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1. Konjunkturutviklingen internasjonalt

Internasjonal gkonomi er i en nedgangskonjunktur av
historiske dimensjoner. Veksten i Kina stoppet fullsten-
dig opp i begynnelsen av 2020 for 4 hindre spredningen
av koronaviruset, og det som i utgangspunktet var en
mer begrenset epidemi ble til en verdens-omspennende
pandemi. Var internasjonale prognosebane er derfor
nedjustert betydelig siden sist. Veksten er imidler-

tid antatt & ta seg opp igjen helt mot slutten av 2020

og i begynnelsen av 2021, men ikke mer enn at vare
handelspartnere fortsatt vil ligge betydelig under det
som tidligere ville ha veert naturlig 4 karakterisere som
et trendnivé ved slutten av prognoseperioden.

Virusutbruddet kom pa et spesielt utsatt tidspunkt i
det globale konjunkturforlgpet. Ifglge var markeds-
indikator steg et veid gjennomsnitt av importen blant
vére viktigste handelspartnere med kun 2,4 prosent i
2019. Det er den svakeste veksten siden finanskrisen i
2008-2009, og godt under indikatorens underliggende
trendvekst, anslatt til om lag 4 prosent i 2019. Veksten
mot slutten av fjoraret var dessuten svak i flere av de
store pkonomiene i OECD-omradet. Dette gjaldt bade
Japan, Tyskland, Italia, Frankrike og Storbritannia,
som alle befant seg nar eller i en lavkonjunktur pa det
tidspunktet. Den amerikanske pkonomien viste ogsa
klare svakhetstegn mot slutten av fjoraret. Til tross

for skattekutt og sveert store budsjettunderskudd, var
veksten avtagende gjennom fjordret og 14 pa relativt
sett svake 2 prosent i kvartalet, malt som arlig rate, for
virusutbruddet. Ogsé i de framvoksende gkonomiene
har veksten i det siste veert gjennomgéende svak. I
India, hvor den gkonomiske veksten lenge har vert
hgy, har veksten i lgpet av det siste halvannet &ret blitt
neermest halvert. I Kina var veksten i 4. kvartal i fjor
den laveste pé neer 30 ar.

BNP-veksten vil gjennomgéaende bli negativ i OECD-
omrédet i ar. De fleste land har iverksatt en rekke
omfattende smittevernstiltak og selv om disse etter
hvert vil myknes noe opp, vil rammebetingelsene
fortsatt vaere preget av smittevernstiltak, usikkerhet,
brutte verdikjeder og generelt svak internasjonal etter-
sporsel. Uansett hvilke tilneerminger myndighetene
velger, vil bade tilbud og etterspgrsel i gkonomien
innsnevres. Vi ser derfor for oss et betydelig fall i BNP
for euroomrédet i 2020. Hvor mye gkonomiene krymp-
er vil avhenge blant annet av omfanget og varigheten
av smittevernstiltakene og styrken i den péfelgende
gjenreisingen, det sistnevnte er ikke minst avhengig av
den motkonjunkturpolitikken som blir fort. Mangel pa
enighet i euroomrédet og et nylig mislykket forsgk pa &
innfgre en felleseuropeisk obligasjon der landene stiller
seg solidarisk bak et felles gjeldsopptak, illustrerer EUs
problemer med & samle seg om en felles respons. Vi
tror Tyskland har de beste forutsetningene for 4 hente
seginnigjen i 2021, mens middelhavslandene har et
svakere utgangspunkt. Pandemien har rammet Italia og

Spania spesielt hardt. P4 grunn av hgy offentlig gjeld vil
landene i tillegg ha mindre muligheter for & gjennom-
fore finanspolitiske stimuleringstiltak.

Storbritannia er kanskje det landet i Europa utenom eu-
roomradet som er hardest rammet av pandemien. BNP
i Storbritannia er i vire prognoser antatt & falle med i
overkant av 7 prosent i 2020. Gjeninnhentingen antas &
vaere svak som fglge av forventninger om hysterese og
utsikter til lavere trendvekst. I Sverige fgres det en min-
dre restriktiv smittevernspolitikk, men selv med mindre
inngrep fra myndighetenes side tror vi at det vil bli
bade en tilbuds- og en etterspgrselsnedgang i Sverige
som vil kunne gi et fall i BNP pé om lag 4 prosent.

I USA har situasjonen endret seg dramatisk bare i Igpet
av den siste maneden. Som fglge av dette har alle sosia-
le samlinger blitt forbudt, og et flertall av amerikanerne
har blitt henvist til & holde seg hjemme. Restauranter,
hoteller, fabrikker og en rekke andre virksomheter har
ogsd stengt dgrene. Denne utviklingen gjor det sann-
synlig at gkonomien vil oppleve sitt stgrste fall noen-
sinne i 2. kvartal i ar. Dette understgttes av ukestallene
for nye spknader om arbeidsledighetstrygd, som pa

fire uker har gkt med om lag 20 millioner akkumulert.
Kombinert med kraftige fall i industriproduksjon og
detaljhandel i mars og tegn til at situasjonen vil kunne
bli verre framover i tid, tyder dette pa at USA er pa vei
inn i en historisk kraftig lavkonjunktur.

Den amerikanske sentralbanken (Fed) og Trump-admi-
nistrasjonen har iverksatt en rekke tiltak for & dempe
de gkonomiske konsekvensene av smittevernstiltakene.
For & smgre kreditt- og obligasjonsmarkedene og holde
laneutgiftene lave, har Fed bade senket styringsrenta
til neer null og kunngjort at den vil kjgpe ubegrensede
mengder med statsobligasjoner og panteldn med sik-
kerhet. Ogsé regjeringen har iverksatt kraftige tiltak.

Figur 1.1. BNP-vekst med prognoser. Utvalgte land
Endring fra samme kvartal aret for i prosent
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Figur 1.2. Internasjonal markedsindikator
Avvik fra beregnet trend i prosent
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For 4 lette situasjonen for sma og mellomstore bedrifter
samt husholdninger, har Senatet og Representantenes
hus nylig vedtatt en redningspakke pd om lag 10 pro-
sent av BNP.

Vi legger til grunn at USA gikk inn i en kraftig lav-
konjunktur i 1. kvartal i ar og blir veerende der ut prog-
noseperioden. Etter et fall pd i overkant av 7,5 prosent
12020, er imidlertid pkonomien antatt 4 hente seg
gradvis inn igjen utover i prognoseperioden. Usikker-
heten rundt denne utviklingen er stor, og nedgangen
kan tenkes 4 bli sterkere og mer langvarig enn det vi har
lagt til grunn i var prognosebane.

Frykten for smitte og nedstengning av store deler av
verdens industri og neeringsliv pavirker na ogsé de
globale ravaremarkedene. For & motvirke det kraftige
oljeprisfallet og forspke & unngé at lagrene fylles opp,
ble imidlertid flere land, bade i og utenfor OPEC, nylig
enige om a redusere oljeproduksjonen. Kombinert med
et generelt produksjonsfall som fglge av lave priser

og dérlig lgnnsomhet, vil dette trolig danne grunnlag
for en prisoppgang nér oljeetterspgrselen etter hvert
tar seg opp igjen. Framtidsprisen pa Brent Blend er
utgangspunktet for vart anslag over utviklingen i olje-
prisen framover i tid og 21. april forventet markedet at
oljeprisen vil stige til om lag 46 dollar per fati 2023.
En slik utvikling er betinget av at det reduserte tilbudet
gradvis blir stgrre enn reduksjonen i etterspgrselen, slik
at oljelagrene etter hvert bygges ned.

Det videre forlgpet i verdensgkonomien vil i stor grad
avhenge av det videre smitteforlgpet av koronaviruset
og dets konsekvenser. P4 en side vil det vaere en risiko
for en mer langvarig global lavkonjunktur, samt mulig-
heten for at viruset kommer tilbake i flere omganger.
Dette kan sette i gang en kjedereaksjon i de finansielle
markedene, som i sin ytterste konsekvens kan fore til en
ny global finanskrise. Verdens totale utestdende gjeld
overstiger na 250 000 milliarder dollar og det har lenge
blitt rapportert om eksesser i deler av det amerikan-
ske og det kinesiske kredittmarkedet. Ved & &pne opp
for kjop av selskapsobligasjoner med hgy risiko har
imidlertid det amerikanske finansdepartementet vist
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seg villig til & strekke seg sveert langt for 4 unnga et slikt
scenario.

