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Forord

Norsk gkonomi — boligmarkedet er en konjunkturrapport med hovedfokus pa det norske boligmarkedet,
nasjonalt og regionalt. Det gis prognoser for boligprisveksten, boligbyggingen og befolkningsveksten for
hvert fylke og de store byene. Norsk- og internasjonal gkonomi legger viktige premisser for utviklingen
i det norske boligmarkedet. Derfor inneholder rapporten ogsa en konjunkturanalyse og prognoser for
norsk gkonomi.

Farst i rapporten er det 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 for norsk og internasjonal
gkonomi. | analysen av den norske konjunkturutviklingen benytter vi en makrogkonomisk modell for
norsk gkonomi, Norwegian Aggregate Model (NAM). Modellen er utviklet av professorene Ragnar Ny-
moen ved Universitetet i Oslo og Gunnar Bardsen ved NTNU i Trondheim.

Til slutt inneholder rapporten en gjennomgang av den gkonomiske situasjonen internasjonalt. Kapitte-
let danner grunnlaget for prognoser for starrelser 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 28. april 2021.

Redaksjonen har bestatt av:

=  Andreas Benedictow

=  Emil Cappelen Bjgru

=  Bjgrn Gran

=  Markus Gyene

=  Amund Hanson Kordt
= Marte Marie Frisell
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Sammendrag

Mot gjenapning og oppgang i Norsk gko-
nomi

De siste arene far koronautbruddet var norsk
gkonomi i en forsiktig oppgangskonjunktur, et-
ter en oljedrevet konjunkturnedgang i arene for.
| 2017 vokste BNP Fastlands-Norge med 2 pro-
sent, fgr veksten tiltok i 2018 og 2019 til hen-
holdsvis 2,2 og 2,3 prosent. Men allerede fra
slutten av 2019 var den gkonomiske veksten
svak.

Som fglge av koronautbruddet ble det som be-
gynte som en moderat konjunkturnedgang pa
slutten av 2019 til en kraftig brastopp som norsk
gkonomi ikke har veert gjennom siden andre
verdenskrig. Tall for fjorarets fgrste kvartal viser
en nedgang i BNP Fastlands-Norge pa 1,8 pro-
sent, mens nedgangen var pa hele 6,2 prosent
i andre kvartal. Som falge av gjendpningen og
den relativt normale sommeren og sensomme-
ren, var veksten i tredje kvartal 4,7 prosent. Ut-
over hgsten fgrte den andre smittebglgen til en
ny nedstenging, og veksten falt derfor til 2,1 pro-
sent i fijerde kvartal.

For hele aret samlet falt BNP Fastlands-Norge
med 2,5 prosent. Nedgangen var bredt basert,
men seerlig sterk var nedgangen i husholdning-
enes konsum pé& hele 7,6 prosent.

Nasjonalregnskapets manedstall for januar og
februar i ar preges av nedstengingen, men tyder
pa noe vekst i industriproduksjonen og annen
vareproduksjon. Fastlandseksporten var re-
kordhgy i mars.

I mars i fjor gkte arbeidsledigheten kraftig, og
ifalge NAVs statistikk nddde den en topp pa
hele 10,7 prosent. Andelen registrerte ledige er
na nede i 4 prosent, og ventes a falle ytterligere
noe utover prognoseperioden. Den videre ned-
gangen blir imidlertid forsiktig, og ledigheten
ventes a fortsatt veere pa et relativt hayt niva
ogsa i 2024.

Den moderate veksten i BNP Fastlands-Norge

far fioraret skyldes blant annet lav vekst i hus-
holdningenes konsum. I tillegg falt boliginveste-
ringene bade i 2018 og 2019. Petroleumsinves-
teringene falt klart i perioden 2014-2017 og gkte
kun forsiktig i 2018. | 2019 kom det et kraftig
oppsving, som bidro til noe hgyere vekst i BNP
Fastlands-Norge. | fjor fgrte koronaviruset,
sammen med en midlertidig oljepriskrig til et fall
pa ca. 5 prosent i petroleumsinvesteringene.

Framover venter vi fgrst en nedgang i petrole-
umsinvesteringene og naringsinvesteringene,
for de gker fra henholdsvis slutten av 2022 og
sommeren/hgsten i ar. Nyboligsalget har veert
sveert godt sa langt i ar, og hay prisvekst gir gkt
insentiv til bygging. Vi venter derfor gkte bolig-
investeringer i &r og neste ar, far de faller svakt
fra hgye nivaer. Internasjonal etterspgrsel etter
norske varer og tjenester henter seg videre inn,
som gir relativt hgy etterspgrselsvekst i ar og
neste ar, far veksten dabber av.

Etter hvert som folk blir vaksinert og samfunnet
gjenadpnes venter vi en klar rekyl i husholdning-
enes konsum, seerlig i andre halvar i ar og inn i
2022. Det bidrar til at arsveksten i BNP Fast-
lands-Norge tar seg opp til 3,6 prosent neste ar.
Etter gjeninnhentingen venter vi at den gkono-
miske veksten avtar klart, til rundt 2 prosent i
2023 og 2024.

Norges Bank har holdt styringsrenta pa 0 pro-
sent siden mai i fjor. Utsiktene framover borger
for fortsatt lave renter lenge. Utlansforskriften
begrenser bankenes utlanspraksis, og seerlig
regelen om at samlet gjeld ikke skal overstige
fem ganger inntekt begrenser manges hand-
lingsrom i Oslo, der boligprisene er hgyest. Vi
venter at finanspolitikken fortsetter a veere eks-
pansiv i &r og neste ar.

Vi tror likevel at det kommer en forsiktig rente-
oppgang fra rundt arsskiftet, i trad med at gko-
nomien gjenapnes, den gkonomiske veksten

tar seg opp og arbeidsledigheten viser en klar
nedgang. Etter en periode med gjeninnhenting
utover i 2021 og inn i 2022, venter vi imidlertid
en meget moderat konjunkturutvikling, og tror

ikke AKU-ledigheten kommer under 4 prosent
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ifar i 2024, og har derfor lagt til grunn at sty-
ringsrenten kun gker forsiktig, til 1 prosent mot
slutten av prognoseperioden.

Boligmarkedet avkjgles, men store regio-
nale forskjeller

De siste par arene fgr koronautbruddet i mars i
fjor var boligprisveksten i Norge pa et moderat
niva, med en arsvekst pa om lag 2 prosent. Ut-
bruddet pavirket boligmarkedet umiddelbart. |
nyboligmarkedet falt salget kraftig, men ogsa
bruktboligmarkedet opplevde nedgang i antall
omsetninger de farste ukene. Virkningen pa bo-
ligprisene den fgrste tiden var imidlertid isolert
sett liten. Omsetningen i bruktmarkedet tok seg
raskt opp, og nyboligsalget gkte allerede fra
sommeren og til etter hvert sveert haye nivaer
utover hgsten i fjor og inn i 2021. Boligprisveks-
ten skjat etter hvert fart. At styringsrenta ble satt
ned til O prosent i fjor var er en viktig arsak til at
aktiviteten ble s& hgy i boligmarkedet. Kombi-
nasjonen av bortfall av mange konsummulighe-
ter og et omfattende skifte i bruken av hjemme-
kontor bidro dessuten til & vri mye oppmerksom-
het mot boligmarkedet og boligrelatert konsum.

Nyboligsalget har etter hvert mer enn veiet opp
for den korte nedturen i fjor var, som bidrar til
at ferdigstillingen av boliger vil gke utover i
prognoseperioden og holde seg pa et hayt
niva. For landet sett under ett blir boligbyg-
gingen hgy sammenlignet med befolknings-
veksten. Dette bidrar til & dempe boligprisveks-
ten. Det samme gj@r i noen grad hgy arbeids-
ledighet. Beregninger bade fra Housing Lab?
og i NAM2, modellen for norsk gkonomi som vi
bruker i vare analyser, indikerer at en rente-
nedgang pa 1 prosentpoeng gir om lag 15 pro-
sent hgyere boligpris pa lang sikt. | s& mate er
det grunn til & tro at mye av renteeffekten er
tatt ut nd, og at prisveksten vil avta framover.

Det er ogsa flere tegn til at prisnivaet begynner
a naerme seg en smerteterskel, seerlig i Oslo.
Statistikk for farstegangskjgpere? viser tydelig

! https://housinglab.oslomet.no/bubble-index/

2 http://normetrics.no/nam/

at unge mennesker utover i 2020 begynte a
orientere seg ut av Oslo og at de i stgrre grad
kigpte bolig sammen med andre. Manedssta-
tistikken fra Eiendom Norge viste dessuten en
prisnedgang i mars, og flere aktgrer melder om
noe dempet aktivitet utover varen.

En studie fra Norges Bank* viser at allerede i
2014 hadde 23 prosent av boligkjgperne en
gjeldsgrad over fem ganger inntekt, som inne-
baerer at mange av de som kjgpte bolig i 2014
ikke ville fatt 1an i banken med dagens forskrif-
ter.

| bade tredje og fjerde kvartal 2020 gkte bolig-
prisene med om lag 3 prosent (sesongjustert).
Veksten har fortsatt inn i 2021, og i fgrste kvar-
tal i ar gkte boligprisene med hele 3,4 prosent
(sesongjustert). For hele aret samlet endte bo-
ligprisveksten i 2020 pa 3,9 prosent. | 2021
venter vi en arsvekst pa 10,1 prosent. En del
denne veksten kan tilskrives overheng fra 2020
og hgy vekst i begynnelsen av 2021. Vi venter
at boligprisveksten avtar i lgpet av aret. Vart
anslag for 2022 er en boligprisvekst pa 4,7 pro-
sent, og videre ned til om lag 2 prosent arlig
mot slutten av prognoseperioden. Hay bolig-
bygging og moderat befolkningsvekst pa lands-
basis bidrar til dette. Det er imidlertid store re-
gionale forskjeller. Mens boligbyggingen
mange steder er hgy i forhold til befolknings-
veksten, skiller seerlig Oslo seg ut med relativt
lav boligbygging. | hovedstaden har det dess-
uten veert bygget lite i lang tid. Det bidrar til at
vi venter betydelig hgyere boligprisvekst i Oslo.
Ogsa i Oslos neere omland venter vi at bolig-
prisveksten blir relativt hgy. | hele landet ser vi
tendenser til regional sentralisering, som bidrar
til at prisveksten generelt blir hgyere i byene.

