samfunnsokonomisk-analyse.no

Boligprisvekst 2022-2025
“> 1,5til31

} 3,2 til 4,4

| 45til5,6
5,71l 6,2

Norsk gkonomi — boligmarkedet
Vol. 16, nr. 2-2022



Rapport nr. 28-2022 fra Samfunnsgkonomisk analyse AS
Norsk gkonomi Vol. 16, nr.2 — 2022

ISBN-nummer: 978-82-8395-158-5
Forsidefoto: Samfunnsgkonomisk analyse
Tilgjengelighet: Offentlig 29. september

Dato for ferdistilling:  26. september
Forfattere: Andreas Benedictow, Bjgrn Gran, Markus
Gyene, Marte Frisell, Emil Cappelen Bjgru,

Mathias Iversen

Samfunnsgkonomisk analyse AS
Borggata 2B
N-0650 Oslo

Org.nr.. 911 737 752

post@samfunnsokonomisk-analyse.no



Forord

Norsk gkonomi — boligmarkedet er en konjunkturrapport med hovedfokus pa det norske boligmarkedet,
nasjonalt og regionalt. Norsk- og internasjonal gkonomi legger viktige premisser for utviklingen i det
norske boligmarkedet. Derfor inneholder rapporten ogsa en konjunkturanalyse og prognoser for norsk
gkonomi.

Rapporten starter med en gjennomgang av det norske boligmarkedet. Vi lager separate boligprispro-
gnoser for alle Norges fylker, samt de seks starste byene. Prognoser for norske utlansrenter, hushold-
ningenes inntekter, befolkningsvekst, boligbygging, konsumprisvekst og kredittvekst danner grunnlaget
for de nasjonale og regionale boligprisprognosene.

Som input til analysen av boligmarkedet utarbeider vi en konjunkturanalyse av norsk gkonomi. | dette
arbeidet benytter vi en makrogkonomisk modell for norsk gkonomi, Norwegian Aggregate Model (NAM).
Modellen er utviklet av professorene Ragnar Nymoen ved Universitetet i Oslo og Gunnar Bardsen ved
NTNU i Trondheim.

Til slutt inneholder rapporten en kort giennomgang av den gkonomiske situasjonen internasjonalt. Ka-
pittelet danner grunnlaget for prognoser for stgrrelser som er viktige for norsk gkonomi, som utviklingen
i eksportmarkedene, internasjonale renter, prisveksten i utlandet og oljeprisen.

| arbeidet med denne rapporten ble det benyttet informasjon til og med 26. september 2022.

Redaksjonen har bestatt av:

=  Andreas Benedictow
=  Bjgrn Gran

=  Markus Gyene

=  Emil Cappelen Bjgru
= Marte Marie Frisell

®=  Mathias Iversen
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Sammendrag

Brastopp i norsk gkonomi — klar nedgang i
boligprisene

Etter en periode med hgy vekst og lav ledighet
er norsk gkonomi pa vei mot en klar konjunktur-
nedgang. Haye priser og gkte renter trekker inn
kigpekraft og bidrar til & senke husholdningenes
etterspgrsel etter varer og tjenester. Dette vil
sammen med hgye strgmpriser dempe aktivite-
ten og investeringene i naeringslivet. Det norske
boligmarkedet viser ogsa klare tegn til avmat-
ning, og vi venter at boliginvesteringene vil falle
de neermeste arene. Hay aktivitet og lav ar-
beidsledighet som fglge av kraftig motkonjunk-
turpolitikk under pandemien har fart til sveert
hgy inflasjon i mange land. Dette forsterkes av
energikrise som fglge av krigen i Ukraina og
hgye matvarepriser som fglge av bade krigen
og tarke. Sentralbankene har svart med kraftige
rentegkninger for & temme inflasjonen. Dette
demper ogsa internasjonal ettersparsel etter
norske varer og tjenester. | motsatt retning trek-
ker imidlertid oljeinvesteringene, som ventes &
gke klart de neermeste arene som respons pa
hgye olje- og gasspriser og gunstige skatte-
endringer for oljebransjen. Samlet sett ventes
like fullt en klar avmatning i norsk gkonomi fram-
over. Neste ar venter vi at veksten i norsk gko-
nomi blir nger null, far den tar seg noe opp i 2024
0g 2025.

Renteoppgangen bidrar til & sende boligprisene
nedover en periode framover. | hgst venter vi at
boligprisene vil falle mer enn normal sesongva-
riasjon tilsier, og at fallet fortsetter neste ar. For
landet samlet venter vi at boligprisene vil falle
med 3,5 prosent i 2023, fgr de flater uti 2024 og
gker noe igjen i 2025, nar inflasjonen ventelig er
kommet klart ned og rentene har falt noe.

Den stadig gkende inflasjonen har etter hvert
blitt mgtt av en markert rentegkning i de fleste
land. Den svenske sentralbanken gkte i slutten
av september styringsrenten med hele 1 pro-
sentpoeng, til 1,75 prosent. Samme uke gkte
den amerikanske sentralbanken rentene med
0,75 prosentpoeng, til 3,25 prosent, og Norges

Bank og Bank of England gkte begge med 0,5
prosentpoeng til 2,25 prosent. Ogsa i euroom-
radet er nd rentene pa vei oppover, sist med
0,75 prosentpoeng i midten av september til
1,25 prosent. Det er ventet at sentralbankene i
tiden framover gker rentene ytterligere, men ut-
viklingen avhenger blant annet av hvorvidt infla-
sjonen vedvarer eller avtar i styrke.

Det er flere grunner til at Norges Bank ikke
trenger & gke rentene like mye som andre land.
For det farste bidrar frontfagsmodellens sentra-
liserte lgnnsforhandlinger til & moderere lgnns-
veksten, slik at faren for at inflasjonen skal
smitte over i lgnningene og skape en stigende
spiral mellom priser og lgnninger er mindre her.
Videre har norske husholdninger sveert hgy
gjeld og i stor grad flytende renter, som betyr at
de er relativt rentefglsomme. Derfor venter vi at
rentetoppen nas i Norge allerede rundt arsskif-
tet og pa et noe lavere niva enn Norges Banks
rentebane tilsier.

| boligmarkedet har prisene gkt klart hittil i 2022.
Det er imidlertid flere tegn til at dette er i ferd
med & snu. Nyboligsalget har falt markert over
hele landet. Markedet for fritidsboliger har ogsa
snudd. Hgye byggekostnader gir redusert lgnn-
somhet i nybygg. Vi ser ogsa klare tegn til at
farstegangskjgperne sliter, spesielt i Oslo, der
antallet fgrstegangskjgpere har gatt ned og
flere ser seg om etter bolig utenfor byen. Over
hele landet ser vi at flere fgrstegangskjgpere
kjgper sammen med andre.

Det er dessuten fgrst na at rentegkningene vir-
kelig begynner & merkes i folks lommebgker.
Utlansforskriftens krav om at lanet ikke far over-
stige fem ganger inntekt og egenkapitalkravet
pa 15 prosent er allerede begrensende for
mange, og seerlig i omrader med hgye priser. |
tillegg innebaerer kravet om at husholdningene
skal tale en rentegkning pa 5 prosentpoeng at
de snart ma tale renter pa rundt 9 prosent. Dette
demper ogsa kjgpekraften betydelig for store
grupper. Vi venter at utlansrenten gker til 4,4
prosent neste ar. Deretter venter vi at utlansren-
tene kommer noe ned igjen mot slutten av neste
ar, i trdd med en antakelse om at Norges Bank
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setter ned styringsrenten med ett prosentpoeng
fra hgsten 2023 og gjennom 2024.

For hele prognoseperioden samlet tror vi bolig-
prisveksten vil veere sterkest i fylkene Oslo, Ro-
galand, Agder og Nordland. For de tre siste fyl-
kene skyldes det farst og fremst at de har sterk
prisvekst i 2022, mens vi venter en svakere ut-
vikling deretter. Oslos boligmarked er relativt
rentesensitivt og vi venter der en mer markert
nedtur neste ar, men ogsa den sterkeste veks-
ten mot slutten av prognoseperioden, nar ren-
tene kommer noe ned og den svake tilbudssi-
den igjen dominerer utviklingen. Vi venter at bo-
ligprisveksten blir svakest i Innlandet og Mgre
og Romsdal.

Det har veert et klart mgnster under pandemien
at mange har tilpasset seg en ny, mer fleksibel
hverdag med gkt bruk av hjemmekontor, som
har materialisert seg i relativt hgy prisvekst i en
del «lavprisomréder» med bade kort og lang
pendleravstand, seerlig i tilknytning til Oslo. Det
ser ogsa ut til at presset i boligmarkedet flyttet
seg lengre ut fra Oslo, slik at omrader som
Sarpsborg og Fredrikstad i @stfold og byer som
Larvik og Porsgrunn i Vestfold og Telemark har
hatt vel s& hgy vekst som Akershus-omradet.
Framover venter vi imidlertid at det farst og
fremst er i de bynaere kommunene som Baerum,
Asker, Lillestram, Larenskog og Nordre Follo at
befolkningsgkningen vil veere sterkest fram-
over, og at pendlingen fra disse kommunene
bare vil gke i omfang i arene framover.

Prisutviklingen i Oslo har lenge veert preget av
at boligbyggingen har veert lav i forhold til be-
folkningsveksten. Boligprisene har steget bety-
delig i 2020, 2021 og i starten av 2022. Hgye
boligpriser har bidratt til at husholdningene i ho-
vedstaden har tatt opp hgy gjeld, og gkte renter
vil derfor sla ekstra hardt ut her. Etter en bolig-
prisvekst pa 5,5 prosent i 2022, venter vi at bo-
ligprisene vil falle med 5,0 prosent i 2023. Ny-
boligsalget i Oslo tok seg kraftig opp hgsten
2020 og holdt seg pa et hgyt niva i begynnelsen
av 2021, fgr det falt tydelig fra mars/april, og for-
ble lavere. Samlet ble det dermed solgt rundt
500 feerre boliger i 2021 enn i 2020 i Oslo. Ny-
boligsalget fram til august i ar har veert enda
svakere, og det er tegn til svak utvikling pa kort

sikt. Vi venter at antall ferdigstilte boliger vil ta
seg noe opp helt i starten av prognoseperioden
som fglge av salgstoppen i 2020, for sd & dem-
pes og holde seg relativt lav i forhold til befolk-
ningsveksten. Dette bidrar til & presse boligpri-
sene opp pa sikt, og vi venter at Oslo blir byen
med hgyest prisvekst mot slutten av prognose-
perioden, pa drayt 5 prosent i 2025.

| prognoseperioden sett under ett venter vi at
byene med sterkest boligprisvekst blir Stav-
anger og Kristiansand, med en samlet gkning
p& rundt 8 prosent begge steder. Arsaken til
dette er dels at boligprisene har steget mye der
hittil i 2022, at hgye oljepriser gir en relativt god
konjunkturutvikling pa Vest- og Sgrlandet, samt
at boligprisnivaet i de to byene er relativt lavt og
gkte renter derfor ikke vil sla like hardt ut i bolig-
prisene. Vi venter boligprisfall i 2023 ogsa der,
men mindre nedgang enn ellers i landet. Utover
i prognoseperioden venter vi at prisene vil ta
seg noe opp.

Boligprisnivaet i Trondheim og Tromsg er rela-
tivt hgyt sammenlignet med andre byer. Derfor
venter vi at gkte renter vil virke relativt sterkt i
de to byene. Utover i prognoseperioden venter
vi at boligprisveksten vil ta seg tydelig opp i
Trondheim, og prognosen var for 2025 er en bo-
ligprisvekst pa 4,0 prosent. | Tromsg venter vi
noe svakere boligprisvekst framover. Arsaken til
dette er et allerede hgyt boligprisniva (nest hgy-
est av storbyene) og utsikter til noe lavere be-
folkningsvekst.



Tabell 1: Makrogkonomiske regnskapstall og prognoser. Vekst i prosent der ikke annet framgar

BNP Fastlands-Norge 2,2 1,4 0,9 2,0 2,2 2,0 =23 4,1 3,2 0,4 1,5 1,7
Eksportmarkedsvekst 4,8 5,4 3,8 5,6 4,1 3,2 -8,2 9,0 5,7 -2,5 1,0 3,0
Eksport av tradisjonelle varer 3,1 6,9 -8,6 1,7 1,5 49 -2,5 6,7 -50 -0,3 1,8 3,2
Offentlig konsum 2,7 2,4 2,3 1,9 0,5 1,3 1,8 3,8 0,8 1,1 1,7 1,6
Konsum i husholdninger mv. 2,1 2,7 1,1 2,2 1,6 1,1 -6,6 4,9 6,1 0,6 1,0 1,5
Petroleumsinvesteringer -1,8 -12,2 -16,0 -5,4 0,7 14,3 -4,1 -2,7 -7,0 6,0 11,0 3,0
Boliginvesteringer -1,4 3,2 6,6 7,3 -6,5 -1,1 -4,0 0,6 -0,7 -19 -2,6 2,1
Naeringsinvesteringer -0,7 -2,8 12,6 9,2 3,1 10,3 -5,0 2,2 5,0 4,3 2,3 -2,1
Offentlige investeringer 4,5 0,2 6,4 2,6 8,1 7,5 1,1 4,0 0,9 0,4 3,0 2,0
Arbeidsledighet (AKU), niva? 3,8 4,7 4,9 4,4 4,0 3,9 4,7 4,4 3,3 3,6 3,8 4,0
Sysselsatte personer 1,0 0,4 0,3 1,1 1,6 1,6 -1,5 1,2 3,4 0,0 0,0 -0,1
Arslgnn 3,1 2,8 1,7 2,3 2,8 3,5 3,1 3,5 3,9 4,6 3,6 3,4
Inflasjon (KPI) 2,0 2,1 3,6 1,8 2,7 2,2 1,3 3,5 5,7 3,7 1,5 1,7
Underliggende inflasjon (KPI-JAE) 24 27 30 14 16 22 30 1,7 39 38 21 18
Oljepris i dollar? 99,0 52,3 436 542 710 643 418 70,7 100,7 90,0 88,0 85,0
Kronekurs (importvektet 44 land) 5,3 10,5 1,8 -0,8 0,1 2,9 6,7 -5,3 0,3 0,1 0,0 0,0
Foliorente, niva 1,5 1,1 0,6 0,5 0,6 1,1 0,4 0,1 1,3 2,7 2,0 1,8
Pengemarkedsrente, niva 1,7 1,3 1,1 0,9 1,1 1,6 0,7 0,5 2,0 3,1 2,4 2,2
Utlansrente, rammelan, niva 3,9 3,2 2,6 2,6 2,7 3,0 2,6 2,1 3,1 4,4 3,9 3,7
Pengemarkedsrente i euroomradet 0,2 0,0 03 -03 -03 -04 -04 -05 1,2 2,5 2,0 1,5
Boligpris 2,7 6,1 7,0 5,0 1,4 2,5 43 105 57 -35 -01 29
Oslo 3,0 11 158 7,8 0,5 4,1 5,7 11,7 5,5 -5,0 0,5 5,1
Kristiansand -0,4 5 4,7 1,4 2,3 2,5 09 126 72 -25 06 2,5
Stavanger -1,3 -4 56 48 -22 -1,3 48 7,7 67 -1,8 0,5 2,9
Bergen 4,7 8 0,8 32 -01 20 5,9 9,0 58 -25 03 3,0
Trondheim 3,7 7 51 63 -06 1,7 33 124 69 -40 0,0 4,0
Tromsg 7,9 10 2,8 6,4 1,4 4,4 4,6 6,0 5,2 -2,5 -0,5 2,5

! Det har veert en omlegging av AKU fra 1. januar 2021 som medfgrer et brudd i statistikken fra dette tidspunktet. Tall for progno-
seperioden er ikke sammenlignbare med 2020 og tidligere. SSB anslar forelgpig at omleggingen har medfart at arbeidsledighets-
raten har gkt med omtrent 0,3 prosentpoeng (se Boks 2.1 i Konjunkturtendensene 2021/3).

2 Gjennomsnittlig spotpris Brent.

Flere regionale boligprisprognoser i neste kapittel.

Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
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Boligmarkedet!

Boligprisene har gkt hittil i 2022. | farste kvartal
gkte boligprisene med 2,5 prosent (sesongjus-
tert), og boligprisene fortsatte a vokse gjennom
varen og sommeren (vekst pa 1,7 prosent se-
songjustert i 2. kvartal). Boligprisveksten avtok
riktignok noe gjennom sommeren, men tok seg
opp igjen i august. Framover venter vi imidlertid
at boligprisene vil falle. En viktig forklaring pa
dette er gkt rente. Sentralbanken har satt opp
renten fra 0,75 prosent i juni til 2,25 prosent i
september, og dette gir store utslag for hushold-
ninger med hgy gjeld.

| &r venter vi en arsvekst i boligprisene péa 5,7
prosent. Dette innebaeerer at vi far en nedgang i
boligprisene (utover vanlig sesong) gjennom
hgsten og inn i neste ar. | 2023 venter vi et bo-
ligprisfall pa 3,5 prosent far prisene flater ut i
2024. Etter hvert som renten settes noe ned
igjen fra neste hgst og inn i 2024, venter vi at
boligprisene vil ta seg noe opp, og vi anslar en
boligprisvekst pa 2,9 prosent i 2025.

Relativt hgy boligbygging sammenlignet med
befolkningsveksten bidrar til & trekke ned bolig-
prisveksten pa landsbasis. Det er imidlertid
store regionale forskjeller, hvor seaerlig Oslo skil-
ler seg ut med lav boligbygging. Hgye bygge-
kostnader bidrar til & dempe boligbyggingen
noe, og utgjer et usikkerhetsmoment i ansla-
gene vare. Det samme gjelder usikkerhet knyt-
tet til antallet ukrainske flyktninger som ankom-
mer Norge og hvor lenge de blir i landet.

Det norske boligmarkedet var fgr 2017 gjennom
en lang periode med sveert hgy prisvekst. Pris-
veksten var et resultat av lave boliglansrenter
og sterk inntektsvekst, samt hgy innvandring og
en boligbygging som ikke klarte & holde tritt.

Tidlig i 2017 kom imidlertid et vendepunkt, med
en klar prisnedgang i store deler av landet. Pris-
nedgangen varte ut aret, og var seerlig markert
i Oslo. Nedgangen ma sees i sammenheng

1 Alle historiske boligpriser som omtales i denne rapporten

referer til boligprisstatistikken til Statistisk sentralbyra

(SSB).

2 Nar vi sammenligner maneden fgr 12. mars med mane-
den etter 12. mars, ifglge tall fra ECON nye boliger

med gkt boligbygging og redusert befolknings-
vekst.

En annen viktig, og sannsynligvis utlgsende, ar-
sak til boligprisfallet i 2017, var den nye bolig-
lansforskriften som da ble gjort gjeldende. Den
satt klare krav og faringer til bankenes utlans-
praksis til boliger i Norge generelt, og i Oslo
spesielt.

| farste halvar av 2018 gkte imidlertid boligpri-
sene igjen, seerlig utover varen, for sa a flate ut
pa hgsten, i trdd med et normalt sesongmgns-
ter. Bade i 2018 og 2019 var arsveksten i bolig-
prisene nasjonalt pa rundt 2 prosent.