Pa den annen side kan det fortsatt tenkes at man kan
klare & fa kontroll over utviklingen og at gkonomien
relativt raskt vil ta seg opp igjen, i likhet med det som
skjedde under SARS-epidemien i 2003. Imidlertid

var omstendighetene den gangen sveert forskjellige

fra i dag. SARS-epidemien innebar ikke en narmest
synkronisert nedstenging av mange av verdens stgrste
pkonomier. Dessuten utgjorde Kina ifglge IMF pa den
tiden kun 8,5 prosent av den globale gkonomien totalt,
og verdensgkonomien vokste med i overkant av 4,3
prosent. I dag utgjer Kinas andel av den totale globale
produksjonen om lag 20 prosent og Kina har statt for
neermere 40 prosent av verdens kumulative vekst siden
2008.

Samlet sett anslér vi en sveert kraftig reduksjon i gkono-
miene til vare handelspartnere i forste halvdel av 2020,
men at veksten sé tar seg gradvis opp igjen mot slutten
av ret og i begynnelsen av 2021. Gjeninnhentingen

vil imidlertid ikke veere sterkere enn at vére handels-
partnere fortsatt vil befinne seg i en lavkonjunktur ved
slutten av prognoseperioden.
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2. Konjunkturutviklingen i Norge

Norsk gkonomi har gétt pd en bréstopp som savner
sidestykke. Nedgangen skyldes utbruddet av korona-
viruset og de péfplgende smittevernstiltakene som er
innfert over hele verden. Forelgpige anslag pa nasjonal-
regnskap tyder pa at BNP Fastlands-Norge falt med 6,4
prosent fra februar til mars, jf. avsnitt 3. BNP Fastlands-
Norge er ved utgangen av mars anslétt & veere rundt

14 prosent lavere enn ved inngangen til méneden.'
Aktiviteten i markedsrettet virksomhet og offentlig
forvaltning har falt betraktelig. Stengte barnehager og
innstilling eller reduksjon av driften for en rekke helse-
tjenester har redusert aktiviteten i offentlig forvaltning.
Innenfor markedsrettet virksomhet er nedgangen saerlig
sterk i noen tjenesteytende neringer som for eksempel
overnattings- og serveringsvirksomhet og kultur og
underholdning. Det er stor usikkerhet rundt den videre
utviklingen i norsk pkonomi. I vare prognoser legger vi
til grunn at de mest inngripende smittevernstiltakene
gradvis slippes opp gjennom 2. kvartal, men at enkelte
av tiltakene viderefgres lenger. Selv om tiltakene slip-
pes gradvis opp, vil ettervirkningene av dem og ned-
gangen i internasjonal gkonomi trolig medfgre at norsk
gkonomi forblir i en lavkonjunktur nesten hele progno-
seperioden, som strekker seg til 2023.

Brastoppen i norsk gkonomi har medfgrt en drama-
tisk gkning i registrert arbeidsledighet. Fra 10. mars

til 24. mars gkte antall registrert arbeidsledige (helt
ledige) hos NAV fra om lag 65 000 til om lag 290 000,
og har deretter ligget rundt dette antallet fram til 21.
april. Dette utgjorde den 21. april 10,2 prosent av
arbeidsstyrken. I denne statistikken registreres hel-
tidspermitterte som arbeidsledige. Vi legger til grunn
at mange av de som na er permitterte vil sysselsettes
nar omfanget av smittevernstiltakene reduseres. I
Arbeidskraftsundersgkelsen (AKU) registreres hel-
tidspermitterte som sysselsatte inntil permitteringen
har vart i 3 maneder. Dette betyr at arbeidsledigheten
malt ved AKU, som er det vi gir prognoser for, vil vaere
betydelig lavere enn NAV-statistikken de neste mane-
dene. Deretter vil AKU-tallene gke béde som fglge av at
permitterte i over 3 mdneder regnes som arbeidsledige
samt at nye personer som vil inn pé arbeidsmarkedet
ikke far jobb. En stor potensiell vekst i unge ledige vil
trolig bli noe motvirket av at en del i stedet fortsetter
skolegang slik vi har sett i tidligere nedgangskonjunktu-
rer. Ifplge vare beregninger vil arbeidsledigheten malt
ved AKU stige til rundt 6 prosent som arsgjennomsnitt
i 2020 og deretter reduseres noe fram mot 2023. Vi ma
tilbake til bankkrisen pa begynnelsen av 1990-tallet for
a finne et like hgyt og vedvarende niva pé arbeidsledig-
heten mélt i AKU.

1 Se Bougroug og Sletten (2020). Nésituasjonen i norsk gkonomi.
SSB. Notater 2020/17.
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Lgnnsveksten blir trolig rekordlav i drene framover.
Frontfagsmodellen er styrende for den videre utvik-
lingen i gjennomsnittlig arslgnn. Som fglge av korona-
pandemien ble drets inntektsoppgjor utsatt. Det utsatte
inntektsoppgjgret (som er et hovedoppgjer) starter
etter planen opp igjen 3. august, og fristen for & komme
til enighet mellom Norsk Industri og Fellesforbundet

er satt til 21. august. Fallet i etterspgrselen blant vére
handelspartnere har medfgrt at lgnnsomheten for
mange konkurranseutsatte virksomheter er under et
sterkt press. Svakere krone og lavere energipriser kan
avhjelpe situasjonen noe for enkelte virksomheter, men
det er en mager trgst for virksomheter som opplever at
etterspgrselen har falt helt bort. Historisk har frontfags-
modellen, som er basert pa at lgnnsveksten tilpasses
det konkurranseutsatte virksomheter téler, fungert som
en stgtpute mot tilbakeslag i norsk gkonomi. Vi legger
til grunn at frontfagsmodellen ogsé vil spille denne
rollen i den innevarende lavkonjunkturen. Den nomi-
nelle lgnnsveksten ventes a bli 2 prosent i 2020 og 1,6
prosent 2021. Dette innebeerer at reallgnnen reduseres
12021.12022 og 2023 ventes lgnnsveksten & ta seg noe

opp.

Regjeringen og Stortinget har kommet med flere
pkonomiske tiltak for & motvirke konsekvensene av
koronaviruset. Tiltakene som har kommet sé langt

skal vaere midlertidige og regjeringen har varslet at de
vil kunne fremme ytterligere tiltak hvis det anses som
ngdvendig. Tiltakene skal motvirke inntektsbortfallet
for personer og bedrifter samt forbedre bedriftenes li-
kviditet. Virksomhetenes innbetalinger av en del skatter
og avgifter er forskjgvet og noen er midlertidig senket.
Nye statlige lane- og garantiordninger er ogsa vedtatt.
Arbeidsgivernes lgnnskostnader reduseres ved at staten
betaler en stgrre andel av permitteringskostnadene.
Itillegg er det innfgrt en kompensasjonsordning som
midlertidig dekker en del faste kostnader for smé og
mellomstore bedrifter. For & kompensere inntekts-
bortfall for personer har rettigheter til dagpenger gkt.
Finansdepartementet anslar at tiltakene som hittil er

Figur 2.1. BNP Fastlands-Norge
Awvik fra beregnet trend-BNP i prosent
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vedtatt, samt effekten av lavere aktivitet i gkonomien,
vil svekke budsjettet med 200 milliarder i 2020, se Boks
1. Til sammen utgjer det 7 prosent av BNP Fastlands-
Norge. Summen av de ndverende tiltakene gir en sti-
mulanse til norsk gkonomi malt ved budsjettindikato-
ren pa knappe 5 prosentpoeng. Til sammenligning var
det finanspolitiske opplegget under finanskrisen i 2009
beregnet til & gi en budsjettimpuls pa 2,4 prosentpo-
eng (se Boks 1). Handlingsregelen tilsier at bruken av
oljeinntekter over tid skal utgjgre 3 prosent av Statens
pensjonsfond utland, men at det skal legges stor vekt
pa & jevne ut svingninger i gkonomien for & sikre god
kapasitetsutnyttelse og lav arbeidsledighet. Etter & ha
ligget noe under 3 prosent i flere ar ventes oljepenge-
bruken a bli rundt 4 prosent i 2020 med de vedtatte
pakkene. Hvis det lanseres nye krisepakker eller de
eksisterende ordningene forlenges, vil oljepengebruken

Figur 2.2. Bidrag til vekst i BNP Fastlands-Norge,
importjusterte
Endring fra aret fer i prosent
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Ettersparselsbidragene er regnet ut ved & finne endringen i hver variabel, trekke
ut den direkte og indirekte importandelen, og deretter dele pa nivaet til BNP
Fastlands-Norge i perioden fer. Importandelene som brukes er dokumentert i
Konjunkturtendensene 2019/1 boks 2.4. Alle tall er sesongjusterte og i faste
priser.