Samlet gjennom prognoseperiodens fire ar
venter vi en boligprisvekst i Norge pa knappe
20 prosent, og klart hgyere i Oslo med 27 pro-
sent. | motsatt ende finner vi Mgre og Romsdal
med en boligprisvekst pa 13 prosent. | Stav-
anger og Kristiansand venter vi en prisvekst

3 Farstgangskjgperstatistikken utvikles i et samarbeid mel-
lom Samfunnsgkonomisk analyse, NEF og Ambita

4 Anundsen og Maehlum (2017)



naermere landsgjennomsnittet, etter en lengre
svak periode.

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

Prognoser

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

BNP Fastlands-Norge 2.3 2.2 1.4 0.9 20 22 23 =-25 22 36 21 20
Eksportmarkedsvekst 19 48 54 39 56 40 26 -88 80 7.7 50 41
Eksport av tradisjonelle varer 13 31 69 86 17 15 46 -23 40 58 48 4.0
Offentlig konsum 1.0 2.7 2.4 2.3 1.9 0.5 1.9 1.7 2.1 1.7 1.2 2.0
Konsum i husholdninger mv. 28 21 27 1.1 2.2 1.6 14 -76 49 75 37 24
Petroleumsinvesteringer 19.0 -1.8 -12.2 -160 -54 0.7 126 -49 -30 -6.0 100 4.0
Boliginvesteringer 53 -14 32 6.6 73 -65 -17 -40 4.8 36 04 -03
Naeringsinvesteringer -32 -07 -28 126 92 31 56 -63 -20 33 23 26
Offentlige investeringer 11.8 4.5 0.2 6.4 2.6 8.1 72 -03 11 1.1 1.1 1.1
Arbeidsledighet (AKU), niva 3.8 3.6 4.5 4.7 4.2 3.8 3.7 4.6 4.6 4.2 4.0 3.8
Arslgnn 39 31 28 17 23 28 35 31 26 31 34 34
Inflasjon (KPI) 2.1 2.0 2.1 3.6 1.8 2.7 2.2 13 2.8 1.9 2.0 2.0
Underliggende inflasjon (KPI-JAE) 16 24 27 30 14 16 22 30 21 17 19 20
Kronekurs (importvektet 44 land) 2.2 53 105 18 -08 01 29 67 -53 -02 00 0.0
Foliorenta, niva 15 15 11 06 05 06 11 04 00 03 05 038
Pengemarkedsrenta, niva 1.8 1.7 1.3 1.1 0.9 1.1 1.6 0.7 0.4 0.6 0.8 1.1
Utlansrente, rammelan, niva 40 39 32 26 26 27 30 26 19 21 23 26
Pengemarkedsrenta i euroomradet 02 02 00 -03 -03 -03 -04 -04 -05 -05 -05 -03
Boligpris 4.0 2.7 6.1 7.0 5.0 1.4 2.5 39 101 4.7 2.0 1.9
Oslo 30 30 126 169 66 01 44 58 127 58 31 32
Kristiansand 21 04 50 47 1.4 2.3 2.5 0.9 8.8 4.8 2.5 2.5
Stavanger -1.0 -13 -41 -56 48 -22 -13 48 7.7 46 23 23
Bergen 4.4 4.7 8.1 0.8 32 -01 20 5.9 9.5 4.2 2.5 2.4
Trondheim 61 37 73 51 63 -06 17 33 98 49 27 21
Tromsg 126 79 100 2.8 6.4 1.4 4.4 4.6 9.0 5.3 23 1.8

Flere regionale boligprisprognoser i neste kapittel. Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
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Boligmarkedet®

Utbruddet av koronaviruset i starten av 2020
pavirket boligmarkedet i Norge umiddelbart. |
nyboligmarkedet falt salget kraftig, men ogsa i
bruktboligmarkedet var det nedgang i antall om-
setninger de farste ukene. Virkningene pa bo-
ligprisene var imidlertid isolert sett liten. Varen
2020 ble styringsrenta satt ned til O prosent,
som bidro til at boligprisveksten skjgt fart. | bade
tredje og fierde kvartal i 2020 gkte boligprisene
med om lag 3 prosent (sesongjustert). Veksten
har fortsatt inn i 2021, og i farste kvartal i ar gkte
boligprisene med hele 3,4 prosent (sesongjus-
tert). For hele aret samlet endte boligprisveks-
ten i 2020 pa 3,9 prosent. | 2021 venter vi en
arsvekst pa 10,1 prosent. En del av denne veks-
ten kan tilskrives overheng fra 2020 og hgy
vekst i begynnelsen av 2021. Vi venter at bolig-
prisveksten avtar i lgpet av aret. Vart anslag for
2022 er en boligprisvekst pa 4,7 prosent, 0 vi-
dere ned til om lag 2 prosent arlig mot slutten av
prognoseperioden. Hay boligbygging og mode-
rat befolkningsvekst pa landsbasis bidrar til
dette. Samtidig venter vi ogsa at styringsrenten
vil gke noe pa sikt. Den pagaende pandemien
og mulige nye nedstengninger av samfunnet re-
presenterer imidlertid et ekstra usikkerhetsmo-
ment i anslagene.

Det norske boligmarkedet har veaert gjennom en
lang periode med sveert hgy prisvekst, som
varte til tidlig i 2017. Prisveksten var et resultat
av lave boliglansrenter og sterk inntektsvekst,
samt hgy innvandring og en boligbygging som
ikke har klart & holde tritt.

Vi sa en reversering i flere av disse forholdene i
arene etter 2017. Svekket gkonomisk vekst re-
sulterte i at flere arbeidsinnvandrere reiste
hjem, mens sterkere gkonomisk vekst i utvand-
ringslandene gjorde det mindre attraktivt & flytte
til Norge. Resultatet var lavere nettoinnvandring
og kraftig nedgang i befolkningsveksten. Siden

5 Alle historiske boligpriser som omtales i denne rapporten
referer til boligprisstatistikken til Statistisk sentralbyra
(SSB).

topparene 2011 og 2012 var befolkningsveks-
ten om lag halvert i 2018.

Samtidig som befolkningsveksten avtok, skjgt
boligbyggingen fart mange steder i landet. Ge-
nerelt er boligbyggingen i Norge na hgyere enn
befolkningsveksten skulle tilsi, men det er store
regionale forskjeller.

Den seerlig hgye boligprisveksten gjennom
2016 reflekterte i liten grad utviklingen i forhol-
det mellom befolkningsvekst og bolighygging.
Den skyldtes snarere lave renter over lang tid
og selvforsterkende forventninger om videre
hay prisvekst. @kt boligprisvekst har gitt gkte |a-
nemuligheter som igjen har bidratt til & gke bo-
ligprisene, dette har stimulert til en sterk gjelds-
vekst og stadig mer kreditt har funnet veien til
boligmarkedet.

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
med gkt boligbygging og redusert befolknings-
vekst.

En annen viktig, og sannsynligvis utlgsende, ar-
sak til boligprisfallet, var den nye boliglansfor-
skriften som ble gjort gjeldende fra og med
2017. Den satt klare krav og fagringer til banke-
nes utlanspraksis 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 sesongmans-
ter. Bade i 2018 og 2019 var arsveksten i bolig-
prisene nasjonalt pa rundt 2 prosent.

Utbruddet av koronaviruset i Norge i mars 2020
og befolkningens og myndighetenes reaksjon
pa utbruddet pavirket boligmarkedet umiddel-
bart. | nyboligmarkedet falt salget med 44 pro-
sent®, men ogsa bruktboligmarkedet opplevde

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



en klar nedgang’ i antall omsetninger de farste
ukene.

Nedgangen var generelt stgrre og mer langva-
rig i nyboligmarkedet, men med store regionale
forskjeller.

Siden 12. mars har vi fulgt utviklingen i nybolig-
markedet gjennom en hyppig utvalgsundersg-
kelse blant de stgrste utbyggerne i landet. Den
viser at nyboligsalget falt betydelig rett etter 12.
mars. Oslo og tidligere Akershus skilte seg ut
med en nedgang pa rundt 80 prosent, mens
nedgangen i landet for gvrig var pa om lag 50
prosent.

Salget tok seg imidlertid klart opp allerede fra
slutten av april, og det har siden fortsatt & gke.
Gjennom sommeren og hgsten 2020 var salget
i hele landet blitt klart hgyere enn far 12. mars.
Salget har ogsa veert sveert godt i 2021. | lgpet
av de siste atte manedene har det blitt solgt like
mange boliger som i hele 2019.

| Oslo og tidligere Akershus gkte nyboligsalget
jevnt og trutt fra begynnelsen av mai og nadde
samme salgsnivd som fgr pandemien brat ut
rundt august. Salget fortsatte imidlertid & gke
betydelig ogsa etter dette og i 2020 registrerte
vi en omsetningstopp i desember. | 2021 har vi
registrert at nyboligsalget har fortsatt & holde
seg sveert godt i tidligere Akershus, og i bade
februar og april har vi registrert rekordhgyt salg
for arstiden. | Oslo har vi imidlertid sett en ned-
gang i salget etter februar i ar, men salget er
fortsatt pa et hgyt niva.

Vi har ogsa registrert en klar gkning i salget i
store deler av landet, med unntak av Nord-
Norge hvor salget har veert mer moderat.

Bruktboligmarkedet ble i enda mindre grad ram-
met av pandemiutbruddet. Nedgangen i omset-
ninger var lavere og prisene falt kun moderat.
Gjennom sommeren og hgsten vokste boligpri-
sene igjen, og for hele 2020 samlet endte bolig-
prisveksten pa 3,9 prosent. Det har veert til dels

” Nedgangen var pa 36 prosent i midten av mars sammen-
liknet med samme periode aret for, ifglge tall fra Eien-
dom Norge

stor ulikhet mellom de ulike fylkene ogsa i brukt-
boligmarkedet. | Oslo og Viken endte prisveks-
ten pa om lag 6 prosent, mens boligprisene i
Rogaland kun gkte med 1,9 prosent i 2020.

Ifalge vare anslag vil bruktboligprisene nasjo-
nalt stige med 10,1 prosent i 2021 og 4,7 pro-
senti 2022, og om lag 2 prosent i 2023 og 2024.

| var prognosemodell er det szerlig den lave ren-
ten som forklarer den sterke boligprisveksten vi
har hatt det siste aret. | prognoseperioden ven-
ter vi at boligbyggingen vil holde seg pa et rela-
tivt hayt niva i forhold til befolkningsveksten.
Dette sammen med en forventet moderat rente-
oppgang bidrar til lavere boligprisvekst, seerlig i
2023 og 2024. Det er alltid stor usikkerhet knyt-
tet til prognoser om utviklingen i norsk gkonomi
og boligmarkedet. Pa grunn av koronapande-
mien og usikkerhet knyttet til bade distribusjon
av vaksiner og apning av samfunnet, er progno-
sene mer usikre enn vanlig.

