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Side 2 Kommunene og norsk gkonomi 2004 - 2005

FORORD

| denne rapporten foretas det en analyse av norsk gkonomi med saalig vekt pa forhold som Kommunenes
Sentralforbund (KS) mener kommuner og fylkeskommuner med fordel bar ha oversikt over.

Vi har tatt sikte pa & gi bakgrunnsinformasjon som kan gi et videre perspektiv i den gkonomiske plan-
leggingen i kommuner og fylkeskommuner. Rapporten er en oppfelging av tilsvarende rapport fra september
2003.

Rapporten er utarbeidet av ECON Senter for gkonomisk analyse som ogsa alene er ansvarlig for de syns-
punktene og vurderingene som fremkommer i rapporten.

Vi tar sikte pa & komme tilbake med flere rapporter. Vi er derfor interessert i tilbakemeldinger og synspunkter
parapporten (form, innhold, nytteverdi, osv.). Henvendel ser kan rettes til Rune Bye patlf. 24 13 29 13.

Oslo 20. september 2004
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SAMMENDRAG

Internasjonal gkonomi er na inne i en forholdsvis god oppgang. Det er isaar i USA og i Asia at veksten har
vaat sterkest det siste dret, mensi Europa har flere land bare opplevd sveat moderat oppgang. Neste & ventes
veksten internasionalt & fortsette, men den vil neppe tilta vesentlig i styrke. | sa fall vil rentene i USA og
Europa bare gke moderat gjennom 2005. Den sterke gkningen i oljeprisen vil dempe den internasjonae
veksten noe i 2005, men oppgangen i oljeprisen vil ikke lede til et tilbakeslag, slik vi opplevde pa 1970- og
80-tallet, da oljeprisene reelt sett 1alangt hayere enn i sommer.

| Norge har vi det siste aret opplevd en gradvis forbedring av konjunkturene med god vekst de siste to
kvartalene. Forelgpig har ikke oppgangen fart til at arbeidsledigheten er blitt redusert i nevneverdig grad. Men
i de siste manedene er det klare tegn til at arbeidsmarkedet er i bedring. Det er i farste rekke sterk oppgang i
privat forbruk og gkte boliginvesteringer som har trukket veksten opp, begge deler stimulert av rekordlave
renter. Dessuten har hgyere investeringer i oljesektoren gitt positive vekstbidrag det siste aret. Svak vekst i
aktiviteten i offentlig sektor har bidratt til & bremse veksten i norsk gkonomi det siste aret.

Fortsatt bedring av de internasjonale konjunkturer sammen med et sveat lavt rentenivataler for at oppgangen i
norsk gkonomi vil fortsette. Fremover er det grunn til & tro at oppgangen eker i bredde ved at ogsa
investeringene i naaringslivet ventes a vise tiltakende vekst. Riktignok ventes investeringene i industrien a
falle, men i andre deler av nagingslivet er det grunn til & vente oppgang i investeringene. Oljeinvesteringene
ventes ogsa A gke betydelig neste ar. Oppgangen i privat forbruk vil fortsette, men trolig vil veksttakten
gradvis avta. Fremover er det god grunn til atro at veksten i sysselsettingen vil gke, men arbeidsledigheten vil
neppe bli redusert mye. Lannsveksten vil bli klart lavere i & enni 2003, som fglge av moderate tillegg i arets
Ilannsoppgjer. Et strammere arbeidsmarked sammen med bedret lgnnsomhet i nagringslivet taer for at
Iannveksten ikke vil bli ytterligere redusert i 2005. Prisstigningen vil trolig gradvis tiltai perioden, men den
underliggende prisstigningen vil fortsatt ligge lavere enn Norges Banks inflasonsmal. Fortsatt lav
underliggende inflason og bare moderat oppgang i internasjonale renter taler for at norske renter vil gke
meget moderat i |gpet av 2005.

Regnskapstallene for kommunene og fylkeskommunene for 2003 bekrefter at den gkonomiske situasjonen i
kommunesektoren er anstrengt. Riktignok har netto driftsresultat i kommunesektoren ikke svekket seg ytter-
ligere, men underskuddet var i 2003 omtrent pa samme niva som aret fer, om lag 15 milliarder kroner. Det
hgye underskuddet i 2003 ma blant annet sees i sammenheng med en markert svikt i skatteinntektene. Den
stramme gkonomiske situagionen i kommunesektoren har fart til at sysselsettingsveksten har stoppet opp og
til at aktiviteten har vokst noksa moderat. | 2004 vil inntektsveksten i kommunesektoren bli klart sterkere enn
pa flere &, dlik at det kan veae grunn til atro at underskuddene vil bli redusert. Neste & har Regjeringen
signalisert et strammere opplegg for kommunesektoren enn det Stortinget vedtok for 2004; en reell vekst i de
samlede inntekter pa 1¥4 - 1% prosent og en relativt beskjeden vekst i frie inntekter. Regjeringen signaliserer
ogsd at det er stor usikkerhet om veksten i frie inntekter neste & som felge av usikkerhet om omfanget av
agremerkede tilskudd.

Rentefallet i 2002 og 2003 vil innebesre reduserte renteutgifter pa kommunenes og fylkeskommunenes
ordinagre foringer og gjeld. Som fglge av at en stor del av gjelden har langsiktig rentebinding, vil kommune-
sektorens gevinster begrenses pa kort sikt. ECON har beregnet den samlede rentegevinsten pa ordinaae
fordringer og gjeld til & bli starrelsesorden 200 millioner kroner i 2004. Kommunesektoren vil imidlertid tape
renteinntekter pa pensjonsformuen nar rentenivaet faller. Imidlertid kan redusert avkastning pa pensjons-
kapitalen motsvares av at veksten i pensjonsforpliktelsene blir redusert som fglge av falende generdll
inflagion og lavere vekst i kommunale Ianninger.

Skattesvikten for kommunesektoren i 2003 ble som papekt over betydelig. En gjennomgang av skatte-
anslagene siden 1995 viser at det ikke er en tendens til at skatteinntektene overvurderes i anslagene i
nasjonal budsjettene. | perioden siden 1995 har realiserte skatteinntekter blitt hgyere enn de ansléttei et flertall
av arene. Gjennomgangen viser at anslagene i budsjettene har en tendens til & undervurdere svingningene i
veksten i skatteinntektene. Det skyldes bade at en undervurderer svingningene som de gkonomiske
konjunkturene skaper, og at svingninger i deler av skatteinntektene er svea krevende dansla.
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KONJUNKTURUTSIKTER

Hovedtrekk

Norsk gkonomi er ndinnei en god oppgang, som
startet varen 2003. Tiltakende, men forholdsvis
beskjeden vekst hos vare handel spartnere, sammen
med kraftig nedgang i rentenivaet her hjemme har
stimulert veksten i norsk gkonomi. Det er i ferste
rekke tiltakende vekst i privat forbruk og i
eksporten av tradigonelle varer som har bidratt til
konjunkturoppgangen sa langt. Svak utvikling i
investeringene i nagingslivet i fastlands-Norge og
svak vekst i aktiviteten i offentlig sektor har bidratt
til & bremse veksten i norsk gkonomi, saalig
giennom siste del av 2003.
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Frem til sommeren 2004 bidro ikke oppgangen til
nevneverdig bedring av situasionen pa arbeids-
markedet. Riktignok viste antall utferte arsverk en
svakt gkende tendens, men antall sysselsatte
personer fortsatte & falle helt frem til varen 2004,
dik at arbeidsledigheten ikke har blitt nevneverdig
redusert. Men fra sommeren 2004 er det tegn til at
arbeidsmarkedet utvikler seg mer positivt.

I nter nagjonal gkonomi

Internasionalt har det de siste par drene veat
sterkest oppgang i Asia med Kina i farersetet.
Kinesisk statistikk anslar at veksttakten har ligget
nag 10 prosent det siste aret. Den sterke veksten i
Kina er en viktig arsak til gkende etterspersel og
priser pa viktige norske eksportprodukter som
rdolje og metaller.

Ogsa amerikansk og britisk gkonomi har vist en
forholdsvis god oppgang det siste aret, mens utvik-
lingen i Europa for @vrig har vaat klart svakere.

I
’
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Imidlertid er det tegn til av veksten er i ferd med a
taopp ogsai Europa.
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Fremover er det grunn til atro at den internasjo-
nale konjunkturoppgangen vil fortsette, men
veksttakten vil trolig bli mer moderat enn i tidlig-
ere oppgangskonjunkturer. Veksten vil bli stimu-
lert i forste rekke av lave renter i USA og Europa
og fortsatt sterk vekst i Asia.

Frem til slutten av 2005 synes det ikke & veare en
risiko for at gkende inflagjon skal bremse veksten.
@kningen vi har hatt i oljeprisen i 2004, vil dempe
veksten internasional gkonomi noe, men ikke i
samme omfang som etter de store oljekrisene pa
1970- og 1980-talet. USAs store budsjettunder-
skudd og underskudd i utenriksakonomien skaper
en viss negativ usikkerhet, men vil neppe fare til
tilbakeslag pa kort sikt. Eventuelle nye terror-
angrep, isaa dersom de skulle skje pa amerikansk
jord, kan bidra til @kt usikkerhet og redusert
gkonomisk vekst.