Fastlandseksport er definert som samlet eksport minus eksport av raolje, natur-
gass og frakttjenester i utenriks sjgfart.

Andre faktorer inkluderer lagerendring og statistiske avvik.

kunne bli betydelig hgyere enn 4 prosent i 2020. Vi
legger til grunn at oljepengebruken vil vende tilbake til
rundt 3 prosent i lgpet av de kommende arene, men det
er stor usikkerhet rundt dette anslaget.

Pandemien pavirker petroleumsinvesteringene pa norsk
sokkel direkte ved norske smitteverntiltak og indirekte
gjennom et kraftig fall i oljeprisen. Smitteverntiltak har
fort til lavere investeringsaktivitet pa norsk sokkel fra
tidlig i mars. Stort sett all produksjonsuavhengig akti-
vitet pé felt i produksjon er stanset for & minimere smit-
terisiko. Blant annet er flere planlagte revisjonsstanser
utsatt. Smittetilfeller har fort til tregere framdrift pa felt
under utbygging samt at noen rigger har blitt satt ut av
arbeid. Alle de stgrste aktgrene pa norsk sokkel har kut-
tet rundt 20 prosent i sine budsjetter for 2020. For ek-
sempel er HOD Reutvikling, et nytt prosjekt som skulle
starte opp i mars, lagt pa is. De stgrste aktgrene melder
at de kan klare seg finansielt med en oljepris rundt 25
dollar fatet ut aret, gitt disse kuttene og opprettholdelse
av planlagt produksjon i 2020. Det er sannsynlig at
framdriften pé enkelte pagdende utbygginger blir tre-
gere enn planlagt bade pa grunn av smitteverntiltak og
behov for & utsette kostnader. Lavere oljepris medfgrer
sannsynligvis at en del investeringsaktivitet forskyves
til neste &r. Regjeringen skal i neer framtid beslutte om
Norge skal bidra til & redusere tilbudsoverskuddet i
oljemarkedet gjennom & kutte i egen oljeproduksjon.
Videre skal Regjeringen fatte et vedtak om en eventuell
krisepakke til oljeneeringen. Siden disse beslutningen
kan fa store konsekvenser pa investeringsaktiviteten

pa norsk sokkel framover er usikkerheten spesielt stor.
Vi anslar at petroleumsinvesteringene reduseres med
rundt 9 prosent i 2020 og om lag 12 prosent i 2021.
Dette vil isolert sett bidra til & trekke ned veksten i BNP
Fastlands-Norge med 0,3 prosentpoeng i hver av disse
to drene (se figur 2.2 og tabell 2.1). 12022 og 2023
ventes petroleumsinvesteringene & ta seg noe opp igjen
i takt med et moderat oppsving i oljeprisen.

Neeringsinvesteringene ventes & falle markert i 2020.
Utviklingen i investeringene er meget folsom for
redusert ettersporsel og ifplge vére beregninger vil
neringsinvesteringene falle rundt 20 prosent i 2020.
Industriinvesteringene anslas a bli mer enn 20 prosent

Tabell 2.1. Vekst i BNP Fastlands-Norge og importjusterte bidrag fra ettersparselskomponenter.! Endring fra aret for i prosent

KNR-tall Prognose

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BNP Fastlands-Norge 0,9 2,0 2,2 2,3 -5,5 4,7 3,0 2,7
hvorav bidrag fra:

Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 0,4 0,8 0,7 0,6 -3,5 3,2 1,6 0,9

Konsum og investeringer i offentlig forvaltning 0,8 0,6 0,7 0,7 0,8 1,1 0,5 0,4

Petroleumsinvesteringer -0,6 -0,2 0,1 0,4 -0,3 -0,3 0,0 0,0

Boliginvesteringer 0,3 0,4 -0,3 -0,0 -0,5 -0,2 0,0 0,2

Andre fastlandsinvesteringer 0,6 0,5 0,4 0,3 -1,2 0,2 0,2 0,3

Fastlandseksport' -0,5 -0,1 0,3 0,9 -1,6 0,8 1,0 0,9

Andre faktorer! -0,2 0,0 0,5 -0,6 0,8 -0,1 -0,2 0,1

' Se forklaring under figur 2.2.
Kilde: Statistisk sentralbyra.
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lavere i 2020 enn i 2019. Allerede fgr utbruddet av
koronaviruset 14 det an til reduserte industriinvesterin-
ger i ar som fplge av at flere prosjekter innen oljeraf-
finering, kjemisk og farmasgytisk industri ble ferdigstilt
12019. I kraftforsyning ventes det kun svakt reduserte
investeringer. Ogsa innen tjenesteinvesteringene ventes
det lavere investeringer. Ifplge vare beregninger vil
neringsinvesteringene hente seg noe inn igjen, men
likevel veere rundt 10 prosent lavere i 2023 enn i 2019.

Avmattingen i boligmarkedet har manifestert seg. Den
manedlige boligprisstatistikken fra Eiendom Norge vi-
ser hgy sesongjustert boligprisvekst i januar og februar
i ar pa henholdsvis 0,9 og 0,5 prosent. I mars ble denne
utviklingen reversert idet boligprisene falt med hele 1,4
prosent. Vi mé tilbake til finanskrisen i 2008 for & finne
liknende eller stgrre boligprisfall i en enkelt méned.
Prisfallet i mars i ar var bredt basert pa landsbasis med
sterkest nedgang i Oslo og Trondheim. Boligmarkedet
viste ogsd dempet aktivitet i mars i ar ettersom det ble
bade solgt og lagt ut rundt 14,5 prosent fzerre boliger
enn i samme maned i fjor. Samtidig har salget av nye
boliger, ifplge Boligprodusentenes Forening, gatt ned
med 47 prosent i mars i ar sett i forhold til mars i fjor.
Det ser dermed ut til at koronautbruddet og smitte-
verntiltakene iverksatt av myndighetene har pavirket
bade boligprisene og aktiviteten i boligmarkedet i mars.
Selv om boliglansrentene né er rekordlave, vil utsikter
til beskjeden inntektsvekst og generell usikkerhet om
den gkonomiske utviklingen framover trolig fore til
fortsatt fallende boligpriser gjennom store deler av
2020, for de deretter tar seg langsomt opp igjen. Ved
utgangen av 2023 ventes boligprisene 4 veere om lag 5
prosent hgyere enn ved inngangen til 2020. Med denne
svake utviklingen ventes det ogsa at boliginvesterin-
gene vil falle i &r og neste ar. Ifglge vare beregninger vil
boliginvesteringene utgjgre knappe 6 prosent av BNP
Fastlands-Norge i 2023, noe som er rundt gjennomsnit-
tet de siste 20 rene.

Forelgpige tall fra nasjonalregnskapet viser at hushold-
ningenes konsum falt med hele 11,6 prosent i mars, jf.
avsnitt 3. Det var en serlig sterk nedgang i tjenestekon-
sumet, noe som henger sammen med smitteverntiltake-
ne. Varekonsumet falt ogsd, men mindre markert. Nar
noen av restriksjonene som ble innfgrt 12. mars blir
lettet pé fra slutten av april, vil deler av tjenestekonsu-
met ta seg opp igjen. Restriksjonene pa overnatting pa
hytte utenfor hjemkommunen - «hytteforbudet» — er
ogsa borte, men det er samtidig fortsatt oppfordret til

& unnga unedig reising. Dette kan fgre til at deler av
forbruket normaliseres, men neppe tilbake til nivaet vi
hadde i fjor pa samme tid. Den gkonomiske krisen har
fort til et stort inntektstap for mange. Dette inntektsta-
pet vil fgre til en svakere konsumutviklingen gjennom
2020 selv om myndighetenes arbeid med & bekjempe
viruset skulle vise seg vellykket. P& den annen side vil
det veere mange husholdninger uten inntektsnedgang,
og disse vil trolig bidra til en viss gjeninnhentning av
konsumet. Samlet anslér vi at konsumet vil falle rundt
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10 prosent i 2020 og at det blir en betydelig gjeninn-
hentning av konsumet de péafglgende drene.