Figur 1: Boligprisvekst i hele landet. Historiske
tall og prognose.
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
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Pandemien har forsterket fallet i befolk-
ningsveksten

De seneste arene har befolkningsveksten i
Norge avtatt klart. | 2018 var den pa sitt laveste
siden 2004. Den lave veksten pa 0,6 prosent til-
svarte en befolkningsgkning pa drgyt 32 000
personer — om lag halvparten av hva den var 6-
7 ar tidligere. Den registrerte befolkningsveks-
ten gkte i 2019, til om lag 39 400 personer.
Denne gkningen skyldes imidlertid kunstig lave
utvandringstall i 2019, som fglge av midlertidig
stans i utvandringsvektak fra folkeregisteret.®
Dersom vi tar hensyn til dette var befolknings-
veksten i 2019 trolig p& om lag 34 400 personer.
| 2020 endte befolkningsveksten p& om lag
23 700 personer, dette er den laveste befolk-
ningsveksten i Norge siden starten av 2000-tal-
let. Denne nedgangen ma sees i sammenheng
med koronapandemien.

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 szerlig utviklingen i nettoinn-
vandringen som har veert avgjgrende for den
lave veksten, selv om fgdselsoverskuddet ogsa
har veert noe svekket.

| 2020 innvandret drgyt 38 000 personer til
Norge. Samtidig anslar SSB at det utvandret om
lag 27 000 personer. Totalt vokste befolkningen
med cirka 11.000 personer pa grunn av inn- og
utvandring. Nettoinnvandringen har veert syn-
kende i flere ar nd, og 2020 ga et sterkt fall fra
nivaet i 2019. Vi ma tilbake til 2001 for a finne
tilsvarende lav nettoinnvandring til Norge. Ko-
ronapandemien og strenge reguleringer knyttet
til reising over landegrenser forklarer mye av
nedgangen i 2020.

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 arlig i perioden
2010-2014 har den falt til bare 3.500 i 2020,
men ogsa i arene fer koronautbruddet var den

8 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

pa et markert lavere niva. Nedgangen i netto-
innvandringen skyldes farst og fremst at inn-
vandringen har falt. Dette ma sees i lys av at
arbeidsmarkedene i mange av opprinnelseslan-
dene har tatt seg betydelig opp, samtidig som
det norske arbeidsmarkedet en periode har
veert noe svekket.

@kt innvandring fra land i Asia har i samme pe-
riode virket i motsatt retning. 1 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 bergrt av Syria-konflik-
ten bidro til befolkningsvekst ogsa i 2017 og
2018.

| 2020 var det seerlig nettoinnvandringen fra
land utenfor Europa som falt drastisk. Mens net-
toinnvandringen fra Europa sank med 30-40
prosent har innvandringen fra land utenfor Eu-
ropa falt med om lag 70 prosent. Det var kun
nettoinnvandringen fra Norden som gkte under
pandemiaret 2020.

Fodselsoverskuddet — antall levendefadte frat-
rukket antall dgdsfall — er den andre driveren
bak befolkningsutviklingen. Fgdselsoverskud-
det 14 stabilt pa om lag 18.000 til 20.000 per ar i
mange ar, men falt klart gjennom 2017 til 2019.
| 2020 var fadselsoverskuddet pa rundt 12 000.
Nedgangen skyldtes en betydelig reduksjon i
antall barnefagdsler, mens antall dgde personer
har veert noksa stabil.

Befolkningsprognoser

Framtidig befolkningsutvikling falger av fadsels-
rater, levealder og innvandring. SSB publiserer
annethvert ar befolkningsframskrivinger. De ny-
este befolkningsframskrivingene ble lagt fram i
juni 2020. | befolkningsframskrivingens mellom-
alternativ (MMMM) er anslaget en vekst pa 24-
27 000 personer arlig fram mot 2023.

Vi har tatt utgangspunkt i disse beregningene
nar vi har laget anslag for var prognoseperiode,

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



men vi har justert for utviklingstrekk i bade fgd-
selsrater og nettoinnvandring det siste aret. | til-
legg har vi gjort vare egne vurderinger av hvor-
dan utbruddet av korona og tiltakene for & redu-
sere smitteutbredelsen (som for eksempel rei-
serestriksjonene) pavirker befolkningsutvik-
lingen pa kort sikt.

Fodsels- og dgdsrater har i mange ar blitt sett
pa som relativt forutsighare og stabile. De siste
arene har imidlertid fruktbarheten falt betydelig,
0og nedgangen har veert saerlig stor blant inn-
vandringskvinner. Nedgangen i fruktbarhetstal-
lene er ogsa en funksjon av at kvinner venter
lenger med & fa barn enn tidligere. | sitt hoved-
anslag forventer SSB at fruktbarhetstallene vil
falle noe i arene framover. | vare anslag har vi
tatt utgangspunkt i SSBs hovedanslag, men
nedjustert med den stagrre nedgangen i fruktbar-
hetstallene vi har sett det siste aret.

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 aret var antallet dadsfall i Norge
om lag uendret fra aret fgr.? | prognosen har vi
derfor lagt til grunn at antall dgdsfall holder seg
stabilt rundt 40 000 de neste arene.

Samlet sett bidrar dette til at vare anslag for fad-
selsoverskuddet vil ga fra om lag 13 000 i 2021
til om lag 12 000 i 2024.

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 konjunkturutviklingen i Norge
sammenlignet med utvandringslandene.1°

Det er ikke opplagt at Norge vil ha en konjunk-
turutvikling som er bedre enn andre lands fram-
over. Tvertimot kan det tenkes at utviklingen blir
svakere som fglge av en forventet lavere aktivi-
tet i petroleumssektoren og en sterkere gkono-
misk utvikling i landene som tradisjonelt har av-
gitt arbeidskraft til Norge, slik vi seerlig har sett i

https://www.ssb.no/befolkning/artikler-og-publikasjo-
ner/lagaste-folkeauke-sidan-2001

Polen de senere ar. | vare prognoser antar vi at
relativt lav aktivitet i norsk gkonomi vil bidra til &
holde arbeidsinnvandringen pa et relativt lavt
niva.

Det er ogsa knyttet usikkerhet til antallet flykt-
ninger, som falger av krig, klimaforandringer og
andre humanitaere katastrofer, samt nasjonal
og internasjonal asylpolitikk. 1 2019 utgjorde
innvandringen fra denne gruppen drgyt 4 000
personer. | prognoseperioden har vi lagt til
grunn at denne innvandringskategorien vil retur-
nere til om lag pa dette nivaet mens de strenge
innreisereglene lempes.

En stor andel av innvandringen til Norge er fa-
milieinnvandring, inkludert familiegjenforening. |
2019 utgjorde familieinnvandringen 12 500 per-
soner, eller 33 prosent av all innvandring fra
ikke-nordiske land. Vi venter at dette vil fortsette
a utgjare en betydelig andel av innvandringen til
Norge fra land utenfor EU/EQS.

Utbruddet av korona har fgrt til at mange land
har stengt grensene. Dette har betydning for
bade inn- og utvandring til og fra Norge i 2020
og i vare forventninger for 2021. De fleste som
har fatt oppholdstillatelse etter 20. april har na
fatt innreisetillatelse, men i flere maneder i 2020
0g 2021 har den reelle innvandringen veert lav
som fglge av innreisenekt for store innvandrer-
grupper, ifglge UDI. Situasjonen har ogsa gitt
lengre ventetider p& behandling av sgknader.!

10 Se blant annet

1 hitps://www.udi.no/ord-og-begreper/ventetid/
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Figur 2: Nasjonal befolkningsvekst fra fgdselsoverskudd og netto innvandring etter landbakgrunn. Antall personer
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Det er pa naveerende tidspunkt usikkert bade
nar vi kan vente at situasjonen vil veere helt nor-
malisert igjen, samt hvordan dette vil pavirke
samlet innvandring til Norge i ar.

| prognosen har vi lagt til grunn lav nettoinn-
vandring ogsa i 2021, men at det gradvis vil ga
tilbake til et hgyere niva frem mot 2024. Til tross
for en gkning fra 2020 venter vi at nettoinnvand-
ringen vil holde seg pa et lavt nivd sammenlig-
net med perioden 2007-2017.

Samlet sett innebaerer vare anslag for fedsels-
overskudd og nettoinnvandring en befolknings-
vekst i Norge p& om lag 27 000 personer i 2021,
far befolkningsveksten tar seg opp til 28 000
personer i 2022 og deretter om lag 30 000 per-
soner i 2023 og 2024.

Utsikter til hgyere boligbygging

Det har veert hgy boligbygging i Norge de siste
arene. | 2019 og 2020 ble om lag 29 000 boli-
ger ferdigstilt. Dette er hgyt sammenlignet med

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

gjennomsnittet de siste 10 &rene p& om lag 26
000 boliger per ar.

Boligbyggingen bestar av bade leiligheter (bo-
ligbygg i blokk), smahus (herunder eneboliger,
rekkehus, tomannsboliger osv.) og andre boty-
per som studentboliger og bofelleskap.

Antall innflyttingsklare enheter varierer fra ar til
ar, se Figur 3. Boligbyggingen 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 variert fra kun 3 600
nye leiligheter i 2000 til hele 16 300 nye leilig-
heter i topparet 2018.

Smahus utgjer en stor andel av boligbyg-
gingen, men her er variasjonen noe mindre. Si-
den ar 2000 har det blitt bygget i gjennomsnitt
snaut 13 600 smahus i aret. Her var topparet
2017 med 15 300 innflyttingsklare smahus,
mens det i 2010 kun var 10 900 nye smahus.



| 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 3: Antall ferdigstilte boliger etter type
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Note: Leiligheter bestar av kategoriene 141-143 (Stort frittliggende bolig-
bygg 2 etasjer eller over) og 144-146 (Stort sammenhengende boligbygg 2
etasjer eller over). Sméhus bestar av kategoriene 111-136 (Eneboliger, to-
mannsboliger, rekkehus, kjedehus, terrassehus, osv.). Andre boligbygg be-
stér av studentboliger, bofellesskap og bo- og servicesenter.

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Nyboligsalg ECON Nye boliger

Utviklingen i nyboligsalget er en tidligindikator
for boligbyggingen framover. Gjennom statistik-
ken ECON Nye boliger'? registrerte vi sveert
godt nyboligsalg gjennom 2016. Fra hgye ni-
vaer i 2016 falt nyboligsalget betydelig i 2017
far det tok seg noe opp igjen pa begynnelsen av
2018. Nyboligsalget holdt seg pa dette nivaet i
2019 og begynnelsen av 2020. Utbruddet av ko-
rona i begynnelsen av mars rammet imidlertid
nyboligmarkedet kraftig.