Nor sk gkonomi

Her hjemme har oppgangen i privat forbruk vaat
den viktigste drivkraften bak omslaget i norsk
gkonomi i fjor. Riktignok var inntektsveksten i
husholdningene klart lavere i 2003 enn aret fer,
men det betydelige rentefallet bidro til tiltakende
vekst i forbruket gijennom 2003 og ferste del av
innevagrende ar. | resten av 2004 og i 2005 ventes
veksten i privat forbruk afortsette, men oppgangen
vil trolig avta gjennom perioden som felge av at
inntektsveksten vil bli noe avdempet og av at
rentene trolig vil stige moderat etter hvert.

Veksten i offentlig forbruk var meget moderat
giennom 2003 og i 1. kvartal 2004, men tiltok noe

Qo

i 2. kvartal i ar. Investeringene i offentlig sektor
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gkte klart gjennom de tre farste kvartalene i fjor,
for sa falle forholdsvis markert i siste kvartal 2003
og i farste kvartal 2004, men gikk sterkt opp igjen
i 2. kvartal. En presset kommunegkonomi og
behov for en stram finanspolitikk, taler for at
veksten i offentlig ettersparsel blir moderat ogsa i
2005.

Investeringene i bedriftene i fastlands-Norge falt
klart gijennom 2002 og de ferste tre kvartalene av
2003. | siste kvartal 2003 og de to ferste kvartal-
enei 2004 er det tegn til at investeringene utvikler
seg mer positivt. Lave renter og den pagaende
konjunkturoppgangen i norsk gkonomi taler for at
investeringene i fastlandsbedriftene vil ta seg mer
opp i sistedel av 2004 og i 2005, men fortsatt fall i
industriinvesteringene vil dempe den samlede
veksten.

Boliginvesteringene har vist meget sterk oppgang
siden sommeren 2003. Det lave rentenivaet, ut-
sikter til bedring pa arbeidsmarkedet og relativt
god inntektsvekst for husholdningene taler for at
boliginvesteringene vil fortsette a vokse fremover.

Oljeinvesteringene er i oppgang og ventes a
fortsette a stige gjennom 2004 og 2005. Inve-
steringsundersgkelsen blant oljeselskapene tyder
pakraftig vekst i 2005.

Lannsveksten i 2004 vil bli klart lavere enn i 2003,
som fglge av moderate tillegg avtalt i varens lanns-
oppgjer. Det er neppe grunn til & tro at lenns-
veksten vil falle ytterligere neste &r. Et strammere
arbeidsmarkedet, gkt lannsomhet i nagingslivet og
hoyere prisstigning taler i mot ytterligere
avdempning av lgnnsvesten.

Den underliggende prisstigningen her hjemme,
malt ved konsumprisindeksen eksklusive avgifter
og energivarer, har ligget svaat lavt hittil i 2004.
Lavere importpriser, blant annet pa varer fra Kina,
og nedgang i flyprisene er hovedarsakene til den
lave prisstigningstakten. Men ogsa lavere lgnns-
vekst har dempet prisstigningen. Oppgang i ferste
rekke i energipriser har fert til at den samlede
prisstigningen har tiltatt i &r.

Fremover er det er grunn til atro at prisstigningen
vil tilta. Hayere oljepriser og trolig oppgang i
elektrisitetsprisene vil trekke den samlede pris-
veksten opp. Dessuten er det grunn til atro at de
viktigste arsakene til den lave prisstigningen —
blant annet nedgang i flypriser og klart fall i en
rekke importpriser - ikke i samme grad vil dempe
prisstigningen fremover.

KS‘ KOMMUNENES [

] SENTRALFORBUND
ur

ING 0G
DOKUMENTASION

Pengemarkedsrentene ligger na svaat lavt i Norge.
Falet i prisstigningen de siste arene er hoved-
arsaken til at rentene ble satt kraftig ned i hoved-
sak giennom 2003 og siden har blitt holdt pa et
svaat lavt nivd Selv om veksttakten i norsk
gkonomi ventes 4 tilta, er det grunn til & tro at
Norges Bank bare vil gke sine renter beskjedent
fremover. Trolig vil ikke rentene bli hevet for et
godt stykke ut i 2005.

Norske kroner, malt ved konkurransekursindeksen,
svekket seg klart gjennom 2003 etter en
vedvarende kursoppgangen siden sommeren 2000.
Det sterke rentefallet i Norge gjennom 2003 bidro
til nedgangen i kursen pa norske kroner i fjor.
Hittil i 2004 har kronekrusen ikke vist samme
tendens til svekkelse. Kursen har derimot vist til
dels store svingninger. @kende oljepriser og for-
ventinger i valutamarkedet om gkning av norske
renter har bidratt til at kursen ikke har fortsatt &
svekke seg. Fallet i kronekursen i 2003 har bidratt
til bedre lannsomheten i industrien, men kursfallet
vil etter hvert bidra til at prisstigningen vil gke
noe.

Risikofaktorene for norsk gkonomi er i stor grad
sammenfalede med de internasjonale. Imidlertid
kan den hgye oljeprisen fare til hgyere olje-
investeringer enn det som nd er anslt.

INTERNASIONAL GKONOMI

| lgpet av det siste aret har veksten i internasjonal
gkonomi tatt seg godt opp. Det er issx gkende
vekst i USA og Asia som har bidratt til sterkere
oppgang, mens veksten i en rekke europeiske land
har veat forholdsvis svak helt frem til sommeren
2004. Sterk vekst i Kinahar bidratt til a trekke den
internasjonale veksten opp, ikke minst i Japan.

M eget moder at gkning av internasjonale renter

Sentralbankene i USA og Europa reduserte sine
styringsrenter  kraftig for a gi stimulanser til
fornyet gkonomisk vekst da tegnene til gkonomisk
tilbakeslag meldte seg i 2001. Den amerikanske
sentralbanken reduserte sine renter til et rekord-
lavt niva. Rentene i EMU-omradet ble redusert
klart mindre, men fra et lavere renteniva enn i
USA.

Rentene i EMU-landene og USA ble sist gang
redusert sommeren 2003. Deretter har den europe-
iske sentralbanken holdt sine renter stabile, mens
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den amerikanske sentralbanken har startet med en
forsktig heving av sine renter. Den britiske
sentralbanken har hevet sine renter med 1%
prosentpoeng siden hgsten 2003. Hevingen av de
rentene skyldes at britisk gkonomi har utviklet seg
langt mer positivt enn de fleste andre europeiske
gkonomier det siste aret.

Styringsrenter
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Signaene fra den amerikanske sentralbanken er at
rentene vil bli satt ytterligere opp etter hvert som
konjunkturoppgangen fortsetter. Imidlertid er det
grunn til &tro at rentene bare vil bli satt opp meget
moderat det neste halvannet dret. Ogsa de europe-
iske rentene ventes a bli hevet fremover, men ogsa
devil trolig bli satt opp forsiktig.

Sterk oppgang i ravarepriser

Den internasjonale konjunkturoppgangen har fart
til betydelig oppgang i ravareprisene. Ikke minst
har den sterke veksten i Kina |aftet ettersparselen
etter en rekke révarer pa verdensmarkedet. Siden
2002 har ravareprisene eksklusive olje steget med i
starrelsesorden 30 prosent. En rekke norske
produsenter av metaller og andre révarer nyter godt
av denne oppgangen, som bidrar til hayere
kapasitetsutnytting og forbedret |gnnsomhet i
prosessindustrien.

Oljeprisen har steget kraftig i innveaende ar. |
august kom prisen pa Brent Blend rdolje over 40
USD per fat, som er hgyeste nominelle pris notert
noen sinne. Dersom det korrigeres for den gene-
relle prisstigningen, 1a imidlertid prisene reelt sett
langt heyere bade i den farste oljekrisen 1973-75
("OPEC I") og ikke minst i den andre oljekrisen
som startet i 1979 ("OPEC I1"). Under OPEC II
kom oljeprisen nominelt opp i over 40 USD per
fat. Reelt sett er dette nesten det dobbelte av
dagens oljepris.
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De hgye oljeprisene vil i noen grad bidra til a
dempe den gkonomiske oppgangen internasjonalt.
Men prisoppgangen, som har skjedd det siste aret,
vil ha langt mindre direkte effekt enn det vi
opplevde i oljekrisene pa 1970-tallet. Den gang |a
bruken av oljeprodukter langt hayere i forhold til
sterrelsen pa gkonomiene enn i dag. Dessuten er
prisoppgangen pa oljeprodukter hittil langt mer
beskjeden enn det som skjedde pa 1970-tallet og
tidlig pa 80-tallet, og oljeprisen ligger, som nevnt,
redt sett langt lavere enn under oljekrisene
initialisert av OPEC.