Hittil har vi ikke sett store effekter av koronaviruset
hverken pa eksporten eller importen. Forelgpige tall fra
nasjonalregnskapet viser at eksporten av tradisjonelle
varer falt med 2,6 prosent fra februar til mars, malt

i faste priser. For importen var fallet pa 4,3 prosent

i samme periode. I tiden framover venter vi betyde-

lig storre reduksjon i badde importen og eksporten.

For 2020 som helhet ventes eksporten av varer fra
Fastlands-Norge a falle med neer 7 prosent, mens im-
porten av varer til Fastlands-Norge ventes & bli redusert
med nesten 15 prosent.

Krona er rekordsvak. Den importveide kronekursen
svekket seg en god del gjennom mars fra et allerede
svakt nivd, men om lag halvparten av svekkelsen er i
ettertid reversert. Vi legger til grunn uendret kronekurs
framover.

Norges Bank satte ned styringsrenta to ganger i mars
med til sammen 1,25 prosentpoeng, og styringsrenta
er etter kuttene pé 0,25 prosent. Bankene ble oppfor-
dret til & sette ned sine renter raskt, og det ser ut til at
rentekuttene har slatt ut i lavere utlansrente ogsa for
eksisterende 1n tidlig i april. Norges Bank begrunnet
det seneste rentekuttet med at det vil redusere bedrif-
tenes lanekostnader pé eksisterende og nye 1an gjen-
nom krisen. Den ekspansive effekten av rentekuttene
ventes fgrst etter at situasjonen normaliseres. Siden har
Stortinget vedtatt en midlertidig tilskuddsordning for
bedrifter som opplever stort omsetningsfall. Ordningen
inneberer at bedrifter med stort omsetningsfall skal fa
dekket deler av sine uunngéelige kostnader, herunder
netto rentekostnader. Ordningen gjgr rentekuttene

fra Norges Bank mindre viktige for naringslivet da de
hardest rammede bedriftene uansett vil f4 dekket store
deler av sine rentekostnader. Nér smittevernstiltakene
avtar, vil aktiviteten i gkonomien ta seg opp. Vare prog-
noser innebarer at dagens renteniva er godt tilpasset
den gkonomiske situasjonen etter at smittevernstilta-
kene er fjernet. Vi legger til grunn at styringsrenta vil
holdes pa rundt 0,25 prosent ut 2021 for deretter &
pkes gradvis. I 2023 ventes styringsrenta a veere rundt
0,75 prosent.

Inflasjonen ventes a bli noe hgyere i arene framover.
Den underliggende prisstigningen styres i stor grad av
lpnnskostnader, produktivitetsvekst og importpriser. I
tillegg pavirkes bedriftenes enhetskostnader av utvik-
lingen i energipriser og brukerpriser pa realkapital.
Utstrakt bruk av hjemmekontor vil kunne legge en
demper pa produktiviteten og dermed bidra til noe
hgyere inflasjon. En svakere krone bidrar til at den
importerte prisveksten gker i r, men pavirker ogsa
prisveksten pé noe lengre sikt grunnet tidsforsinkelser
i kostnadsutviklingen og i prissettingen. Virkningen
av kronesvekkelsen pé norske importpriser dempes
ved at utenlandsk inflasjon gér ned og ved at deler av
importetterspgrselen over tid vris i retning av land som
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Boks 1. Neermere om finanspolitikken

| det opprinnelig vedtatte budsjettopplegget for 2020 ble
oljepengebruken, eller det strukturelle, oljekorrigerte under-
skuddet pa statsbudsjettet beregnet til om lag 244 milliarder
kroner. Det faktiske oljekorrigerte underskuddet ble opprin-
nelig anslatt til i overkant av 240 milliarder kroner. Samsvaret
med det strukturelle underskuddet avspeiler at 2020 ble
ansett a vaere naer en konjunkturngytral situasjon for statens
inntekter.

Et strukturelt underskudd pa 244 milliarder kroner utgjorde
om lag 7,6 prosent av trend-BNP for Fastlands-Norge, og
oljepengebruken har ligget om lag pa dette nivaet siden
2016, jf. figur 1. Oppdaterte tall for kapitalen i Statens pen-
sjonsfond utland ved inngangen til 2020 var knapt 10 100
milliarder kroner. Malt i forhold til denne inngangsverdien
var strukturelt underskudd anslatt a utgjere 2,4 prosent av
fondsverdien, det vil si klart lavere enn 3-prosentbanen for
forventet realavkastning av fondet.

Tiltakene mot koronapandemien har bade i Norge og an-
dre land medfart bra endringer i finanspolitikken. Fra 13.
mars har Finansdepartementet og andre departementer i
flere omganger lagt fram bevilgnings- og lovproposisjoner
for Stortinget som innebaerer kraftige utgiftsgkninger over
statsbudsjettet. | tillegg er det vedtatt nye lane- og garanti-
ordninger og det er gitt utsettelser for betaling av skatt for
foretak (utenom petroleum), samt utsatt frist for betaling av
merverdiavgift og arbeidsgiveravgift.

Den siste oppsummeringen av tiltakene som forelig-

ger er Prop. 73 S fra Finansdepartementet, lagt fram 3.
april for Stortinget. Oppsummeringen der er sa langt ikke
basert pa en samlet makrogkonomisk gjennomgang.
Denne vil farst foreligge i Revidert Nasjonalbudsjett 2020
sammen med eventuell ytterligere justering av tiltakene.
Finansdepartementet har sa langt, ut fra en teknisk forutset-
ning om at den akutte krisen varer i to maneder, beregnet
en svekkelse av det faktiske oljekorrigerte underskuddet
med om lag 200 milliarder kroner i forhold til det opprin-
nelige budsjettopplegget. Av dette er om lag 140 milliarder

Figur 1. Strukturelt underskudd i prosent av trend-BNP for
Fastlands-Norge
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

kroner knyttet til aktive tiltak for & motvirke inntektsbortfall
for virksomheter og personer og noen andre tiltak, mens om
lag 60 milliarder kroner skyldes svekkelse av budsjettet som
folge av lavere skatter og hgyere dagpengeutbetalinger nar
gkonomien gdr inn i en lavkonjunktur (automatisk stabilise-
ring). Basert pa anslagene i Prop. 73 S kan det strukturelle
underskuddet da anslas & eke fra om lag 244 milliarder
kroner i opprinnelig budsjett til rundt 400 milliarder kroner,
medregnet tiltakene mot koronapandemien. Strukturelt
underskudd som andel av trend-BNP for Fastlands-Norge
heves med dette fra rundt 7,6 prosent i 2019 til drgye 12
prosent i 2020, tilsvarende en budsjettimpuls pa knapt 5
prosentpoeng, jf. figur 1. Til sammenlikning var opplegget
under finanskrisen i 2009 beregnet a gi en budsjettimpuls
pa 2,4 prosentpoeng. Den reelle utgiftsveksten for 2020
kan anslas til om lag 12 prosent, om lag dobbel sa hay som
under finanskrisen. Et strukturelt underskudd pa rundt 400
milliarder kroner tilsvarer 4 prosent av kapitalen i Statens
pensjonsfond utland, naermere 100 milliarder kroner over
3-prosentbanen for budsjettpolitikken.