Koronapandemien medfgrte nedstengning av
Norge i mars 2020, og befolkningens og myn-
dighetenes reaksjon pavirket boligmarkedet
umiddelbart. | nyboligmarkedet falt salget med
hele 44 prosent i maneden etter 12. mars2, men
ogsa bruktboligmarkedet opplevde en klar ned-
gang® i antall omsetninger de farste ukene.
Nedgangen var generelt stgrre og mer langva-
rig i nyboligmarkedet, men med store regionale
forskjeller.

Allerede i slutten av april 2020 begynte imidler-
tid nyboligsalget & ta seg opp igjen, og opp-
gangen fortsatte igjennom hgsten. Salget top-
pet seg i desember 2020, og holdt seg pa et
hayt niva fram til april 2022. Vi fikk en klar ned-
gang i nyboligsalget gjennom sommeren i ar, og
salget fra midten av juni til midten av august er
det laveste vi har registrert i en august-telling si-
den 2014. Dette vil bidra til lavere boligbygging
framover.

Bruktboligmarkedet ble i mindre grad rammet
av pandemiutbruddet. Pa slutten av 2020 s vi
en sterk vekst i boligprisene og samlet for 2020
endte boligprisveksten pa 3,9 prosent. Den
sterke veksten i slutten av 2020 ga noe over-
heng, som sammen med en sterk vekst i farste
og andre kvartal 2021 ga hele 10,5 prosent bo-
ligprisvekst i 2021. Boligprisene har gkt hittil i

3 Nedgangen var pa 36 prosent i midten av mars sammen-
liknet med samme periode aret far, ifelge tall fra Eien-
dom Norge


https://www.aftenposten.no/bolig/i/dO9nez/ferske-boligtall-36-prosent-nedgang-etter-korona
https://www.aftenposten.no/bolig/i/dO9nez/ferske-boligtall-36-prosent-nedgang-etter-korona

2022, med en sesongjustert vekst pa 2,5 og 1,7
prosent i henholdsvis fgrste og andre kvartal.

Prognosen var for 2022 er boligprisvekst pa 5,7
prosent. Dette innebeerer et boligprisfall gjen-
nom hgsten som er litt stgrre enn den normale
sesongmessige nedgangen. Vi venter at ned-
gangen fortsetter neste ar, og gir boligprisfall pa
3,5 prosent i 2023 som flater ut i 2024 med en
nedgang pa 0,1 prosent. Etter hvert som renten
settes noe ned igjen, venter vi at boligprisene vil
ta seg noe opp mot slutten av prognoseperio-
den, med en vekst pa 2,9 prosent i 2025.

Figur 1: Boligprisvekst i hele landet. Historiske tall og
prognose.
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Hgy befolkningsvekst i 2022 og 2023

Siden toppen i 2011-2012 har befolkningsveks-
ten veert klart avtagende. Den registrerte befolk-
ningsveksten gkte imidlertid noe i 2019 og

4 SSB skriver: «Vi gjer oppmerksom pa at i 2019 gikk antall
utvandringer etter vedtak i folkeregisteret mye ned.
Grunnen til dette var at det pa varparten var mye arbeid
med omorganisering, og at man pa hgsten gikk gjen-
nom metodene. Om andelen vedtak om utvandringer
hadde vaert den samme i 2019 som i de tre foregdende
arene, ville det ha veert om lag 5 000 flere utvandringer
og tilsvarende feerre bosatte ved arsskiftet. Dette gjelder
ikke-nordiske E@S-borgere, og av disse er det 1 700
polakker og 870 litauere. For norske, nordiske og tred-
jelandsborgere er endringene i andelen vedtak jevnt

endte pad om lag 39.400 personer. Denne k-
ningen skyldes imidlertid kunstig lave utvand-
ringstall i 2019, som falge av midlertidig stans i
utvandringsvektak fra folkeregisteret.# Dersom
vi tar hensyn til dette var befolkningsveksten i
2019 trolig pa om lag 34.400 personer. | 2020
endte befolkningsveksten pa kun om lag 23.800
personer. Historisk er dette sveert lavt og forkla-
res fgrst og fremst av lav innvandring fra utlan-
det pa grunn av pandemien. | 2021 neermet
samfunnet seg full gjenapning og befolknings-
veksten endte pa om lag 33.800 personer etter
en kraftig gkning i arbeidsinnvandringen gjen-
nom hgsten. Befolkningsveksten for 2021 sam-
let & dermed neert nivaet fra arene far pande-
mien. Befolkningsveksten gkte kraftig i farste
halvar 2022, med en befolkningsvekst pa
knappe 30 000 personer. Dette er fgrst og
fremst drevet av hgy innvandring fra Ukraina.

Befolkningsendringene fra ar til ar bestemmes
av fgdselsoverskuddet (antall fadsler fratrukket
antall dgdsfall) og nettoinnvandringen (antall
innvandringer fratrukket antall utvandringer). De
siste arene er det saerlig utviklingen i nettoinn-
vandringen som har veert avgjgrende for den
lave veksten, selv om fgdselsoverskuddet ogsa
har gatt noe ned.

| 2021 innvandret drgyt 54.000 personer til
Norge, mens utvandringen var pa om lag
34.000 personer. Dette ga en nettoinnvandring
(innvandring fratrukket utvandring) pa om lag
20.000 personer. Dette var en klar gkning sam-
menlignet med pandemiaret 2020 og kom som
en fglge av gjenapningen av samfunnet i lapet
av varen og sommeren 2021. Nettoinnvand-
ringen var spesielt hgy i andre halvar av fjoraret.
Dette fortsatte i begynnelsen av 2022, og tok
seg ytterligere opp pa forsommeren. | 1. kvartal

over innenfor det en ma regne som naturlige sving-
ninger. De manglende utvandringene ser ut til & fordele
seg jevnt over hele landet.

Denne type justeringer er ogsa tilfelle i andre kvartaler. For
eksempel skriver SSB om dette i publiseringen av be-
folkningsstatistikken for andre kvartal 2021: «Ettersom
mange ikke melder fra om nar de flytter fra Norge, kan
Skatteetaten registrere personer som utvandret etter en
viss tid uten aktivitet og adresse i Folkeregisteret. Nar
disse utvandringene blir registrert, blir de kalt vedtaks-
utvandringer. | 2. kvartal 2021 stod denne typen utvand-
ringer for nesten hele gkningen i utvandringer, mens det
var lite endring i utvandringer ellers»
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var nettoinnvandringen til Norge pa 9.300 per-
soner, mens den var pa 17.700 personer i 2.
kvartal. Sistnevnte skyldes en stor gkning i inn-
vandring fra Ukraina.

Over tid har det skjedd en endring i hvilke land-
grupper innvandrerne kommer fra (jf. Figur 2).
Nettoinnvandringen fra land i @st-Europa har
falt kraftig. Fra om lag 20.000 érlig i perioden
2010-2014 har den falt til bare 5.800 i 2021.
Nedgangen i nettoinnvandringen skyldes farst
og fremst at innvandringen har falt. Dette ma
sees i lys av at arbeidsmarkedene i mange av
opprinnelseslandene har tatt seg betydelig opp,
samtidig som det norske arbeidsmarkedet en
periode har veert noe svekket. Nettoinnvand-
ringen fra @st-Europa tok seg imidlertid tydelig
opp igjen hgsten 2021 og har holdt seg hgy
ogsa i farste halvar av 2022 (ogsa nar vi ser bort
fra ukrainere).

@kt innvandring fra land i Asia har i samme pe-
riode virket i motsatt retning. | 2016 ble f.eks.
11.200 syriske statsbhorgere registrert som inn-
vandret i Norge. Mange av disse kom hgsten
2014 (asylsgkere blir ikke registrert som inn-
vandret fgr de eventuelt far oppholdstillatelse).
Flyktninger fra omrader berart av Syria-konflik-
ten bidro til befolkningsvekst ogsa i 2017 og
2018. Nettoinnvandringen fra Asia holdt seg re-
lativt lav fra begynnelsen av 2020 til og med
farste halvar 2021, men tok seg opp igjen til ni-
vaet fgr pandemien. Det siste kalenderaret har
nettoinnvandringen fra land Asia vaert pa om lag
9.000 personer.

Fadselsoverskuddet — antall levendefadte frat-
rukket antall dgdsfall — er den andre forklarings-
faktoren bak befolkningsutviklingen. Fgdsels-
overskuddet 14 stabilt p& om lag 18.000 til
20.000 per ari mange ar, men falt klart fra 2017,
og i 2020 var fgdselsoverskuddet nede i rundt
12.000. Nedgangen skyldtes en betydelig re-
duksjon i antall barnefgdsler, mens antall dgde
personer har vaert noksa stabil.

Mot slutten av 2021 sa vi en markert oppgang i
antall fgdsler. Til tross for en oppgang ogsa i an-
tall dgde mot slutten av fjoraret havnet fadsels-
overskuddet i fjor om lag 2.000 over 2020-ni-
vaet.

Fadselsoverskuddet har veert lavt ogsa i begyn-
nelsen av 2020. Dette skyldes bade fa fadte
(antall fadsler i 2. kvartal 2022 var det laveste i
et andrekvartal i lgpet av de 25 &rene SSB har
fart kvartalsstatistikk) og mange dade.

Befolkningsprognoser

Framtidig befolkningsutvikling falger av fadsels-
rater, levealder og innvandring. SSB publiserer
annethvert ar befolkningsframskrivinger. De ny-
este befolkningsframskrivingene ble lagt fram i
juli 2022. | befolkningsframskrivingens mellom-
alternativ (MMM) er anslaget en befolkningsgk-
ning pa 49 600 personer i 2022, 36.300 perso-
ner i 2023 og om lag 24.000 personer i bade
2024 og 2025.

Vi har tatt utgangspunkt i disse beregningene
nar vi har laget anslag for var prognoseperiode,
men vi har gjort noen justeringer for utviklings-
trekk i bade fgdselsrater og nettoinnvandring
hittil i ar. | tillegg har vi gjort vare egne vurde-
ringer av befolkningsutviklingen regionalt i
Norge.

Fadselsrater har i mange ar blitt sett pa som re-
lativt forutsigbare og stabile. De siste &rene har
imidlertid fruktbarheten falt betydelig, og ned-
gangen har veert seerlig stor blant innvandrer-
kvinner. Nedgangen i fruktbarhetstallene er
ogsa en funksjon av at kvinner venter lenger
med & fa barn. | SSBs hovedanslag forventes
fruktbarheten & holde seg lav de neste arene (i
var prognoseperiode) far det vil ta seg gradvis
opp. | vare anslag har vi tatt utgangspunkt i
dette, men tatt hgyde for noe lavere fgdselstall
i 2022, og vi har justert arets fadselstall noe
ned. | prognoseperioden ligger anslaget pa om
lag 54-55.000 fadte arlig.

Antall dgde i Norge har veert stabilt pA om lag
40-42.000 personer arlig de siste 15 arene. Ko-
ronautbruddet kunne gjort 2020 annerledes,
men i lgpet av dette aret var antallet dgdsfall i



Norge om lag uendret fra aret fgr.5 Antall dgds-
fall gkte noe i 2021 og har holdt seg pa et hgy-
ere niva ogsa hittil i 2022. | prognosen har vi lagt
til grunn at antall dgdsfall holder seg stabilt pa
drgye 42 000 de neste arene.

Samlet sett bidrar dette til at vare anslag for fad-
selsoverskuddet vil veere pa mellom 11-12.000
personer arlig i prognoseperioden.

Innvandringen til Norge er dels en funksjon av
arbeidsinnvandring og dels en funksjon av glo-
bale flyktningestrammer. En av de viktigste for-
klaringene pa den hgye arbeidsinnvandringen
det siste tiaret er den gkonomiske utviklingen i
Norge sammenlignet med utvandringslandene.®

Det er ikke opplagt at Norge vil ha en gkono-
misk utvikling som er bedre enn andre lands

framover. Pa kort sikt gir imidlertid hgyere olje-
pris grunnlag for en relativt sterk utvikling i
Norge. Flere av opprinnelseslandene, som Po-
len, har ogsa de senere arene hentet inn en be-
tydelig del av forskjellene i levestandard sam-
menliknet med Norge. Fremover venter vi en re-
lativt moderat utvikling i norsk gkonomi, som vil
bidra til & holde arbeidsinnvandringen pa et his-
torisk sett lavt niva.

| prognoser om antall flyktninger som kommer
til Norge er det alltid knyttet usikkerhet, som
folge av krig, klimaforandringer og andre huma-
niteere katastrofer, samt nasjonal og internasjo-
nal asylpolitikk. Konflikten i Ukraina er det se-
neste eksempelet pa dette. Vi har lagt til grunn
at tilfanget av flyktninger fra andre deler av ver-
den vil holde seg pa om lag samme nivd som
tidligere, men at vi far et stort antall flyktninger
fra Ukraina i innevaerende ar, og at noen av

Figur 2: Nasjonal befolkningsvekst fra fgdselsoverskudd og netto innvandring etter landbakgrunn. Antall personer
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

6 Se blant annet Grangard og Nordbg (2012).
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disse blir registrert neste ar. Vi har lagt til grunn
samme forutsetning som i SSBs mellomalterna-
tiv, noe som innebaerer 20.000 flere nettoinn-
vandrere i 2022 og 10.000 flere i 2023.7 | hvilken
grad flyktningene fra Ukraina blir veerende i
Norge, og om det kommer flere eller feerre enn
anslatt, avhenger blant annet av krigens videre
forlgp. Dette utgjer en ekstra usikkerhet i ansla-
gene.

En stor andel av innvandringen til Norge er fa-
milieinnvandring, inkludert familiegjenforening.
Vi venter at dette vil fortsette & utgjare en bety-
delig andel av innvandringen til Norge fra land
utenfor EU/EZS.

| prognosen har vi lagt til grunn hgy nettoinn-
vandring i 2022, med 38.500 personer. Dette
forklares bade av gjenapningen av grensene og
betydelige flyktningestrammer fra Ukraina. Pro-
gnosen var for i ar er noe hagyere enn SSBs og
folger av at det allerede i lgpet av 2. kvartal
hadde kommet neste 15.000 ukrainere. Vi ven-
ter at innvandringen relativt raskt vil ga tilbake
til et lavere niva i 2023 og deretter avta ytterli-
gere frem mot 2025.

Samlet sett innebaerer vare anslag for fgdsels-
overskudd og nettoinnvandring en befolknings-
vekst i Norge pa om lag 50.000 personer i 2022,
for befolkningsveksten raskt kommer ned til om-
trent 37.500 personer i 2023 og deretter i over-
kant av 25.000 personer i 2024 og 2025. Dette
er noe hgyere enn befolkningsframskrivingene
til SSB.

Utsikter til noe lavere boligbygging

Det har veert relativt hagy boligbygging i Norge
de siste arene. | 2020 og 2021 ble om lag
29.000 boliger fullfart. Det er riktignok lavere
enn perioden 2017-2019, men hgyt sammen-
lignet med gjennomsnittet de siste 10 arene pa
om lag 26.000 boliger per ar.

Boligbyggingen bestar av bade leiligheter (bo-
lighygg i blokk), smahus og eneboliger (herun-
der eneboliger, rekkehus, tomannsboliger osv.)

7 SSB inkluderer ikke personer som flytter inn og ut av
Norge i lgpet av samme kalenderar

Figur 3: Antall ferdigstilte boliger etter type
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

0g andre boligtyper som studentboliger og bo-
felleskap.

Antall innflyttingsklare enheter kan variere be-
tydelig fra ar til &r, se Figur 3. Bolighyggingen
avhenger av konjunkturene, og dette gjelder
spesielt for bygging av leiligheter. Siden ar
2000 har det blitt ferdigstilt i gjennomsnitt
10.500 leiligheter per ar, men antallet har va-
riert fra kun 3.600 nye leiligheter i 2000 til hele
16.300 nye leiligheter i topparet 2018.

Smahus og eneboliger utgjar en stor andel av
boligbyggingen, men her er variasjonen noe
mindre. Siden 2000 har det blitt bygget i gjen-
nomsnitt snaut 13.600 smahus og eneboliger i
aret. De siste arene har det imidlertid veert en
nedgang i bygging av smahus og eneboliger. |
2021 ble snaut 12.000 sméahus og eneboliger
ferdigstilt, og vi ma tilbake til 2010 for & finne et
ar med faerre innflyttingsklare boliger.

| denne rapporten lager vi prognoser for bolig-
byggingen de neste tre arene. En viktig kilde for
disse prognosene er var egen nyboligstatistikk
ECON Nye boliger.



Figur 4: Nyboligsalg (leiligheter) per tomanederspe-
Nyboligsalg ECON Nye boliger riode (hele landet)

Utviklingen i nyboligsalget er en tidligindikator
for boligbyggingen framover. Gjennom statistik-
ken ECON Nye boliger® registrerte vi at nybolig-
salget holdt seg pa et relativt stabilt niva i arene 3500

4500

4000

2018 til 2020.

3000

2500

2000

1500

1000

500

0

feb.14
des.14
okt.15
aug.16
jun.17
apr.18
feb.19
des.19
okt.20
aug.21
jun.22

Note: Statistikken viser antall solgte nye leiligheter for en tomé&nedersperiode
(midten av desember til februar, februar til april, april til juni, juni til august, august til
oktober, oktober til desember). De rade markgrene viser august-tellingen for arene
2014-2022.

Kilde: ECON Nye boliger

Figur 5: Nyboligsalg (leiligheter) per tomanederspe-

riode (Oslo)
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Utbruddet av korona i mars 2020 rammet nybo-
ligmarkedet kraftig, og i april 2020 malte vi det 1000
laveste salget siden 2014. Allerede i slutten av
april begynte imidlertid nyboligsalget & ta seg
opp igjen, og oppgangen fortsatte igjennom 800
hgsten. Salget toppet seg i desember 2020, og
holdt seg pa et hayt niva fram til april 2022. Vi 600
fikk en klar nedgang i nyboligsalget gjennom
sommeren, og salget fra midten av juni til 400
midten av august er det laveste vi har registrert
i en august-telling siden 2014. 200
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seg lavt i hovedstaden. Kilde: ECON Nye boliger

8 ECON Nye boliger inneholder pris- og salgsinformasjon anslar at vi dekker om lag 60 prosent av nyboligmarke-
om nye boligprosjekter i hele Norge. Statistikken om- det, men at vi dekker stort sett alt av leilighetsprosjek-
fatter alle boligprosjekter som bestar av minimum 15 ter.

boliger. Rapporten kommer ut med 6 nummer arlig. Vi
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Antall usolgte nye boliger er en indikator pa
press i nyboligmarkedet. Utviklingen falger av
antall boliger som legges ut for salg (tilbudet av
nye boliger) og antall boliger som blir solgt (et-
terspgrselen fra husholdningene). Figur 6 viser
at antall usolgte boliger pa Vestlandet og Midlt-
og Nord-Norge, Akershus og @stlandet utenom
Oslo og Akershus falt tydelig i andre halvdel av
2020. Pa Vestlandet og Midt- og Nord-Norge
har nedgangen i beholdningen fortsatt & ga ned,
mens beholdningen av usolgte boliger har gkt
pa Jstlandet (utenom Oslo). @kningen skyldes
at salget har avtatt og at det har blitt lagt ut
mange nye boligprosjekter pd markedet.