IEA andldr at en oppgang i oljeprisen pa 10 USD
per fat demper den gkonomske veksten globalt
med om lag Y2 prosent i dret etter oljeprisfallet.
Dersom oljeprisen ikke kommer ned igjen, vil
virkningene av oljeprisoppgangen pa den gkono-
miske veksten i hovedsak komme utover hgsten i
ar og gjennom 2005.

Lave renter og skattelettelser har gitt oppgang i
USA

| USA er veksten blitt stimulert bade av svaat lave
renter og en ekspansiv finanspolitikken med store
skattelettelser og kraftig gkning i forsvarsutgiftene
knyttet til krigen i Irak. Amerikansk gkonomi har
ogsa dratt nytte av et klart fall i dollarkursen siden
begynnelsen av 2002. | starten av oppgangen var
det privat forbruk sammen med gkte forsvars-
utgifter og oppgang i boliginvesteringene som
bidro til sterkere gkonomisk vekst. Utover i 2003
ogi 1. halvéri & har ogsa veksten i investeringene
i naaingdlivet tatt seg klart opp.

Veksten hittil i 2004 har vaat noe lavereenni siste
del av 2003, vesentlig som felge av noe svakere
vekst i privat forbruk. Nedgangen i veksttakten har
sammenheng med en kombinason av flere
faktorer. For det farste har forbrukerne ikke fatt
ytterligere skattelettesler i ar, dlik at redusert skatt
ikke lenger bidrar til @kt inntekstvekst i
husholdningene. Dessuten har rentene i lgpet av

e ANAlYSE



Side8

Kommunene og norsk gkonomi 2004 - 2005

varen 2004 passert bunnen og begynt & gke svakt.
Mot sommeren i & har ogsa oppgangen i prisene
pa oljeprodukter spist av forbrukernesinntekter.

USA. BNP og privat etterspgrsel
Volumindekser. Ar 2000=100. Ses. korr

115,0 115,0
Privat forpruk
.
110,0 i 110,0
L ‘/ﬁlP
. -
105,0 I * > * 105,0
. . / /
“‘T — V4
100,0 /‘ 7 100,0
Bruttp investering
~ /
95,0 N 95,0
~ D /

90,0 90,0
00 01 02 03 04

Husholdningenes inntektsvekst ble noe svakere,
reelt sett, i 2003 enn aret far. Dette skyldtes i
farste rekke at skattelettelsene hadde et mindre
omfang i 2003 enn dret fer. Til tross for noe lavere
inntektsvekst, holdt veksten i privat forbruk seg
godt oppe i hele 2003 stimulert av rentefall, opp-
gang i aksiekurser og i boligpriser.

Fremover er det grunn til &tro at veksten i privat
forbruk vil fortsette, men neppe i samme takt somi
2003. Den sterste usikkerhetsfaktoren for privat
forbruk er utviklingen i arbeidsmarkedet. Dersom
ikke sysselsettingsveksten tiltar fra overraskende
svak vekst sommeren 2004, vil det kunne ramme
veksten i privat forbruk og bidra til & bremse
oppgangen i USA. Vi har imidlertid lagt til grunn
at veksten i sysselsettingen i resten av 2004 og i
2005 blir forholdsvis god, slik at privat forbruk
ventes a vokse med rundt 3 prosent fremover, som
er om lag i takt med anglatt inntektsvekst i hus-
holdningene.

Som nevnt har investeringene i naaingslivet i USA
tatt seg markert opp siden utgangen av 2002.
Lavere renter, bedret inntjening og gradvis reduk-
gon av ledighet kapasitet har stimulert invester-
ingene. Det er isox investeringene i maskiner og
utstyr, herunder datautstyr og software, som har
vist sterk gkning, mens investeringer i bygninger
og anlegg forelgpig ikke har vist saalig oppgang.
Investeringsundersekel ser i naaingslivet viser at et
gkende antall bedrifter planlegger & gke sine
investeringer fremover. Dette innebagrer at veksten
i nagingslivets investeringer kan tilta ytterligere,
noe som i sa fall vil bidra til at veksten, isa i
investeringsvareindustrien, vil kunne utvikle seg
positivt.
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Samlet legges det til grunn at veksten i amerikansk
gkonomi vil fortsette, men at noe lavere vekst i
privat forbruk etter hvert vil dempe den samlede
gkonomiske oppgangen, sk at vi kan vente en
vekst i amerikansk gkonomi pa om lag 3%z prosent
neste &r.

Europa: Moderat vekst

| Europa tok den gkonomiske veksten seg opp fra
varen og sommeren 2003. Av de store landene har
veksten tatt seg mest markert opp i Storbritannia
og Frankrike. | Tyskland og isax i Italia var
konjunkturoppgangen meget svak bade i fjor hast
og ferste del av 2004. | begge disse landene var
det saxlig investeringene som dempet oppgangen
frem til sommeren 2004. | tysk @konomi ble
dessuten veksten bremset av meget svak utvikling
i privat forbruk.

Det er imidlertid visse lyspunkter for begge disse
landene. | Italia viste bade det private forbruket og
investeringene en forholdsvis klar oppgang i 2.
kvartal i &, mens i Tyskland har eksporten vist
solid vekst over flere kvartaler. Dersom den
internasjonale veksten fortsetter, er det grunn til &
tro at tysk gkonomi etter hvert vil fa en bredere
oppgang med vekst bade i investeringer og privat
forbruk. Med sterkere oppgang i Tyskland vil
veksten i hele Europa bedre seg framover. Samlet
har vi lagt til grunn en veksttakt i Europa gjennom
resten av 2004 og 2005 pa om lag 2% prosent.

Asia: Kinatrekker veksten opp

Japan er inne i en eksport- og investeringsledet
oppgang som utover i 2003 ogsa bidro til vekst
privat forbruk. @kende eksport og inntjening i
store deler av eksportindustrien har bidratt til
oppgang i investeringene i denne delen av
naaingslivet. Etter hvert som oppgangen har blitt
bredere, har ogsa investeringene i andre deler av
naaingslivet tatt seg noe opp. Den sterke veksten i
Kina er en ngkkelfaktor bak den sterke
eksportveksten fra Japan. Eksporten til Kinahar de
siste 3 - 4 drene gkt med i gjennomsnitt 20-30
prosent per ar. Som andel av total eksport fra
Japan utgjer eksporten til Kina nd om lag 13-14
prosent, mens andelen |4 pa 5-6 prosent ved
inngangen til ar 2000.
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JAPAN. Eksportverdi
Prosent endring siste ar
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Den positive gkonomiske utviklingen i Japan har i
ar bidratt til gkende sysselsetting og et klart fall i
arbeidsledigheten. Bedringen i arbeidsmarkedet
har bidratt til at privat forbruk har utviklet seg
positivt det siste aret, til tross for at inntekts-
veksten til japanske husholdninger har vaat noksa
moderat. Fremover til utgangen av 2005 er det lagt
til grunn at japansk gkonomi vil vokse med om lag
2Y5 - 3 prosent regnet i arlig rate.

Japan er avhengig av at den sterke oppgangen i
Kina fortsetter. Selv om kinesiske myndigheter har
igangsatt tiltak som skal bidratil & dempe veksten,
er det forelgpig ikke klare tegn til det. Kinesisk
statistikk tyder pa at volumveksten i BNP holder
seg pa opp mot 10 prosent, og det er lite som tyder
pa svekket vekst pa kort sikt. Likevel innebaarer
utviklingen i Kina en risiko for Japan og andre
asiatiske land. Dersom veksten i Kina dempes
markert, vil det kunne forplante seg til en rekke
asiatiske land, noe som ogsa vil gi negative utslag
for verdensgkonomien.

Oljeprisen skaper en viss usikker het

Oljeprisen har, som nevnt tidligere, steget kraftig i
innvemende &. Den gkningen vi har hatt i
oljeprisen i 2004, vil trolig bare dempe veksten
internasjonal gkonomi i beskjeden grad i ar og noe
mer neste ar, dersom prisen ikke faller igjen, jf
omtalte anslag fra |EA tidligerei rapproten..

Det er selvsagt andre faktorer enn oljeprisen som
kan bidratil at den internasjonal e veksten bremses.
Faren for at internasional gkonomi raskt skal na
kapasitetsgrensene og at det skal oppstd nytt
inflagonstrykk synes imidlertid sveat sma pa kort
sikt. USAs store budsjettunderskudd og under-
skudd i utenriksgkonomien skaper en viss negativ
usikkerhet, men vil neppe fare til tilbakeslag pa
kort sikt. Eventuelle nye terrorangrep, issa dersom
de skjer pa amerikansk jord, vil pévirke hold-
ningene bade blant amerikanske forbrukere og
bedrifter i negativ retning, saalig dersom eventu-
elle terrorangrep farer til tap av mange menneske-
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liv og gir omfattende materielle gdeleggelser. Det
kan i safall bidratil & bremse oppgangen.