Mens myndighetene i andre land i stor grad finansierer
tiltakene mot koronapandemien med statlige opptak av lan,
kan Norge benytte seg av rammeverket for bruk av Statens
pensjonsfond utland og finansiere gkte budsjettunderskudd
med gkte tilbakefgringer fra oljefondet. Figur 2 viser netto
avsetning til Statens pensjonsfond utland, som grovt sett
omfatter statens inntekter fra petroleumsvirksomheten
fratrukket det oljekorrigerte underskuddet. Pa grunn av lave
oljepriser anslas petroleumsinntektene a bli lave, men det
oljekorrigerte underskuddet kan anslas til over 450 milliar-
der kroner. Netto tilbakefaring fra oljefondet til statsbud-
sjettet kan anslas til drayt 300 milliarder kroner og har, slik
det framgar av figur 2, aldri tidligere hatt dette omfanget.
Renter og utbytte i oljefondet kan anslas til rundt 250 mil-
liarder kroner. Siden tilbakefgringen har starre omfang enn
renter og utbytte, innebaerer anslagene at det ogsa ma
teeres pa fondet, og denne taeringen vil kunne gke dersom
nedstengningen pa grunn av koronapandemien skulle trekke
ut i tid og overstige de to manedene anslagene bygger pa.

Figur 2. Netto avsetning i Statens pensjonsfond utland.
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har bedret sin relative konkurranseevne overfor Norge.
Lave energipriser i innevaerende &r bidrar til & trekke
prisstigningen ned bade direkte og indirekte. For 2020
venter vi en vekst i KPI pé 1,2 prosent og i KPI-JAE pé
2,8 prosent. Veksten mélt ved KPI ventes deretter &
stige og ligge rundt 2,0 prosent i 2022 og 2023.

P4 kort tid har utsiktene for norsk gkonomi endret seg
fullstendig. I var forrige publiserte konjunkturrapport
fra desember 2019, 14 det an til at norsk gkonomi ville
vere i en ner konjunkturngytral situasjon i drene
framover. Koronapandemien har medfert at norsk gko-
nomi er i en lavkonjunktur som sannsynligvis vil vare

i flere ar framover. En meget ekspansiv finanspolitikk,
lavere renter, rekordsvak kronekurs og fallende real-
lpnn bidrar til & dempe utslagene i arbeidsmarkedet.
Sammenlignet med mange av vare handelspartnere vil
gjeninnhentingen sannsynligvis skje raskere i Norge
som fglge av stgrre handlingsrom i finans- og penge-
politikken og at krona har svekket seg mot de fleste
valutaer. I vére beregninger har vi lagt til grunn at de
mest inngripende smittevernstiltakene gradvis slippes
opp gjennom 2. kvartal, noe som er litt tidligere enn
hos mange av vare handelspartnere. Det er imidlertid
stor usikkerhet rundt det videre smitteforlgpet og det
kan bli behov for & viderefgre enkelte smittevernstiltak
betydelig lenger enn det vi har forutsatt. I sa fall vil lav-
konjunkturen sannsynligvis bli badde dypere og lengre
enn det vi har beskrevet ovenfor.

Statistisk sentralbyra
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Tabell 2.2. Makrogkonomiske hovedstorrelser 2010-2023. Regnskap og prognoser. Prosentvis endring fra aret far der ikke annet framgar

Prognoser
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019* 2020 2021 2022 2023

Realgkonomi

Konsum i husholdninger mv 38 24 35 28 21 2,7 1,1 22 1,9 1,7 98 9,4 4.4 2,4
Konsum i offentlig forvaltning 2,2 1,1 1,5 1,0 2,7 2,4 23 19 1,4 1,7 2,4 2,0 2,0 2,0
Bruttoinvestering i fast realkapital 64 7,5 75 63 -03 -40 39 26 2,8 6,2 -95 1,2 0,8 2,1
Utvinning og rgrtransport -80 114 146 190 -1,8 -12,2 -16,0 -54 1,9 13,0 90 -11,9 0,6 0,6
Bruttoinvestering Fastlands-Norge -6,4 5,0 7,4 2,9 04 -0,2 9,0 6,8 3,0 4,3 -10,2 4,2 0,8 2,4
Neeringer -9,2 1,17 105 -32 -07 -28 126 9.2 6,8 56 -19,0 4,3 3,4 5,0
Bolig -16 170 109 53 -14 32 66 73 -62 -05 94 -37 0,1 5,9
Offentlig forvaltning -5,3 1.1 -1,8 11,8 45 02 64 26 7,5 6,9 3,1 105 -1,7 -34
Ettersparsel fra Fastlands-Norge' 1,2 2,5 3,7 2,3 1,9 2,0 3,1 3,1 2,0 2,3 -6,6 6,0 3,0 2,3
Eksport 06 -08 1,7 -1,8 34 43 1,1 1,7 -0.2 1,5 -3,6 4,5 5,3 3,5
Eksport av tradisjonelle varer 33 -0,1 -0, 1,3 3,1 6,9 -86 1,7 2,0 5,1 -7.0 2,9 5,1 5,5
Eksport av rdolje og naturgass -69 -56 05 55 27 21 49 5,1 -48 -4.3 6,8 7.6 5,1 2,0
Import 84 3,9 29 50 20 1.9 27 19 1,9 52 -12,0 4,6 4,2 2,5
Import av tradisjonelle varer 9,2 4,6 2,2 1,8 1,9 28 -02 3,8 3,2 56 -14,1 3,8 3,7 3,8
Bruttonasjonalprodukt 0,7 1,0 2,7 1,0 20 20 1,1 23 1,3 1,2 -4,0 4,8 3,3 2,6
BNP Fastlands-Norge 1,9 1,9 3,7 23 22 1,4 09 20 2,2 23 -55 4,7 3,0 2,7
BNP Industri og bergverk 2,1 1,7 2,0 3,3 2,8 -46 -42 0,0 0,8 3,2 -6,8 4,0 4,2 1,5
Arbeidsmarked
Utferte timeverk i Fastlands-Norge 0,2 1,7 1,7 04 1.4 07 06 03 1,8 1.8 44 2,5 1,5 0,8
Sysselsatte personer -0,3 1,4 2,0 1,1 1,0 0,5 0,3 1,2 1,6 1,7 -2,3 -0,0 1,2 1,3
Arbeidsstyrke 0,6 1,3 1,5 1,2 0,7 1,5 0,2 -0,2 1,4 1,0 0,1 -1,0 0,8 1,1
Yrkesandel (niva) 71,7 715 71,4 712 70,7 71,0 704 69,7 702 705 702 693 696 701
Arbeidsledighetsrate (niva) 3,8 3,4 3,3 3,8 3,6 4,5 4,7 4,2 3,8 3,7 6,3 5,5 5,1 5,0
Priser og lonninger
Arslgnn 3,7 42 40 39 31 2,8 1,7 23 2,8 3,5 2,0 1,6 3,5 3,6
Konsumprisindeksen (KPI) 2,5 1,2 0,8 2,1 2,0 2,1 36 1,8 2,7 2,2 1,2 3,4 1,9 2,2
KPI-JAE? 1.4 09 1,2 16 24 27 30 14 1,6 2,2 2,8 2,3 1,9 2,2
Eksportpris tradisjonelle varer 45 58 -19 27 34 20 40 52 5,9 0,3 1,8 3,3 2,5 2,1
Importpris tradisjonelle varer 0,0 4,0 0,3 1.4 43 46 1,7 3,5 4,5 2,4 3,3 2,9 2,4 2,3
Boligpris 8,2 8,0 6,8 4,0 2,7 6,1 7,0 5,0 1,4 2,5 -2,0 -0,5 1,7 3,0

Inntekter, renter og valuta
Husholdningenes disponible

realinntekt 2,8 43 44 40 23 54 -16 20 1,5 3,0 0,4 0,3 1,9 2,4
Husholdningenes sparerate (niva) 3,7 57 6,8 7,1 76 96 68 64 5,7 74 16,0 8,1 6,1 6,1
Pengemarkedsrente (niva) 2,5 2,9 2,2 1,8 1,7 1,3 1,1 0,9 1,1 1,6 11 0,8 1,1 11
Utladnsrente, rammelan (niva)? 34 36 39 40 39 32 26 26 2,7 3,0 2,6 2,3 2,5 2,6
Realrente etter skatt (niva) 0,1 1,3 2,1 0,8 0,8 0,1 -1,6 0,1 -0,7 0,2 08 -15 0,1 -0,2
Importveid kronekurs (44 land)* -3,7 24 -1.2 2,2 53 10,5 1,8 -0,8 0,1 29 11,4 1,3 0,0 0,0
NOK per euro (niva) 801 7,79 747 781 835 895 929 933 960 985 11,09 11,27 11,27 11,27
Utenriksgkonomi