Nar vi sammenligner maneden fgr 12. mars og
maneden etter 12. mars, finner vi at salget falt
med 44 prosent pa landsbasis. Det var imidler-
tid stor geografisk variasjon. Den stgrste ned-
gangen i salget fikk vi i storbyregionene pa Jst-
landet og Vestlandet. | Oslo og Bergen var ned-
gangen pa om lag 70 prosent og i «gamle»
Akershus pa om lag 60 prosent.

12 ECON Nye boliger inneholder pris- og salgsinformasjon
om nye boligprosjekter i hele Norge. Statistikken om-
fatter alle boligprosjekter som bestar av minimum 15
boliger. Rapporten kommer ut med 6 nummer arlig. Vi

Allerede i slutten av april begynte nyboligsalget
a ta seg opp igjen, og oppgangen fortsatte i fjor
hast. Salget toppet seg i desember, og vi ma
tilbake til desember 2016 for a finne en like god
salgsméaned. Salget hittil i 2021 har ogsa veert
sveert godt sammenlignet med tidligere ar. Nar
vi korrigerer for sesongvariasjon, har salget i
bade februar- og apriltellingen veert pa sitt hgy-
este siden vi begynte & samle inn statistikk for
hele landet i 2013, og pa Dstlandet i 2003.

anslar at vi dekker om lag 60 prosent av nyboligmarke-
det, men at vi dekker stort sett alt av leilighetsprosjek-
ter.
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Figur 4: Nyboligsalg per uke for utvalget® i un-
derspkelsen
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Note: 14 av de storste utbyggerne i Norge er inkludert i utvalget. Disse dek-
ker om lag 25-30 prosent av statistikken i ECON Nye boliger.

| ECON Nye boliger samler vi inn statistikk med to maneders intervall (6
ganger i dret). For & ansla salget per uke, har vi dividert antall salg i lepet
av en toméanedersperiode med 9. Dette betyr at vi fordeler antall solgte i en
tomanedersperiode likt utover ukene.

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Figur 5: Nyboligsalg (leiligheter) per toméaneders-
periode (hele landet)
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Note: Statistikken viser antall solgte nye leiligheter for en toméanederspe-
riode (midten av desember til februar, februar til april, april til juni, juni til
august, august til oktober, oktober til desember). De reade markgrene viser
august-tellingen for &rene 2014-2020.

Kilde: ECON Nye boliger

Figur 6: Antall usolgte boliger fordelt pa omrader
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Kilde: ECON Nye boliger

Vi har sett et oppsving i nyboligsalget stort sett
over hele landet. | Oslo og tidligere Akershus
gkte nyboligsalget jevnt og trutt fra begynnelsen
av mai og nadde samme salgsniva som fgr pan-
demien brgt ut rundt august. Salget fortsatte
imidlertid & vokse betydelig ogsa etter dette og
i 2020 registrerte vi en omsetningstopp i desem-
ber. | 2021 har vi registrert at nyboligsalget har
fortsatt & holde seg sveaert godt i tidligere Akers-
hus, i bade februar og april har vi registrert re-
kordgodt salg for arstiden. | Oslo har vi imidler-
tid sett en nedgang i salget etter februar i ar,
men salget er fortsatt pa et hgyt niva.

Antall usolgte nyboliger er en indikator pa press
i nyboligmarkedet. Utviklingen falger av antall
boliger som blir solgt (etterspgrselen fra hus-
holdningene) og antall boliger som legges ut for
salg (tilbudet av nye boliger). Figur 6 viser at an-
tall usolgte boliger pa Vestlandet, Midt- og
Nord-Norge, Akershus og @stlandet utenom
Oslo og Akershus var noe hgyt, men falt tydelig
i andre halvdel av 2020. Nedgangen skyldes det
sveert gode nyboligsalget.

| takt med at etterspgrselen etter nye boliger tok
seg opp fra hgsten 2020, har utbyggerne fulgt
opp med a legge ut mange nye prosjekter pa
markedet, se i Figur 7 og Figur 8.



| Oslo har det veert en klar nedgang i usolgte
boliger de siste to arene, og nivaet er na sveert
lavt historisk sett. Det skyldes at det har blitt lagt
ut relativt fa nye boliger over lengre tid, samtidig
som at nyboligsalget tok seg kraftig opp fra
sommeren 2020.

Dersom etterspgrselen fortsetter & holde seg pa
et hgyt niva er det rimelig & vente at det blir lagt
ut mange prosjekter for salg fram mot somme-
ren. Som vi ser fra sesongmgnsteret i Figur 7
og Figur 8, legges det vanligvis ut mange boli-
ger i mai og juni.

Figur 7: Antall nye boliger lagt ut for salg, Norge
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Kilde: ECON Nye boliger

Det sveert gode nyboligsalget i andre halvdel av
2020 og begynnelsen av 2021 tyder dette pa at
vi vil fa et oppsving i bolighbyggingen framover.

Lav rente og hgy aktivitet i bruktboligmarkedet
taler for godt nyboligsalg ogsa i den kommende
tiden. Samtidig peker fortsatt hgy arbeidsledig-
het, lav lgnnsvekst og lavere befolkningsvekst i
motsatt retning. Vi venter at det vil selges godt
med nyboliger i 2021, men at markedet gradvis
vil returnere til normale nivaer nar gkonomien
gjendpnes og renten etter hvert heves.

Figur 8: Antall nye boliger lagt ut for salg, Oslo
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Kilde: ECON Nye boliger

Oppgangen i nyboligsalget hittil i ar trekker i ret-
ning av hgyere boligbygging framover. Utover
prognoseperioden venter vi at salget vil falle
noe fra det hgye nivaet i 2021. Vi anslar derfor
at ferdigstillelse av boliger nar en ny topp i 2023
for det etter dette vil falle noe. Dette bidrar til at
aktiviteten i byggenaeringen gker noe frem mot
2023 og faller moderat ved utgangen av
prognoseperioden.

For arene 2022, 2023 og 2024 venter vi at det
ferdigstilles henholdsvis 29 500, 30200 og
29 000 boliger for hver av de de tre arene.
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Figur 9: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall fullfgrte boliger (venstre akse)
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Fortsatt rekordlave 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 gkning i boligprisen pa
om lag 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.

| arene 2004 til 2007 gkte boligprisene med et
arlig gjennomsnitt p& 11 prosent. Videre var
renteoppgangen i slutten av 2007 en viktig ar-
sak til at boligprisene begynte & falle hasten
2007.

Renta ble satt ned igjen under finanskrisen og
med unntak av svak gkning i 2010 og 2011 I&

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
den pa om lag 1,5 prosent fram til desember
2014.

Styringsrenten ble satt ytterliggere ned fire
ganger, og ble veerende p& 0,5 prosent fra mars
2016 fram til september 2018, da den ble gkt til
0,75 prosent. Dette var den farste rentehe-
vingen siden 2011. Etter dette oppjustert sen-
tralbanken styringsrenten ytterligere tre ganger,
siste gang i september i 2019.

Siden har Norges bank satt ned styringsrenten
for & stimulere norsk gkonomi i den konjunktur-
nedgangen vi nd er inne i, farst med 1,25 pro-
sentpoeng i mars og sd med ytterligere 0,25
prosentpoeng i mai til dagens niva pa 0 prosent.

Vi venter at styringsrenta vil holdes lav i lang tid
framover. Vi tror likevel at det kommer en forsik-
tig renteoppgang fra rundt arsskiftet, i trad med
at gkonomien gjendpnes, den gkonomiske
veksten tar seg opp og arbeidsledigheten viser
en klar nedgang. Etter en periode med gjeninn-
henting utover i 2021 og inn i 2022, venter vi
imidlertid en meget moderat konjunkturutvikling,
og har derfor lagt til grunn at styringsrenten kun
gker til 1 prosent pa slutten av prognoseperio-
den.



Figur 10: Utlansrente, rammelan, niva
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Utldnsforskriften antas @ vaere uendret i
prognoseperioden

Fra 1. januar 2020 ble boliglansforskriften og
forbrukslansforskriften erstattet med en ny ut-
lansforskrift.13 Forskriften vil gjelde til og med
31. desember 2024.

Forskriftens regulering av utlan til bolig bygger i
all hovedsak pd de samme prinsippene som
den tidligere boliglansforskriften. Forskriften
setter klare krav og fgringer til bankenes utlans-
praksis — til boliger i Norge generelt, og i Oslo
spesielt. Felles for hele landet er at samlet 1&n
ikke kan overstige mer enn fem ganger inntekt,
samtidig som bestemmelsene for avdragsfrihet
angir noen begrensninger i avtalefriheten mel-
lom bankene og husholdningene.

For boliger i Oslo er det et krav om 40 prosent
egenkapital ved kjgp av sekundaerbolig, i tillegg
til at bankenes mulighet til & innvilge lan som
bryter med kravene er begrenset til atte prosent
av verdien av samlede utlan (mot ti prosent pa
landsbasis).

Finansdepartementet besluttet 23. mars 2020 a
agke fleksibilitetskvoten (i den daveerende bolig-
lansforskriften) i Oslo kommune og resten av

13 https://www.regjeringen.no/no/tema/okonomi-og-budsjett/finansmark-
edene/utlansforskriften/id2791101/

landet til 20 prosent for andre kvartal 2020 (1.
april il 30. juni). Endringen gir ogsa gkt mulighet
for bankene til & innvilge utsettelse for renter og
avdrag i inntil seks maneder. 11. juni 2020 ble
tiltaket utvidet til og med 30. september. Hgsten
2020 ble det besluttet at tiltaket ikke viderefa-
res. Finanstilsynet foreslo hgsten 2020 en inn-
stramming av fleksibilitetskvoten til 5 prosent i
hele landet. | tillegg ble det foreslatt en reduk-
sjon av maksimalgrensen for boliglan fra 5 til 4,5
ganger brutto arsinntekt ved yting av nye lan.
Forslaget ble imidlertid ikke vedtatt for 2021, og
reglene i boliglansforskriften ble viderefart i ut-
l&nsforskriften.