NORSK GKONOMI

@konomisk politikk i Norge

Ifelge tall fra Finansdepartementet virker finans-
politikken om lag ngytralt pa veksten i norsk gko-
nomi i innevaaende ar. Bruken av oljeinntekter
ligger i 2004 vel 20 milliarder kroner hayere det
som fglger av den langsiktige handlingsregelen for
bruk av oljeinntektene. Bruken av oljeinntektene
ble gkt ved revisonen av budsjettet i 2004 som
falge av lavere skatteinngang enn tidligere ansl att.

Opplegget for 2004 gir kommunesektoren sterkere
inntekstvekst enn i de siste arene far 2004. | arene
for 2004 har skattelettelser sammen med sterk
vekst folketrygdens utgifter begrenset rommet for
vekst i kommunenes og fylkeskommunenes
inntekter. | opplegget for 2004 er lettelsene i
skatter og avgifter klart lavere enn tidligere i denne
stortingsperioden, slik at det har veat mulig & gi
kommunesektoren sterkere inntektsvekst.

Fra desember 2002 til mars 2004 reduserte Norges
Bank sin styringsrente fra 7 prosent til rekordlave
1%, atsd en nedgang i rentene pad hele 5%
prosentpoeng. Siden 18. marsi & har Norges Bank
holdt sine renter uendret, selv om sentralbanken
venter at inflasjonen skal bli liggende lavere enn
malet pa om lag 2% prosent arlig prisstigning.
Etter det siste rentemgtet 11. august utate
hovedstyret i Norges Bank blant annet:

" Usikkerhet om effektene av tidligere lettelser i
pengepolitikken og den uvanlig lave renten tilsier
at vi bgr vagre varsomme med ytterligere rente-
nedsettelser. Med utsikter til lav inflasion en tid
fremover skal det store awik til fra den gkono-
miske utviklingen far rentene bar gkes.”

Uttalelsen fra hovedstyret i Norges Bank taler for
at vi ikke vil fa flere rentenedsettelser i denne
omgang, men ogsa at det vil ta relativ lang tid fer
rentene settes opp. Etter ECONs vurdering vil
neppe rentene bli satt opp fer mot sommeren neste
ar. Nar rentene farst bli hevet, legger vi til grunn at
de i hvert fall i lgpet av 2005 bare vil bli gkt
ganske forsiktig.
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NORGES BANKS FOLIORENTE
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Fortsatt for bruksfest

Husholdningenes forbruk har veaat den klart
viktigste drivkraften i norsk gkonomi de senere
arene. | fjor var inntektsveksten i husholdningene
forholdsvis moderat med en vekst reelt sett pa om
lag 2 prosent. Likevel gkte privat forbruk med 3,8
prosent fra 2002 til 2003. Rentenedgangen bidro
til & stimulere forbruket kraftig, dik at spareraten
(disponibel inntekt minus forbruk) falt klart.

Veksten i vareforbruket, mat ved SSBs vare-
konsumindikator, har vist klar oppgang hittil i ar.
Hittil i ar ligger vareforbruket (sesongkorrigert, i
faste priser) om lag 4 prosent hgyere ennii fjor.

VAREKONSUMINDIKATOR
Ses. korr. volumindeks. 2000=100.
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Selv. om veksten i vareforbruket trolig bli noe
lavere resten av aret enn den sterke oppgangen
siden varen 2003, er det likevel grunn til &tro at
privat forbruk i alt, regnet i faste priser, vil vokse
med om lag 5 prosent fra 2003 til 2004.

Innteksteveksten i innevagrende &r vil trolig bli noe
sterkere enn i fjor, delvis som falge av at syssel-
settingen vil gke svakt etter et klart fall i 2003.
Dessuten vil konsumprisene gke meget moderat i
&, slik at reallgnnsveksten blir solid, selv med
forholdsvis moderat vekst i de nominelle
lgnningene. Rentefallet vil ogsa virke positivt inn
pd husholdningenes inntekter i 2004, siden
husholdningene er i netto gjeldsposisjon. Selv om
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innteksteveksten vil tilta noe i ar, vil den sterke
forbruksveksten fere til et ytterligere fall i spare-
raten til husholdningenei innevaaende ar.

| 2005 ventes inntekstveksten a bli omtrent som i
ar, eller kanskje noe lavere. Reall gnnsveksten (per
arsverk) vil bli klart lavere enn i &r, fordi veksten i
konsumprisene vil tilta, mens veksten i de nomi-
nelle lgnningene ikke ventes & gke vesentlig.
Syssel settingsveksten derimot, ventes a tilta neste
ar, noe som vil faretil at veksten i lannsinntektene
i at, reelt sett, vil bli palinje med i &. Med de
forutsetningene som er lagt til grunn om en svak
oppgang i rentene neste & og dessuten en oppgang
i netto gjeld, vil husholdningenes netto rente-
utgifter gke noe og trekke inntekstveksten ned.
Dette vil trolig delvis kunne bli motvirket av at
akgeutbytte som husholdningene mottar, vil ga
noe opp neste ar.

Selv om innteksteveksten i 2005 ventes & bli
omtrent som i &r, antas det at veksten i det private
forbruket blir noe mindre sterk enn i &. Noe
hayere renter vil trolig bidra til at veksten i
forbruket ikke blir like kraftig som siste del av
2003 og ferste del av innevaarende &. Likevel har
vi lagt til grunn en solid forbruksvekst pd om lag 4
prosent neste ar. Vart anslag innebager at spare-
raten faler ytterligerei 2005.

Det ma understrekes at anslaget for privat forbruk i
2005 er beheftet med stor usikkerhet. For det
farste har vi ikke erfaringer med betydningen av et
sa stort rentefall som skjedde i 2003. Denne
usikkerheten innebagrer bade at forbruksveksten
kan bli sterkere og svakere en i vart andag. Dess-
uten er det stor usikkerhet om utviklingen pa
arbeidsmarkedet. Dersom sysselsettingen vokser
svakere enn det er lagt til grunn i anslagene her,
kan veksten i privat forbruk bli en del lavere enn vi
har anslatt.

Investeringeneinn i et mer positivt farvann

Investeringene i bedriftene i fastlands-Norge falt
klart gjennom de tre farste kvartalene av 2003 etter
forholdsvis svak utvikling ogsa de to foregaende
arene. Gjennom farste del av 2003 var det nedgang
i investeringene i de fleste naainger. Sterkest
nedgang var det i industrien, men ogsa i de
tjenesteytende naxingene falt investeringene
forholdsvis markert. Fallet i investeringene hadde
sammenheng med det generelle konjunktur-
tilbakeslaget med svekket ettersparsel og svakere
inntjening i store deler av naaringslivet.
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Det ser ut til a investeringene i fastlands
bedriftene n&dde en bunn i fjor hest. If@lge naso-
nalregnskapet gkte investeringene i bedriftene
bade i 4. kvartal i fjor og mer beskjedent i de to
forste kvartalenei & sett under ett.

Brutto realinvesteringer. Bedrifter, fastlands-Norge
Faste priser. Indeks, & 2000=100.
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Mye tyder pa at investeringene i industrien neppe
vil gke i &, og de kan trolig falle betydelig neste
ar, ifelge SSB investeringstelling. Nedgangen
skyldes at flere store investeringsprogekter i
prosessindustrien avsluttesi innevagrende ar.

Mer positive signaler kommer fra kraftforsyning,
der oppgradering av sentralnettet samt satsing pa
aternative energikilder, trekker investeringene opp
i &. Naturlig nok er det mer usikkerhet om
utviklingen neste ar, men det kan ikke utelukkes
ytterligere vekst. | vare andag har vi antatt en
beskjeden vekst frai ar til neste &r.

| private tjenesteytende naginger har invester-
ingene blitt redusert betydelig de siste to til tre
arene. Det er isa innenfor post- og telekommuni-
kasioner og forretningsmessig tjenesteyting at
investeringene har gétt kraftig ned. Innenfor forret-
ningsmessig tjenesteyting har overkapasitet innen-
for forretningsbygg bidratt til & dempe
investeringene markert, issar i 2003.

Boliginvesteringene falt mer eller mindre sammen-
hengende fra sommeren 2001 frem til i fjor
sommer. | annet halvar i fjor snudde nedgangen til
en klar oppgang som fortsatte i hgyt tempo ogsd i
1. halvdr i &. Rentefdlet og etter hvert lysere
utsikter for norsk gkonomi ligger bak omslaget i
boliginvesteringene.
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Investeringer i boliger
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Fortsatt lave renter, god inntekstvekst i hushold-
ningene og bedring pa arbeidsmarkedet taler for at
ettersparselen etter boliger vil fortsette & tilta. Det
vil i s fal fere til at bolig-investeringene — og
boligprisene — vil fortsette & gke bade i 2004 og i
2005. Vi legger til grunn en relativt betydelig
oppgang i nybyggingen, basert pa opplysninger fra
utbyggerne.