Figur 6: Antall usolgte boliger fordelt pa omrader
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Figur 7: Antall nye boliger lagt ut for salg, Norge
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Kilde: ECON Nye boliger

| takt med at etterspgrselen etter nye boliger tok
seg opp fra hgsten 2020, fulgte utbyggerne opp
med & legge ut mange nye prosjekter pa mar-
kedet, se i Figur 8. Fram til april 2022 ble det
lagt ut relativt mange nye boligprosjekter for
salg, for det falt klart i sommer.

| Oslo har det med unntak av malingene rundt
arsskiftet 2020-2021 veert en klar nedgang i
usolgte boliger de siste tre arene, som vi ser av
Figur 8. Nivaet er na sveert lavt. Det skyldes at
det har blitt lagt ut relativt f& nye boliger over
lengre tid, samtidig som nyboligsalget var godt
fra sommeren 2020 og frem til varen 2021. Si-
den juni 2021 har bade salget av nye boliger og
antall nye boliger lagt ut for salg veert relativt lavt
i Oslo.

Det gode salget fra hgsten 2020 fram til varen
2022 vil gi mange innflyttingsklare boliger i
arene som kommer. Gjennom sommeren i ar
har imidlertid nyboligsalget falt kraftig. Dersom
det lave salget vedvarer, vil vi fa en periode med
lavere bolighygging.

Sterk vekst i byggekostnadene

Byggekostnadene har gkt kraftig siden begyn-
nelsen av 2021. | august 2022 var byggekost-
nadene, malt ved SSBs byggekostnadsindeks,
hele 17 prosent hgyere enn i januar 2021. | de

Figur 8: Antall nye boliger lagt ut for salg, Oslo
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foregdende arene har gkningen i byggekostna-
dene ligget p& mellom 2-4 prosent. Det er szerlig
materialkostnadene som har gkt.

Framover er det knyttet stor usikkerhet til pris og
leveranseutviklingen. Dersom gkte byggevare-
kostnader veltes over pa salgsprisene, vil dette
trolig pavirke distriktene sterkere enn byene et-
tersom marginene (grovt sett forskjell mellom
pris og byggekostnader) er mindre i distriktene.
| mer sentrale strgk utgjgr materialkostnadene
0gsa en mindre andel av de totale kostnadene.
Hgye tomteverdier utgjar der en starre andel av
samlede utviklingskostnader, og gkte bygge-
kostnader vil derfor trolig kunne fare til redu-
serte tomtepriser og at kostnadsveksten ikke i
like stor grad veltes over pa salgsprisene. Haye
byggekostnader kan gjere at prosjekter (ogsa
med mange solgte boliger) ikke lenger er Ignn-
somme. Dersom byggingen ikke allerede er
igangsatt, kan dette ogsd medfare at prosjekter
blir trukket.® Dette medfgrer en nedsiderisiko for
anslagene vare om boligbyggingen framover.

Figur 9: Byggekostnadsindeks. 2015M05-

2022M08

170,0
160,0
150,0
140,0
130,0
120,0
110,0
100,0

90,0

80,0

2015M05
2015M12

— | gt

~N AN OO S 4O 4 00 n O Wn
OO0 OO0 40000 do
>S>>2>2=>2=2=2=2=2=2
O NN 00 0 00 O O o = N
o~ AN NN NN
OO0 O0OO0OO0OO0O0OO0OOo OO
N N N AN AN AN ANANAN NN
e Arbeidskraft e Materialar

Kilde: SSB
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Eventuelle utfordringer med & levere byggeva-
rer (se tekstboks) kan fgre til at nyboligprosjek-
ter blir forsinket. Dette vil ikke ngdvendigyvis re-
dusere bolighyggingen, men fare til at boligene
blir innflyttingsklare pa et senere tidspunkt.

Godt salg fram til april 2022 vil gi mange innflyt-
tingsklare boliger de ferstkommende arene.
Den klare nedgangen i nyboligsalget i sommer
vil imidlertid bidra til & redusere boligbyggingen
lenger framover. @kt rente og boligprisfall i
bruktboligmarkedet gjar at vi venter at salget vil
veere relativt svakt giennom hgsten og vinteren.
| takt med at rentene blir satt noe ned igjen og
bruktboligprisene gker, venter vi gkning i nybo-
ligsalget mot slutten av 2023.

Vi anslar derfor at ferdigstillelse av boliger vil
veere relativt hgy i 2023 (som falge av salgene i
perioden 2021-2022), for det faller noe mot slut-
ten av prognoseperioden.

| 2022 venter vi ferdigstillelse av om lag 28.500
boliger. For arene 2023, 2024 og 2025 venter vi

at det ferdigstilles henholdsvis om lag 30.000,
28.500 og 27.000 boliger.

Hgyere boliglansrenter

Boligprisutviklingen henger tett sammen med
bankenes utlanspraksis og renteniva. Undersg-
kelser av sammenhengen mellom renteniva og
boligpriser i bade NAM og Housing Lab indike-
rer at en rentenedgang pa ett prosentpoeng iso-
lert sett gir en langsiktig @kning i boligprisen pa
om lag 12-15 prosent.

Lave renter har gitt en kraftig gkning i gjeldsgra-
den blant husholdningene og er en viktig forkla-
ring bak den hgye boligprisveksten vi har opp-
levd de siste arene.

Rentenedgangen fra slutten av 2002 til begyn-
nelsen av 2004, da Norges Bank satte ned sty-
ringsrenten fra 7 prosent til 1,75 prosent, bidro
til kraftig boligprisvekst i arene etter.

Figur 10: Befolkningsvekst (h@yre akse) og antall fullfgrte boliger (venstre akse)
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| &rene 2004 til 2007 gkte boligprisene med et
arlig giennomsnitt pd hele 11 prosent. Videre
var renteoppgangen i slutten av 2007 en viktig
arsak til at boligprisene begynte a falle hgsten
2007.

Styringsrenten ble satt ned igjen under finans-
krisen og med unntak av en svak gkning i 2010
og 2011 14 den pa om lag 1,5 prosent fram til
desember 2014. Renten ble satt ytterliggere
ned fire ganger, og ble veerende pa 0,5 prosent
fra mars 2016 fram til september 2018, da den
ble gkt til 0,75 prosent. Dette var den fgrste ren-
tehevingen siden 2011. Etter dette oppjustert
sentralbanken styringsrenten ytterligere tre
ganger, frem mot september i 2019.

Etter pandemiutbruddet i mars 2020 satt Nor-
ges Bank ned styringsrenten for a stimulere
norsk gkonomi i den konjunkturnedgangen som
fulgte med pandemien, fgrst med 1,25 prosent-
poeng i mars 2020 og s& med ytterligere 0,25

prosentpoeng i mai 2020 til O prosent.

Figur 11: Utlansrente, rammelan. 2008-2021 og
prognose 2022-2025, niva
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Styringsrenten ble holdt p& 0 prosent frem til
september i fjor hvor den ble gkt med 0,25 pro-
sentpoeng. Etter dette ble styringsrenten gkt
med 0,25 prosentpoeng i desember og mars, og
med 0,5 prosentpoeng i august og september.
Styringsrenten ligger altsd i dag pa 1,75 pro-
sent.
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Det ligger an til at styringsrenten vil gke ytterli-
gere noe i ar og inn i neste ar. Vilegger deretter
til grunn at den holder seg pa 2,75 prosent til
hgsten 2022, fgr den gradvis settes ned til 1,75
mot slutten av prognoseperioden.

Dette vil gi utslag i gkte renter til husholdning-
ene, fra en gjennomsnittlig utlansrente (ramme-
l&n med pant i bolig) pa 2,0 i 2021 til 4,4 i 2023.

Kravet om at husholdningene skal tale en ren-
tegkning pa 5 prosentpoeng impliserer dermed
at de ma tale renter pa rundt 9 prosent. Det
demper kjgpekraften betydelig for store grup-
per. | trdd med de forventede rentekuttene fra
Norges Bank, venter vi at utlansrentene kom-
mer noe ned igjen fra hgsten neste ar, til 3,7
prosent i 2025.



Regional utvikling

| perioden 2017-2021 gkte boligprisene med 19
prosent i landet sett under ett, men det var store
regionale forskjeller (se Figur 12). Vestfold og
Telemark hadde den sterkeste veksten, med 32
prosent. Viken fulgte tett p4 med en samlet
vekst pa 25 prosent. Fylket med lavest vekst
var Rogaland, med kun 9 prosent. Deretter
kommer Oslo som har det klart hgyeste prisni-
vaet, med en prisvekst pa 23 prosent.

Hittil i 2022 (farste og andre kvartal), har bolig-
prisene pa landsbasis i snitt gkt med 6,2 prosent
(beregnet utfra SSBs prisindeks for brukte boli-
ger).1° Boligprisene har gkt mest i Trondheim,
Nord-Norge og Vestfold og Telemark. Lavest
har veksten veert i «tidligere» Akershus og Inn-
landet.

Det har veert et klart mgnster under pandemien
at mange har tilpasset seg en ny, mer fleksibel
hverdag med gkt bruk av hjemmekontor, som
har materialisert seg i anen relativt hgy pris-
vekst i en del «lavprisomrader» med bade kort
og lang pendleravstand, seerlig i tilknytning til
Oslo.

Regionale forskjeller i boligprisveksten er neert
knyttet til utviklingen i arbeidsmarkedet og bo-
settingsmgnstre. En region med hgy befolk-
ningsvekst trenger stgrre boligbygging enn en
region med svak vekst for & motvirke hay bolig-
prisvekst. Regioner med hgy befolkningsvekst
har imidlertid hatt problemer med & holde bolig-
byggingen pa et tilsvarende hgyt niva. | grove
trekk ser vi en klar sammenheng mellom bolig-
prisvekst og forholdet mellom befolkningsvekst

og bolighygging.

Det har veert store forskjeller mellom regionene
pa forholdet mellom befolkningsvekst og bolig-
bygging. | perioden 2017-2021 skiller Oslo seg
klart ut med starst gap mellom befolkningsvekst
og boligbygging: Her var det 1,89 nye personer
per nye bolig i perioden, se Figur 13. Samtidig
er Oslo den regionen med flest alene-boende. |
den siste femarsperioden har det ogsa veert re-

10 Endringen er beregnet fra gjennomsnittlig boligpris hittil i
ar (farste og andre kvartal) sammenlignet med gjen-
nomsnittlig boligpris i 2021.

Norsk gkonomi — boligmarkedet, nr. 2-2022 | samfunnsokonomisk-analyse.no

Figur 12: Boligprisvekst 2017-2021, Prosent.
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Figur 13: Befolkningsvekst delt pa vekst i boligmassen.
Samlet vekst i perioden 2017-2021.
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lativt hgy befolkningsvekst i forhold til boligbyg-
ging i byene Kristiansand?, Trondheim og Stav-
anger.

Blant regioner med hgy befolkningsvekst og lav
boligbygging, finner vi typisk regioner med sterk
boligprisutvikling, slik som Oslo og Viken. | Oslo
var det imdlertid bygget klart mindre i arene far.

Det er imidlertid ogsa regioner som avviker fra
dette mgnsteret. Innlandet har for eksempel
hatt en sterk boligprisvekst, samtidig som bolig-
byggingen har veert sveert hgy i forhold til be-
folkningsveksten.

Ulike responser pa forholdet mellom befolk-
ningsvekst og boligbygging tydeliggjer at det
ogsa eksisterer andre viktige sammenhenger.
Blant annet kan forskjeller pa innvandrerbefolk-
ningen mellom regioner pavirke bolig(kjgps)be-
hovet per innbygger. Innvandrerhusholdning-
ene er i gjennomsnitt starre enn gvrige hushold-
ninger. Samtidig blir innvandrerbefolkningen i
snitt likere befolkningen for gvrig, bade i bo- og
levevaner, med gkt botid i Norge.

Videre kan det veere sentralisering innad i fylket,
som innebeaerer at det er stort press (og behov
for boligbygging) i bysentraene i fylkene, mens
det er mindre press i distriktskommunene. Dette

gjor at etterspgrselen etter nye boliger i en re-
gion kan veere betydelig stagrre enn det samlet
befolkningsvekst i regionen tilsier. For eksem-
pel venter vi lav befolkningsvekst i Innlandet
samlet, men positiv utvikling i sentrale stragk i fyl-
ket som Hamar-, Gjgvik- og Lillehammer-regio-
nen.

Den demografiske sammensetning i en region
og endringer i denne, vil ogsa virke inn pa boli-
gettersparselen i en region. For eksempel pa-
virkes etterspgrsel etter boliger i en region av
andelen av befolkningen som er i etableringsfa-
sen (farstegangskjgpere), familieforgkelse utlg-
ser behov for annen type bolig (behov for starre
bolig), barn flytter ut (anske om mindre bolig) og
eldre flytter i omsorgsbolig eller sykehjem (fri-
gjer en bolig).

Forholdet mellom boligbygging og befolknings-
utvikling gir derfor et grovt bilde pa sammen-
hengen.

De siste 10 arene har boligbyggingen i forhold
til befolkningsveksten (antall nye boliger per
innbygger) gkt kraftig pa nasjonalt niva, fra et
lavt nivd pa 0,27 boliger per nye innbygger i
2010. Forelapig topp ble nadd i 2020, da det ble
bygget 1,25 boliger per nye nordmann. Dette

Figur 14: Registrert arbeidsledighet som andel av sysselsatte, mars 2020-2022.
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falger av bade hgyere bolighygging og lavere
befolkningsvekst.

Vare prognoser tilsier at antall ferdigstillelser vil
veere noe lavt i forhold til hva den hgye befolk-
ningsveksten skulle tilsi for 2022. Det er imidler-
tid uklart i hvilken grad flyktningene fra Ukraina
vil fases inn i det ordineere boligmarkedet. Vi-
dere i prognoseperioden venter vi at befolk-
ningsveksten vil avta allerede neste ar, og at det
utover i prognoseperioden vil vaere god bolig-
bygging i forhold til befolkningsveksten pa na-
sjonalt niva.

Samlet for perioden 2022-2025 anslar vi at det
vil bli ferdigstilt omtrent 114.500 nye boliger i
landet, mens befolkningen vil vokse med i om
lag 138.000 personer. Samtidig er befolknings-
veksten og boligbyggingen ujevnt geografisk
fordelt, som er en viktig arsak til at vi venter ulik
utvikling i boligprisene for forskjellige byer og re-
gioner i arene framover.

Arbeidsledighet

Da samfunnet stengte ned i mars 2020 som
folge av smittesituasjonen med Covid-19, sa
man sveert hgye permitteringstall i alle fylker.
For fgrste gang pa sveert lenge var den regist-
rerte ledigheten over 10 prosent i nesten alle fyl-
ker (se figur 14). Oslo opplevde den stgrste gk-
ningen i arbeidsledighet, en gkning p& 11 pro-
sentpoeng sammenlignet med samme maned i
2019.

Etter den fagrste smittebglgen var over og tilta-
kene ble lettet, sank arbeidsledigheten i de
fleste fylker, men nye smittebglger lokalt og re-
gionalt, med etterfalgende tiltak, medfarte at ar-
beidsledigheten holdt seg pa et hgyere niva enn
normalen gjennom 2020. Men allerede i 2021
falt arbeidsledigheten tilbake pa samme niva
som for august 2019 for flere fylker. | noen av
fylkene som ble hardest rammet, blant annet
Oslo og Viken, har det tatt lengre tid far arbeids-
ledigheten kom ned pa normale nivaer igjen.

N& er derimot arbeidsledigheten rekordlav i
flere regioner, samtidig som det er rekord-
mange ledige stillinger. Samtlige fylker har na
lavere arbeidsledighet enn i 2019.

Regionale prognoser

Vi har koblet vare nasjonale boligprisprognoser
sammen med Vvar regionale boligmodell, BO-
REG, og annen relevant informasjon for & lage
prognoser for boligprisveksten i alle landets fyl-
ker, samt byene Kristiansand, Stavanger, Ber-
gen, Trondheim og Tromsg.

BOREG gir oss ogsa anslag pa regionale ster-
relser for arbeidsledighet. | tillegg modelleres
nyboligsalg, igangsetting- og ferdigstillelse av
boliger sammen med endringer i innvandrings-
strammer og fadselsoverskudd.

Vére regionale befolkningsprognoser baserer
seg pa& SSBs befolkningsframskrivinger fra
sommeren 2022, men vi har gjort egne vurde-
ringer der vi ser at befolkningen har hatt en av-
vikende utvikling. Anslagene for igangsettelse
og ferdigstillelse bygger pa tall fra SSB sammen
med salgsstatistikken fra ECON Nye boliger.
Salget av nye boliger er en seerlig god indikator
for ferdigstillingen av boliger i arene framover.
Statistikken kartlegger ogsa antatt ferdigstillelse
i boligprosjekter som ligger ute for salg.

Til slutt sammenstilles prognosene for de ulike
regionene og gjennom en regionalisert bolig-
prismodell far vi vare anslag pa regionenes bo-

ligpris.

For hele prognoseperioden samlet tror vi bolig-
prisveksten vil veere sterkest i fylkene Oslo, Ro-
galand, Agder og Nordland. For de tre siste fyl-
kene skyldes det farst og fremst at de har sterk
prisvekst i 2022, mens vi venter en svakere ut-
vikling deretter. Oslos boligmarked er relativt
rentesensitivt og vi venter den sterkeste nedtu-
ren der neste ar, men ogsa den sterkeste veks-
ten mot slutten av prognoseperioden, nar ren-
tene kommer noe ned og den svake tilbudssi-
den igjen dominerer utviklingen. Vi venter at bo-
ligprisveksten blir svakest i Innlandet og Mgre
og Romsdal.

Prisutviklingen i Oslo har lenge veert preget av
at boligbyggingen har veert lav i forhold til be-
folkningsveksten. Boligprisene har steget bety-
delig i 2020, 2021 og i starten av 2022. Hgye
boligpriser har bidratt til at husholdningene i ho-
vedstaden har tatt opp hgy gjeld og gkte renter
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Figur 15: Boligprisvekst i byer
20%

15%

10%

5%

0%

-5%

-10%

2020

2021

2022 024 2025

Norge e (Qs|0 e Kristiansand e=Stavanger e=ssBergen e=m=Trondheim Tromsg

vil derfor sla ekstra hardt ut her. Etter en bolig-
prisvekst pa 5,5 prosent i 2022, venter vi at bo-
ligprisene vil falle med 5,0 prosent i 2023.

Nyboligsalget i Oslo tok seg kraftig opp hgsten
2020 og holdt seg pa et hayt niva i begynnelsen
av 2021, fgr det falt tydelig fra mars/april, og for-
ble lavere. Samlet ble det dermed solgt rundt
500 feerre boliger i 2021 enn i 2020 i Oslo. Ny-
boligsalget fram til august i ar har veert enda
svakere, og det er tegn til svak utvikling pa kort
sikt.

Vi venter at antall ferdigstilte boliger vil ta seg
noe opp helt i starten av prognoseperioden som
falge av salgstoppen i 2020, for s& & dempes og
holde seg relativt lav i forhold til befolknings-
veksten. Dette bidrar til & presse boligprisene
opp pa sikt, og vi venter at Oslo blir den regio-
nen med hgyest prisvekst mot slutten av
prognoseperioden. | 2025 anslar vi en boligpris-
vekst pa 5,1 prosent i Oslo.

Av byene venter vi at boligprisveksten i progno-
seperioden blir sterkest i Stavanger og Kristian-
sand. Arsaken til dette er at boligprisnivaet i de
to byene er relativt lavt og gkte renter vil derfor
ikke sla like hardt ut i boligmarkedet. Vi venter
boligprisfall i 2023 ogsa her, men mindre ned-
gang enn ellers i landet. Utover prognoseperio-
den venter vi at veksten vil ta seg opp, men med

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

en noe lavere vekstrate enn Oslo og Trond-
heim. Samlet over hele prognoseperioden kom-
mer imidlertid Stavanger og Kristiansand
«best» ut, med en samlet boligprisvekst pa hen-
holdsvis 8,4 og 7,8 prosent.

