8 pst. i 4. kvartal. Privat
konsum var den viktigste drivkraften til veksten i 1. kvartal,
men ogsa investeringene vokste sterkt. Kraftig importvekst og
mer moderat eksportvekst trakk i motsatt retning. Etter en
gkning i sysselsettingen i USA pa hele 274 000 personer i april,
gkte sysselsettingen med bare 78 000 personer i mai. Fra mars
til april gkte det amerikanske handelsbalanseunderskuddet med
6 pst., til 57 mrd. USD. USA har nd store underskudd pa
handelsbalansen med samtlige av sine 10 viktigste
handelspartnere. Tolvmanedersveksten i konsumprisene i USA
avtok fra 3,5 pst. i april til 2,8 pst. i mai. Den underliggende
inflasjonen eksklusive mat- og energivarer, holdt seg uendret
pa 2,2 pst. i mai. I begynnelsen av mai hevet den amerikanske
sentralbanken styringsrenten med '4 prosentpoeng til 3 pst.
Dette var som ventet i finansmarkedet.

I euroomradet var BNP-veksten i 1. kvartal 2 pst. (3rlig rate),
opp fra 0,6 pst. kvartalet fgr. @kningen i veksttakten i
euroomradet mad ses i sammenheng med utviklingen i Tyskland
i 1. kvartal, der en gunstig utvikling i utenrikshandelen bidro til
en BNP-vekst pd hele 4 pst. I april falt imidlertid eksporten
mens importen gkte kraftig. I Igpet av varen har de fleste
prognosemakere nedjustert sine vekstanslag for euroomradet,
blant annet i lys av den meget svake utviklingen i Italia. BNP-
veksten i Italia falt med 2% pst. (3rlig rate) i gjennomsnitt for
4, kvartal i fjor og 1. kvartal i ar. I tillegg har veksten i 1.
kvartal veert lavere enn ventet bade i Frankrike og i flere
mindre land i euroomradet.

I Sverige gkte BNP med kun 0,6 pst. (3rlig rate) i 1. kvartal i
ar, etter @ ha vokst med hele 3,7 pst. i 4. kvartal i fjor. Privat
og offentlig forbruk utviklet seg seerlig svakt. Arbeidsledigheten
var uendret pd 5,3 pst. i mars etter 8 ha avtatt jevnt siden
toppen p& 5,8 pst. i fjor sommer. Arsveksten i konsumprisene
avtok til 0,1 pst. i mai. Den lave prisveksten, den svake
svenske BNP-utviklingen i 1. kvartal samt svakere vekstutsikter
i euroomradet var viktige arsaker til at Riksbanken besluttet a
sette ned renten med 2 prosentpoeng til 1% pst. 21. juni.

I Japan tok BNP-veksten seg opp til hele 5% pst. (&rlig rate) i
1. kvartal. Det var fgrst og fremst gkt privat etterspgrsel som
trakk opp veksten. Det er knyttet betydelig usikkerhet til
tolkningen av de sterke tallene, ettersom de erfaringsmessig
revideres betydelig.

Den sterke veksten i Kina fortsetter. I 1. kvartal var BNP 9,5
pst. hoyere enn pd samme tid i fjor. Arsveksten i
konsumprisene var uendret pa 1,8 pst. i mai, etter & ha ligget
noe hgyere i februar og mars. Den relativt lave prisveksten ma
ses i sammenheng med at veksten i matvareprisene, som
utgjgr om lag 40 pst. av den samlede kinesiske
konsumprisindeksen, har avtatt den siste tiden.

Finansmarkedene
Norges Bank holdt styringsrenten uendret pa 1,75 pst. pa
hovedstyremgtet 25. mai. Neste hovedstyremgte er 30. juni, og
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Figur 12 Rente pd 10-drs
statsobligasjoner. Prosent
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Figur 13 Valutakurser. Prosentvis
endring siden 2. januar 1998
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Figur 14 Oljepris, USD pr. fat

60 60
50 - L 50
40 L 40
30 - L 30
20 - L 20
10 - L 10
0 —————————+10

1998 2000 2002 2004 2005

Kilde: EcoWin.

Norges Bank vil i den forbindelse legge fram Inflasjonsrapport
2/05.