Investeringene i offentlig forvaltning ekte ifelge
nasjonalregnskapet forholdsvis kraftig i 2003 etter
stagnasjon aret fer. Det var en klar oppgang bade i
statss og kommuneforvatningens investeringer.
Trolig skyldtes oppgangen gkende investeringer i
helseforetakene og trolig investeringer i skolebygg
i kommunene. Ifglge de kvartalsvise nasjonal-
regnskapstallene falt imidlertid investeringene i
offentlig forvaltning klart mot slutten av 2003 og i
1. kvartal i 2004 for avise ny oppgang i 2. kvartal i
a. Basert pa andag blant annet i Revidert
nasionalbudsjett 2004 (RNB) ventes offentlige
investeringer & gke pa &rsbasis i innevagende &r. |
RNB leggestil grunn at investeringene i 2005 ikke
vil gke nevneverdig. | vare anslag er samme
forutsetning lagt til grunn.

Totalt regner vi med at investeringene i fastlands-
gkonomien vil gke med om lag 5 prosent i & og 4
prosent neste &r.

Investeringene i olje- og gassvirksomheten,
inkludert rertransport, ekte klart i fjor etter en
kontinuerlig nedgang siden 1998. Oppgangen i
oljeinvesteringene fortsetter i & og ventes & ga
klart opp neste ar. Anslagene er basert pa den siste
investeringsundersegkelsen til SSB blant oljesel-
skapene, som ble publisert i august i ar. Under-
sokelsen viste at anslagene for investeringene i
2005 er blitt betydelig oppjustert i forhold til
tidligere undersgkelser. Oppgangen i oljeinvester-
ingene skyldes blant annet oppstart av invester-
ingene blant annet pa feltene Kristin, Snghvit og
Ormen Lange. Dessuten gjennomfgres store
investeringer pa eksisterende felt. Dersom olje-
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prisene holder seg hgy, kan det fare til at
investeringene i oljesektoren bli sterre enn antatt
ogsai arene etter 2005.

Arbeidsedigheten vil ga ned, men neppe mye

Selv om norsk gkonomi har vaat i oppgang siden i
fjor sommer, har det bare skjedd en meget
beskjeden nedgang i summen av antall arbeids-
ledige og personer pa tiltak. Den lille nedgangen
som er skjedd, kom farst i sommerméanedene i &r.
En &rsak til dette er at gkningen i husholdningenes
ettersparsel har dlatt ut i gkt kjgp av varige
forbruksgoder, som i stor grad importeres, mens de
innenlandske  effektene  pa produksion og
syssel setting forelgpig er relativt beskjedne.

Arbeidsledige og personer pa tiltak
Tusen personer. Ses.kor.
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Sysselsettingen, mal i antall personer og i antall
timeverk, har holdt seg forholdsvis stabil siden
varen 2003; med en liten oppgang i antall timeverk
og nedgang i antall sysselsatte personer. Dette er
en normal utvikling tidlig i et konjunkturforlgp.

Aetats (mai 2004) bedriftsundersgkelse viser at det
har skjedd en nedgang i antall arbeidsedige i
industrien og bygg og anlegg fra mai 2003 til mai
2004. | handel og helse- og omsorgssektoren har
det vaat en gkning i antall arbeidsledige. Under-
sekelsen viser ogsa at mangelen pa sykepleiere har
avtatt klart.

Geografisk har ledigheten hatt den mest gunstige
utviklingen i Fnmark og Nord-Trgndelag i
perioden framai 2003 til mai 2004. | Finnmark falt
arbeidsledigheten med 1/5-del riktignok fra et hayt
niva paover 6 prosent i mai 2003. Ledigheten har i
samme periode gkt en god del i Akershus, Troms
og Sogn og Fjordane.

Dersom konjunkturoppgange fortsetter, sik det er
lagt til grunn her, vil antall sysselsatte personer
gke og arbeiddedigheten bli redusert i sterkere
grad enn hittil i oppgangen. Aetats bedriftsunder-

sekelse bekrefter at ettersparselen etter arbeids-
kraft vil tiltai hegst. Som faglge av at flere personer
uten arbeid vil melde seg pa arbeidsmarkedet nar
muligheten til & fa seg arbeid bedres, vil ned-
gangen i ledigheten imidlertid trolig bli relativt
beskjeden gjennom resten av 2004 og i 2005.

Moder at lennsvekst i ar og neste ar

| fjor ekte lgnn per &rsverk med om lag 4%
prosent. Dette var en nedgang fra dret fer da
arslgnnsveksten var sa hgy som 5,3 prosent.

Lannsveksten i &r vil bli ytterligere redusert etter at
det ble enighet om moderate tillegg i ale de store
avtaleomrédene i varens tariffoppgjer Oppgjerene
i frontfagene, verkstedindustrien, byggebransjen
og tekoindustrien, dannet mal for de fleste andre
avtalene som ble inngétt i var. | frontfagene ble de
avtate tilleggene meget moderate, vesentlig som
folge av den svake lgnnsomheten og svekkede
konkurranseevnen i store deler av konkur-
ranseutsatt norsk industri. Men ogsa oppgang i
arbeidsledigheten i 2002 og 2003 ferte til at det
ble akseptert lave Ignnstillegg. Samlet anslas en
giennomsnittlig arslennsvekst fra 2003 til 2004 til
3%a prosent.

| 2005 ventes, som nevnt, ledigheten a bli noe
redusert etter hvert som oppgangskonjunkturen
sér ut i gkende sysselsetting. Dessuten vil den
internasjonale konjunkturoppgangen sammen med
svekkelsen som er skjedd i kronekursen, og arets
moderate |annsoppgjer fere til gkende |ennsomhet
i store deler av konkurranseutsatt industri. Isolert
sett trekker dette i retning av at Iannsveksten kan
tilta, eler i hvert fall ikke ga ytterligere ned.
Heyere prisstigning neste ar kan trekke i samme
retning. Imidlertid er lannsoppgjeret varen 2005 et
mellomoppgjer, der det normalt gis mer moderate
tillegg enn i et hovedoppgjer. Dessuten vil de
faktorene som trekker i retning av heyere lanns-
vekst, normat sla giennom i lgnnskrav og lanns-
tillegg med et tidsetterslep. Samlet innebager dette
a vi har lagt til grunn en lgnnsvekst fra 2004 til
2005 paom lag 4 prosent, dvs. litt hayereenni &r.

Noe hgyere prisstigning

Prisstigningen i Norge har de siste arene viste
relativt store svingninger, vesentlig som falge av
store svingninger i elektrisitetsprisene. Konsum-
prisene i at egkte med 2,5 prosent i fjor. Pris-
stigningen ble blant annet drevet opp av en kraftig
ogkning i elektrisitetsprisene vinteren 2002/2003.
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KONSUMPRISER
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Den underliggende prisstigningen, malt ved end-
ringer i konsumprisindeksen korrigert for avgifter
0g prisene pa energivarer, viste en fallende ten-
dens fra utgangen av ar 2000 til utgangen av fjor-
aret. Hittil i & har prisstigningen utenom avgifter
og energivarer ligget relativt stabilt pa bare 0,1-0,2
prosent mat over det siste &et. Den lave og
fallende underliggende prisstigningen har for det
farste sammenheng sterkt fall i prisene pa en rekke
forbruksvarer, blant annet klaa, som skyldes
gkende import av lavprisvarer fra Kina. Fallet i
flyprisene har ogsa trukket prisstigningen ned.
Dessuten har prisene pa post- og teletjenester falt
markert siden tidlig i 2003.

Fremover er det grunn til & tro at prisstignings-
takten vil tilta gradvis. Fallet i kronekursen i fjor
har enna ikke fatt fullt gijennomslag i prisene pa
importerte konsumvarer. Nedgangen i flyprisene,
som trakk prisstigningen klart ned det siste dret,
har na stoppet opp og er delvis reversert etter at
bade SAS Braathens og Norwegian har satt opp
prisene pa deler av rutenettet. Ogsa oppgangen i
oljeprisen vil fere til at prisstigningen gar opp.
Falet lgnnsveksten vil trolig trekke i motsatt
retning.

Samlet har vi lagt til grunn en prisstigning i &,
malt ved konsumprisindekse i at, pa om lag 1/2
prosent, stigende til 1¥ prosent i 2005.

Liten oppgang i rentenivaet i vente

Norges Bank reduserte sin innskuddsrente fra 7,0
prosent i desember 2002 til 1,75 prosent i mars
2004. Fra mars har Norges Bank ikke endret sine
renter.
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NORGES BANKS FOLIORENTE
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Norges Bank skal styre mot a oppna om lag 2,5
prosent underliggende konsumprisvekst innenfor
en tidshorisont pa 2 ar. Energipriser og avgifts-
endringer holdes utenfor ved maling av den under-
liggende prisstigningen. Med en dlik tidshorisont
ma banken i hovedsak styre etter prognoser for den
generelle gkonomiske utviklingen og da ferst og
fremst lannsveksten. | tillegg ma banken justere
pengepolitikken dlik at det ikke blir store varige
valutakursendringer som ikke samsvarer med den
anskede prisutviklingen.