Boligprisnivaet i Trondheim og Tromsg er rela-
tivt hgyt sammenlignet med andre byer. Dette
gjor at vi venter at gkte renter vil virke relativt
sterkt i de to byene. Utover prognoseperioden
venter vi at boligprisveksten vil ta seg tydelig
opp i Trondheim og prognosen var for 2025 er
en boligprisvekst pa 4,0 prosent. | Tromsg ven-
ter vi noe svakere boligprisvekst framover. Ar-
saken til dette er et allerede hgyt boligprisniva
(nest hgyest av storbyene) og utsikter til noe la-
vere befolkningsvekst til byen.

Oslo

Boligprisene svinger normalt mer i Oslo enn el-
lers i landet. Toppene er typisk hgyere, og da-
lene gjerne dypere. For eksempel ble Oslo, et-
ter flere &r med sterkere prisvekst enn lands-
gjennomsnittet, hardere rammet av nedgangen
hasten 2013 og varen 2014. Den etterfglgende
oppgangen var tilsvarende sterkere, og gjen-
nom 2016 nadde boligprisveksten nye hayder



fram til det hele bremset opp mer enn i landet
ellers hgsten 2017.

Etter et svakt 2018, som trolig kan knyttes til bo-
liglansforskriften og seerkravene for Oslo, gkte
boligprisene mer i 2019, med en arsvekst pa 4,4
prosent.

Til tross for stadige nedstenginger og gjenap-
ninger av gkonomien, gkte boligprisene kraftig i
pandemiarene 2020 og 2021. Sveert lave renter
er en viktig arsak. En viktig del av forklaringen
er ogsa at utlansforskriften ble Igsnet opp, sam-
tidig som de med hgy utdanning og hayt lgnns-
niva i mindre grad ble rammet. De som kunne
bli i jobbene sine og fikk lavere rentekostnader
beholdt eller gkte stort sett kjgpekraften i bolig-
markedet. | 2020 ble boligprisveksten i Oslo i
underkant av 6 prosent, og i 2021 nesten 12
prosent, som med unntak av 2016 er den hgy-
este arsveksten det siste tiaret.

| begynnelsen av 2022 var boligprisveksten fort-
satt hgy i hovedstaden, og i farste kvartal gkte
boligprisene med 3,1 prosent (sesongjustert).
Boligprisene fortsatte & vokse gjennom varen
og forsommeren (vekst pa 1,1 prosent sesong-

Figur 16: Tolvmanedersvekst i boligprisene i Oslo og
Baerum og Norge i perioden 1. kvartal 1993-2. kvartal

2022.
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Kilde: SSB, tabell 07221

12 SSB tabell 05940

justert i 2. kvartal), men har avtatt noe i som-
mermanedene. Boligprisene vokste fortsatt i au-
gust, men pa grunn av gkte renter og svakere
konjunkturer venter vi fallende boligpriser gjen-
nom hgsten i hovedstaden, og at nedgangen
blir sterkere enn den normale sesongmessige
nedgangen i denne perioden.

Reduksjon i salget av nye boliger gir mode-

rat boligbygging

Etter flere ar med lav bolighygging rett etter fi-
nanskrisen, tok bolighbyggingen seg opp til neer-
mere 4.000 boliger i 2012, etterfulgt av i over-
kant av 3.300 boliger i bade 2013 og 2014.12 |
2015 ble det imidlertid kun fullfert i underkant av
2.100 boliger. Boligbyggingen forble lav fram til
2018, da det i lgpet av aret stod rundt 4.250 bo-
liger klare til innflytting. | 2019 gkte dette videre
til omtrent 4 850 boliger, og vi mé tilbake til 1976
for & finne et enkeltdr med like mange innflyt-
tingsklare boliger. Antall ferdigstilte boliger har
falt i arene etter, og var pa 2.960 og 2.620 i hen-
holdsvis 2020 og 2021.

Figur 17: Antall usolgte og solgte boliger i nyboligmar-

kedet i Oslo. Aug. 2002-august 2022.
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Figur 18: Nyboligpriser i fylker pa @stlandet. Juni 2002

—august 2022.
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Bolighygging ma sees i sammenheng med ny-
boligsalget.13 Vi fanger opp utviklingen i bolig-
bygging og -salg med var statistikk ECON Nye
boliger. Det sveert gode nyboligsalget i 2016 ga
en kraftig gkning i antall igangsatte boliger, og
flere av disse boligene stod innflyttingsklare i lg-
pet av 2018 og 2019 (se Figur 17).

Hgy aktivitet i nyboligmarkedet fagrte til at
mange boliger ble lagt ut for salg i 2017, men
samtidig avtok det gode salget. Resultatet ble at
antall ledige nye boliger i hovedstaden skjgt til
veers, fra rekordlave til rekordhaye nivaer (se Fi-
gur 17).

Etter to forholdsvis svake ar, begynte nybolig-
salget & ta seg opp gjennom 2019. Koronaut-
bruddet og nedstengningen mars 2020 satte en
forelgpig stopp for nyboligsalget, men dette lgs-
net raskt, og salget tok seg kraftig opp gjennom
2020. Nyboligsalget i Oslo holdt seg hayt til be-
gynnelsen av 2021, men falt deretter klart gjen-
nom aret. Det relativt svake nyboligsalget har
fortsatt i 2022.

Det svake nyboligsalget i hovedstaden gjgr at vi
venter lav bolighygging i Oslo ogsa de neste
arene. For 2022 anslar vi at det ferdigstilles om
lag 2.400 boliger. Dette gker til 2.900 boliger i

13 Det er vanlig at 60 prosent av boligene i et prosjekt ma
veere solgt far byggearbeidene igangsettes

Figur 19: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
fgrte boliger i Oslo
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2023, fgr det gar ned igjen til om lag 2.300-
2.400 boliger i 2024 og 2025.

Jkt befolkningsvekst

Befolkningsveksten i Oslo var sveert hgy mel-
lom 2006 og 2015, med mellom 10-15.000 per-
soner arlig. Siden har veksten veert betydelige
lavere, seerlig de seneste arene. | 2019 var imid-
lertid befolkningsveksten hgy, med 12.400 per-
soner, men med sveert lav befolkningsvekst i
pafglgende ar. | 2020 gkte befolkningen i ho-
vedstaden med kun 3.500 personer og i 2021
var befolkningsveksten kun pa 2.800 personer.

Det er spesielt lavere innvandring fra utlandet
og innenlandsk flyttetap som drar ned befolk-
ningsveksten i Oslo (se figur 20). Innenlandske
flyttetap betyr at det er flere personer bosatt i
Norge som flytter ut av enn inn til hovedstaden.
Det er seerlig Akershus-omradet som har tiltruk-
ket seg tidligere Oslo-boere. Hgyere boligpriser
i Oslo sammenliknet med omkringliggende fyl-
ker kan veere en del av forklaringen pa dette.
2019 var imidlertid det fgrste aret siden 2015
hvor antallet innenlandske innflyttere var hay-
ere enn antallet utflyttere, og bidro til hoppet i
befolkningsveksten. Bade i 2020 og 2021 var
det derimot rekordhgyt flyttetap i Oslo.



Figur 20: Befolkningsendringer i Oslo. Historisk utvik-

ling og prognose frem til 2025.
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En viktig driver for befolkningsveksten i Oslo har
veert fadselsoverskuddene, som har ligget for-
holdsvis stabilt p& om lag 5.400-6.000 personer
de siste ti arene. Vi forventer at fgdselsover-
skuddet vil holde seg stabilt rundt samme ver-
dier for hele prognoseperioden.

Innvandring fra utlandet har ogséa veert en viktig
komponent i Oslos befolkningsutvikling. Lavere
nettoinnvandring fra utlandet i arene 2016 til
2018 og sa i 2020 er derfor ogsa en viktig for-
klaring pa den reduserte befolkningsveksten i
perioden. | 2019 tok den registrerte nettoinn-
vandringen seg kraftig opp, og med det ogsa
den registrerte befolkningsveksten. Deler av
veksten i 2019 skyldes imidlertid endringen i
SSBs registrering av utvandrere, som omtalt i
kapitlet om nasjonal utvikling.

| 2020 hadde Oslo sveert lav befolkningsvekst,
som skyldes en kombinasjon av hayt flyttetap
og historisk lav innvandring fra utlandet. Store
deler av 2020 ble preget av smittesituasjonen
og tiltakene mot smitte av Covid-19, som hem-
met mobilitet pa tvers av landegrenser.

| 2021 tok den utenlandske innvandringen seg
opp, men flyttetapet gkte desto mer, slik at be-
folkningsveksten ble enda lavere i 2021 enn
den var i 2020.

Vi tror at noe av utflyttingen under pandemien
skyldes at enkelte har fremskyndet flyttebeslut-
ning under pandemien. Vi venter at flytetapet vil
bli mindre de kommende arene.

Utenlandsk innvandring har tatt seg godt opp
igjen. Innvandringen gkte klart utover i 2021, og
dette har fortsatt i 2022. Vi venter at innvand-
ringen fra utlandet topper seg i 2022 med drgyt
6.000, blant annet pavirket av Ukrainske flykt-
ninger. Deretter venter vi at netto utenlandsk
innvandring stabiliserer seg rundt 3.000 perso-
ner arlig.

Dette gir til sammen en klar gkt befolknings-
vekst i Osloi ar, pA om lag 7.700 personer. Der-
etter venter vi at befolkningsveksten reduseres
noe, til 6.500 personer arlig i slutten av progno-
seperioden. Framover motvirkes nedgangen i
utenlandsk innvandring i noen grad av ned-
gangen i innenlandsk innflytting til Oslo.

Hgy befolkningsvekst og lav bolighygging vil
veere en prisdriver for Oslo ogsa i arene fram-
over. Pa kort sikt tror vi imidlertid at hayere
rente vil dominere. | 2022 er var prognose en
boligprisvekst pa 5,5 prosent i Oslo. Vi venter at
boligprisene vil falle allerede fra hgsten 2022,
som vedvarer til neste ar. Var prognose for 2023
er et boligprisfall pa 5 prosent, fgr det flater ut i
2024 (med gkning p& 0,5 prosent). Etter hvert
som renten settes noe ned, venter vi at boligpri-
sene vil ta seg opp. Dette forsterkes av misfor-
holdet mellom boligbygging og befolknings-
vekst. Var prognose for 2025 er 5,1 prosent bo-
ligprisvekst.

Dette gir en samlet boligprisvekst for prognose-
perioden 2021-2025 p& nesten 6 prosent.

Viken

Viken har hatt en arlig boligprisvekst over lands-
gjennomsnittet siden 2013. | 2020 vokste pri-
sene i Viken med over 5 prosent, som er hgyt
sammenlignet bade med tidligere ar og lands-
snittet pa 3,9 prosent. | 2021 ble prisveksten
enda hgyere, hele 12 prosent. Dette gir Viken
den nest hgyeste prisveksten i landet for perio-
den 2017-2021 med 25 prosent, mot 19,4 pro-
sent for landet ellers.
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Boligprisene har fortsatt & gke i 2022, og vi ven-
ter en boligprisvekst pa 5,8 prosent i ar. Bolig-
prisveksten hittil i ar har imidlertid veert ujevnt
fordelt, med relativt lav vekst i kommunene i
gamle Akershus og hgy veksti byer i gamle @st-
fold og Buskerud.

Redusert, men god befolkningsvekst i Grene

framover

Befolkningsveksten har veert hgy i Viken i
mange ar. Siden 2011 har befolkningen i gjen-
nomsnitt gkt med 15.000 personer arlig, men
veksten har veert avtagende fram til 2020. Da
var befolkningsveksten rundt 11.000 personer.
Befolkningsveksten tok seg imidlertid kraftig
opp i 2021, og endte pa nesten 17 000 perso-
ner.

Ifglge tallene fra SSB er innenlandsk tilflytting
en viktig arsak til veksten i Viken, og har blitt re-
lativt viktigere for & opprettholde hay befolk-
ningsvekst. | lgpet av 2021 var den innen-
landske innflyttingen pa rundt 9.800 personer,
som historisk sett er veldig hgyt. Kort pendler-
avstand til Oslo kan veere en avgjgrende faktor
for at familier og par i etableringsfasen velger &
bosette seg i omrader utenfor Oslo, hvor bolig-
prisene er lavere. Under pandemien ser det ut
til at presset i boligmarkedet har flyttet seg
lengre ut fra Oslo, slik at omrader som Sarps-
borg og Fredrikstad har hatt vel s& hay vekst
som Akershus-omradet.

Som i resten av landet har befolkningsveksten,
med unntak av 2021, hatt en svak negativ utvik-
ling. Hovedgrunnen til nedgangen, er lavere
innvandring fra utlandet.

Fgdselsoverskudd 1& i 5-arsperioden fgr 2017
stabilt i overkant av 3.000 arlig, men har fra
2017 falt gradvis frem til det i 2020 nadde sitt
laveste niva pa en 20-ars periode med et fgd-
selsoverskudd like over 2.200 personer. Fgd-
selsoverskuddet tok seg derimot litt opp igjen i
2021, som i store deler av landet, til rundt 2.500
personer.

| prognoseperioden har vi lagt til grunn et fgd-
selsoverskudd p& om lag 2.200 personer arlig.

14 SSB gir oversikt over historiske pendlerstrgmmer her.

Ettersom landegrensene apnet igjen, gkte den
utenlandske innvandringen i 2021. Vi venter
hgy utenlandsk innvandring til Viken ogsa i ar,
blant annet som fglge av mange flyktninger fra
Ukraina. Dette kombinert med en hgy innen-
landsk innflytting gjer at vi venter en samlet be-
folkningsvekst pa om lag 18.000 i ar. Vi venter
at den hgye innenlandske innflyttingen og uten-
landske innvandringen vil synke noe, mot niva-
ene fgr pandemien. Mot slutten av prognosepe-
rioden venter vi at befolkningsveksten totalt vil
ga mot i underkant av 12.000 personer for hele
fylket samlet.

For de omradene i Viken som ligger nzer Oslo
og Oslofjorden, er det gode muligheter for pend-
ling til arbeid i Oslo. Det er derfor farst og fremst
i de bynaere kommunene som Baerum, Asker,
Lillestram, Lgrenskog og Nordre Follo at vi tror
befolkningsgkningen vil veere sterkest.'# Vi for-
venter at utpendlingen fra disse kommunene
bare vil gke i omfang i arene framover.


https://www.ssb.no/arbeid-og-lonn/artikler-og-publikasjoner/hvor-mye-pendling-er-det-mellom-kommuner

Figur 21: Netto innflytting til Viken.
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Fortsatt hgy boligbygging

Boligbyggingen var lav i flere ar etter finanskri-
sen. | &rene 2009 til 2011 ble det bare fullfgrt
omtrent 4.000 boliger per ar i Viken, hvor om lag
2.500 av disse arlig ble bygget i tidligere Akers-
hus. Med en befolkningsvekst pa 15 — 18.000
personer i hvert av disse arene, var en slik takt
i boligbyggingen for lav til & stabilisere boligpri-
sene. Siden 2014 har imidlertid fullfgringen av
nye boliger skutt fart, samtidig som befolknings-
veksten har avtatt. | 2021 tok befolkningsveks-
ten seg kraftig opp, og boligbyggingen har mer
eller mindre holdt tritt med denne veksten. Den
gode boligbyggingen de siste to arene har trolig
bidratt til & dempe boligprisveksten, isolert sett.

Gjennom statistikken ECON Nye boliger regist-
rerte vi godt nyboligsalg i 2016. Som i Oslo og
ellers pa @stlandet var dette et rekordar siden
vi begynte & samle inn statistikken i 2002. Ny-
boligsalget falt imidlertid klart i begynnelsen av
2017, far det igjen tok seg noe opp i 2018. Hgs-
ten 2020 kom nyboligsalget opp pa nivd med
2016, og i 2021 steg det ytterligere til nye re-
kordnivaer. Det beerer bud om at det vil ferdig-
stilles mange nye boliger i Viken i &rene fram-
over. Nyboligsalget har imidlertid falt fra maii ar,
og vi venter relativt lavt nyboligsalg gjennom
hasten og vinteren. Dette vil bidra til & redusere
bolighyggingen mot slutten av prognoseperio-
den. Vi venter at det vil bli ferdigstilt 8-9.000 bo-
liger arlig i fylket gjennom prognoseperioden.

Figur 22: Befolkningsvekst (hayre akse) og antall full-
f@rte boliger i Viken.
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Svakere boligprisutvikling

| perioden 2017-2021 hadde Viken en total pris-
vekst pa 25 prosent. Dette er den nest hgyeste
prisveksten for landet, kun slatt av Vestfold og
Telemark. Framover venter vi lavere boligpris-
vekst i Viken. Farst og fremst som falge av et
hayere renteniva, men ogsa noe lavere befolk-
ningsvekst enn det som har veert tilfelle de siste
arene. For hele prognoseperioden samlet (2021
til 2025) anslar vi en vekst pa 5,5 prosent. Dette
falger av boligprisfall pa 4,3 prosent i 2023, fgr
det snur til svak vekst i 2024 (0,7 prosent) og
2025 (3,4 prosent).

Viken dekker et relativt stort landareal med in-
terne regioner som vil ha ulik prisutvikling. Bo-
ligprisveksten vi venter skyldes i hovedsak pris-
vekst i pendlerkommuner inn til Oslo, som er
ventet a fa en noe hayere befolkningsvekst enn
kommuner som ligger lengre unna Oslo-omra-
det.

Innlandet

Fra 2017 til og med 2021 steg boligprisene i Inn-
landet med over 23 prosent. Det plasserer fylket
godt over landsgjennomsnittet pa 19,4 prosent i
perioden.

Svak befolkningsvekst — men fortsatt

sentralisering innad i regionen

Innlandet har veert preget av sveert lav og fall-
ende befolkningsvekst. Mellom 2014 og 2021
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vokste befolkningen i Innlandet kun med 0,9
prosent. Innlandet har altsa betydelig lavere be-
folkningsvekst enn landsgjennomsnittet, som
var pa 5 prosent i samme periode.

Figur 23: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
f@rte boliger i Innlandet
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Netto innenlandsk innflytting har kun veert posi-
tiv to ar den siste tidrsperioden, og det var i
2017 og 2021. Fylket har ogsa hatt et negativt
fodselsoverskudd helt siden 2011. Den positive
befolkningsveksten i regionen de senere arene,
med unntak av 2020, skyldes dermed uteluk-
kende arbeidsinnvandring fra utlandet. Innvand-
ringen fra utlandet har imidlertid falt det siste ti-
aret.

Vi venter at nettoinnflyttingen fra utlandet (dre-
vet av flyktninger fra Ukraina) kompensere for
fedselsunderskudd og innenlandsk flyttetap i ar,
slik at befolkningsveksten blir i underkant av
2.000 i 2022. Mot slutten av prognoseperioden
venter vi klart lavere befolkningsvekst, med om
lag uendret befolkning i 2024 og 2025.

Det vil imidlertid fortsatt veere sentralisering
innad i fylket, og dermed positiv befolknings-
vekst rundt Hamarregionen, Gjgvikregionen og
pa Hadeland.