Hensikten med utlansforskriftens regulering av
utldn med pant i bolig er todelt. For det farste
har Finanstilsynet uttrykt bekymring knyttet til
nordmenns stadig gkende gjeld, og man haper
at de nye kravene som begrenser laneopptak
og stiller krav til nedbetaling vil legge en demper
pa gjeldsveksten. For det andre gnsker Finans-
departementet & redusere andelen boliger i
Oslo som kjgpes som sekundeerboliger, blant
annet for & gjare det lettere for unge familier
som skal etablere seg i sin fgrste bolig. Med
skjerpede krav til egenkapitaldekning ved kjap
av sekundaerbolig i hovedstaden, gnsker depar-
tementet ogsa & begrense omfanget av prisdri-
vende spekulasjon i boligmarkedet.

| Oslo er neer én av fem boliger i privat eie se-
kundeerboliger. @kt krav til egenkapital ved kjgp
av sekundeerbolig gir en reduksjon i investore-
nes avkastning pa egenkapitalen. Som fglge av
at boligkjgp oftest er lanefinansiert, innebaerer
dette at man i praksis girer opp investeringen
med lanebelgpet. Ved & begrense mulighetene
for & gire investeringer reduserer man risikoen,
men samtidig ogsa avkastningen pa egenkapi-
talen. Denne begrensningen vil kunne bidra til
at investorer heller velger a plassere pengene
sine i andre aktiva, eller i bolig utenfor hoved-
staden.*

14 Det kan veere verdt & merke seg at utl&nsforskriftens de-
finisjon av primeer- og sekundaerbolig gjelder for privat-
personer. Profesjonell eiendomsforvaltning er ikke om-
fattet av forskriften.
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Anundsen og Mahlum (2017) viser i en aktuell
kommentar fra Norges Bank til at 23 prosent av
boligkjgperne i 2014 hadde en gjeldsgrad over
fem ganger inntekt. Dette innebaerer at mange
av de som kjgpte bolig i 2014 ikke ville fatt 1an i
banken med dagens forskrifter. Begrensningen
om at samlet Ian ikke kan overstige fem ganger

inntekt legger altsa en reell begrensning pa hus-
holdningenes laneopptak, noe som virker ned-
kjglende for boligmarkedet.

Vi legger til grunn for vare prognoser at utlans-
forskriften viderefgres ut prognoseperioden.
Samtidig gir forslagene fra Finanstilsynet en in-
dikasjon péa et gnske om a stramme inn pa re-
guleringen pa utlan av



Regional utvikling

| perioden 2016-2020 vokste boligprisene med
13,4 prosent landet sett under ett, men det var
til dels store regionale forskjeller (se Figur 11).
Viken hadde den sterkeste veksten, med en
vekst pd 23 prosent. Vestfold og Telemark
fulgte tett pA med en samlet vekst pa 21 pro-
sent. Fylket med minst vekst var Rogaland,
denne regionen skiller seg ut kun tre prosent
vekst i perioden.

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 & unngé stigende bo-
ligpriser. 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
nar det kommer til befolkningsvekst relativt til
boligbygging. | perioden 2016-2020 skiller Oslo
seg klart ut med stgrst gap mellom befolknings-
vekst og boligbygging: Her var det 2,24 nye per-
soner per nye bolig i perioden, se Figur 12.

Blant regioner med hgy befolkningsvekst og lav
boligbygging, finner vi typisk regioner med sterk
boligprisutvikling, slik som Oslo og Viken.

Det er imidlertid ogsa regioner som avviker
sterkt fra dette mgnsteret. Innlandet har for ek-
sempel hatt en sterk boligprisvekst, samtidig
som boligbyggingen har veert betydelig hgyere
enn befolkningsveksten.

Ulike responser pa forholdet mellom befolk-
ningsvekst og boligbygging tydeliggjer at det
ogsa eksisterer andre viktige sammenhenger.
Seerlig vil trolig forskjellen pé innvandrerbefolk-
ningen mellom regioner pavirke bolig(kjgps)be-
hovet per innbygger. Innvandrerhusholdning-
ene er i gjennomsnitt ogsa stgrre enn blant gv-
rige husholdninger. Samtidig blir innvandrerbe-
folkningen i snitt likere befolkningen for gvrig,
bade i bo- og levevaner, desto lengre de bor i
Norge.

Figur 11: Boligprisvekst 2016-2020, Prosent.
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av boligprisene baseres pa omsetningstall.

Kilde: SSB

Figur 12: Befolkningsvekst delt pa vekst i boligmassen.
Samlet vekst i perioden 2016-2020.
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Note: Verdi under 1 indikerer at
befolkningsveksten er lavere enn boligbyggingen, som iso-
lert sett vil gi redusert boligprisvekst. 1 betyr at befolknings-

veksten er lik boligtilfanget (1:1). Verdi over 1 betyr at befolk-
ningsveksten er hgyere enn boligbyggingen, som isolert sett
vil gi gkt boligprisvekst.

Kilde: SSB
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De siste 10 arene har antallet nybygg per inn-
bygger vokst kraftig pa nasjonalt niva, fra et lavt
niva pa 0,27 boliger per nye innbygger i 2010.
Forelgpig topp ble nadd i 2020, da det ble byg-
get 1,25 boliger per nye nordmann.

Véare prognoser tilsier at bolighbyggingen vil
veere hgy relativt til befolkningsveksten ut
prognoseperioden, men at boligbyggingen neer-
mer seg befolkningsveksten slik at disse sa a si
er like ved slutten av prognoseperioden. Dette
falger av at ferdigstillelse av boliger forventes &
stabilisere seg pa et godt niva, samtidig som vi
venter at befolkningsveksten, som har veert fal-
lene de senere arene, ogsa stabiliserer seg pa
et moderat niva.

Samlet for perioden 2021-2024 anslar vi at det
vil bli bygget 118.000 nye boliger i landet, sam-
tidig som befolkningen vil vokse med i under-
kant av 116.000 personer. Isolert sett bidrar
dette til & dempe boligprisveksten i prognosepe-
rioden. Samtidig er befolkningsveksten og bo-
lighyggingen ujevnt geografisk fordelt, noe som
forklarer at vi venter ulik utvikling i boligprisene
for forskjellige byer og regioner i ara framover.

Arbeidsledighet

Da samfunnet stengte ned i mars 2020 som
falge av smittesituasjonen med Covid-19, sa&
man sveert hgye permitteringstall i alle fylker (se
Figur 13). For farste gang pa sveert lenge var
den registrerte ledigheten over 10 prosent i nes-
ten alle fylker. Oslo opplevde den stgrste gk-
ningen i arbeidsledighet, en gkning pa 11 pro-
sentpoeng sammenlignet med samme maned i
2019. Etter den fgrste smittebglgen var over og
tiltakene ble lettet noe, sank arbeidsledigheten
noe i de fleste fylker, men nye smittebglger lo-
kalt og regionalt, med etterfglgende tiltak, med-
forer at arbeidsledigheten fremdeles er over
normalen. Vi ser ogsa ganske store forskjeller i
hvordan ulike fylker er rammet.

Arbeidsledigheten rammer i farste rekke nee-
ringsvirksomhet som krever fysisk naerhet, og
omradene hvor smittetrykket er starst og tilta-
kene strengest. P& grunn av dette har krisen vir-
ket sterkt inn pa detaljhandel, reiseliv og kultur-
virksomhet. Det hgye nivaet av arbeidsledighet
i Oslo og Viken under pandemien forklares av
at de overnevnte naeringene er sterkt represen-
tert i fylket, og at Oslo og Viken har hatt det
stagrste smittetrykket og de strengeste tiltakene.

Figur 13: Registrert arbeidsledighet som andel av sysselsatte, mars 2019, mars 2020 og mars 2021.
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Disse neeringene har imidlertid et relativt lavt
lznnsniva. Dette betyr at virkningen av krisen pa
boligetterspgrselen har vaert moderat, da en
stgrre andel av de arbeidsledige er unge med
relativt lav lgnn som, uavhengig av pandemien,
ikke er i en situasjon med mulighet til & kjgpe
egen bolig. For sysselsatte med hgyere lgnns-
niva, og spesielt for de som betjener gjeld, har
de lave rentene og «tvungen» innstramming i
konsum av en del goder, som uteliv og reising,
bidratt til at de har fatt bedre rad i perioden.
Dette har til dels gitt utslag i «nesting» og kon-
sum av bolig, som forklarer boligprisvekst under
pandemien og @kt etterspgrsel etter byggeva-
rer.

Samtidig forventer vi at arbeidsledigheten vil
falle raskt nar smittetrykket avtar og tiltakene
oppheves. De som i hovedsak gar fra ledighet
til sysselsetting igjen da, vil veere lavinntekts-
grupper, noe som isolert sett vil dra ned snittet
for arslann.

Krisen har ogsa bidratt til & dempe samlet etter-
sparsel i Norge og internasjonalt som fglge av
inntektsbortfall. Fallet i etterspgrsel har fatt kon-
sekvenser for viktige eksportartikler i Norge
som produseres i ulike regioner. Rogaland er
fortsatt et av fylkene med hgy ledighet, noe som
henger sammen med fall i etterspgrselen etter
olje og gass.

Regionale prognoser

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

BOREG gir 0ss ogsa anslag pa regionale star-
relser for arbeidsledighet. | tillegg modelleres
nyboligsalg, igangsetting- og ferdigstillelse av
boliger sammen med endringer i innvandrings-
strammer og fgdselsoverskudd.

Vare regionale befolkningsprognoser baserer
seg pa SSBs befolkningsframskrivinger fra
sommeren 2020, 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 saerlig 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 Oslo og Viken.
Deretter fglger Trgndelag, Vestland og Roga-
land.

Prisutviklingen i Oslo har veert preget av at bo-
lighyggingen har veert lav i forhold til befolk-
ningsveksten. Boligprisene har steget betydelig
i 2020 og hittil i 2021. Na ser vi tendenser til at
boligprisveksten er i ferd med & dempes noe
igjen. Den kraftige gkningen vi har sett i bolig-
prisene fram til na, minner om da boligprisveks-
ten var szerlig hgy gjennom 2016 og fram til va-
ren 2017, da det bremset tydelig opp.

Nyboligsalget tok seg kraftig opp hgsten 2020
og har holdt seg pa et hgyt niva inni 2021. Dette
vil pa sikt gi flere innflyttingsklare boliger i ho-
vedstaden. Likevel er boligbyggingen for lav til
a tilfredsstille gkt etterspgrsel som falge av be-
folkningsvekst, slik at vi tror at prisveksten i Oslo
vil veere over landsgjennomsnittet i hele progno-
seperioden. Véare prognoser er en boligpris-
vekst i Oslo pa 12,7 prosent i &r, mens dette hal-
veres til 5,8 prosent i 2022. Deretter venter vi at
veksten blir pa rundt 3 prosent mot slutten av
prognoseperioden. Dette gir en samlet prisvekst
gjennom prognoseperioden pa 27 prosent.

Av de andre storbyene finner vi den sterkeste
veksten Trondheim og Bergen, med en samlet
vekst p& henholdsvis 21 og 20 prosent i progno-
seperioden.