Driftsbalansen (milliarder kr)® 281 346 374 317 341 250 138 152 252 140 136 187 255 307
Driftsbalansen i prosent av BNP 10,8 12,4 12,6 10,3 10,8 8,0 45 4.6 71 4,0 4.1 5,2 6,6 7,6
Utlandet

Eksportmarkedsindikator 11 6,1 1,0 2,0 4,7 5,3 3,8 5,6 3,4 25 -12,6 8,2 6,4 4,0
Konsumpris euro-omradet 1,6 2,7 2,5 1,4 0,4 0,2 0,2 1,5 1,8 1,2 0,5 1,0 1,5 1,8
Pengemarkedsrente, euro (niva) o8 14 06 02 02 00 -03 -03 -03 -04 -06 -06 -03 0,0
Raoljepris i dollar (niva)® 80 111 112 109 100 53 45 55 72 64 35 43 46 49
Raoljepris i kroner (niva)® 485 622 650 639 627 431 379 452 583 564 354 443 480 509

' Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner + konsum i offentlig forvaltning + bruttoinvesteringer i fast kapital i Fastlands-Norge.
2 KPI justert for avgiftsendringer og uten energivarer.

3 Gjennomsnitt for dret. Utldnsrente, rammeldn med pant i bolig.

4 Positivt fortegn innebaerer depresiering.

° Driftsbalansen uten korreksjon for sparing i pensjonsfond.

 Gjennomsnittlig spotpris Brent Blend

Kilde: Statistisk sentralbyra. Informasjon t.o.m. 21. april 2020 er benyttet.
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3. Forelgpig nasjonalregnskap for 1. kvartal 2020

Norsk gkonomi stoppet opp i siste halvdel av mars 2020. Forelgpige anslag fra Nasjonalregnskapet
viser et fall i BNP Fastlands-Norge pa 6,4 prosent i mars, justert for normale sesongvariasjoner. Det

gir en nedgang pa 1,9 prosent i 1. kvartal.

Nedstengingen av gkonomisk virksomhet i mars har
ingen historiske paralleller. Den skiller seg fra tidligere
konjunkturelle tilbakeslag og finansielle kriser ved

at deler av det gkonomiske livet er blitt innstilt etter
réd eller palegg fra helsemyndighetene, eller fordi
befolkningen sgker & verne seg mot sykdom. Dette har
gitt vide ringvirkninger, samtidig som norsk gkonomi
pavirkes av lignende utvikling i mange andre land, med
store utslag i priser pa handelsvarer og i kronekursen.

Det er et stort behov for et helhetlig bilde av utvikling-
en. Statistisk sentralbyra legger derfor fram forelppig
nasjonalregnskap for 1. kvartal og for mars 2020
allerede na. Anslag for aktivitetsnivaet ved utgangen av
mars ble publisert fgr paske. Fullstendig nasjonalregn-
skap for 1. kvartal og mars publiseres 12. mai 2020.

3.1. Forelgpige anslag er usikre

Anslagene som nd legges fram er forelgpige. De bygger
pa det informasjonsgrunnlaget som foreligger per 21.
april 2020. Siden ikke alle indikatorene som normalt
benyttes foreligger, er tallene usikre. Dette er likevel av
mindre betydning sammenlignet med den usikkerheten
som skapes av at situasjonen i mars 2020 er s uvanlig.
Flere av de sammenhengene som nasjonalregnskapet
legger til grunn for & utarbeide méneds- og kvartalstall
antas i vaere endret. Av hensyn til usikkerheten legges

i denne omgang bare fram tall for vekst i makrogkono-
miske hovedstgrrelser og i utvalgte neringer fra fore-
géende periode.

Det er flere utfordringer ved & utarbeide nasjonalregn-
skap for mars 2020.! Hovedlinjene i arbeidet fglger den
vanlige tilnzermingen i det kvartalsvise nasjonalregn-
skapet, hvor produksjon og bruttoprodukt beregnes for
ulike naeringer. For mange neeringer vil imidlertid in-
dikatorene som vanligvis brukes, ikke gi et riktig bilde
av aktiviteten i mars. Det gjelder sarlig de naringene
hvor aktiviteten males ved en beregnet arbeidskrafts-
stprrelse basert pad data fra a-ordningen. Denne indika-
toren fanger ikke godt nok opp den plutselige oppgan-
gen i permitteringer fra midten av mars. Videre antas
sammenhengen mellom arbeidsinnsats og gkonomisk
aktivitet 4 veere mindre stabil i mars.

Det er derfor hentet inn flere nye volumindikatorer.
I tillegg anvendes informasjon fra &pne kilder. Mange
store virksomheter har offentliggjort anslag for hvor

1 Se Bougroug og Sletten (2020). Nésituasjonen i norsk gkonomi.
SSB. Notater 2020/17.

mye produksjonen er redusert. En rekke bransje-
organisasjoner har gjennomfgrt undersgkelser blant
sine medlemsbedrifter. Dette er sammenholdt med
opplysninger om innretningen av smitteverntiltakene,
og hvordan disse pavirket aktiviteten i neeringer ulikt
gjennom mars maned.

Figur 3.1. Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge. Faste 2017-
priser. Kvartal. Prosentvis volumendring fra foregaende periode
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Figur 3.2. Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge. Faste 2017-
priser. Maned. Prosentvis volumendring fra foregaende periode
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Figur 3.3. Utvalgte naeringer. Faste 2017-priser. 1. kvartal 2020. Prosentvis volumendring fraforegaende periode
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De ordinere arbeidskraftindikatorene er supplert med
en indikator for hvor stor andel av timeverkene som ble
permittert innen hver enkelt neering i mars. Dette byg-
ger pa mikrodata fra NAV, der dato for oppstart av per-
mitteringen ogsa fremkommer. Materialet fra NAV har
den fordel at det dekker alle naeringer. Det er fortsatt en
utfordring at sammenhengen mellom arbeidsinnsats og
produksjon kan variere mye mellom naringer i mars.
Indikatorene er derfor vurdert sammen med annen
informasjon om naringsvis utvikling.

I beregningsopplegget for kvartalsvis nasjonalregnskap
antas det a vaere et stabilt forhold mellom produksjon
og bruttoprodukt i de ulike neeringene. Det er neppe
riktig for mars 2020. I naringer hvor produksjonen
faller brétt, ma foretakene redusere produktinnsatsen
like hurtig for at bruttoproduktet ikke skal falle mer
enn produksjonen. Det vil i mange tilfeller ikke veere
mulig. Siden beregningene for de fleste naeringer sikter
mot & anslé utviklingen i produksjon, kan det fore til

at nedgangen i bruttoproduktet er undervurdert. Det
kan imidlertid ikke fastslés fgr det utarbeides endelige
nasjonalregnskapstall pa grunnlag av regnskapsopplys-
ninger fra foretakene.

3.2. Produksjon og bruttonasjonal-
produkt
Det kraftige fallet i BNP Fastlands-Norge var ikke jevnt
fordelt pé naeringer, se figur 3.3 og 3.4. Nedgangen var
serlig sterk for naringer der smittevernhensyn farte til
at aktiviteten ble innstilt, noe som gjaldt flere tjeneste-
neeringer. Helsedirektoratet fastsatte 12. mars forskrift
som forbgd kultur- og idrettsarrangementer, samt
stengte serveringssteder, treningssentre, svgmmehaller
og personlige tjenester som frisgrer og hudpleiere. Det
ble ogsa gitt rdd om a holde stgrre avstand til andre
mennesker. Enkelte kommuner fulgte opp med ytter-
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ligere innstramminger, med blant annet forbud mot
alkoholservering.

Dette slo ut i en svart sterk nedgang i bruttoproduktet
for kultur, underholdning og annen tjenesteyting og en
enda sterkere nedgang i overnattings- og serverings-
neeringen. Overnattings- og serveringsnearingen ble
ogsa rammet av at karanteneregler begrenset reise-
trafikken bade innenlands og til utlandet. Dette ble
ytterligere forsterket av forbudet mot opphold pé fri-
tidseiendom i annen kommune. Reisebegrensningene
forte ogsa til at bruttoproduktet i transport utenom
utenriks sjgfart falt markant. Det skyldes blant annet en
neer fullstendig stopp av passasjertrafikk med fly, men
ogsa annen landtransport gikk mye ned.