Norske pengemarkedsrenter har falt noe den siste uken, blant
annet etter at det ble kjent at Sveriges Riksbank reduserte
styringsrenten. pa sitt rentemgte 21. juni. Tidligere i maneden
bidro sterkere vekst i konsumprisene enn ventet til en gkning i
pengemarkedsrentene. Samlet sett er pengemarkedsrentene om
lag p& samme nivd som etter sist hovedstyremgte den 25. mai.
Tremaneders pengemarkedsrente er for tiden rundt 2,1 pst.
Prisingen i pengemarkedet tyder nd pa at markedsaktgrene
forventer at Norges Bank hever styringsrenten med %
prosentpoeng i lgpet av sommeren, og at gkningen med 50 pst.
sannsynlighet kommer p& hovedstyremgtet 30. juni. Ved
utgangen av aret venter markedet at styringsrenten er om lag
2 pst. Tremaneders pengemarkedsrente i Norge er om lag som
i euroomradet 0og 1% prosentpoeng lavere enn i USA.

Industriens effektive kronekurs har styrket seg siden slutten
av mai, og er om lag 2 pst. sterkere enn den var ved &rsskiftet.
M3lt mot euro er dollaren for tiden rundt 1,21, som er en
styrking pa rundt 6 pst. fra midten av april, og rundt 11 pst. fra
arsskiftet.

Renten pa norsk tidrs statsobligasjonsldn har falt siden slutten
av mai, og er nd pa om lag 3,5 pst. Rentedifferansen mot tysk
tidrs statsobligasjonslan er fortsatt ganske stabil, pa rundt 0,3
prosentpoeng. Renten pa amerikanske tidrs statsobligasjonslan
erna - prosentpoeng over norsk tidrsrente og rundt 0,8
prosentpoeng over tilsvarende tysk rente.

Oljemarkedet

Gjennomsnittlig oljepris hittil i &r har vaert 48,6 USD pr. fat,
eller 307 kroner. Etter at oljeprisen var nede i 45 USD i midten
av mai har den tatt seg opp igjen den siste tiden. Den 22. juni
var oljeprisen 57,2 USD, det hgyeste nominelle nivdet noensinne.
I reelle stgrrelser er dette likevel betydelig under nivaet i 1980.
Omgjort til 2005-priser 18 amerikansk olje (WTI-olje) den gang
over 80 USD pr. fat. En grunn til prisgkningen den siste tiden er
at markedet frykter knapphet pa olje ndr fyringssesongen starter
utover hgsten. I tillegg har det veert konkrete terrortrusler i
Nigeria som har bidratt til uro i oljemarkedet. Den 15. juni
besluttet OPEC 10 (OPEC ekskl. Irak) 8 gke sine kvoter med 500
000 fat pr. dag, til 28,0 mill. fat pr. dag. Den nye kvoten trer i
kraft 1. juli. Oljeproduksjonen til OPEC 10 I8 i mai om lag pa
dette nivaet, og det er usikkert om kvotegkningen vil f8 noen
effekt pa oljeprisen. P& International Petroleum Exchange i
London betaler aktgrene nd 59,2 USD for raolje levert i
desember, og 58,0 USD for levering i juli neste ar.

Ifglge Energy Information Administration ligger OECDs oljelager
i gvre sjiktet for gjennomsnittet de siste fem arene. Den gkte
etterspgrselen etter olje fgrer imidlertid til at lagrene ikke dekker
flere dagers forbruk enn tidligere. De amerikanske oljelagrene
ligger nd over det nivaet som er vanlig for denne tiden av aret.
Forelgpig har de gkte lagertallene hatt liten innvirkning pa
oljeprisen.

Ifolge Statistisk sentralbyrd utgjorde samlet eksportverdi av
raolje, naturgass og kondensat fra norsk sokkel 32,4 mrd. kroner
i mai, en gkning pa 24 pst. mai i fjor. @kningen ma ses i
sammenheng med den klart hgyere oljeprisen. Eksportverdien
hittil i ar er p& 158,7 mrd. kroner, en gkning pa 29,3 mrd. fra
samme periode i fjor.

I Statistisk sentralbyrds investeringstelling for oljeutvinning og
rartransport for 2. kvartal ansl3s petroleumsinvesteringene til
92 mrd. kroner i 2005. Dette tilsvarer en volumvekst pd 27 pst.,
opp 5 prosentpoeng fra tellingen i 1. kvartal.
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