Boligmarkedet i Bergen har langt pa vei vaert
skénet for oljenedturen som ellers har preget
kystbyene, men pavirkes fortsatt av dette. Sam-
tidig venter vi at en del av befolkningsveksten i
Bergen og omegn forventes a tilfalle omkringlig-
gende pendlerkommuner. Samlet tror vi at bo-
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Figur 14: Boligprisvekst i byer
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ligprisene vil vokse rundt 20 prosent i prognose-
perioden. Vi har da lagt til grunn at toppunktet
nas i ar og avtar utover i prognoseperioden.

Stavanger vil ha den laveste veksten av storby-
kommunene, som sees i sammenheng med ol-
jeprisfall og lavere aktivitet i regionen. Vi venter
lav boligprisvekst i byen gjennom hele progno-
seperioden. En forventning om noe lavere ar-
beidsledighet utover i prognoseperioden vil bi-
dra til & styrke veksten noe i 2022 og 2023, men
den vil videre holde seg pa et moderat niva.
Over hele prognoseperioden samlet ligger an-
slaget vart for Stavanger pa om lag 18 prosent.

Oslo

Svingningene i boligprisene er normalt sterkere
i Oslo sammenlignet med landet ellers. Top-
pene er typisk hgyere, og dalene gjerne dypere.
For eksempel ble Oslo, etter flere ar med ster-
kere prisvekst enn landsgjennomsnittet, har-
dere rammet av nedgangen hgsten 2013 og va-
ren 2014 (se Figur 15). Den etterfglgende opp-
gangen var tilsvarende sterkere, og gjennom
2016 nadde boligprisveksten nye hgyder fram
til det hele bremset opp (hardere enn i landet
ellers) hgsten 2017.

15 SSB tabell 05940

O5|0 e Kristiansand e Stavanger Bergen

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Trondheim emTromsg

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

Etter et svakt 2018, som trolig kan knyttes til bo-
liglansforskriften og seerkravene for Oslo, var
veksten igjen hgy gjennom 2019. Boligprisvekst
dette aret ble 4,4 prosent.

Til tross for de gkonomiske konsekvensene av
den pagaende pandemien, har boligprisene i
Oslo gkt. En viktig del av forklaringen er at inn-
stramningene i boliglansforskriften er lgsnet
opp, samtidig som at de med hgy utdanning og
hayt lgnnsniva i mindre grad har vaert rammet,
og de som har kunnet bli i jobbene sine og fatt
lavere rentekostnader har stort sett beholdt eller
gkt kjgpekraften i boligmarkedet. | 2020 ble der-
med prisveksten i Oslo i underkant av seks pro-
sent, som er relativt hgyt sammenlignet med det
siste tiaret (nar vi ser bort fra topparene rundt
2016).

Jkning i salget av nye boliger gir utsikter til

noe hgyere boligbygging

Etter flere ar med lav bolighygging rett etter fi-
nanskrisen, tok bolighyggingen seg opp til neer-
mere 4 000 boliger i 2012, etterfulgt av i over-
kant av 3 300 boliger i bade 2013 og 2014.15 |
2015 ble det imidlertid kun fullfgrt 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. 1 2019 gkte dette videre



Figur 15: Tolvmanedersvekst i boligprisene i Oslo og
Baerum og Norge i perioden 1. kvartal 1992-1. kvartal
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Figur 16: Antall ledige boliger og solgte boliger i nybo-

ligmarkedet i Oslo. Aug. 2002-april 2021.
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Kilde: SSB, tabell 07221

og fasit ble omtrent 4 850 boliger. Antallet full-
farte boliger falt i 2020, til i underkant av 3000.

Bolighygging ma sees i sammenheng med ny-
boligsalget.'® 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 16.

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 rekordhgye niva, se Fi-
gur 16.

Etter to forholdsvis svake ar, begynte nybolig-
salget & ta seg opp gjennom 2019. Koronaut-
bruddet og nedstengningen mars 2020 satte en
forelgpig stopp for boligsalget, men dette lgsnet
raskt, og salget tok seg sterkt opp i 2020, som
endte pa i underkant av 2.600 solgte nyboliger i
hovedstaden. Nyboligsalget i Oslo var sveert
godt ogsa i februartellingen, men falt noe tilbake
igjen i apriltellingen i 2021.

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

Kilde: ECON Nye boliger

Figur 17: Nyboligpriser i fylker pd @stlandet. Juni
2002 — april 2021.
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En neerliggende forklaring til nedgangen i nybo-
ligsalg i Oslo i perioden far pandemien, er det
haye prisnivaet pa nye boliger. Den hgye pris-
veksten i Oslo har gitt hgyere prisforskjeller til
omliggende fylker pa @stlandet, noe som kan
ha bidratt til & gjgre det mer attraktivt & bosette
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seg utenfor hovedstaden. Dette finner vi igjen i
flyttestatistikken og i salget av nye boliger som
har lagt seg pa et hgyere niva i for eksempel
Akershus.

@kning i nyboligsalget den siste tiden har fart til
noe gkning i igangsettelser i 2020, og vi forven-
ter moderat gkning mot 2022. Ferdigstillelser
har falt siden topparet i 2019, og vi venter at an-
tallet ferdigstilte boliger blir noe lavere ogsa i
2021, fgr det tar seg noe opp igjen gjennom
prognoseperioden.

Vi forventer derfor at antallet ferdigstilte boliger
vil holde seg pa mellom 2 400 — 2 800 per ar i
perioden 2021-2024. Dette er lavt sammenlig-
net med forventet befolkningsvekst.

Befolkningsveksten tar seq opp igjen

Befolkningsveksten i Oslo var sveert hgy mot
slutten av 00-tallet, med arlige vekstrater pa
2,0-2,7 prosent. Siden har veksten veert betyde-
lige lavere, seerlig de seneste arene. | 2019 til-
tok veksten noe relativt til aret far, og befolk-
ningen gkte med 1,8 prosent, eller 12 380 per-
soner. |1 2020 falt dog befolkningsveksten igjen
til kun 0,5 prosent, som vil si 3 500 personer.

Det er spesielt lavere innvandring fra utlandet
og innenlandsk flyttetap som drar ned befolk-
ningsveksten i Oslo (se Figur 19). 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. Hayere boligpriser
i Oslo sammenliknet med omkringliggende fyl-
ker kan vaere en del av forklaringen pa dette.
2019 var imidlertid det fgrste aret siden 2015
hvor antallet innenlandske innflyttere var hgy-
ere enn antallet utflyttere, og bidro til hoppet i
befolkningsveksten. | 2020 var det derimot re-
kordhgyt flyttetap i Oslo.

En viktig driver for befolkningsveksten i Oslo har
veert fgdselsoverskuddene, som har ligget for-
holdsvis stabilt p& om lag 5.400-6.000 personer
de siste ti a&rene. Framover forventer vi at denne
starrelsen vil holde seg noksa stabil.

Figur 18: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
forte boliger i Oslo
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Innvandring fra utlandet har ogsa 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. |1 2019 tok nettoinnvandringen seg
kraftig opp mot tidligere nivaer, og med det ogsa
befolkningsveksten. Deler av veksten i 2019
skyldes imidlertid endringen SSBs registrering
av utvandrere som omtalt over.

| 2020 hadde Oslo rekordlav befolkningsvekst,
noe som skyldes en kombinasjon av rekordhgyt
flyttetap og historisk lav innvandring fra utlan-
det. Store deler av 2020 preges av smittesitua-
sjonen og tiltakene mot smitte av Covid-19, som
hemmet mobilitet pa tvers av landegrenser.

Vi tror mange fremskyndet flyttebeslutning un-
der pandemien, slik at flyttetapet i Oslo ble re-
kordhayt i 2020, men vil bli noe lavere i arene
framover enn de har veaert i arene fgr pande-
mien.

Q

Ettersom pandemien ser ut til ogsa a prege
farste halvdel av 2021, samtidig som at vi utover
sensommeren/hgsten 2021 forventer at vaksi-
nasjonsgraden er sdpass hgy at de strengeste
tiltakene ikke vil vaere relevante lenger, vil den
utenlandske innvandringen kunne ta seg opp og
neerme seg normale nivaer i lgpet av de siste
manedene av aret. Vi venter dermed at den
utenlandske innvandringen blir lav ogsa i ar,
men hgyere enn fjoraret.



Videre utover prognoseperioden venter vi lav til
moderat utenlandsk nettoinnvandring, men at
det tar seg gradvis opp etter 2021.

Samlet venter vi at befolkningsveksten vil styr-
kes noe utover prognoseperioden, og veere om-
trent pa niva med arene rett far pandemien.
Veksten i arene fremover drives i hovedsak av
utenlandsk innvandring og et stabilt og forholds-
vis hgyt fadselsoverskudd. Vi anslar at Oslos
befolkning vil vokse med om lag 7 000 — 8 600
personer arlig. Det tilsvarer moderate arlige
vekstrater pa 1-1,2 prosent.

Figur 19: Befolkningsendringer i Oslo. Historisk utvik-
ling og prognose frem til 2024.
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

Med relativt lav boligbygging, og et godt,
gkende niva pa befolkningsvekst, lav rente og
raskt fallende arbeidsledighet etter pandemien
tror vi det vil bli relativt hgy boligprisvekst i Oslo
i &rene framover.

Etter et svakt &r i 2018, vokste boligprisene med
nesten 4,5 prosent i 2019. Boligprisene gkte
ogsa i 2020, og landet pa rett under 6 prosent,
noe som vi ser i sammenheng med endringene
i boliglansforskriften og det sveert lave renteni-
vaet. Boligprisene har allerede vokst mye de
ferste manedene i 2021, slik at vi forventer at
boligprisveksten i innevaerende ar ender i un-
derkant av 13 prosent, fgr den faller til 5,8 pro-
sent i 2022 og videre til rundt 3 prosent i slutten
av prognoseperioden. Stort misforhold mellom

boligbygging og befolkningsvekst, gjar at vi ven-
ter at boligprisveksten fortsatt vil vaere hgyest i
Oslo i prognoseperioden.

Viken

Viken har hatt en arlig boligprisvekst over lands-
gjennomsnittet siden 2013, siden 2017 har imid-
lertid vekstgapet sunket. | perioden 2014-2019
vokste boligprisene i Viken med nesten 39 pro-
sent, mot rett under 24 prosent for landet ellers.
Det siste aret har boligprisene i Viken vokst med
6 prosent, som er hgyt sammenlignet med tidli-
gere ar og snittet for hele landet i 2020, som var
3,9 prosent.

God befolkningsvekst

Befolkningsveksten har veert hgy i Viken i
mange ar. Siden 2011 har befolkningen i gjen-
nomsnitt @kt med 15.000 personer arlig, men
avtatt noe, og har de siste arene veert lavere. |
fior var veksten pa rundt 11.000 personer.