Nedgangen i tjenestenaringene rammet ogsé vare-
handelen. Det var en viss oppgang i dagligvarehande-
len, men andre deler av detaljhandelen gikk tilbake.
Varehandelen ble ogsa preget av nedgangen i andre
neringer, som slo ut i redusert engroshandel. Bade
faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting og forret-
ningsmessig tjenesteyting ble pavirket av det generelle
tilbakeslaget i mars. Det har veert en sterk gkning i
permitteringer fra bemanningsselskaper, som fglge av
at aktiviteten i andre neringer har stoppet opp.

Barnehagene ble besluttet stengt fra 12. mars. Produk-
sjonen av private og kommunale barnehagetjenester
falt dermed nesten helt bort. Det var ogsd en markant
nedgang i aktiviteten i helsenaringene. Det skyldes
dels at sykehusene utsatte konsultasjoner og opera-
sjoner for & frigjpre kapasitet til koronapasienter, dels
at pasient eller behandler var i karantene, og dels at
pasienten selv utsatte behandlingen. Helsedirektoratet
ga ogsa retningslinjer som forte til at flere spesialiserte
helsetjenester har stengt eller innskrenket driften. Det
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Figur 3.4. Utvalgte naeringer. Faste 2017-priser. Mars 2020. Prosentvis volumendring fra foregaende periode
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Kilde: Statistisk sentralbyra.

gjelder blant annet tannleger og fysioterapeuter. Sam-
let sett gikk aktiviteten i helse- og omsorgstjenestene
kraftig ned i mars, noe som er svert uvanlig.

De forelgpige tallene viser et fall i aktiviteten i indus-
trien pé 3,4 prosent fra februar til mars, noe som gir
en nedgang pa 1,4 prosent for 1. kvartal sett under
ett. Det er klare forskjeller mellom de ulike industri-
grenene.

Det er til dels sterk oppgang i produksjon av en del
varer som etterspgrres av husholdningene. Naerings-
middelindustrien gkte med over 6 prosent i mars. Dette
er den storste enkeltindustrinzringen pa fastlandet

og bidrar dermed til & dempe fallet i samlet industri-
produksjon. Det var ogsé god vekst i trelastnaringen.

I industriene tett knyttet til utvinningsnaringene var
det derimot kraftig nedgang. I disse naeringene er det
mye innleid arbeidskraft, og smitteverntiltak kan ha
lagt begrensninger pa driften. Forelgpige tall viser at
bygging av skip og bater og bygging av oljeplattformer
og moduler begge falt med rundt 20 prosent i mars.

Prosessindustriene har en blandet utvikling, men ser
samlet sett ut til & ha holdt produksjonen oppe i mars.
Farmasgytisk industri gkte sterkt i mars, men var om
lag uendret for 1. kvartal sett under ett. Produksjon av
metaller var mer stabil, ifplge forelgpige kvartalstall.
Dette er i trdd med utviklingen i metalleksport og for-
bruket av strgm i kraftkrevende industri.

Olje- og gassproduksjonen ble ikke nevneverdig pavir-
ket av koronautbruddet i 1. kvartal. Veksten ble deri-
mot dempet av tekniske problemer pa noen felt. Brutto-
produktet i utvinningsnaeringen gkte med 1,0 prosent
sammenlignet med fjerde kvartal 2019. I mars ble det
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tilneermet nullvekst i produksjonen sammenlignet med
februar. Kvartalsveksten trekkes opp av oppstarten av
Johan Sverdrup i oktober 2019, som gkte produksjonen
gjennom 4. kvartal og gir et overheng inni 1. kvartal.

Samlet BNP for Norge, inkludert olje- og gassutvinning,
rgrtransport og utenriks sjgfart, falt 5,5 prosent fra
februar til mars. Det ga en nedgang pa 1,5 prosenti 1.
kvartal.

3.3. Konsum i husholdningene
Smitteverntiltakene fgrte til en umiddelbar nedgang

i husholdningenes konsum. Data for kjgp av varer og
tjenester via debetkort? viste at seerlig kjop av tjenester
falt kraftig fra 13. mars av, men ogsé annen varehandel
gikk ned. Unntaket var dagligvarekjgp, som hadde et
kraftig hopp dagen tiltakene ble innfgrt, og deretter var
forholdsvis uendret.

Samlet anslas husholdningenes konsum & ha gatt ned
med om lag 12 prosent fra februar til mars. Anslaget
bygger pé data fra flere kilder, blant annet forelgpige
data hentet inn til varekonsumindeksen. Materialet
tyder pa en viss oppgang i kjgp over nett, men langt fra
nok til & veie opp for nedgangen i annet konsum.

Nedgangen i tjenestekonsumet var stgrst, pd 13 pro-
sent. Dette gjenspeiler utviklingen i tjenesteproduk-
sjonen, som delvis ble stengt: Konsum av fritidstje-
nester, barnehager, personlige tjenester, hotell- og
restauranttjenester samt passasjertransport falt med
mellom 11 og 41 prosent fra februar til mars. I tjeneste-
konsumet inngér ogsé husholdningenes boligtjenester,
som ikke ble pavirket av koronakrisen. Omklassifise-

2 «Samfunnsgkonomisk vurdering av smitteverntiltak — covid-19».
Rapport fra ekspertgruppe pa oppdrag for Helsedirektoratet.
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Figur 3.5. Konsum i husholdningene og offentlig forvaltning.
Faste 2017-priser. Kvartal. Prosentvis volumendring fra
foregaende periode

2

o_lfthJJ

—-

2018:1 2018:3 2019:1 2019:3 2020:1

m Konsum i husholdningene  m Konsum i offentlig forvaltning

Kilde: Statistisk sentralbyra.

ring av NRK-lisensen fra 1. januar 2020 trakk ogsa ned
privat konsum i 1. kvartal. Samlet falt tjenestekonsum-
et 4 prosenti 1. kvartal.

Varekonsumet falt vesentlig mindre enn tjeneste-
konsumet, med en nedgang pa 5 prosent. Det var en
sterk nedgang i kjop av klaer og sko, pa tross av gkt
netthandel av slike varer. Varekonsumet ble videre
trukket ned av feerre bilkjgp og lavt strgmforbruk.
Derimot gkte konsumet av mat- og drikkevarer betyde-
lig i mars. Dette mé antagelig ses i sammenheng med
redusert mulighet til & spise i kantiner og pa serverings-
steder, redusert handelslekkasje til Sverige, og at
mange foretok ekstra innkjgp da smitteverntiltakene
ble annonsert. Nedgangen i mars var likevel sterk nok
til at varekonsumet falt med 2 prosent i 1. kvartal sett
under ett.

Reisebegrensninger fgrte til at husholdningenes kjgp i
utlandet falt med over 50 prosent i mars og trakk ned
husholdningenes konsum med 3 prosentpoeng. Til
gjengjeld falt ogsa utlendingers konsum i Norge.

3.4. Konsum i offentlig forvaltning
Konsumet i offentlig forvaltning anslés & ha falt med
om lag 4 prosent i mars. Nedgangen var sterkest i kom-
muneforvaltningen. Stengte barnehager og noe lavere
undervisningstilbud, samt mindre kollektivtrafikk, fgrte
til at produksjon gikk ned. Konsumet i statsforvaltning-
en falt noe mindre og trekkes ned av redusert aktivitet

i sykehus, universiteter og hggskoler, samt stengte
museer og teatre. Fra 4. kvartal 2019 til 1. kvartal 2020
var konsumet i offentlig forvaltning uendret.
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Figur 3.6. Konsum i husholdningene og offentlig forvaltning.
Faste 2017-priser. Maned. Prosentvis volumendring fra
foregaende periode

2

el .|_I.l_ LT P e .._.I.I.‘|

0 [ I

4
2018:1 2018:5 2018:9 2019:1 2019:5 2019:9 2020:1

m Konsum i husholdningene ~ mKonsum i offentlig forvaltning

Kilde: Statistisk sentralbyra.