God utvikling i boligbyggingen

Det har veert hgy boligbygging sammenlignet
med befolkningsveksten i Innlandet i lang tid. |
femarsperioden 2017 til 2021 har det blitt byg-
get 8.500 boliger, mens befolkningsveksten

har veert pa 2.800 personer. Innlandet er der-
med en av regionene i landet med hgyest bo-
lighygging i forhold til befolkningsvekst i perio-
den, kun slatt av Nordland og Troms og Finn-
mark.

Nyboligsalget har veert relativt godt i Innlandet
de siste arene, og det toppet seg med sveert
godt salg i 2021. Om lag 50 prosent av de nye
boligene vi registrerte solgt i disse tre arene
ligger i kommunene Hamar, Stange, Ringsaker
og Laten, som sammen utgjgr Hamarregionen.
Det er ogsa i disse kommunene, i tillegg til Lil-
lehammer- og Gjgvikregionen, vi venter starst
aktivitet framover.

Nyboligsalget i fgrste halvdel av 2022 har ogsa
veert relativt godt, men noe lavere enn fjoraret.
Ettersom befolkningsveksten ventes avta, ven-
ter vi at nyboligsalget ogsa vil legge seg pa et
noe lavere niva ut prognoseperioden. Dette gir
noe lavere boligbygging i fylket.

Boligprisutviklingen hittil i ar har veert noe sva-
kere enn landsgjennomsnittet, og vi venter en
boligprisvekst pa 4,5 prosent i 2022. Hayere
rente, god boligbygging og lavere befolknings-
vekst trekker gir nedgang i boligprisene i Inn-
landet i 2023 og 2024.

Totalt forventet prisvekst fra 2021 til 2025 ligger
i Innlandet pa 1,9 prosent.

Vestfold og Telemark

Siden 2017 har boligprisene i Vestfold og Tele-
mark steget med 32 prosent, som er hgyere
enn noe annet fylke i perioden. Befolknings-
veksten i fylket har vaert nedadgéaende fra 2010
og fram til 2019, men siden har veksten gkt be-
traktelig. En hgy byggetakt i regionen har bi-
dratt til & dempe boligprisveksten noe, men
sentralisering mot fylkets kystnaere byer har
virket i motsatt retning.

Stigende befolkningsvekst siden 2019, men
tegn til stabilisering med en lavere vekst-

rate

| Vestfold og Telemark var befolkningsveksten
pa nesten 3.000 personer i fjor, som var det



hgyeste siden 2012. Tilneermet all befolknings-
vekst kom i tidligere Vestfold, mens det ikke var
vekst i tidligere Telemark. Det er seerlig Tgns-
berg, Holmestrand og Sandefjord som har god
befolkningsvekst i fylket.

Vitror imidlertid at den hgye befolkningsveksten
i fylket de siste to arene er forbigdende, som
henger sammen med mer generelle befolk-
ningstrekk vi har sett i hele landet under pande-
mien. Samtidig er det ventet gkning i den uten-
landske innvandringen i ar som falge av krigen
i Ukraina.

Regionen har et fgdselsoverskudd som er neer
null eller negativt og har veert det i lang tid. Po-
sitiv innenlandsk innflytting og utenlandsk netto-
innvandring er derfor de faktorene som driver
befolkningsveksten i regionen.

Den innenlandske innflyttingen har de senere ti
arene ligget pa mellom 500 og 700 personer ar-
lig, men hoppet til historisk hgye 1.600 personer
bade i 2020 og 2021. Vi ser den hgye innen-
landske flyttingen til Vestfold-omradet i sam-
menheng med at det ogsa var rekordhgy innen-
landsk utflytting av Oslo og omkringliggende
omrader med sveaert hagye boligpriser og sterk
boligprisvekst i 2020 og 2021. Vi tror dette
henger sammen med at mange goder som ty-
pisk gjar byen attraktiv og veier opp for at man
ma bo trangere, ikke var tilgjengelig under store
deler av 2020 og 2021 (under nedstengning),
samtidig som det ble mer tilgjengelig & kunne
jobbe hjemmefra. Mange utflyttere sa kanskje
ogsa muligheten til & realisere hay boligpris-
vekst ved & flytte ut av Oslo og f& mer bolig for
pengene, for eksempel i Tgnsberg og Sande-
fiord.

| prognoseperioden tror vi at netto innenlandsk
innflytting faller noe allerede i 2022 relativt til
2021. Vi tror mye av gkningen i 2020-21 i ho-
vedsak var husholdninger som fremskyndet flyt-
tebeslutning under pandemien. Nar denne ef-
fekten avtar, vil netto innenlandsk flytting holde
seg pa et lavere niva fra 2022.

Den viktigste forklaringen pa endringer i befolk-
ningsveksten i Vestfold og Telemark de siste ti
arene, er netto utenlandsk innvandring. Netto-
strgmningene fra utlandet har falt de senere
arene fra et toppniva rundt 2011, da utenlandsk

innvandring utgjorde 80 prosent av befolknings-
veksten. Denne andelen falt til 60 prosent i
2019, og falt ytterligere i 2020 bade i absolutte
tall og som andel av befolkningsveksten. | 2021
tok den utenlandske innvandringen seg noe opp
i forhold til aret far, mens den innenlandske inn-
vandringen holdt seg oppe. Dermed endte 2021
over 2020 i befolkningsvekst.

Vi forventer at utenlandsk innvandring topper
seg i ar, som faglge av mange flyktninger fra Uk-
raina. Samtidig tror vi at den innenlandske inn-
vandringen vil avta allerede neste ar.

| ar venter vi en befolkningsvekst pa om lag
3.300 personer. Deretter tror vi den utenlandske
innvandringen og innenlandske innflyttingen
dempes, og at arlig befolkningsvekst vil veere pa
om lag 1.500 personer i 2024 og 2025.

Fortsatt god boligbygging reduserer pris-

veksten

Nyboligsalget i Vestfold og Telemark gkte grad-
vis fra 2013 til 2018. | trdd med denne utvik-
lingen opplevde ogsa regionen en stabil gkning
i bolighyggingen. Nyboligsalget falt imidlertid
noe i 2019 og 2020, og gjer at vi venter nedgang
i innflyttingsklare boliger i 2022. Nyboligsalget
tok seg kraftig opp i 2021 og holdt seg godt ogsa
i farste halvar av 2022. Dette gir gkt boligbyg-
ging i begynnelsen av prognoseperioden. Vi
venter mellom 1.900-2.300 ferdigstilte boliger
arlig de neste arene.

Figur 24: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
fgrte boliger i Vestfold og Telemark
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Lavere befolkningsvekst framover og hay bolig-
bygging, bidrar isolert sett til at boligprisveksten
dempes.

Boligprisveksten hittil i ar har veert hgy i Vestfold
og Telemark, og prognosen for 2022 er 6,8 pro-
sent. Vi venter boligprisfall i 2023 (3,0 prosent)
og 2024 (-0,4 prosent), fgr det snur til positiv
vekst i 2025. Dette er den samme utviklingen
som pa landsbasis, men fylket er pa et litt lavere
niva grunnet en forventing om hayere antall fer-
digstillelser sammenlignet med befolknings-
veksten.

Totalt anslar vi en samlet prisvekst for 2021-
2025 pa 3,8 prosent i Vestfold og Telemark.
Dette er noe under forventet landsgjennomsnitt.

Agder

Boligmarkedene i Agder har veert preget av mo-
derat til svak prisvekst de siste arene, men bo-
ligprisene skayt fart i 2021. Dette aret gkte bo-
ligprisene med hele 12,3 prosent. Det er i ho-
vedsak Kristiansand og de omkringliggende
omradene som driver mye av boligprisveksten i
regionen. Nar vi ser den siste femarsperioden
under ett (fra 2017 til 2021) gkte boligprisene
med 20,8 prosent i Agder, mens landsgjennom-
snittet var 19,4 prosent.

Svak befolkningsvekst

Befolkningsveksten har avtatt gradvis i Agder
de siste 10 arene. Agder har hatt et stabilt posi-
tivt fgdselsoverskudd pa 1.000 personer per ar
i perioden 2010 til 2016. Etter 2016 har imidler-
tid fedselsoverskuddet falt noe, og har ligget pa
om lag 5-600 personer arlig. Vi venter at fad-
selsoverskuddet vil holde seg i underkant av
500 personer gjennom prognoseperioden.

Som i andre deler av landet, har innvandring fra
utlandet veert det viktigste bidraget til befolk-
ningsvekst ogsa i Agder. Innvandring fra utlan-
det var relativt stabilt i flere ar, men siden 2016
har det falt. Samtidig har netto innenlands inn-
flytting variert mellom et netto negativt bidrag pa
1.000 personer i 2016 og et netto positivt bidrag
pa 1.000 personer i 2017. Samlet har dette gitt
en nedgang i befolkningsveksten over de siste
ti drene. |1 2021 tok befolkningsveksten seg opp
igjen, spesielt drevet av gkt innenlandsk innflyt-
ting.

Vi venter at befolkningsveksten i Agder topper
seg i 2022, drevet av en hgy innvandring fra ut-
landet ettersom landegrenser er apnet etter
pandemien og det er ventet mange flyktninger
fra Ukraina. Deretter venter vi at befolknings-
veksten vil stabilisere seg pa et lavt, men posi-
tivt niva i prognoseperioden, mot rundt 1.500 i
2025.

Befolkningsveksten i Kristiansand har veert dri-
veren bak Agders befolkningsvekst. Noe av be-
folkningsveksten i Kristiansand skyldes imidler-
tid intern flytting i fylket. | 2012, 2013 og 2014
var befolkningsveksten i Kristiansand veldig
hgy, med arlige vekstrater pa opp mot 1,8 pro-
sent. Det var spesielt gkt innenlandsk tilflytting
som trakk veksten opp disse arene. | takt med
nedgang i innenlandsk tilflytting, falt befolk-
ningsveksten fram til 2016. Siden har Kristians-
ands samlede befolkningsvekst veert pa rundt
ett prosent. Vi venter at befolkningsveksten vil
ake i 2022, fgr den vil avta mot en arlig befolk-
ningsvekst pa drayt 1.100 personer arlig.

Figur 25: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
fgrte boliger i Kristiansand
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Jkt salg av nye boliger

Siden ECON Nye boliger startet dekningen av
Agderfylkene hgsten 2013, steg boligsalget
hvert ar frem til topparet 2016. Etter dette har
nyboligsalget hatt en gradvis nedadgdende
trend, noe som samsvarer med befolkningsut-
viklingen i regionen.

Nyboligsalget tok seg imidlertid opp til rekord-
hayt niva i 2021. Vi har registrert godt nybolig-
salg fram til juni i &r, men det falt noe gjennom



sommeren. Som ellers i landet venter vi ned-
gang i nyboligsalget framover.

Basert pa utviklingen i nyboligmarkedet venter
vi hgy boligbygging i 2022 og 2023, fagr antall
ferdigstilte boliger vil ga noe ned mot slutten av
prognoseperioden.

| Kristiansand var det ogsé svaert godt nybolig-
salg i 2021. Dette kommer etter en periode med
svakere salg og mindre boligbygging. For ek-
sempel ble det i 2017 kun ferdigstilt 600 boliger
i Kristiansand, etter en periode med fall i bolig-
byggingen fra rundt 800 ferdigstilte boliger i
2015. | &r venter vi at salget dempes noe sam-
menlignet med i fjor, og at salget gradvis faller
videre gjennom perioden. Dette gir noe lavere
boligbygging framover.

Lavere boligprisvekst

Boligprisveksten har veert god i Kristiansand og
Agder i ar. For 2022 venter vi boligprisvekst pa
6,8 prosent i Agder og 7,2 prosent i Kristian-
sand. Etter hvert som rentene gker, venter vi at
boligprisene vil falle ogsa i Agder og Kristian-
sand. Men som fglge av relativt lave boligprisni-
vaer, venter vi at fallet vil bli noe lavere i denne
regionen.

Samlet for hele prognoseperioden venter vi at
Kristiansand vil f& en boligprisvekst pa 7,8 pro-
sent. Dette er nest hgyest av byene for perioden
samlet sett, kun forbigatt av Stavanger.

Stavanger og Rogaland

Ved utgangen av 2019 var boligprisene i Stav-
anger omtrent 10 prosent lavere enn ved inng-
angen til 2014. | perioden er Stavanger og Ro-
galand den eneste regionen som har hatt bolig-
prisfall. Pa landsbasis vokste boligprisene med
over 30 prosent i samme periode. Men den fall-
ende trenden har snudd, og i 2020 og 2021 var
boligprisveksten i Stavanger pa henholdsvis 4,0
0g 9,1 prosent.

Boligmarkedet i Stavanger og utviklingen i
andre makroindikatorer, som befolkningsvekst,
blir i stor grad pavirket av aktiviteten i petrole-
umsneeringene. En viktig forklaring pa boligpris-
fallet i regionen skyldes virkningene av oljepris-
fallet sommeren 2014, som har skapt negative

og mer varige ringvirkninger i bade arbeidsle-
digheten, befolkningsveksten og boligmarke-
det. Regionen sa ut til & veere i ferd med a ta
seg opp, og hadde blant annet gkt befolknings-
vekst fra 2017 til 2019.

I mars/april 2020 var det pa ny et sterkt oljepris-
fall, samtidig som samfunnet stengte ned, som
isolert sett la en demper pa befolkningsvekst og
boligmarkedet. Samtidig har det i pandemi-tiden
veert rekordhgy @kning i boligprisene i Norge.
Denne effekten har vi ogsa sett i Rogaland, dog
med lavere boligprisvekst enn landssnittet.

Med forventet gkt aktivitet i petroleumsnae-
ringen i arene framover, venter vi at den uten-
landske innvandringen til fylket tar seg opp i ar,
noe som isolert sett drar opp boligprisene.

Bedret befolkningsutvikling

Fra 1. januar 2005 til 1. januar 2015 gkte befolk-
ningen i Rogaland med hele 19 prosent, og var
det fylket med hgyest befolkningsvekst i perio-
den, etter Oslo. | overkant av 80 prosent av
veksten fant sted i Stavangerregionen, og nes-
ten 50 prosent i Stavanger eller Sandnes.

Befolkningsveksten i Rogaland og Stavanger
avtok etter oljeprisfallet i 2014, og i 2016 var be-
folkningsveksten i Stavanger neer null. Etter
hvert har arbeidsmarkedet tatt seg opp igjen, og
befolkningsveksten har fulgt etter. Kombinasjo-
nen av pandemi og innreiserestriksjoner, og ny
oljepriskrise i starten av 2020, kom imidlertid
som en kald dusj for regionen som akkurat var i
ferd med a ta seg opp igjen. For Stavanger falt
befolkningsveksten fra om lag 1.000 personer i
2018 og 2019, til om lag 500 personer i bade
2020 og 2021.

Bade Rogaland og Stavanger har over tid hatt
et relativt hgyt og stabilt fadselsoverskudd.
Svingninger i befolkningsveksten kommer der-
med i hovedsak fra svingninger i utenlandsk og
innenlandsk innvandring/utvandring, som for
denne regionen er sveert sammenknyttet med
arbeidsmarkedet i regionen, spesielt i petrole-
umsnaeringen.

Vi venter gkt aktivitet i petroluemsneeringen i
prognoseperioden, og det gir en positiv impuls
for tilflyttingen. | Stavanger venter vi en befolk-
ningsvekst pa om lag 1.000 personer arlig gjen-
nom prognoseperioden.
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dkt tilforsel av nye boliger

Mens befolkningsveksten i Rogaland skjat fart
etter 2005, sgrget finanskrisen for at boligbyg-
gingen lot vente pa seg. Den sterke prisveksten
i fylket i arene etter krisen ma ses i sammen-
heng med dette misforholdet mellom tilbud av
og etterspgrsel etter boliger.

En gradvis opptrapping av boligbyggingen sam-
men med avtakende befolkningsvekst bidro til &
utligne misforholdet i arene fram til oljeprisfallet.
Da oljeprisfallet inntraff sommeren 2013, ble
imidlertid bade nyboligsalg og boligbygging
dratt med ned. Nyboligsalget stupte hgsten
2013, og forble kraftig svekket gjennom hele
2014 og 2015.

Siden 2016 har nyboligsalget variert noe, mens
det siden 2018 har hatt en svak men jevn vekst.
| 2020 var nyboligsalget pa linje med 2016,
mens det i 2021 gkte til et niva ikke sett siden
2013. For Stavanger har vi ikke tidligere regist-
ret bedre nyboligsalg enn i 2021. Salget var
sveert godt i begynnelsen av 2022, men har falt
klart gjennom sommeren.

Med godt nyboligsalg, venter vi at ferdigstillelse
av nye boliger vil gke i bAde Rogaland og Stav-
anger framover. Samtidig vil nedgangen vi har
fatt i nyboligsalget i sommer (og trolig i hast)
gjere at boligbyggingen vil avta utover progno-
seperioden.

For Rogaland venter vi at antall ferdigstilte boli-
ger vil bli om lag 2.900 boliger i &r og ga ned til
2.500 boliger i 2025. | Stavanger venter vi at om
lag 700 boliger ferdigstilles arlig i samme peri-
ode.

Den vedvarende trege utviklingen i bruktbolig-
markedet i Stavanger har resultert i et mer mo-
derat prisniva i byen. Far oljeprisfallet i mars/ap-
ril 2020 og Covid-19-pandemien, ventet vi at po-
tensialet for prisfall i Stavanger (og til en viss
grad ogsa Rogaland) var uttgmt. Hittil i 2022 har
boligprisveksten bade i Rogaland og Stavanger
veert hgy, og var prognose for boligprisveksten
er 6,8 prosent i Rogaland og 6,7 prosent i Stav-
anger.

Figur 26: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Stavanger
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Relativt lavt boligprisniva i regionen, gjer at vi
venter at rentegkningen ikke vil sla like sterkt ut
i boligprisene i Stavanger og Rogaland. Samti-
dig bidrar gkt aktivitet i petroleumsneeringen po-
sitivt. | Stavanger venter vi et svakt boligprisfall
i 2023 pa 1,8 prosent, far det tar seg opp til po-
sitiv vekst fra 2024. Samlet for prognoseperio-
den (2021-2025) venter vi en boligprisvekst i
byen pa 8,4 prosent. Det er hgyest av byene vi
lager prognoser for.

For Rogaland fylke vil utviklingen veere om lag
pa det samme nivaet, men med noe lavere bo-
ligprisvekst.

Vestland

Etter flere ar med svak boligprisutvikling i Vest-
land fylke og Bergen, tok boligprisveksten seg
kraftig opp i 2021. For hele aret samlet gkte bo-
ligprisene med 8,9 prosent i Vestland og 9,0
prosent i Bergen. Nar vi ser hele femarsperio-
den fra 2017 til 2021 under et, har boligprisene
i Vestland fylke og Bergen steget med hen-
holdsvis 15,1 og 17,6 prosent, mot 19,4 prosent
pa landsbasis.



Figur 27: Befolkningsendringer i Vestland
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Utsikter til lavere befolkningsvekst

Mellom 1. januar 2017 og 1. januar 2022 vokste
befolkningen i Vestland med 11.600 personer.
Det var i denne perioden en klar sentraliserings-
effekt i regionen da Bergen alene stod for en
befolkningsvekst p& 7.300 personer.

Som i resten av landet, har befolkningsveksten
avtatt ogsa i Vestland de siste arene. Fylket har
et positivt, men gradvis fallende, fgdselsover-
skudd. 1 2015 var fgdselsoverskuddet p& 2.800
personer, men dette gikk ned til 2.050 personer
i 2021. | prognoseperioden venter vi at fodsels-
overskuddet gar videre ned, mot om lag 1.500
personer arlig.