Ifglge tallene fra SSB er innenlandsk flyttege-
vinst en viktig arsak til veksten i Viken. Dette be-
tyr at det er personer bosatt i andre fylker i
Norge som flytter til Viken. | lgpet av 2020 var
denne flyttegevinsten pa 7.300 personer. Kort
pendleravstand til Oslo kan veere en avgjgrende
faktor for at familier velger & bosette seg spesi-
elt i tidligere Akershus, med generelt lavere bo-
ligpriser sammenlignet med Oslo. Det samme
begynner i stadig sterre grad & gjgre seg gjel-
dende ogsa for de tidligere fylkene Buskerud og
@stfold.

Som i resten av landet har befolkningsveksten
veert noe svakere i Viken de siste fem arene
sammenlignet med arene far. Hovedgrunnen til
nedgangen, er lavere innvandring fra utlandet.
En noe hgyere impuls med netto innenlandsk
innflytting i regionen fra 2015 av har imidlertid
bidratt til & holde befolkningsveksten i regionen
pa et relativt hgyt niva.

Fadselsoverskudd har veert svakt fallende med
tilskudd pa i overkant av 3.000 fra 2011 til 2016
og i underkant av 3.000 personer arlig siden
2017. 12020 var fadselsoverskuddet kun 2.200
personer.

Vi tror pa en samlet befolkningsvekst pa rundt
12.700 i &r, som er noe hgyere enn i fior. Noe
innhenting av nivaet pa utenlandsk innvandring
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Figur 20: Netto innflytting til Viken.
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er en viktig forklaring til svak oppgang sammen-
lignet med i fjor. Framover tror vi ogsa at inn-
vandringen fra utlandet vil ta seg svakt opp til
nivaet far pandemien. Samlet venter vi at be-
folkningsveksten i regionen vil ligge pa om lag
13.000 personer per ar utover prognoseperio-
den.

For omradene av Viken som ligger naer Oslo og
Oslofjorden, er det gode muligheter for pendling
til arbeid i Oslo. Det er derfor farst og fremst i de
bynaere kommunene som Baerum, Asker, Lille-
stram, Larenskog og Nordre Follo at vi tror be-
folkningsgkningen vil komme.” Vi forventer at
utpendlingen fra disse kommunene bare vil gke
i omfang i &rene framover.

Tiltakende boligbygging

Boligbyggingen var lav i flere ar etter finanskri-
sen. | &rene 2009 til 2011 ble det bare fullfart
mellom 4.000 boliger per ar i Viken, hvor om lag
2.500 av disse arlig ble bygget i tidligere Akers-
hus. Med en befolkningsvekst p& mellom 15 -
18 000 personer i hvert av disse arene, var en
slik takt i bolighbyggingen for lav til & stabilisere
boligprisene. Siden 2014 har imidlertid fullfa-
ringen av nye boliger skutt fart. | 2017 til og med
2020 ble det fullfart henholdsvis 8.700, 9.400,
8.000 og 8.800 nye boliger, samtidig som at be-
folkningsveksten har avtatt noe. Det har trolig

17 SSB gir oversikt over historiske pendlerstrammer her.

Figur 21: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
f@rte boliger i Viken.
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bidratt til en mer moderat boligprisvekst de siste
arene.

Gjennom statistikken ECON Nye boliger regist-
rerte vi salg av 6.600 leiligheter i Viken i 2016,
hvor 4.000 av disse var i Akershus. Som i Oslo
og ellers pa @stlandet var dette et rekordar si-
den vi begynte & samle inn statistikken i 2002.
Nyboligsalget falt imidlertid klart i begynnelsen
av 2017, fgr det igjen tok seg noe opp i 2018.
Siden hgsten 2020 har nyboligsalget om lag
veert p& samme niva som i 2016, og det bzerer
bud om at det vil bygges mange nye boliger i
Viken i arene framover. | prognoseperioden
venter vi at det vil bli bygget mellom 9-10.000
boliger per ar.

Fortsatt gkte priser i Viken

Oppsummert forventer vi fortsatt god boligbyg-
ging relativt til befolkningsvekst i Viken. Dette vil
bidra til & dempe boligprisveksten i fylket utover
i prognoseperioden. Men vi venter at boligpri-
sene vil stige med om lag 12,3 prosent i ar et-
tersom rentene fremdeles er sveert lave. Dette
er en arsvekst som vil veere hgyere enn i rekord-
arene rundt 2016 for Viken.

Deretter venter vi at boligprisveksten normalise-
res, bade som falge av ventet renteoppgang, at
konsumentene vil gnske & bruke penger pa
konsumgoder som ikke har veert tilgjengelig un-


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

der pandemien, og som fglge av god boligbyg-
ging. Mot slutten av prognoseperioden venter vi
at boligprisveksten avtar til rundt to prosent.

Samlet for prognoseperioden venter vi at Viken
er det fylket etter Oslo med hgyest boligpris-
vekst. Fra 2020 til 2024 anslar vi en samlet
vekst pa 24,3 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 & fa en noe hayere befolkningsvekst enn
kommuner som ligger lengre unna Osloomra-
det.

Innlandet

Fra 2017 til og med 2020 steg boligprisene i Inn-
landet med nesten 18 prosent. Det plasserer
dette fylket over landsgjennomsnittet pa 13,4
prosent i perioden. Lave renter og befolknings-
vekst i og rundt byene i Innlandet er viktige for-
klaringer pa den relativt hgye veksten.

Svak befolkningsvekst —men fortsatt

sentralisering innad i regionen

Innlandet har veert preget av sveert lav og fall-
ende befolkningsvekst. Mellom 2014 og 2020
vokste befolkningen i Innlandet kun med 0,7
prosent. Innlandet har altsd betydelig lavere
enn gjennomsnittsveksten for landet samlet pa
4,3 prosent i samme periode.

Netto innenlandsk innflytting har kun veert posi-
tiv ett ar den siste tidrsperioden, og det var i
2017. Fylket har ogsa hatt et negativt fadsels-
overskudd helt siden 2011. Den positive befolk-
ningsveksten i regionen de senere arene skyl-
des dermed utelukkende arbeidsinnvandring fra
utlandet. Denne har imidlertid veert fallende mer
eller mindre i hele tidret som har veert, befolk-
ningsveksten har veert neer null de siste to
arene, og i 2020 ble den sa vidt negativ.

Vi forventer at flyttetap og fodselsunderskudd i
Innlandet vil stabilisere seg pa et lavt niva, mens
utenlandsk innvandring tar seg raskt opp etter
pandemien fra siste halvdel av 2021, og stabili-
serer seg pa et positivt moderat niva, slik at den
utenlandske innvandringen sa vidt kompense-

rer for flyttetap og fadselsunderskudd. Befolk-
ningsveksten vil da ta seg noe opp og bli svakt
positiv i prognoseperioden.

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

Figur 22: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
fgrte boliger i Innlandet
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Stabil og god bolighygging

Ser vi pa forholdstallet mellom befolknings-
vekst og boligbygging i perioden 2016 til 2020,
har Innlandet en ny bolig per 0,21 innbygger,
som vil si at det har vaert bygget sveert mange
boliger i forhold til befolkningsveksten. Innlan-
det er dermed en av regionene i landet med
hgyest boligbygging i forhold til befolknings-
vekst i perioden, kun slatt av Nordland og
Troms og Finnmark.

Tall fra ECON Nye boliger viser at det i 2018,
2019 og 2020 ble solgt henholdsvis 625, 496
0g 566 nye boliger i Innlandet, hvorav rundt 80
prosent er leiligheter. Rundt 50 prosent av nye
boliger vi har registrert solgt i 2020 ligger i
kommunene Hamar, Stange, Ringsaker og La-
ten som sammen utgjgr Hamarregionen. Det
er ogsa i disse kommunene vi forventer starst
aktivitet framover, i tillegg til Lillehammer, som
alene har 19% av solgte boliger i Innlandet i
2020.
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Salget sa langt i ar ligger dobbelt sa hgyt som
de farste to manedene i 2019 og ogsa en del
hgyere enn tilsvarende periode i 2020. Samti-
dig tror vi at boligsalget vil avta utover innevae-
rende ar, slik at salget i 2021 samlet sett blir
omtrent pa niva med 2020. Ettersom befolk-
ningsveksten stabiliseres pa et lavt niva, for-
venter vi at boligsalget ogsa vil stabilisere seg
pa et noe lavere niva, pa rundt 500 i aret, ut
prognoseperioden.

| ar tror vi boligprisveksten blir 7,8 prosent i det
nye fylket, ettersom tall for arets farste maneder
tyder pa hgy ettersparsel. Vi ser dette i sam-
menheng med at mange har flyttet fra spesielt
Oslo og gvrige omrader med hgye boligpriser til
omrader med lavere niva pa boligprisene under
pandemien. Samtidig virker bortfallet av uten-
landsk innvandring som fglge av den pagaende
pandemien seerlig hardt inn pa regionen, da be-
folkningsveksten i fylket i hovedsak lener seg pa
slike befolkningsstremmer. Dette bidrar isolert
sett til & dempe prisveksten utover i prognose-
perioden. Sammen med at boligbyggingen for-
ventes & holde seg pa et godt niva, tilsier dette
derfor en boligprisvekst noe lavere landsgjen-
nomsnittet, og at prisveksten i hovedsak drives
av sentraene i regionen. Vi forventer at bolig-
prisveksten blir lavere i 2022, da den blir rundt
4,3, og faller videre gjennom prognoseperioden
til s& vidt over 1 prosent i 2024.

Vestfold og Telemark

Siden 2017 har boligprisene i Vestfold og Tele-
mark steget med 20,8 prosent. Fylket har hatt
en synkende befolkningsvekst helt siden 2010.
En hgy byggetakt i regionen har bidratt til &
dempe boligprisveksten noe, men sentralise-
ring mot fylkets kystnaere byer har virket i mot-
satt retning.

Fallende befolkningsvekst, men tegn til sta-
bilisering

| Vestfold og Telemark var befolkningsveksten
pa nesten 2 500 personer i fijor, som var det
hgyeste siden 2016. Tilneermet all befolknings-
vekst kom i tidligere Vestfold, mens tidligere Te-
lemark ikke hadde noe folkevekst. Det er seerlig
Tansberg og Sandefjord som har god befolk-
ningsvekst i fylket. Vi tror dog at dette var et

unntaksar. Samtidig tror vi at den fallende tren-
den befolkningsveksten vi har sett i fylket over
mange ar flater ut, og at befolkningsveksten
mer eller mindre stabiliserer seg pa et lavt niva
rundt 0,3 prosent.