3.5. Investeringer i fast realkapital

Det foreligger sa langt lite informasjon om invester-
inger i fast realkapital. I de forelgpige tallene for 1.
kvartal brukes planlagte investeringer innen industri og
kraftforsyning, nedjustert basert pé historisk endring
mellom anslatte og utfgrte investeringer. Data for
boliginvesteringer er tilgjengelige frem til og med mars,
men er usikre. Bruttoinvesteringene i fast realkapital

er beregnet til & falle 2,5 prosent i mars og 6 prosent i

1. kvartal. Til publisering av fullstendig nasjonalregn-
skap 12. mai, vil blant annet informasjon om utfgrte
investeringer innen olje- og gassutvinning, industri og
kraftforsyning bli innarbeidet i tallgrunnlaget. Invester-
ingene vil sannsynligvis fortsatt veere noe mer usikre
enn vanlig pa grunn av den uvanlige situasjonen i mars.

3.6. Eksport og import

Eksport av varer og tjenester falt med 1,8 prosent i
mars. Det var tjenestene som i stor grad bidro til ned-
gangen. Stgrst var fallet i utlendingers konsum i Norge,
som regnes som eksport i nasjonalregnskapet. Fallet
henger sammen med reisebegrensningene som fglge
av koronautbruddet. Kildegrunnlaget for tjenestene

er tynnere enn vanlig ettersom flere av kildene ikke er
klare pa naveerende tidspunkt. Eksport av tradisjonelle
varer falt med 2,6 prosent i mars og 3,5 prosenti 1.
kvartal.

Redusert reisetrafikk bidro til at importen av tjenest-
er falt. Dette gikk seerlig utover nordmenns konsum

i utlandet og import av passasjertransporttjenester.
Importen av tradisjonelle varer falt med 4,3 prosent i
mars, blant annet trukket ned av lav import av maskin-
er og personbiler. Samlet falt importen med om lag 11
prosent fra februar til mars.
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Tabell 3.1. Makrogkonomiske hovedstarrelser. Kvartal og maned. Sesongjustert. Faste 2017-priser
Prosentvis volumendring fra foregaende periode’

1. kv. 2. kv. 3. kv. 4. kv. 1. kv. Jan. Feb. Mar.
2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020
Konsum i husholdninger og ideelle organisasjoner 0,6 0,2 0,4 -0,4 -3,6 0,4 0,9 -11,7
Konsum i husholdninger 0,6 0,2 0,4 -0,4 -3,5 0,5 0,9 -11,6
Varekonsum 0,6 0,1 -0,5 -0,5 -1,8 -0,2 1,8 -4,5
Tjenestekonsum 0,9 0,5 0,8 0,8 -3,9 0,2 0,1 -12,7
Husholdningenes kjgp i utlandet -0,4 -1,0 2,2 -4,0 -15,4 4,5 -0,3 -55,6
Utlendingers kjgp i Norge 3,9 0,8 -0,6 6,0 -16,2 -2,1 -2,8 -47,5
Konsum i ideelle organisasjoner 0,9 0,6 0,7 0,3 -4,1 -1,4 1,5 -13,2
Konsum i offentlig forvaltning 0,4 0,8 0,7 0,7 0,0 11 0,0 -3,9
Konsum i statsforvaltningen 0,6 0,8 0,7 0,8 0,6 1,4 0,0 -3,1
Konsum i statsforvaltningen, sivilt 0,5 0,7 0,7 0,6
Konsum i statsforvaltningen, forsvar 1,6 1.3 0,7 1,6
Konsum i kommuneforvaltningen 0,3 0,8 0,6 0,6 -0,5 0,7 0,0 -4.6
Bruttoinvestering i fast realkapital -1,2 3,3 2,9 0,0 -6,0 -5,2 0,8 -2,5
Utvinning og raertransport (bruttoinvestering) -1,4 7,7 1,5 3,5
Utenriks sjgfart (bruttoinvestering) -21,5 76,7 21,9 52,8
Fastlands-Norge (bruttoinvestering) -1,1 2,1 3,1 -1,1 -5,4 -5,2 1,3 -3,1
Neeringer (bruttoinvestering) -0,4 -0,6 4,6 0,5
Tjenester tilknyttet utvinning (bruttoinvestering) 13,8 17,4 -4,4 23,0
Andre tjenester (bruttoinvestering) -2,1 -1,8 2,8 -1,1
Industri og bergverk (bruttoinvestering) 10,6 2,2 11,0 0,7
Annen vareproduksjon (bruttoinvestering) -4,3 -1,3 5,6 1,7
Boliger (husholdninger) (bruttoinvestering) 0,1 0,4 -0,4 -3,7
Offentlig forvaltning (bruttoinvestering) -3,7 8,6 4,2 -1,2
Anskaffelser minus avhendelse av verdigjenstander 8,9 -3,7 1,9 -1,0
Lagerendring og statistiske avvik 0,5 -0,3 -11,4 -35,5
Bruttoinvestering i alt -1,0 2,9 1.1 -3,8
Innenlandsk sluttanvendelse 0,1 1.1 0,7 -1,1
Ettersparsel fra Fastlands-Norge (ekskl. lagerendring) 0,2 0,8 1.1 -0,2 -3,0 -0,8 0,8 -7.7
Ettersparsel fra offentlig forvaltning -0,4 2,2 1,3 0,3 -0,8 0,1 -0,1 -3,5
Eksport i alt 2,3 -1,0 -1,6 6,5 -2,1 -5,0 1.3 -1,8
Tradisjonelle varer (eksport) 3,4 -2,2 -0,5 2,2 -3,5 -4,4 1,8 -2,6
Raolje og naturgass (eksport) -2,5 -3,1 -3,9 17,0 -2,7 -12,7 5,4 1,2
Skip, plattformer og fly (eksport) 233,3 55,1 -49,3 -43,8
Tjenester (eksport) 4,5 0,9 2,0 1,5
Samlet sluttanvendelse 0,7 0,5 0,1 0,9 -2,1 -0,6 0,5 -6,9
Import i alt 2,6 1,5 0,2 -1,1 -3,7 -0,8 -0,1 -11,1
Tradisjonelle varer (import) 5,2 -0,7 -1,3 -1,9 -1,6 -0,5 -1,1 -4,3
Raolje og naturgass (import) -13,3 0,6 44,2 -2,8 2,0 -0,3 -14,6 -19,7
Skip, plattformer og fly (import) -24.,5 50,6 -9,1 -13,3
Tjenester (import) 1,4 2,0 1,8 1,4
Bruttonasjonalprodukt, markedsverdi? 0,0 0,2 0,0 1,5 -1,5 -0,5 0,7 -5,5
Bruttonasjonalprodukt Fastlands-Norge, markedsverdi? 0,4 0,6 0,6 0,1 -1,9 0,2 0,4 -6,4
Oljevirksomhet og utenriks sjgfart® -2,6 -2,2 -3,9 11,0 0,9 -4,5 2,4 -0,2
Bruttoprodukt Fastlands-Norge, basisverdi 0,4 0,7 0,6 0,1 -1,8 0,4 0,2 -6,2
Fastlands-Norge utenom offentlig forvaltning
(bruttoprodukt) 0,4 0,8 0,7 0,0 -1,9 0,3 0,4 -6,2
Industri og bergverk (bruttoprodukt) 0,2 1,5 0,0 0,1 -1,4 -0,6 0,1 -3,4
Annen vareproduksjon (bruttoprodukt) -1,3 1,6 1.1 -1,4 -0,7 2,6 1,2 -3,8
Tjenester inkl. boligtjenester (bruttoprodukt) 0,9 0,5 0,7 0,3 -2,3 -0,1 0,2 -7.3
Offentlig forvaltning (bruttoprodukt) 0,3 0,4 0,5 0,5 -1,2 0,7 -0,2 -6,1
Produktavgifter og -subsidier 0,8 0,0 0,6 0,2

' Tall fra og med 2018 er forelgpige.
2 Bruttonasjonalprodukt er malt i markedsverdi, mens bruttoprodukt i naeringer er malt i basisverdi.
3 Omfatter utvinning av rdolje og naturgass, rertransport og utenriks sjgfart.

Kilde: Statistisk sentralbyra.
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