Nedgang i netto utenlandsk innvandring er den
viktigste forklaringen til fallet i regionens befolk-
ningsvekst de siste ti arene. | 2015 bidro inn-
vandring til en gkning i befolkningen med 3.700
personer, men dette falt til om lag 1.500 perso-
ner i 2021. Vi venter hgy netto innvandring i
2022, men at dette gradvis gar ned mot 1.000
personer arlig i 2024 og 2025.

Utviklingen i Bergen har flere fellestrekk med ut-
viklingen i fylket. Byen har hatt jevn tilstramming
av innflytting fra utlandet, og i 2021 var netto
innvandring pa 500 personer. Videre bidro et
positivt fgdselsoverskudd, pa 1.240 personer i
2021, til & holde befolkningsveksten oppe. Netto
innenlandsk utflytting fra Bergen demper befolk-
ningsveksten, og i 2021 var netto utflytting pa

om lag 400 personer. Samlet ga dette en befolk-
ningsvekst i Bergen med 1.330 personer i fjor-
aret.

Selv om over halvparten av befolkningsgk-
ningen i Vestland de siste arene har kommet i
Bergen, har som nevnt netto innenlands flytting
til byen veert negativ. For perioden 1. januar
2017 til 1. januar 2022 var det samlet rett i over-
kant av 1.800 flere nordmenn som valgte & flytte
ut av Bergen enn som flyttet inn. Over samme
periode har nabokommunene Os, Askgy, Fjell,
Meland og Lindas hatt stor innenlands tilflytting.
Det kan derfor se ut som om flere velger a bo-
sette seg like utenfor Bergen. Dette mgnsteret
er typisk for byer der knapphet pa attraktive
tomtearealer presser opp boligprisene, slik at
flere velger et rimeligere boalternativ i pendle-
avstand til byen.

Vi venter at befolkningsveksten i Bergen vil
veere hgy i 2022, for sa & avta mot 1.500 perso-
ner arlig i 2024 og 2025. Dette er om lag som
gjennomsnittet de siste arene.

Godt niva pd boligbyggingen

Utviklingen av nye boliger i Vestland skjer i stor
grad innenfor et avgrenset omrade. Mye av bo-
lighyggingen er konsentrert til Bergensomradet.
Dette passer godt med hvor vi ser at befolk-
ningsveksten har kommet de siste arene.

Figur 28: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Bergen
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Bade i Bergen og Vestland fylke har nyboligsal-
get vaert pa et stabilt hgyt niva. Etter relativt godt
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nyboligsalg i begynnelsen av 2022, falt imidler-
tid salget gjennom sommeren. Dersom dette
vedvarer, vil boligbyggingen ga noe ned mot
slutten av prognoseperioden. | prognoseperio-
den venter vi at det vil bygges om lag 3.000 bo-
liger per ar i Vestland.

| Bergen venter vi at det vil ferdigstilles relativt
fa boliger i ar, om lag 1.000 boliger. Dette er ba-
sert pa at det i fgrste halvar kun har blitt ferdig-
stilt 442 boliger i byen. Som fglge av godt salg
tidligere ar, venter vi at bolighyggingen vil ta seg
opp i 2023, far boligbyggingen vil avta mot slut-
ten av prognoseperioden. Dette fglger av at vi
venter svakere nyboligsalg framover.

Med vare antakelser om befolkningsutvikling og
bolighygging, og de makrogkonomiske forhol-
denes ellers, venter vi boligprisutvikling omtrent
som landsgjennomsnittet i prognoseperioden.
For Vestland lyder prognosen pa 5,5 prosent i
2022, fer vi far et lite boligprisfall i 2023 (med
2,6 prosent) og 2024 (med 0,5 prosent). | Ber-
gen venter vi noe sterkere boligprisvekst, med
5,8 prosent i 2022. For 2023 venter vi en ned-
gang pa 2,5 prosent, fgr det tar seg svakt opp i
2024 og 2025 med henholdsvis 0,3 og 3,0 pro-
sent.

Mgre og Romsdal

| Mgre og Romsdal vokste boligprisene med
13,4 prosent fra 2017 til 2021. Mgre og Roms-
dal var dermed et av fylkene med svakest bolig-
prisvekst i perioden, og kun «slatt» av Roga-
land. De siste fem arene har fylket hatt hay bo-
lighygging og relativt lav befolkningsvekst, og
dette er med a forklare den lave boligprisveks-
ten i perioden.

Svak befolkningsutvikling i Mgre- og Roms-
dal

Mgre og Romsdal har hatt en svak befolk-
ningsutvikling de siste arene. Fra en gjennom-
snittlig befolkningsvekst pa om lag 2.000 per-
soner arlig i perioden 2011 til 2016, har befolk-
ningsveksten i perioden 2017 til 2021 kun veert
pa snaut 300 personer arlig.

Befolkningsveksten har i hovedsak kommet
som falge av hgy arbeidsinnvandring. Ogsa i
dette fylket har arbeidsinnvandringen avtatt de

siste arene, og i 2021 var netto utenlandsk inn-
vandring pa 560 personer til fylket. | tillegg bi-
drar et positivt fadselsoverskudd til befolk-
ningsvekst i fylket. 1 2021 var dette pa om lag
300 personer.

Det som trekker ned befolkningsveksten er
netto innenlandsk utflytting. 1 2021 var det til
sammen 660 personer (netto) som flyttet fra
Mgre og Romsdal til andre fylker i Norge. Sam-
let ga dette en befolkningsvekst i Mgre og
Romsdal pa 200 personer i 2021.

Befolkningsveksten vil holde seg relativt hgy i
2022, i hovedsak drevet av mange flyktninger
fra Ukraina. Utover i prognoseperioden venter
vi at befolkningsveksten vil falle tilbake til det
nivaet vi har sett de siste par arene, og vi ven-
ter dermed en befolkningsvekst pa om lag eller
like under null utover prognoseperioden.

Fortsatt hgy boligbygging

| Izpet av de siste fem arene har det blitt bygget
5.250 boliger i fylket, mens befolkningsgk-
ningen i perioden har veert p& 1.540 personer.
Basert pa igangsettingstall fra SSB og nybolig-
salg fra ECON Nye boliger, venter vi bygging av
i om lag 1.200 boliger i 2022 og 2023, for det
avtar mot om lag 1.000 boliger mot slutten av
prognoseperioden.

Figur 29: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Mgre og Romsdal

1800 3600
1600 3200
1400 2800
1200 2 400
1000 2 000
800 2 1600
600 b 1200

400 B R 800

200 25 400

_ % ei _
-200 -400

20132015 2017 2019 2021 2023 2025
Fullfgrte boliger e Befolkningsvekst
Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Lav befolkningsvekst og hgy boligbygging bi-
drar til & dempe boligprisveksten i Mgre og



Romsdal. Vi venter en boligprisvekst pa drgyt 5
prosent i ar. Boligprisene vil ogsa falle svakt i
2023 og 2024, fgr vi venter at boligprisveksten
vil ta seg moderat opp i 2025. Samlet venter vi
en boligprisvekst p& 3,2 prosent fra 2021 til
2025. Dette betyr at Mgre og Romsdal er et av
fylkene hvor vi venter lavest boligprisvekst for
prognoseperioden samlet.

Trondelag og Trondheim

Etter en periode med moderat boligprisvekst,
gkte boligprisene kraftig i Trondheim og Tragn-
delag i 2021. Dette gjar at boligprisveksten i pe-
rioden 2017 til 2021 har veert om lag som lands-
gjennomsnittet, med 17,4 prosent i Trondheim
og 18,9 prosent i Trgndelag.

Befolkningsveksten vil flate ut

Trgndelag med Trondheim i spissen har hatt
god befolkningsvekst det siste tiaret. Befolk-
ningsveksten har imidlertid falt noe de siste
arene. Samlet for hele Trandelag gkte befolk-
ningen med 3.080 personer i 2021. Befolk-
ningsveksten bestod i hovedsak av innvand-
ring fra utlandet, pa 1.690 personer, men ogsa
et stabilt og relativt hgyt fadselsoverskudd,
med 1.330 personer. Netto innenlands flytting
bidro ogsé positivt, selv om antallet personer
var lavt, pa kun 60.

Befolkningsveksten i fylket har i all hovedsak
kommet i Trondheim. | Trondheim har det bade
veert positivt fadselsoverskudd, nettoinnvand-
ring fra utlandet og innenlandsk tilflytting. Be-
folkningsveksten i Trondheim har ligget rundt
1,5 prosent de siste ti arene, men med en
svakt fallende trend.

Figur 30: Befolkningsendringer i Trgndelag
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Som iresten av landet venter vi gkt befolknings-
vekst i 2022, men at dette avtar utover progno-
seperioden. | vare prognoser har vi lagt til grunn
en noe lavere befolkningsvekst, fra neste ar,
enn for siste femarsperioden i fylket samlet.
Dette gir en befolkningsvekst pa om lag 1.800-
2.500 personer arlig i Trendelag etter 2022.

Vi venter at befolkningsveksten i all hovedsak
vil skje i Trondheim ogsa framover. Vi venter en
befolkningsvekst p& om lag 3.500 i Trondheim i
ar, men at dette avtar til om lag 3.000 arlig i slut-
ten av prognoseperioden.

Stabil bolighygging

Nyboligsalget har veert godt i fylket de siste
arene, og det er spesielt salget i Trondheim som
har bidratt til dette. Nyboligsalget nddde en fo-
relgpig topp i 2016, for deretter & falle til et
bunnpunkt i 2018/2019. Siden har salget tatt
seg opp igjen, og nyboligsalget i 2021 var sveert
godt. Salget har veert godt ogsa de farste ma-
nedene av 2022 fgr det har flatet noe ut gjen-
nom sommeren. Dette gir hgy boligbygging pa
kort sikt, far det avtar noe utover prognosepe-
rioden.
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Figur 31: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Trondheim
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Bolighyggingen i Trgndelag har veert om lag
som landsgjennomsnittet de siste fem arene,
sett i forhold til befolkningsveksten. | perioden
2017 til 2021 har det blitt bygget 15.400 boliger,
mens befolkningen har gkt med 15.800 perso-
ner. Det er dermed veert god tilgang pa nye bo-
liger i forhold til befolkningsvekst, og dette har
isolert sett bidratt til & dempe utvikling i boligpri-
sene.

I Trondheim ble mange av boligene som ble
solgt i 2016 ferdigstilt i 2018 og 2019. Med en
ny salgstopp i 2021, venter vi at antall ferdigs-
tilte boliger vil ta seg opp de neste par arene. Vi
venter imidlertid noe nedgang i nyboligsalget
framover som vil trekke ned boligbyggingen ut-
over prognoseperioden.

God tilgang pa boliger sammen med moderat
befolkningsvekst gjgr at vi forventer moderat
boligprisutvikling i Trendelag, nesten pa niva
med landssnittet.

| 2022 venter vi en prisvekst pa 5,9 prosent i
Trgndelag og 6,9 prosent i Trondheim, som er
hgyere enn landsgjennomsnittet. Videre tror vi
at boligprisene vil falle i 2023, far de tar seg opp
igilen mot slutten av prognoseperioden, pa
samme mate som pa landsbasis.

For hele prognoseperioden venter vi boligpris-
vekst omtrent pa nivd med landsgjennomsnittet
i Trandelag. Vi venter at boligprisene gker mer
i Trondheim enn i Trgndelag elles, slik at samlet

vekst for Trondheim blir naermere 6,7 prosent, i
perioden 2021 til 2025.

Nord-Norge og Troms@

Fra 2017 til 2021 vokste boligprisene i Nordland
med 19,4 prosent, det samme som landsgjen-
nomsnittet. Boligprisveksten i Troms og Finn-
mark var mer beskjeden, med 14,6 prosent. Her
var boligprisveksten fagrst og fremst drevet av
Tromsg, hvor boligprisene steg med 17,5 pro-
sent i samme periode.

Innenlands fraflytting

Nord-Norge har lenge slitt med hgy fraflytting.
Bade Nordland og Troms og Finnmark har opp-
levd netto innenlands flyttetap i samtlige av de
siste ti arene. Samlet sett har Troms og Finn-
mark hatt et lite, men positivt fadselsoverskudd,
mens Nordland har fgdselsunderskudd de siste
arene. Dette snudde imidlertid i 2021, og samlet
var det et fgdselsoverskudd p& 370 personer i
de to fylkene.

Netto innenlandsk flyttetap var pa om lag 3.300
personer i de to fylkene i 2021, mens netto inn-
vandringen fra utlandet var p& 2.350 personer.
Samlet sett for landsdelen ga dette en befolk-
ningsnedgang p& om lag 600 personer.

Nar man ser pa de to fylkene hver for seg, var
befolkningsnedgangen i Nordland pa 140 per-
soner, mens Troms og Finnmark opplevde en
befolkningsnedgang péa rundt 450 personer.

Som fglge av sentraliseringstrenden vi ser i alle
byomrader, vokste befolkningen i Tromsg ras-
kere enn resten av Nord-Norge. | perioden 2011
til 2018 vokste befolkningen med i gjennomsnitt
1.000 personer arlig, men befolkningsveksten
har avtatt noe de siste arene. | 2021 var befolk-
ningsveksten til byen p& 450 personer.

Vi venter en befolkningsvekst i Tromsg om lag
pa dette nivaet i prognoseperioden. |1 2022 ven-
ter vi en befolkningsvekst i Tromsg pa omtrent-
lig 550 personer, fgr dette vil avta til om lag 450
personer arlig i perioden 2023-2025.



Figur 32: Befolkningsendringer i Troms og Finnmark
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| Troms og Finnmark samlet venter vi en svak-
befolkningsgkning i 2022. Mot slutten av
prognoseperioden venter vi en befolkningsned-
gang som p& om lag 700 érlig i slutten av perio-
den.

| Nordland venter vi litt sterkere befolkningsut-
vikling framover enn det vi har sett de siste
arene. Dette fglger blant annet av mange store
industrietableringer som er planlagt i fylke. |
2022 venter vi en klar befolkningsvekst, pad om
lag 800 personer, fgr dette avtar til omtrentlig
200 personer arlig mot slutten av prognosepe-
rioden.

Forholdsvis hgy boligbygging i Nord-Norge
Den hgye befolkningsveksten for 10-15 ar si-
den i Nord-Norge ble ikke mgtt med tilsva-
rende vekst i tilbudet av boliger. Boligbyg-
gingen ble seerlig hengende etter i Tromsg. |
lzpet av femarsperioden 2011-2015 ble det
kun bygget 1.800 boliger samtidig som befolk-
ningen vokste med 5.250 personer. Samme
tidsperiode opplevde Tromsg kraftig boligpris-
vekst. Fra 2016 har boligbyggingen tatt seg
opp, og i lapet av de seks arene 2016-2021 ble
4.430 bholiger bygget, mens befolkningen gkte
med 4.050 personer. Misforholdet mellom bo-
ligbygging og befolkningsgkning har dermed
begynt & jevne seg ut.

I nyboligstatistikken ECON Nye boliger er det
registrert et jevnt godt salg av nyboliger frem
mot varen 2022 far salget har flatet kraftig ut.
Et folgende hgyt antall i igangsettelser fgrste
halvar 2022 tyder pa at vi kan forvente en gk-
ning i ferdigstillelser i 2023 far antallet synker
som falge av den reduserte ettersparselen. |
2023 er det forventet om lag 650 ferdigstillelser
far vi venter at boligbyggingen vil stabilisere
seg pa omtrent 500 enheter arlig utover i
prognoseperioden.

Bade i Nordland og Troms og Finnmark ble det
i arene 2017-2021 bygget mange boliger i for-
hold til antall nye innbyggere. | Nordland ble det
fullfart 4.950 boliger, mens innbyggertallet falt
med 1.000 personer. | Troms og Finnmark ble
det i femarsperioden bygget rundt 6.640 boliger,
mens befolkningen falt med i underkant av
1.350 personer.

I ECON Nye boliger har vi registrert relativt godt
nyboligsalg i Nordland i 2020 og 2021 far det
ble redusert gjennom fgrste halvdel 2022. Fgl-
gelig er bolighbyggingen ventet & reduseres noe,
og holde et niva pa om lag 850 ferdigstilte boli-
ger arlig ut prognoseperioden.

| Troms og Finnmark venter vi ogsa at byggeak-
tiviteten vil reduseres noe. Basert pa igangset-
telsestall og nyboligsalg for de siste arene, tror
vi at det vil ferdigstilles mellom 1.000-1100 boli-
ger hvert ar i prognoseperioden.

Tromsg har veert en av byene i landet med hgy-
est boligprisvekst i flere perioder, men boligpris-
veksten har avtatt noe de seneste arene. Lav
befolkningsvekst og stabil tilfgrsel av boliger til-
sier en noe svakere utvikling utover prognose-
perioden. Vi venter en boligprisvekst pa 5,2 pro-
sent i ar, men at veksten vil veere negativ i 2023
0g 2024 fagr den gker med 2,5 prosent i 2025.
Samlet gir dette en boligprisvekst under lands-
gjennomsnittet fra 2021 til 2025, pa rundt 4,6
prosent.

| Troms og Finnmark venter vi en noe svakere
utvikling. Anslaget vart for prognoseperioden er
en boligprisvekst pa 4,2 prosent.

Nordland derimot har vist tegn til noe sterkere
boligprisvekst. Spesielt gjelder dette boligmar-
kedet i Bodg. Dette gjgr at vi venter noe hgyere
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boligprisvekst i dette fylket, og vart anslag 6,2
prosent fra 2021 til 2025.