Etter var mening tilsier utsiktene for norsk
gkonomi at arbeidsmarkedet vil strammes inn i
Igpet av resten av 2004 og 2005, og ledigheten vil
kunne komme noe ned. Imidlertid vil det neppe
oppsta et generelt pressi arbeidsmarkedet innenfor
denne tidshorisonten.

Men Norges Bank mai sin rentepolitikk se lenger
frem en utviklingen i & og neste ar. Dessuten ma
Norges Bank ogsa ta hensyn til utviklingen i
utenlandsk renteniva, fordi forskjellen mellom
norske renter og utenlandske renter vil pavirke
valutakursutviklingen. @kende forskjell i faver av
utenlandske renter vil bidra til svekket krone, noe
som etter hvert vil fare til gkende importpriser og
prisstigning i Norge. Mye taler for at rentene
internagionalt vil stige noe i |gpet av resten av
2004 og 2005.

Alti at legger vi til grunn at Norges Bank farst fra
sommeren 2005 vil begynne & heve sine
signalrenter. Samlet antar vi at innskuddsrenten i
Norges Bank heves fra 1,75 prosent natil om lag 3
prosent ved utgangen av 2005.

Obligasionsrentene har vist en god del svingninger
hittil i &r. Svingningene i Norge har i stor grad
skjedd i takt med svingninger i de internasjonale
obligasionsrentene. Det er isaa rentenivaet i USA
som er bestemmende for rentenivaet i det inter-
nasonale obligagonsmarkedet. Svingningene i
obligasjonsrentene avspeiler i stor grad endringer i
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markedets forventninger om utviklingen i infla-
gonen og rentepolitikken i USA. | markedet har
disse forventningene svingt en god del i a.
Publisering av gode BNP-tall og positiv utvikling i
det amerikanske arbeidsmarkedet ga en oppgang i
obligasjonsrenten tidlig pa varen etter at de falt en
god del i arets to farste maneder. Dette ble senere
avlgst av mer pessimistiske forventinger etter
publisering av tall som innebar lavere vekst og
svakere utvikling i arbeidsmarkedet, noe som farte
til et nytt fall i obligasjonsrentene globalt.
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Fremover er det grunn til at inflasionen bade i
Norge og internagonalt vil stige noe, men det vil
neppe oppsta en fare for sterk inflagon. Dette
innebazer at obligasjonsrentene trolig vil stige noe
fra sitt ndvaarende lave niva pa om lag 4va til et
mer normalt niva pa 5 — 5% prosent mot slutten av
2005.

Svingende kronekurs

Etter den klare svekkelsen av kronekursen gjen-
nom 2003, vesentlig som feglge av rentefalet,
styrket den seg noe utover varen i ar, far kursen
igjen svekket seg far sommeren. Skiftende forvent-
ninger om renteutviklingen og de gkende olje-
prisene har pavirket kursutviklingen og bidratt til
svingningene.

Konkurransekursindeksen
Handelsveid valutakurs. Indeks, ar 2000=100

102,5 102,5

100,0 100,0
97,5 97,5

95,0 95,0

92,5 92,5

Sterkere krg

90,0 90,0

87,5 87,5

85,0 85,0

82,5 U U 82,5
01 02 03 04

Risikofaktorer

Risikofaktorene for norsk gkonomi er i stor grad
sammenfallende med de internasionae risiko-
faktorene, der blant annet oljeprisutviklingen
skaper en viss usikkerhet. Det er na betydelig
usikkerhet knyttet til utviklingen i oljeprisene
framover. Vi kan ikke utelukke at oljeprisen blir
hgyere enn antatt. Det vil i safall kunne bidra til
noe svakere internasonal vekst. Her hjemme vil
mer vedvarende hgy oljepris kunne bidra til
sterkere vekst i oljeinvesteringene, og det kan etter
hvert dpne for krav om gkte offentlige utgifter
og/eller lavere skatter og avgifter, issar dersom
oljeprisen holder seg hay lenge.

Det er ogsa usikkerhet knyttet til virkningene pa
den gkonomiske utviklingen fremover av det store
rentefallet. | anslagene er det lagt til grunn at
rentefallet vil stimulere privat ettersparsel ytter-
ligerei resten av 2004 og i 2005. Men at stimulan-
sene gradvis vil bli svakere. Usikkerheten er
balansert ved at veksten i privat ettersparsel bade
kan bli sterkere og svakere enn vi har lagt til
grunn.

Kronekursen er uforutsigbar. Hvis kursnivéaet blir
vesentlig annerledes enn vi har lagt til grunn, vil
bade prisvekst, renter og forbruksvekst pavirkes.
Svekkelse av kronen vil medfare hayere priser og
renter og dermed gi lavere forbruksvekst. Styrking
av kronen gir helt motsatte utslag.
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M akr ogkonomiske hovedtall

2001 2002 2003 2004 2005
Prosentvis vekst fra aret far

Privat forbruk 1,8 3,6 3,8 5,0 4,0
Offentlig forbruk 58 31 14 2,0 15
Realinvesteringer fastlands-Norge 43 -25 -4,7 4,7 4,0
Bedrifter 25 -37 -10,1 4,0 4,0
Offentlig forvaltning 42 0,1 10,1 25 0,0
Boliger 8,2 -2,3 -52 8,0 7,0

BNP 2,7 14 0,4 30 3,0
Fastlands-Norge 2,1 1,7 0,6 3,7 2,7

Lann pr. normal drsverk 51 53 3,9 3,8 4,0
Konsumprisindeks (KPI) 3,0 15 0,7 0,5 1,3
- KPI justert for avgifter og energipriser 2,3 11 0,2 15

Arsgjennomsnitt

Arbeidsledighet, niva, prosent 35 3,9 45 4,3 4,0
Pengemarkedsrente, 3 mnd. 7,2 6,9 4.1 2,0 25
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SITUASIONEN |
KOMMUNESEKTOREN

M oder at vekst i aktiviteten desistefire arene

Veksten i aktiviteten i kommunesektoren males
ved a veie sammen veksten i utferte timeverk,
veksten vareinnsatsen ("produktinnsats’) og
veksten bruttoinvesteringene i realkapital, de to
siste mdlt i faste priser.

Figuren nedenfor viser at aktivitetsveksten har
svingt betydelig fra ar til & de siste fem arene og
betydelig mer enn BNP i fastlands-Norge. Sving-
ningene i aktivitetsveksten er saalig generert av
svingninger i investeringene, men i noen grad ogsa
av svingninger i produktinnsatsen, ifglge SSBs
tall. SSBstall viser at veksten i produktinnsats har
holdt seg relativt hay siden 1999. | samme periode
har det ikke har veat vekst i sysselsettingen, malt
ved antall utferte timeverk.

Aktivitetsvekst og BNP Fastlands-Norge
Prosent volumendring fra aret far
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Utviklingen i antall utferte timeverk og antall
syssel satte personer i kommunesektoren viser at de
stramme gkonomiske rammene, som de dler fleste
kommuner og fylkeskommuner opplever, bidrar til
stor forsiktighet knyttet til & gke sysselsettingen.
Tall fra SSB viser at bade antall utferte timeverk
og antall sysselsatte personer i kommunene og
fylkeskommunene har ligget stabilt over flere &,
né&r det korrigeres for de ansatte ved sykehusene
som ble overfart til de statlige helseforetakene ved
starten av 2002.

Sammenlignes  aktivitetsveksten i kommune-
sektoren med utviklingen i BNP for fastlands-
Norge fra 1999 til og med 2003, viser tallene at
veksten i BNP har ligget om lag %2 prosentpoeng
hgyere per & enn den kommunae aktivitets-
veksten. Dette har skjedd paralelt med at
underskuddene i kommunesektoren totalt har okt

betydelig og sektoren har hatt svake drifts
resultater. Selv om veksten i aktiviteten har vaat

meget moderat, har altsa utgiftene okt raskere enn
inntektene i kommunesektoren.

M oder at inntekstvekst

Den reelle inntekstveksten i kommunene har vaat
relativt moderat siden midten av 1990-tallet.
Inntektene i alt regnet i realverdi har vokst med i
gjennomsnitt om lag 1% prosent per ar siden 1995.
Til sammenligning har BNP i fastlands-Norge okt
med knapt 3 prosent per & i samme periode.

Kommunesektorens inntekter
Reell endring fra aret fer. Prosent
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* Andag fra Revidert Nagonalbudsjett 2004
** Basert pa signalene i Kommuneproposisionen 2005, midten
av intervallene som der er signalisert.
Kommunesektorens frie inntekter (i realverdi) har
okt med i knapt Y2 prosent per & i gjennomsnitt
siden 1995. Figuren over illustrerer at utviklingen i
de frie inntektene er preget av en god del sving-
ninger i vekstratene fra ar til ar, og dessuten at de
frie inntektene i enkelte &r har falt i forhold til aret
far. Svingningene har dels sasmmenheng med det
@konomiske opplegget hvert enkelt ar, bade total-
rammen og graden av gremerking som har variert
en del mellom de ulike arene. Dels har sving-
ningene i veksten i de frie inntektene vaat mer
utilsiktet, isar ved at de realiserte skatteinntektene
i enkelte & har avveket en god del fra anslagene i
budsjettene, jf. omtale av skatteanslagene neden-
for.