Oppsummering av boligprisvekst: Nasjonalt, regionalt og i utvalgte byer

Tabell 2: Nasjonal og regional boligprisvekst i prosent

Norge 2,7 6,1 7,0 5,0 1,4 2,5 3,9 10,5 57 -35 -0,1 2,9 4,9
Viken 2,9 8 104 9,0 2,9 3,1 52 12,0 58 -43 0,7 3,4 5,5
Oslo 3,0 11 15,8 7,8 0,5 4,1 57 11,7 55 -50 0,5 51 5,9
Innlandet 6,1 5 7,8 6,4 4,2 3,6 2,8 10,9 45 3,2 -12 2,0 1,9
Vestfold og Telemark 2,4 5 6,9 5,6 3,5 4,5 6,2 149 6,8 -3,0 -1,3 1,5 3,8
Agder -0,3 3 3,7 1,0 1,2 2,4 3,9 123 68 -30 -04 2,5 5,8
Rogaland -1,9 -4 -3,2 2,1 -0,1  -0,2 1,6 8,4 6,8 -3,1 -0,3 2,8 6,1
Vestland 3,2 7 2,6 1,8 0,0 1,5 4,1 8,9 55 -2,6 -0,2 3,0 5,6
Mgre og Romsdal 3,2 6 2,1 2,7 1,2 1,8 3,0 6,9 53 -2,5 -0,5 1,0 3,2
Trgndelag 1,6 6 5,6 5,1 1,0 1,2 2,3 138 59 -30 -05 3,0 5,3
Nordland 3,2 5 6,4 6,7 0,6 4,3 1,7 11,9 6,9 -3,6 1,0 2,0 6,2
Troms og Finnmark 7,6 5 6,7 4,3 -0,2 4,7 4,0 5,4 5,1 -2,5 -0,3 2,0 4,2
Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Tabell 3: Boligprisvekst i prosent i utvalgte byer

Oslo 3,0 11 15,8 7,8 0,5 4,1 5,7 11,7 5,5 -5,0 0,5 5,1 5,9
Kristiansand -0,4 5 4,7 1,4 2,3 2,5 09 12,6 7,2 -2,5 0,6 2,5 7,8
Stavanger -1,3 -4 -5,6 4,8 -2,2 -1,3 4,8 7,7 6,7 -1,8 0,5 2,9 8,4
Bergen 4,7 8 0,8 3,2 -0,1 2,0 5,9 9,0 5,8 -2,5 0,3 3,0 6,6
Trondheim 3,7 7 5,1 6,3 -0,6 1,7 3,3 12,4 6,9 -4,0 0,0 4,0 6,7
Tromsg 7,9 10 2,8 6,4 1,4 44 4,6 6,0 5,2 -2,5 -0,5 2,5 4,6

Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse



Norsk gkonomi

Aktiviteten i norsk gkonomi har veert hgy den
siste tiden. Mange har kommet i jobb det siste
aret, og arbeidsledigheten er sveert lav. Vi ser
imidlertid tegn til omslag. Hay prisvekst og gkte
renter har redusert husholdningenes kjgpekraft.
Hgye strampriser svekker lgnnsomheten i
mange bedrifter og reduserer etterspgrselen et-
ter arbeidskraft. Utsikter til konjunkturnedgang
hos Norges handelspartnere peker mot en klar
nedgang i norsk eksport av varer og tjenester.
Omslaget ventes a bli markert. | ar blir prisveks-
ten klart hgyere enn lgnnsveksten. Dette ventes
& snu litt neste ar, mens rentene fortsetter a
gke. Hay gjeld gjgr husholdningene fglsomme
for rentegkninger. Vi har lagt til grunn at ravare-
0g energiprisene etter hvert vil komme noe ned
fra dagens sveert hgye nivaer. Sammen med la-
vere press i gkonomien vil dette bidra til infla-
sjonen ventes ned pa mer normale nivaer ut-
over i 2023.

Som falge av koronautbruddet i 2020 inntraff en
kraftig brastopp som norsk gkonomi ikke har
sett maken til siden andre verdenskrig. BNP
Fastlands-Norge falt med 2,3 prosent og hus-
holdningenes konsum falt med hele 6,6 prosent
sammenliknet med aret far.

Forste kvartal i 2021 var preget av nedsteng-
ingen som fglge av utbredelsen av den muterte
delta-varianten. Det medfgrte en klar nedgang i
BNP Fastlands-Norge. Utover i andre kvartal
startet gjendpningen av gkonomien, og BNP
Fastlands-Norge vokste igjen, med 0,8 prosent.
Hgsten 2021 var store deler av befolkningen
vaksinert, og nedstengningene ble unngatt for
en periode. Mot slutten av aret ankom imidlertid
den muterte omikron-varianten og deler av
samfunnet ble pa& nytt nedstengt i desember.
Samlet ga dette grunnlag for en god vekst i fast-
landsgkonomien bade i tredje og fierde kvartal
2021.

Som folge av nedstengingen i desember i fjor
falt BNP Fastlands-Norge med 0,1 prosent i
arets farste kvartal. 12. februar ble koronatilta-
kene opphevet, noe som fgrte til sveert mange

smittetilfeller og hayt sykefraveer i fgrste kvartal
og inn i andre kvartal. Sykefraveeret pavirket
ogsa BNP-veksten. Andre kvartal farte imidler-
tid med seg en vekst pa 0,8 prosent i BNP Fast-
lands-Norge.

Figur 33: BNP Fastlands-Norge. Faste 2019-priser.
Sesongjustert vekst fra kvartalet fagr.
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Kilde: Nasjonalregnskapet, Statistisk sentralbyra

| februar i ar invaderte russiske styrker Ukraina.
Krigen har bade bidratt til betydelige migra-
sjonsstrgmmer i Europa og gkte matvare- og
energipriser. Hgye gasspriser, lav fyllingsgrad
og lite vind i Europa bidro til & gi sveert hgye
strgmpriser i Norge ved utgangen av 2021.
Konflikten mellom Russland og Ukraina bidrar
til videre usikkerhet knyttet til gassleveransene
fra Russland til Europa som reflekteres i hgye
framtidspriser. Ukraina spiller ogséa en betydelig
rolle i det globale matvaremarkedet og konflik-
ten vil derfor ogsa fa innvirkning pa matvarepri-
sene. Utfordringer med leveranser i en rekke
verdikjeder som fglge av pandemien har ogsa
bidratt til gkte priser pa en rekke produkter. Den
samlede inflasjonen for 2021 landet pa 3,5 pro-
sent, godt over Norges Banks inflasjonsmal pa
2 prosent. Hittil i &r har inflasjonen tiltatt ytterli-
gere. | august i ar var tolvmanedersveksten i
konsumprisindeksen pa hele 6,5 prosent.

Ifglge investeringsundersgkelsen til SSB ligger
det fgrst an til en nedgang i petroleumsinveste-
ringene i ar far de gker klart i 2023. Neeringsin-
vesteringene gkte med 2,2 prosent i 2021 fra en

Norsk gkonomi — boligmarkedet, nr. 2-2022 | samfunnsokonomisk-analyse.no 35



nedgang pa 5 prosent i 2019. Vi venter at gjen-
apningen av samfunnet bidrar til at investerings-
veksten tar seg klart opp igjen i ar, og at veksten
gradvis avtar ut prognoseperioden. Vi legger til
grunn at neeringsinvesteringene pavirkes mer
av renter og inflasjon enn det som framkommer
av investeringsundersgkelsen, og har noe la-
vere anslag neste ar.

Nyboligsalget var sveert godt i 2021. Sammen
med hgy prisvekst bidro det til gkt bygging. Sal-
get falt imidlertid klart i sommer og prisveksten
har avtatt. SSB melder at igangsettingen har
falt. Vi venter reduserte boliginvesteringer i ar,
far de faller svakt videre i neste ar og aret etter.

Hgye byggekostnader og renter bidrar i negativ
retning. Internasjonal etterspgrsel etter norske
varer og tjenester har falt i ar, og vi venter at
darlig utvikling hos handelspartnerne vare fagrer
til et fall i eksport av tradisjonelle varer bade i ar
og neste ar, fer den tar seg noe opp.

Etter en periode med kraftige finanspolitiske im-
pulser, venter vi at offentlig konsum vil vokse
mindre i ar. Samtidig vil en betydelig flyktninge-
strgm fra Ukraina og strgmpristiltak innebaere
noe gkt offentlig konsum. Neste ar venter vi noe
mer moderasjon i pengebruken fgr finanspolitik-
ken gar over til & veere svakt konjunktur-
dempende aret etter.

Figur 34: Bidrag til veksten i BNP Fastlands-Norge. Prognoser etter 2021
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Veksten i de ulike faktorene er vektet med hvor viktige de er for samlet ettersparsel, jf. Figur 36.

Kilder: Samfunnsgkonomisk analyse og nasjonalregnskapet, Statistisk sentralbyr&

Norges Bank gkte styringsrenten i september i
fior for fgrste gang siden pandemien, etter & ha
holdt den pa 0 prosent fra mai 2020. Renten ble
gkt ytterligere i desember i fjor og mars, august
og september i ar som fglge av den gkte aktivi-
teten i norsk gkonomi og sterk prisvekst. Det lig-
ger an til at styringsrenten vil gke ytterligere noe
i &r og inn i neste ar. Vi legger deretter til grunn
at den holder seg pa 2,75 prosent fra januar
neste ar og frem til hgsten neste ar, fer den
gradvis settes ned til 1,75 prosent i 2024 og blir

der ut prognoseperioden. Utlansforskriften be-
grenser bankenes utl&nspraksis, og seerlig be-
grenses manges handlingsrom av regelen om
at samlet gjeld ikke skal overstige fem ganger
inntekt. Dette gjelder saerlig i Oslo, der boligpri-
sene er hgyest.

Koronapandemien traff arbeidsmarkedet hardt.
Ifalge NAVs statistikk nadde antall helt ledige
som andel av arbeidsstyrken en topp pa 10,7
prosent ved utgangen av mars 2020. Siden har
imidlertid den gkonomiske aktiviteten tatt seg
opp, og i skrivende stund er arbeidsledigheten



redusert til 1,6 prosent.® Vi venter at ledigheten
vil gke framover som fglge av svak vekst.

Mindre drahjelp fra finanspolitikken
Koronapandemien farte til en rask omlegging av
finanspolitikken, med bade kraftige utgiftsgk-
ninger og skatte- og avgiftslettelser. | tillegg
kom en tiltakspakke for oljenaeringen.

| farste kvartal 2021 medfgrte ny nedstengning
til et nytt fall i offentlig konsum. Gjennom resten
av aret gkte imidlertid det offentlige konsumet
som fglge av forlengelse av motkonjunkturtilta-
kene, gkt aktivitet etter gjenapningen av sam-
funnet og gkte kostnader til vaksiner. Hittil i ar
har offentlig konsum falt noe, delvis grunnet re-
dusert aktivitet ved sykehusene i starten av
aret.

Neste ar venter vi innstramming i pengebruken,
men svak vekst vil gi grunnlag for mer ekspan-
siv politikk utover i prognoseperioden. Vi venter
at offentlige investeringer i ar vil gke med 0,9
prosent, for s& & gke med 0,4 prosent neste ar
far de tar seg noe opp i slutten av perioden og
ligger pa ca. 2-3 prosent i 2024 og 2025. Veks-
ten skjer fra et relativt hgyt niva, pa bakgrunn av
kraftig vekst i offentlige investeringer i 2018 og
20109.

Veksten i offentlig konsum falt ar for ar fra topp-
aret 2014, da den var pa 2,7 prosent, til 0,5 pro-
sent i 2018. Fra 2018 til 2021 har veksten grad-
vis tatt seg opp. | 2021 gkte offentlig konsum
med 3,8 prosent, og koronatiltakene er en viktig
del av forklaringen. Framover legger vi til grunn
en mer moderat vekst i offentlig konsum. Vi for-
venter en vekst pa 0,8 prosent i 2022 og 1,1 pro-
sent i 2023. | de to pafglgende arene venter vi
en vekst i overkant av 1,5 prosent.

Anslagene er beheftet med betydelig usikker-
het. En ny smitteoppblomstring kan fgre til nye
tiltak for & sla ned smitten. Den kinesiske gko-
nomien preges av stadig nedstengninger og
nedtur i boligmarkedet. Situasjonen i Ukraina
byr ogsa pa betydelig usikkerhet, bade for flykt-
ningestrgmmer, mat- og energimarkedene i Eu-
ropa, og dermed ogsd betydelig usikkerhet

15 Merk at NAVs ledighetstall inkluderer permitterte

knyttet til prisutviklingen bade hos vare handels-
partnere og i Norge. Det er usikkerhet knyttet til
den videre utviklingen i finansmarkeder, som i
tillegg til store svingninger i oljepriser kan fa be-
tydning for oljefondets starrelse. Med sveert hgy
gjeld i husholdningene er det ogsa stor usikker-
het knyttet til effekten av renteoppgang pa blant
annet boligprisene.

Figur 35: Veksten i offentlig konsum. Prosent
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Store svingninger i husholdningenes konsum
Smitteutbrudd og delvis nedstengning av gko-
nomien bidro i 2020 til et stort fall i konsumet av
tjenester, mens varekonsumet gkte. Samlet falt
husholdningenes konsum i 2020 med 6,6 pro-
sent, hvorav tjenestekonsumet falt med om lag
10 prosent, mens varekonsumet gkte med 6,5
prosent. 1 2021 gkte samlet konsum med 4,9
prosent, hvor tjeneste- og varekonsumet vokste
med henholdsvis ca. 4 og 6 prosent. Varekon-
sumet hadde en sterk vekst inn i 2021 som av-
tok gjennom aret, mens tjenestekonsumet end-
ret raskt takt fra negative vekstrater i fgrste
kvartal, fgr andre til fierde kvartal ga vekstrater
pa 7-11 prosent. Hittil i &r har varekonsumet falt
med om lag 3 prosent i fgrste og andre kvartal,
mens tjenestekonsumet har fortsatt den sterke
veksten med 17-19 prosent. Ut aret venter vi en
normalisering av veksten i tjenestekonsumet,
mens varekonsumet initialt vil falle noe i over-
gangen til en mer normal konsumatferd i gko-
nomien.

| 2022 venter vi en arsvekst pa 6,1 prosent i
husholdningenes konsum. Vi venter at veksten
deretter avtar noe som falge av reallgnnsned-
gangen i &r og gkte renter, slik at arsveksten i
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2023 blir 0,6 prosent. Videre utover prognose-
perioden venter vi at veksten gker noe, til 1,0
prosent i 2024 og 1,5 prosent i 2025.

Figur 36: Etterspgrselen i Fastlands-Norge, 2021
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dkt vekst i naeringsinvesteringene

Neeringslivet har lenge nytt godt av en svak
kronekurs og lave renter. Koronautbruddet bi-
dro imidlertid til mindre investeringsvilje og -mu-
ligheter, og i 2020 falt neeringsinvesteringene
med 5 prosent. Neeringsinvesteringene tok seg
opp i farste kvartal i 2021, var uendret i andre
kvartal og falt med 2,6 prosent i tredje kvartal,
far de gkte med 5 prosent i siste kvartal, som ga
en samlet arsvekst pa 2,2 prosent. | arets farste
kvartal fortsatte veksten med 5,6 prosent far
den falt med 4,1 prosent i andre kvartal.

Investeringsundersgkelsen til SSB viser at indu-
strien har hatt en vekst i investeringene i ar og
naeringen rapporterer at de venter hgy vekst
neste ar. Investeringer innen kraftforsyning vil
ogsé gke noe neste ar. Aret sett under ett venter
vi derfor en oppgang pa 5 prosent. Neste ar
venter vi tilsvarende vekst som i ar, og deretter
lavere vekst i 2024, far investeringene faller
med om lag 2 prosent i 2025.

Petroleumsinvesteringene skal klart opp

| 2018 gkte petroleumsinvesteringene med 0,7
prosent, etter & ha falt med neer 35 prosent gjen-
nom de fire foregédende &rene. Veksten tok seg
kraftig opp i 2019 til 14,3 prosent og bidro der-
med sterkt til videre oppgang i norsk gkonomi.
Som fglge av koronapandemien og en periode
med lav oljepris, falt petroleumsinvesteringene

med 4,1 prosent i 2020 og 2,7 prosent i 2021.
Vi venter en videre nedgang i ar pa 7 prosent.
En hgy oljepris som fglge av forsyningsproble-
mer og usikkerhet i energimarkedene ventes a
snu petroleumsinvesteringene til en vekst pa 6
prosent i 2023 og 11 prosent i 2024, far inves-
teringene far en mer moderat vekstrate pa 3
prosent i 2025. @kningen som kommer utover i
prognoseperioden far ogsa hjelp av den midler-
tidige endringen av skattereglene for & bedre ol-
jeselskapenes likviditet.

Nar det gjelder oljeprisen har vi lagt til grunn at
den forblir pa relativt hgye nivaer, selv om den
gar noe ned fra et seerlig hgyt niva i ar til om lag
85 dollar fatet i 2025.

Internasjonal konjunkturnedgang gir redusert
eksport av tradisjonelle varer

Kronekursen svekket seg kraftig som fglge av
fallet i oljeprisen i 2014 og 2015. Det ga en klar
bedring av norske bedrifters konkurranseevne
mot utlandet, og bidro dermed til & dempe de
negative effektene av redusert aktivitet i petro-
leumssektoren pa den gvrige gkonomien bety-
delig. Etterpa holdt kronekursen seg stort sett
rundt dette nye, svakere nivaet, far den i 2020
svekket seg ytterligere gjennom vinteren og va-
ren. Seerlig var svekkelsen kraftig i mars 2020,
da oljeprisen falt mye. Den importveide krone-
kursen var 19. mars i 2020 pa det svakeste ni-
vaet siden statistikken starter i 1990. | 2021 fikk
vi imidlertid en styrking av kronen, blant annet

Figur 37: Bruttoinvesteringer i 2021. Faste 2015-
priser.
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som fglge av gkt oljepris. Vi venter at kronekur-
sen vil holde seg rundt nivaet fra 2021 gjennom
hele prognoseperioden, som er relativt svakt i et
litt lengre perspektiv.

Figur 38: Kronekurs — Importvektet 44 land. Niva.
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Svak kronekurs gir isolert sett gode vilkar for
norske eksportneeringer. | 2020 var imidlertid
usikkerhet knyttet til koronaviruset og de svake
internasjonale konjunkturene viktigere enn en
svak krone, slik at eksporten av tradisjonelle va-
rer falt med 2,5 prosent, mens tjenesteekspor-
ten falt med hele 14,7 prosent. |1 2021 tok imid-
lertid fastlandseksporten klart seg opp igjen,
med en vekst pa 6,7 prosent i tradisjonelle varer
og 3,7 prosent i tienesteeksporten. Vi venter at
internasjonal etterspgrsel avtar framover etter
en rekyl som falge av gjendpning etter korona.
Inflasjon, raskt gkende renter og problemer i in-
ternasjonale verdikjeder demper veksten hos
vare handelspartnere. Det bidrar til at norsk
eksport av tradisjonelle varer faller 5 prosent i
ar og 0,3 prosent neste ar. Tjenesteeksporten
vokser mye i &r, som fglge av at veien tilbake til
et normalt niva etter koronakrisen er lengre enn
for vareeksporten. Fra 2024 venter vi moderat
vekst.

Aktivitetsveksten avtar

Etter et kraftig fall i andre kvartal 2020, tok BNP
Fastlands-Norge seg opp utover sommeren.
Samlet ga 2020 imidlertid en nedgang pa 2,3
prosent. Veksten i norsk gkonomi falt noe vinte-
ren 2021 som felge av nedstengingene bade i
Norge og hos vare handelspartnere, men tok
seg sterkt opp igjen fra andre kvartal. Samlet ble
veksten i BNP Fastlands-Norge i 2021 pa 4,1

prosent. Arets to farste kvartaler har gitt hen-
holdsvis fall og vekst i den samlede aktiviteten,
mye grunnet den siste nedstengingen, som
varte fra desember i fjor til februar i ar, og pafal-
gende hgye smittetall, og ny vekst etter gjenap-
ningen. Aktiviteten i norsk gkonomi har veert
hagy den siste tiden. Vi venter imidlertid et klart
omslag som fglge av hgy inflasjon, gkende ren-
ter og svakere internasjonale konjunkturer.

| 2018 og 2019 gkte industriproduksjonen, etter
to &r med produksjonsfall og sa lav vekst i 2017.
@kningen skyldtes i hovedsak hgye petrole-
umsinvesteringer og naeringsinvesteringer samt
svak kronekurs og eksportvekst. | 2020 ble
veksten dempet av svakere internasjonal etter-
sparsel. Internasjonale verdikjeder ble rammet
av spredningen av koronaviruset og smittevern-
tiltak. Industriproduksjonen mistet ogsa vekst-
impulser fra bade petroleumsinvesteringer, bo-
liginvesteringer og naeringsinvesteringer. Sam-
let falt produksjonen med 3,4 prosent i 2020,
tross vekst i bade tredje og fierde kvartal. |
forste kvartal 2021 fortsatte veksten i industri-
produksjonen med 1,8 prosent, men den falt
med 0,2 prosent i andre kvartal. Industriproduk-
sjonen holdt seg imidlertid om lag pa samme
niva i tredje kvartal fgr den falt med 1,3 prosent
i fierde kvartal i fjor. Hittil i ar har industriproduk-
sjonen falt. Vi venter at produksjonen tar seg
opp som fglge av gkte naeringsinvesteringer
den naermeste tiden og et klart oppsving petro-
leumsinvesteringene i 2023 og seerlig 2024.