Figuren over viser at inntekstsveksten for kom-
munesektoren vil bli langt hgyerei 2004 enn &rene
far. Stortinget vedtok a gke inntektsrammene med
om lag 2 milliarder kroner i forhold til
Regjeringens opprinnelige forslag i budsjettet for
2004. Bedre gkonomiske rammer i 2004 gir grunn
til & tro at kommunene og fylkeskommunene vil
benytte muligheten til & redusere sine underskudd.
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Svakeresultater ogsai 2003

Statistisk sentralbyrds (SSB) regnskapstall for
kommunene og fylkeskommunene i 2003 viser at
kommunene og fylkeskommunens gkonomi enna
er sterkt presset. For fylkeskommunene og kom-
munene utenom Oslo skjedde det riktignok en
bedring i resultat fra 2002 til 2003. For kom-
munene gkte netto driftsresultat fra 0,1 prosent av
bruttodriftsinntekter i 2002 til 0,7 prosent i 2003.
For fylkeskommunene var forbedringen langt mer
beskjeden.

Netto driftsresultat i kommunesektoren
Prosent av brutto driftsinntekter

—@&— Kommunene utenom Oslo

—l— Fylkeskommunene utenom Oslo

DA~k Oslo
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For Oslo kommune skjedde det en klar forverring i
netto driftsresultat fra 2002 til 2003. Det var
budsjettert med en klar svekkelse i Oslo, men den
ble noe sterre enn budsjettert, blant annet som
falge av betydelig skattesvikt.

Reglene for pengonsfaring innebaaer at den lang-
siktige premien i 2003 ble om lag 1,8 milliarder
kroner hgyere enn den kortsiktige premien som
regnskapsfares. Uten mulighet for en slik faring av
premieavviket ville netto driftsresultat for
kommunesktoren totalt sett veat om lag 0,9
prosent svakerei 2003.

Ser vi pa akkumulert regnskapsresultat, forverret
det seg bade for kommunene og fylkeskommunene
fra 2002 til 2003.

Ifelge regnskapstallene fra SSB var det samlede
underskuddet fer lanetransaksioner i kommune-
sektoren i 2003 hele 15,0 milliarder kroner. Dette
var en liten gkning fra 2002, da underskuddet ogsa
|4 p& et meget hayt niva,

For fylkeskommunene utenom Oslo ble under-
skuddet redusert fra 5,5 milliarder kroner i 2002
(ndr det ses bort fra gjelddette i forbindelse med
sykehusreformen) til knapt 2 milliarder kroner i
2003. Nedgangen ma ses i sammenheng med en
viss forbedring av driftsresultatet og at nettoinve-

I
’

steringene i fast realkapital 1& om lag pd samme
nivai 2003 somi 2002 regnet i |@pende priser.

For kommunene (inklusive Oslo) gkte drifts-
utgiftene klart mer enn inntektene fra 2002 til
2003. Dessuten gkte nettoinvesteringene i fast

Overskudd fgr 1&n i kommunesektoren
Milliarder kroner
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realkapital med vel 14 prosent regnet i lgpende
priser. Dette forte til at underskuddet feor lane-
transaksjoner gkte fra om lag 9 milliarder kroner i
2002 til 13 milliarder kroner i 2003.

Skattesvikt badei 2003 og 2004

| forhold til anslagene i Nasjonalbudsjettet 2004
viser forelgpige regnskapstall at skatteinntektene i
kommunesektoren i 2003 blir om lag 2 milliarder
kroner lavere enn anslétt i oktober 2003. Allerede
etter fremleggelsen av budgjettet for 2004 varslet
Regjeringen en nedjustering av anslaget pa skatte-
inntektene for 2003 pa 1% milliarder kroner.
Regnskapstallene viser altsd at skatteinntektene
sviktet ytterligere. Samlet utgjer skattesvikten pa
om lag 2 milliarder kroner om lag 1 prosent av
kommunesektorens inntekter.

| revidert Nasjonalbudsjett 2004 ble skatteinntekt-
ene til kommunene og fylkeskommunene for 2004
nedjustert med 1,2 milliarder kroner. Den samlede
inntekstveksten fra 2003 til 2004 ble i Revidert
nasjonalbudsjett 2004 anslétt til 3% prosent, mens
veksten i frie inntekter ble anglatt til 3% prosent,
begge deler hayere en tidligere anslag pa veksten.
Arsaken til oppjusteringen av inntektsveksten er i
hovedsak knyttet til skatteinntektene i 2003 ble
lavere enn tidligere ansl att.

SSB har publisert tall for skatteinngangen i kom-
muner og fylkeskommuner til og med august 2004.
Disse viser at skattene gkte med nag 4,3 prosent i
forhold til samme periode i fjor. Dette er klart
under ansltt skattevekst i kommuneopplegget for
2004, der skatten ble andlédtt & gke med 6,5
prosent. Dette innebagrer at den samlede inntekts-
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veksten hgyst sannsynlig vil bli lavere enn anslt i
Revidert budsjett.

Opplegget for 2005

Regjeringen presenterte i RNB og Kommune-
proposisionen opplegget for kommune-sektoren i
2005. Regjeringen legger opp til en vekst i reelle
inntekter pa mellom 2 til 2% milliarder kroner,
svarende til vekst pd mellom 1% og 1Y% prosent.
Dette er klart lavere enn veksten for 2004 som det
ble lagt opp til i fjor. Pa vanlig méte signaliserer
Regjeringen at dersom nivaet pa kommune-
sektorens inntekter i 2004 endres i statsbudgsjettet,
kan dette medfere at inntektsveksten fra 2004 til
2005 endres.

Regjeringen signaliserer i tillegg at frie inntekter
vil gke med mellom % og 12 milliarder kroner.
Regjeringen presiserer at det er stor usikkerhet
knyttet til omfanget av gremerkede tilskudd som
vil bli foreslatt i statsbudsjettet for 2005, og at det
derfor er usikkerhet ogsa om veksten i frie
inntekter fra 2004 til 2005. Regjeringen legger opp
til at veksten i frie inntekter skal bli klart sterkere
for fylkeskommune enn for kommunene.
Begrunnelsen er i forste rekke at antall elever i
videregdende opplaging vil gke betydelig, noe som
gir gkte utgifter for fylkeskommunene i 2005.

Styrking av kommunesektor ens finanser ?

KS har fremmet forslag til en lagsiktig plan for a
styrke kommunesektorens finanser i hovedsak
giennom gkning avkommunesektorens frie inn-
tekter. KS forslag innebagrer at Stortinget forplikter
seg til & gke kommunesektorens frie inntekter med
1,2 prosent hvert & de neste tre drene. Kom-
munene skal forplikte seg til & spare en halv
milliard kroner arlig gjennom effektivisering.
Disse pengene ska gremerkes til & gjenopprette
den gkonomiske balansen. KS mener at oppretting
av ubalansene i kommunegkonomien bare kan skje
ved a inntektene gker mer enn utgiftene og
pdpeker blant annet i sitt innspill til Regjeringen:

"1 hovedsak er det staten som styrer kommune-
sektorens inntektsside mens kommunene og fylkes-
kommunene i starre grad kan pavirke utgiftssiden.
Derfor bar ogsd statens bidrag til & rette opp
ubalansen veare pa inntektssiden og kommunenes
bidrag veae pa utgiftssiden.”

| Kommuneproposisionen for 2005 gir Regjer-
ingen sine synspunkter pa forslaget, og hovedbud-
skapet er at Regjeringen ikke vil forplikte seg til &
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giennomfgre dlike langsiktige tiltak. Hoved-
argumentene til Regjeringen er falgende:

e En dik plan kan svekke det ansvaret som
kommunesektoren har for & balansere
utgifter mot inntekter.

e Det kan vage en fare for at gkte inntekter
ikke bidrar til finansiell styrking i kom-
munesektoren, men snarere forer til okt
aktivitet, gkte lanninger eller lignende. Det
papekes dessuten at KS ikke har juridisk
myndighet til & forplikte sine medlemmer.
Regjeringen mener i tillegg at det ville bli
vanskelig a finne tiltak som kan settes inn
mot kommuner som eventuelt ikke bruker
midlene til & rette opp sine finanser i til-
strekkelig grad.

o Stortinget kan ikke fatte juridisk bindende
vedtak som gar over flere &r.

e En opptrapping av_kommunesektorens inn-
tekter vil unndra et stort omrade fra de
ordinagre prioriteringene pa budsjettet.

e En opptrapping avkommunesektorens inn-
tekter kan faere til tilsvarende krav om
opptrapping pa andre budsjettomrader.

Pa denne bakgrunn avviser Regjeringen forslaget
fra KS og viser til en rekke forhold som kan bidra
til & styrke kommunesektorens finansielle stilling.
Dette er dels tiltak som regjeringen har ansvar for,
som blant annet & gke andelen frie inntekter, bidra
til at reformer er fullfinansiert og at det er samsvar
mellom oppgaver og inntekter, og tiltak som kom-
munene og fylkeskommunene har ansvar for; i
hovedsak a tilpasse sine utgifter til de skonomiske
rammene.

Virkninger av rentefallet pA kommunene

| kjglvannet av det store rentefallet i 2002 og 2003
oppsto det en diskuson om betydningen av
rentefallet for kommunesektorens gkonomi. Det
ble blant annet fra Regjeringen lagt til grunn at et
rentefall vil gi betydelige gevinster i form av
reduserte renteutgifter. Regjeringens andag var
bygd pa at kommunesektoren hadde betydelig
netto rentebaarende gjeld, anslatt til 70-80 milliar-
der kroner. Inkluderes pensjonskapitalen, er imid-
lertid kommunesektoren i netto fordringsposison
med netto fordringer pa om lag 50 milliarder
kroner, nar Regjeringens anslag for ordinaa netto
gjeld leggestil grunn.
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ECON har foretatt nye beregninger av betydningen
av rentefalet gjennom 2002 og 2003. |
beregningene er pensjonskapitalen inkludert.
Dessuten er kommunesektorens netto rentebaa-
ende gjeld korrigert i forhold til de tall blant annet
Regjeringen bygde pa.

Samlede arlige virkninger i 2004 for
kommunesektoren av rentenedgangen i 2002 og
2003. Anslag

Endring renteutgifter/

inntekter. Mill. kr.
Ordinage netto 177
fordringer
Pensjonskapitalen -1278
Kilde: ECON

Pa usikkert grunnlag anslas det at kommunene og
fylkeskommunene samlet kan fa en gevinst i 2004
pai sterrelsesorden 200 millioner kroner knyttet til
rentefallet, ndr pensjonskapitalen holdes utenfor.
Dette innebager dermed at virkningene av
rentefallet for kommunesektorens regnskaper totalt
er relativt sma pakort sikt.

For pensgjonskapitalen viser beregningene at
kommunesektoren blir pafert et samlet arlig tap pa
i sterrelsesorden 1.300 millioner kroner pa kort
sikt av det rentefallet vi hadde i 2002 og 2003.
Imidlertid kan redusert avkastning pa pensjons-
kapitalen motsvares av at veksten i pensjonsfor-
pliktelsene blir redusert som falge av fallende
generell inflagon og lavere vekst i kommunale
|@nninger.

ANSLATTE OG RELISERTE
SKATTEINNTEKTER I
KOMMUNESEKTOREN

Krevende a gi gode skatteanslag

Som nevnt over har realiserte skatteinntekter i
mange & avveket til dels betydelig fra andatte
skatteinntekter. At avvikene kan bli betydelige har
sammenheng med at det er krevende & gi presise
andag pa skatteinntektene. Skatteinntektene av-
henger av en rekke sterrelser som i seg selv er
meget utfordrende & ansld Sterst betydning for
utviklingen i skattene har konjunkturutviklingen.
Dersom konjunkturutviklingen avviker fra det som
ble lagt til grunn ved utarbeidelsen av budsjettene,
vil det innebage at de redliserte skattene kan
avvike betydelig fra det som er andatt. En
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avvikende konjunkturutvikling vil pavirke skatte-
grunnlaget giennom endringer i de inntekter som
kommer til beskatning. Det kan for eksempel skje
ved at den realiserte sysselsettingsveksten avviker
fra anslagene, og eler awvik i lgnnsveksten, i
renteinntekter og -utgifter og i andre formues-
inntekter.

Erfaringsmessig er det sveat krevende a anda
utviklingen i eierinntekter, enten de kommer i
form av akgeutbytte eller pa annen mate.
Utviklingen i eierinntektene er svaat falsomme for
relativt sma endringer i de makrogkonomiske
rammebetingel sene og er sdledes svaat besvaglig a
andd,. Det betyr at andag pa skatteinntektene
knyttet til denne type inntekter er spesielt usikre.

Anslatte og realiserte skatteinntekter siden 1995

Tabellen i dutten av dette avsnittet viser anslagene
pa kommunesektorens skatteinntekter gitt i
nasjonalbudsjettene sammen med de realiserte
skatteinntektene  ifelge  kommune-regnskapet.
Andlagene er gitt tidlig pd hesten i aret fer
budsjettaret, slik at de er gitt pa et tidspunkt hvor
det er betydelig usikkerhet til anslagene.

| perioden siden 1995 har anslagene pa skatte-
inntektene til kommuneforvaltningenii et flertall av
arene ligget lavere enn de redliserte skatteinn-
tektene. Dette har i stor grad sammenheng med en
undervurdering av veksten i gkonomien.

| drene 1996-98 ble den gkonomiske veksten
sterkere enn andldt i budsettene. Sterkere
gkonomisk vekst ferte til hgyere wvekst i
sysselsettingen, hgyere lennsvekst og trolig ogsa
sterkere oppgang i eerinntektene enn det som var
lagt til grunn i budsiettene for disse arene.
Skattegrunnlaget gkte dermed betydelig mer enn
det Finansdepartementet hadde lagt til grunn.

Undervurderingen av skatteveksten i 2000 og 2001
skyldes ogsd i noen grad en undervurdering av
veksten i gkonomien, men ikke minst til for lave
ansag pa lgnnsveksten, dik at de rediserte
skatteinntektene pa |gnnsinntektene ble klart haye
enn de andlatte.

| 2003 ble de rediserte skatteinntektene langt
lavere enn de anddtte. Anslagene pa skatte-
inntektene ble endret allerede kort tid etter frem-
leggelsen av budsjettet hgsten 2003. Anslagene ble
pa nytt revidert ned sommeren 2003 ved
fremleggelsen av revidert budsjett og nok en gang
hgsten 2003 ved fremleggelsen av budsjettet for
2004. Selv om anslagene ble justert betydelig ned,
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ble skatteinntektene ifglge de forelgpige regn-
skapstallene for 2003 om lag 2 milliarder kroner
lavere enn anslétt si sent som hgsten 2003. Den
samlede svikten i skatteinntektene i 2003 i forhold
til de opprinnelige anslagene ble pa vel 4 milliar-
der kroner. Bade lavere lannsvekst og lavere vekst
i kapital- og eierinntekter bidro til lavere vekst i
skatteinntektene i 2003 enn antatt.

Anslag pa lennsutviklingen

Anslag pa lgnnsutviklingen er en viktig basis for
skatteanslagene. Dersom den redliserte lgnns-
veksten avviker fra den andatte, vil det normalt
innebae avvik mellom andétte og redliserte
skatteinntekter. | tillegg til at feilanslag pa lenns-
veksten vil pavirke skatteinntektene, vil avvik
mellom anslatt og realisert lgnnsvekst i kommune-
sektoren fere til avwik mellom andétte lanns-
utgifter og realiserte lannsutgifter.

Rent teknisk vil et feilanslag pa& lannsveksten
innebagre at den sdkalte deflatoren for kommunalt
konsum anslas feilaktig. Hayere lgnnsvekst i kom-
munene og fylkeskommunene enn antatt i bud-
gettet, innebager sterkere vekst i deflatoren enn
antatt. Isolert sett vil det bidra til at den realiserte
realinntektsveksten blir svakere enn lagt til grunn i
budsjettet. Pa den annen side vil sterkere generell
lgnnsvekst normalt innebaare at kommunenes og

fylkeskommunenes skatteinntekter blir hgyere enn
antatt, noe som bidrar til @kt inntekstvekst i
kommunesektoren.

Dersom Ignnsveksten i samfunnet under ett blir
hgyere enn andétt i nasonalbudsjettet, og |gnns-
veksten i kommunesektoren blir som i resten av
gkonomien, vil den absolutte oppgangen i lgnns-
utgiftene i kommunesktoren normalt bli hgyere
enn den tilsvarende oppgangen i skatteinntektene
og vice versa.

Ingen tendensi systematiske feilanslag

Gjennomgangen av skatteanslagene siden 1995
viser a det ikke er en tendens til at skatteinn-
tektene systematisk overvurderes eller under-
vurderes i nasjonalbudsjettene. | perioden siden
1995 har realiserte skatteinntekter blitt hayere enn
de anddtte i et flertall av &rene. Gjennomgangen
viser at andagene i budsjettene har en tendenstil &
undervurdere svingningene i veksten i skatte-
inntektene. Det skyldes bade at en undervurderer
svingningene som de gkonomiske konjunkturene
skaper, og at svingninger i deler av skatteinntekt-
enei seg selv er svaat krevende d ansa

Andlatte og realiserte skatteinntekter i kommunesektoren. Milliarder kroner

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Realiserte skatteinntekter 75,9 80,8 85,2 88,6 90,0 936 1076 90,9 950 103,2
Anglétte skatteinntekter 76,0 76,5 806 8,4 905 921 1033 90,9 95 1044
Awvik -0,1 4,2 4,6 2,3 -0,5 1,6 4.4 0,0 -4,5 -1,2

Kilde: Nagonalbudgiettene og Statistisk Sentralbyra
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