Ogsa overnattings- og serveringsvirksomheter
fortsatte veksten i 2019. Kronesvekkelsen har
gjort norske reiselivsprodukter mer konkurran-
sedyktige mot utlandet — bade for nordmenn og
utenlandske turister. Overnattings- og serve-
ringsvirksomheter ble imidlertid seerlig hardt
rammet av spredningen av koronaviruset og
smitteverntiltak, som resulterte i sveert darlige
tall for neeringen i 2020. Etter hvert som smitte-
verntiltakene ble myknet opp, tok produksjonen
seg opp. En sterk sommersesong i 2021 og mo-
derat positiv vekst i andre og fjerde kvartal ga
naeringen en arsvekst pa 6,5 prosent. Arets
forste kvartal var preget av nedstengingen som
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begynte pa tampen av fjoraret, men gjenap-
ningen i februar farte til hgy vekst i andre kvar-
tal. Vi venter at denne neeringen vil fa sterk
vekst i 2022, og mer moderat vekst videre i
prognoseperioden.

Forretningsmessig tjenesteyting har statt for
mye av sysselsettingsveksten de siste tiarene.
Ogsa denne neeringen opplevde en klar ned-
gang i 2015 og inn i 2016. Siden har imidlertid
veksten veert sterk, med 6,1 prosent i 2017 og
9,2 prosent i 2018. |1 2019 falt produksjonen noe.
| forste kvartal 2020 falt produksjonen videre
med 2,1 prosent, mens fallet var pa hele 25,9
prosent i andre kvartal. Nivaet falt videre i tredje
kvartal med 4,5 prosent, fgr det gkte med 19,2
prosent i fijerde kvartal. Samlet falt produksjo-
nen med ca. 20 prosent. Fra farste til tredje
kvartal i fjor var produksjonen negativ, men tok
seg sterkt inn igjen i fierde kvartal med en vekst
pa ca. 23 prosent. Hittil i &r har naeringen vokst
noe som fglge av gjendpningen. Vi venter mo-
derat vekst i prognoseperioden.

Nivaet pa ferdigstilling av boliger var rekordhgyt
i 2018, fgr det falt svakt i 2019. Produksjons-
veksten i bygge- og anleggsvirksomheten fra
2018 til 2019 var likevel pa 4,2 prosent. | fgrste
kvartal 2020 falt produksjonen med 2,6 prosent,
og i andre kvartal med hele 7,1 prosent. Deret-
ter gkte produksjonen med 5,2 prosent i tredje
kvartal og 1,1 prosent i fierde kvartal. Dette ga
en samlet nedgang pa 4,6 prosent i 2020, sam-
menliknet med aret far. | 2021 var det en svak
vekst i naeringen ved starten av aret fgr en ny
nedgang pa 3,8 prosent i andre kvartal. | tredje
og fjerde kvartal hadde naeringen imidlertid en
vekst pa hhv 1,6 og 2,1 prosent som ga en sam-
let vekst pa 1,1 prosent i 2021. | arets farste
kvartal gkte produksjonen med 3 prosent, mens
den var om lag uendret i andre kvartal.

Nyboligsalget ble umiddelbart rammet hardt av

koronautbruddet. Salget tok seg imidlertid klart
opp igjen utover varen 2020 etter en kort peri-
ode med sveert lav omsetning. Nyboligsalget
har gatt sveert godt i 2021, som isolert sett ska-
per en produksjonsoppgang i ar. Oslo skiller
seg fra resten av landet med svakt salg siden i
flor sommer, som bidrar til en mer beskjeden
byggeaktivitet der i &r og neste ar.

Det ble gitt fem prosent faerre igangsettingstilla-
telser i 2020 enn i 2019, og i 2021 holt dette seg
pa om lag samme niva som i 2020. Det peker
isolert sett mot at produksjonen vil holdes pa om
lag samme niva i 2022 som i 2021. Samtidig fa-
rer gkte byggekostnader og renter, mangel pa
arbeidskraft og darlig salg etter vinteren til at
produksjonen vil falle framover. Overheng og
sterk vekst i farste kvartal fagrer imidlertid til po-
sitiv arsvekst i ar, men videre venter vi at veks-
ten blir negativ fram mot slutten av 2024, nar
rentenedsettelser og bedre tilgang pa arbeids-
kraft vil bidra til produksjonsoppgang.

1 2019 ble arsveksten i varehandelen pa 3,3 pro-
sent, selv om det kun var vekst i fgrste kvartal.
| fgrste kvartal 2020 falt produksjonen videre
med 2,4 prosent og ytterligere 1,1 prosent i
andre kvartal. | tredje og fierde kvartal gkte pro-
duksjonen igjen, med henholdsvis 5,1 prosent
og 2,9 prosent. Samlet var produksjonen om lag
uendret fra 2019 til 2020. | farste kvartal 2021
falt produksjonen med 1,8 prosent, fgr den gkte
i med 3,5 prosent andre kvartal. | tredje og
fierde kvartal gkte produksjonen svakt. Hittil i &r
har produksjonen i varehandelen falt med 2,8
prosent i fgrste kvartal og 1 prosent i andre
kvartal. Dette har sammenheng med et skifte til-
bake mot tjenestekonsum og vekk fra varekon-
sum etter gjenapningen av samfunnet etter pan-
demien. Videre framover venter vi om lag uend-
ret aktivitet i &r, og svak vekst ut prognoseperio-
den.



Figur 39: Bruttoprodukt i faste priser. Sesongjustert. 2. kvartal 2008=1.
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Bréstopp i 2023

| 2020 falt BNP Fastlands-Norge med 2,3 pro-
sent, etter en gkning pa drgye 2 prosent i hver
av de to foregaende arene. Norsk gkonomi gikk
dermed fra en sveert moderat konjunkturned-
gang til en kraftig resesjon. Ekspansiv penge-
og finanspolitikk bidro til & dempe nedgangen.

Gjeninnhentingen har startet og stoppet flere
ganger, som fglge av opp- og nedskalering av
smittevernstiltak i Norge og blant vare handels-
partnere i trdd med smittebalgene som har inn-
truffet. Den farste gjeninnhentingsfasen startet
allerede i mai 2020.

Til tross for nedstengninger pa vinteren, varen
og ved utgangen av aret i fjor havnet arsveksten
i BNP Fastlands-Norge pa sterke 4,1 prosent.
Redusert smitte og gjendpning har na fart til
bredt basert vekst. | ar venter vi at BNP Fast-
lands-Norge gker med 3,2 prosent. Bedre inter-
nasjonale konjunkturer, gkte neeringsinveste-
ringer og privat konsum har bidratt til & styrke

gkonomien hittil i ar, men internasjonale kon-
junkturer er ventet a snu framover. Fall i petro-
leumsinvesteringene og eksporten, hgye ener-
gipriser og hgyere renter demper veksten i fast-
landsgkonomien.

Vi forventer at gjeninnhentingen avtar neste ar,
og at konsumveksten blant husholdningene blir
svak som fglge av hgy rente og hgye priser.
Derfor venter vi en arsvekst i BNP Fastlands-
Norge pa kun 0,4 prosent i 2023. Videre venter
vi at gkte petroleumsinvesteringer, og etter
hvert noe lavere renter bidrar til at veksten gker
til 1,51 2024 og 1,7 prosent i 2025.
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Figur 40: BNP Fastlands-Norge. Vekst i prosent.
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Kraftig renteoppgang

Hgsten 2018 ble styringsrenten hevet for fgrste
gang siden 2011. Deretter ble den hevet ytterli-
gere tre ganger fram til hgsten 2019. Samlet
gkte dermed styringsrenten med 1 prosentpo-
eng fra bunnen i 2016, til 1,5 prosent. Siden
satte Norges Bank ned renten for & stimulere
norsk gkonomi i konjunkturnedgangen den var
inne i, farst med 1,25 prosentpoeng i mars 2020
og sa ytterligere 0,25 prosentpoeng i mai i fjor.

| september i 2021 ble styringsrenten satt opp
til 0,25 prosent, og den ble ytterligere hevet til
0,5 prosent i desember. Den hgye aktiviteten i
norsk gkonomi sammen med sterk prisvekst de
siste manedene var bakgrunnen for at Norges
Bank gkte styringsrenten vytterligere til 0,75 i
mars i ar. Tiltagende inflasjon har fart til videre
rentegkning i juni, august og september, alle
med 0,5 prosentpoeng. Styringsrenten er na
2,25 prosent. Vi venter to rentegkninger til, der
den siste kommer i januar, slik at renten kom-
mer opp i 2,75 prosent. Deretter venter vi at fall
i inflasjonen og dempet vekst vil fare til en av-
ventende holdning fra sentralbanken, far renten
blir satt ned gradvis fra neste hgst og fram til
hgsten i 2024. Deretter venter vi at renten blir
veerende pa 1,75 prosent ut prognoseperioden.

Figur 41: Norske renter. Prosent.

7
6
5
4 Utldnsrente,
rammelan
3
..'....
5 Pengemarkedsrente R
0 Foliorente W'
D Q v \ © S Q v ™
N} N % Y &y Y v v V
D S M S S S S S

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

dkende arbeidsledighet og lgnnsvekst

Den samlede Ignnsveksten i Norge gkte gradvis
fra 1,7 prosent i 2016 til 3,5 prosent i 2019. |
2020 ble sentrale lgnnsoppgjgr utsatt fra mars
til hgsten pa grunn av koronautbruddet. Resul-
tatet av sentrale forhandlinger var at partene ble
enige om en ramme pa 1,7 prosent. Pandemien
rammet seerlig de lavtlgnte, som mistet jobben
eller ble permittert i mars 2020. Dette skapte en
sakalt «<sammensetningseffekt» pa& lgnnsveks-
ten, siden det var en lavere andel lavtlgnte med
i beregningsgrunnlaget. Arslgnnsveksten ble
derfor hele 3,1 prosent i 2020.

Denne sammensetningseffekten inntraff ogsa i
2021, som fglge av nedstengningen under vin-
teren og ved utgangen av aret, og med motsatt
fortegn nar samfunnet apnet opp. | 2021 endte
lznnsveksten pa 3,5.

Den sterke inflasjonen preget ogsa arets lgnns-
oppgjar, hvor krav om reallgnnsvekst stod sen-
tralt. Forhandlingene resulterte i en ramme pa
3,7 prosent. Vi forventer at det skjer noe glid-
ning i lgpet av aret, utover det som ligger i den
framforhandlede rammen, siden arbeidsmarke-
det er svaert stramt. Samlet sett er var prognose
en arslgnnsvekst pa 4 prosent i 2022.

Neste ar venter vi en arslgnnsvekst pa 4,6 pro-
sent for a ta igjen reallgnnstapet i ar, far veksten
avtar noe til 3,6 i 2024 og 3,4 prosent i 2025. Vi
forventer at prisveksten blir 5,7 prosent i ar, som



folge av gkte energipriser og leveranseutford-
ringer som fglge av pandemien og krigen i Uk-
raina. Deretter venter vi at inflasjonen blir 3,7
prosent i neste ar og 1,5 prosent i 2024 i takt
med lavere strgmpriser, fgr vi venter en pris-
vekst pa 1,7 prosent i 2025. Vare prognoser for
arslannsveksten og inflasjonen innebaerer en
reallgnnsnedgang i ar pa 1,8 prosent, far den
snur til en gkning neste ar pa 0,8 prosent, 2,1
prosent i 2024 og 1,7 prosent i 2025.

Arbeidsledigheten, slik den méles av SSB i Ar-
beidskraftsundersgkelsen (AKU), var 5,1 pro-
sent i januar 2016, som fglge av oljekrisen om
lag ett ar tidligere. Deretter falt ledigheten, og
nadde en midlertidig bunn p& 3,3 prosent i april
2019. Videre gkte ledigheten graduvis til 4 pro-
sent i november og endte pa 3,9 prosent i de-
sember 2019. Arsgjennomsnittet ble dermed
3,7 prosent.

| 2020 falt ledigheten farst til 3,5 prosent i fe-
bruar, far koronautbruddet farte til en gkning til
et nytt toppniva pa 5,3 prosent i august. Ledig-
heten falt s& noe og endte pa 4,8 prosent i de-
sember. Arsgjennomsnittet ble 4,6 prosent.

Som falge av overgang til nytt skjema for Ar-
beidskraftundersgkelsen har det skjedd et
brudd i statistikkserien, men SSB har etter hvert
publisert en bruddjustert serie for 3-maneders
glidende gjennomsnitt. Den viser at ledigheten
var relativt uendret fram til juni, far den falt gjen-
nom hgsten og vinteren og i desember 2021 var
arbeidsledigheten pa 3,4 prosent. Samlet for
2021 havnet AKU-ledigheten pa 4,4 prosent.

I mars i &r var arbeidsledigheten nede i 3,1 pro-
sent, noe som er sveert lavt i et historisk per-
spektiv. | juli var den fortsatt 3,1 prosent.

Yrkesdeltakelsen malt som arbeidsstyrkens an-
del av befolkningen hadde lenge en negativ ut-
vikling, fra 73,9 prosent i 2008 til 69,7 prosent i

2017. Noe av nedgangen kom av redusert ar-
beidsinnvandring, samt at en stor mengde inn-
vandrere og flyktninger ankom Norge i 2015 og
ble registrert som en del av befolkningen i 2016.
Tallene for 2018 og 2019 tydet pa at den nega-
tive trenden hadde snudd, da arsgjennomsnittet
gkte noe i 2018, til 70,2 prosent, og videre til
70,5 prosent i 2019. | 2020 snudde trenden
igjen og yrkesdeltagelsen falt noe, men i 2021
gkte yrkesdeltagelsen med hele 2 prosentpo-
eng, til 72,6 pa det hgyeste. Hittil i ar har den
@kt ytterligere noe, til 72,8 i juni, for sa a falle til
72,4 i juli.

Figur 42: Arbeidsledighet og arbeidsstyrken ifglge
AKU
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Vi venter at vi har nddd bunnen for arbeidsledig-
heten, og at det blir en svak oppgang i hgst og
vinter, som gir en ledighet pa 3,3 prosent for
2022. Vi venter videre oppgang gjennom
prognoseperioden, til 3,6 prosent neste ar, 3,8
prosent i 2024 og 4 prosent i 2025. Vi har lagt til
grunn for vare prognoser at flyktninger fra Ukra-
ina ikke vil pavirker tiloudet av arbeidskraft i det
norske arbeidsmarkedet i stor grad. Til dette er
det selvsagt knyttet stor usikkerhet, der krigens
varighet vil veere en viktig faktor.
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Internasjonal gkonomi

Etter en periode preget av gjeninnhenting etter
pandemien, har veksten hos mange av Norges
handelspartnere veert moderat fgrste halvar
2022. Den moderate veksten ma ses i sammen-
heng med at internasjonal gkonomi star overfor
flere store utfordringer. Krigen i Ukraina ser ut
til & vedvare i lang tid framover. Mange land
opplever stadig gkende inflasjon, som sammen
med gkte renter, demper husholdningenes kon-
sum. Videre har Kinas gkonomiske utvikling
veert svakere enn ventet grunnet stadig nye
Figur 43: Sesongjustert BNP, faste priser. 2019=100
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nedstigninger som fglge av covid-utbrudd og re-
dusert aktivitet i boligmarkedet.

Disse forholdene venter vi vil dempe veksten
klart i internasjonal gkonomi framover.

Sentralbankene har den siste tiden satt opp ren-
tene mye som respons pa stadig gkende infla-
sjon. @kte renter reduserer samlet etterspgrsel
og demper veksten i verdensgkonomien ytterli-
gere.
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== USA = Storbritannia == Sverige == Euroomradet == Danmark

| Euroomradet vokste BNP med 0,8 prosent i 2.
kvartal 2022. Veksten ser ut til & vaere drevet av
tilbakevendende ettersparsel etter flere ar med
restriksjoner knyttet til koronapandemien. Infla-
sjonen har imidlertid steget til sveert hgye ni-
vaer, som bidrar til & dempe vekstutsiktene
framover.

Flere store land innenfor Euroomradet viser mo-
derat vekst, selv om det til en viss grad varierer
pa tvers av landene. | Spania vokste BNP 1,1
prosent i 2. kvartal, mens i Frankrike og i Italia

Kilde: Macrobond

vokste BNP med hhv. 0,5 prosent og 1,1 pro-
sent.

| Tyskland gkte BNP med kun 0,1 prosent i 2.
kvartal. Den svake gkonomiske utviklingen i
Tyskland skyldes delvis at Tyskland i stor grad
benytter naturgass i sitt energiforbruk, og prisen
pa gass har steget til historisk hagye nivaer.

Utenfor euroomradet falt BNP i Storbritannia
med 0,1 prosent i 2. kvartal, ned fra 0,8 prosent
vekst i farste kvartal.



| USA falt BNP i bade farste og andre kvartal
med henholdsvis 0,4 og 0,1 prosent. Ameri-
kansk gkonomi kan dermed sies & veere i en re-
sesjon. Fallet i andre kvartal er blant annet dre-
vet av fall i investeringer og offentlig konsum.

Inflasjonen har de fleste steder gkt kraftig over
en lengre periode, og den gkonomiske aktivite-
ten og sysselsettingen har tatt seg opp. Hagyere
priser p& energi og matvarer bidrar i stor grad til
gkende inflasjon.

Figur 44: Endringer i KPI fra samme maned aret fgr,
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Den stadig gkende inflasjonen har medfart rask
og markert rentegkning. Den svenske sentral-
banken gkte i slutten av september styringsren-
ten med hele 1 prosentpoeng. Samme uke gkte

I modellen vi benytter i prognosearbeidet for
norsk gkonomi, NAM, fanges utviklingen i etter-
spgrselen etter norske varer og tjenester pa
verdensmarkedet opp i en eksportmarkedsindi-
kator, som vekter sammen importen hos Nor-
ges handelspartnere. Viventer at importveksten
hos Norges handelspartnere faller fra 9 prosent
i 2021, til 5,8 prosent i 2022. Neste ar venter vi
at internasjonal etterspgrsel etter norske varer
og tjenester faller med 2,5 prosent, fgr den tar
seg opp og gker med 1 prosent i 2024 og 3 pro-
sent i 2025.

den amerikanske sentralbanken rentene med
ytterligere 0,75 prosentpoeng, til 3,25 prosent
og Norge og Bank of England med 0,5 prosent-
poeng til 2,25 prosent. Ogsa i euroomradet er
na rentene pa vei oppover. Det er ventet at sen-
tralbankene i tiden framover gker rentene ytter-
ligere, men utviklingen avhenger av om hvorvidt
den markante gkningen i inflasjon vedvarer eller
avtar i styrke.

Hgy inflasjon og haye renter ventes a sende in-
ternasjonal gkonomi inn i en lavkonjunktur, som
ogsa bidrar til & dempe veksten i norsk @ko-
nomi, som er sveert eksportrettet og falsom for
svingninger internasjonalt.

Figur 45: Vekst i eksportmarkedsindikatoren, pro-

sent
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
Figur 46:
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Styringsrenter i utvalgte gkonomier, i prosent.
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