Regionen har et fgdselsoverskudd som er neer
null og har veert det i lang tid. Om noe, har ten-
densen de siste arene veert mot svakt negativt
fadselsoverskudd. Positiv innenlandsk innflyt-
ting og utenlandsk nettoinnvandring er derfor de
faktorene som driver befolkningsveksten i regio-
nen.

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
i fior. Vi ser den hgye innenlandske flyttingen til
Vestfold-omradet, i sammenheng med at det
ogsa var rekordhgy innenlandsk utflytting av
Oslo i 2020. Vi tror dette henger sammen med
at mange konsumgoder som typisk gjgr byen
attraktiv og veier opp for at man ma bo trangere,
ikke var tilgjengelig under store deler av 2020
(under nedstengning). Mange utflyttere sa kan-
skje ogsa muligheten til & realisere hgy bolig-
prisvekst og 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 allerede i 2021 relativt til 2020,
ettersom vi tror mye av gkningen i 2020 var hus-
holdninger som fremskyndet flyttebeslutning
under pandemien, og at netto innenlandsk flyt-
ting holder seg pa et stabilt niva. Befolknings-
veksten blir da like under nivaet i 2019, fgr pan-
demien.

Den viktigste forklaringen pa endringer i befolk-
ningsveksten i Vestfold og Telemark de siste ti
arene, er netto utenlandsk innvandring. Netto-
stramningene 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, pa 40
prosent. | 2020 ble veksten dog dominert av
hoppet i innenlandsk flytting.

Vi forventer at utenlandsk innvandring vil veere
lavere enn tidligere ogsa i ar, ettersom tiltak be-
grenser innvandring fra utlandet i store deler
ogsa av 2021. Deretter tror vi den utenlandske



innvandringen vil ta seg noe opp og stabilisere
seg rundt 1.000 personer utover prognoseperio-
den.

Fortsatt god boligbygging

Tall fra ECON Nye boliger viser at salget i Vest-
fold og Telemark gkte gradvis fra 2013 til 2018.
| trad med denne utviklingen opplevde ogsa re-
gionen en stabil gkning i igangsettingstallene og
ferdigstillelser. | 2018 ble det solgt om lag 1100
nye boliger i det nye fylket, men dette falt noe
tilbake farst i 2019, til omtrent 900, og sa i 2020
til omtrent 950.

| regionen er det noe kortere tid mellom salg,
igangsetting og ferdigstillelse enn det man ser i
flere av de befolkningstette regionene. Dette
henger sammen med at mange av boligene
som bygges er eneboliger. Vi tror nyboligsalget
vil holde seg stabilt frem mot 2024. | prognose-
perioden venter vi at det ferdigstilles i underkant
av 2 000 boliger arlig.

Figur 23: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
forte boliger i Vestfold og Telemark
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Vi venter relativt lav befolkningsvekst i Vestfold
og Telemark i prognoseperioden, men at den vil
stabilisere seg rundt 1000 personer arlig. Sam-
tidig venter vi at tilfgrselen av nye boliger holder
seg stabilt pa et godt niva. Dette gjar at fylket
har et hayt byggeniva i forhold til befolknings-
veksten, som tilsvarer en ny bolig per nye per-
son, noe som isolert sett tilsier at boligprisveks-
ten dempes.

1 2021 anslar vi en boligprisvekst pa 8,6 prosent,
far vi venter at veksten gar litt ned i 2022 til 3,9
prosent, for s& & ga ned til rundt 2 prosent i 2023
og 1 prosent i 2024. Dette er den samme utvik-
lingen som pa landsbasis, men fylket vil vaere
pa et litt lavere nivd de to farste arene av
prognoseperioden.

Agder

Boligmarkedene i Agder har veert preget av mo-
derat til svak prisvekst de siste arene. Boligpri-
sene i Agder steg kun 8,6 prosent i lgpet av pe-
rioden 2017-2020. Det var godt under lands-
gjennomsnittet pa 13,4 prosent. Det er i hoved-
sak Kristiansand og de omkringliggende omra-
dene som driver mye av boligprisveksten i re-
gionen.

Svak befolkningsvekst

Agder har hatt et stabilt positivt fadselsover-
skudd pa 1000 personer per ar i perioden 2010
til 2016. Etter 2016 har imidlertid fadselsover-
skuddet falt noe, og spesielt i 2020. Vi forventer
at dette fgdselsoverskuddet vil stabilisere seg
pa rundt 500 til 600 personer utover i prognose-
perioden.

Som i andre deler av landet, har innvandring
veert det viktigste bidraget til befolkningsvekst
ogsa i Agder. Det har i hovedsak veert uten-
landsk innvandring som har drevet befolknings-
veksten i Agder. Innvandring fra utlandet var re-
lativt stabilt i flere ar, men na ser vi tendenser til
en fallende trend. Samtidig har netto innenlands
innflytting variert mellom et netto negativt bidrag
pa 1000 personer i 2016 og et netto positivt bi-
drag p& 100 personer i 2017. Samlet tyder dette
pa en nedadgaende trend i befolkningsveksten
over de siste ti arene.

Vi venter et nettobidrag fra innenlandsk flytting
til fylket, som er svakt positivt i begynnelsen av
prognoseperioden, vil snu og bli svakt gkende
negativt fra 2023. For netto utenlandsk innflyt-
ting forventer vi et bidrag p& mellom 600 til 950
personer arlig i hele prognoseperioden, med
svak gkning fram til 2024, som motvirker det ne-
gative bidraget fra flyttetapet noe. | sum medfg-
rer dette at befolkningsveksten er relativt lav og
synkende i prognoseperioden.
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Befolkningsveksten i Kristiansand har veert ho-
ved-driveren for Agders befolkningsvekst. Mens
Agders samlede befolkningsvekst i 2019 var om
lag 2000 personer, var Kristiansands befolk-
ningsvekst i samme periode pa 1250. Noe av
befolkningsveksten i Kristiansand skyldes imid-
lertid intern flytting i fylket. | 2012, 2013 og 2014
var befolkningsveksten i Kristiansand veldig
hay, 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 2017. Siden har Kristians-
ands befolkningsvekst veert pa rundt ett pro-
sent. Vi forventer at veksten vil opprettholdes
pa rett under 1 prosents vekst, tilsvarende like
under 1000 personer, i aret de neste arene.

Figur 24: Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall full-
f@rte boliger i Kristiansand
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Stabil utvikling i salget av nye boliger

Siden ECON Nye boliger startet dekningen av
Agderfylkene hgsten 2013, steg boligsalget
hvert ar frem til toppéret 2016 med 1 029 solgte
boliger. Etter dette har nyboligsalget avtatt
gradvis hvert ar, og samsvarer derfor i stor grad
med befolkningsutviklingen regionen, som ogsa
har avtatt noe siden 2016. | 2020 registrerte vi
salg av om lag 650 boliger i Agder. Nyboligsal-
get har imidlertid tatt seg opp ogsa i Agder det
siste halvaret, og dette baerer bud om et svakt
oppsving i bolighyggingen framover.

Det er hgy samvariasjon mellom salg, igangset-
ting og ferdigstillelse i samme ar i regionen.
Dette gir en indikasjon pa at det tar om lag ett

ar fra igangsettelse til ferdigstillelse av boliger i
regionen. Nar man sammenligner med befolk-
ningsveksten, ble det bygget 0,9 boliger per nye
innbygger i fylket i perioden 2016-2020, og fyl-
ket ligger med det om lag pa landsgjennomsnit-
tet.

Ettersom vi forventer et stabilt salg igjennom
hele prognoseperioden, vil ogsd igangsettel-
sene og ferdigstillelsene vaere stabile frem mot
2024, og vi venter at mellom 1.400 og 1.600 bo-
liger vil fullfgres hvert ar frem mot 2024 i Agder.

| Kristiansand er situasjonen annerledes. Her
tar boligbyggingen noe lenger tid, og et fall i ny-
boligsalget fra 2017 ga utslag i et fall i igangset-
telser i 2018, far igangsettingstallene steg noe i
2019 og 2020 igjen. Viventer derfor en nedgang
i ferdigstillelser i 2021, fgr ferdigstillelsene flater
ut rundt 600 boliger fra 2022 og ut prognosepe-
rioden.

| Kristiansand har boligbyggingen den siste
femarsperioden veert relativt god i forhold til be-
folkningsveksten. Framover tror vi imidlertid det
vil veere en noe hgyere tilfgrsel av boliger enn
befolkningsveksten tilsier, som vil dempe bolig-
prisveksten noe utover i prognoseperioden.

For Agder venter vi at prisveksten blir hay i ar
sammenlignet med tidligere ar, pa 8,1 prosent.
Dette er likevel under var prognose for lands-
snittet, som ventes a bli like over 10 prosent. Vi-
dere venter vi at boligprisveksten justerer seqg til
mer normale nivaer, fgrst pa 4,3 prosent neste
ar, og deretter 1,7 og 1,1 prosent i henholdsvis
2023 og 2024. Samlet prisvekst i prognosepe-
rioden ventes & bli i underkant av 16 prosent.

| Kristiansand forventer vi et noe hgyere niva pa
prisveksten i perioden sammenlignet med Ag-
der samlet sett, men med en tilsvarende trend
med redusert vekst gjennom prognoseperio-
den, slik at samlet prisvekst blir rundt 19 prosent
fra 2021 til 2024.

Stavanger og Rogaland

Ved utgangen av 2019 var boligprisene i Roga-
land omtrent 7 prosent lavere enn ved inng-
angen til 2014. Pa landsbasis vokste boligpri-
sene med 17 prosent. Boligmarkedet i Stav-
anger og utviklingen i andre makroindikatorer,
som befolkningsvekst, blir i stor grad pavirket av



aktiviteten i petroleumsneeringene. En viktig for-
klaring pa boligprisfallet i regionen skyldes virk-
ningene av oljeprisfallet sommeren 2014, som
har skapt negative og mer varige ringvirkninger
i bade ledigheten, befolkningsveksten og bolig-
markedet. Regionen sa ut til & veere i ferd med
a ta seg opp, og hadde blant annet gkt befolk-
ningsvekst fra 2016 til 2019.

I mars/april 2020 var det pa ny et sterkt oljepris-
fall, og vi forventer at de negative ringvirk-
ningene pa ngkkelindikatorene vare «henger
igien» og preger regionen ogsa i ar, slik at be-
folkningsvekst og nyboligsalg vil veere pa lavere
nivaer enn vi forventet for regionen i starten av
2020. 1 2020 hadde Rogaland en svakt positiv
boligprisvekst pa 1,9 prosent, og veksten har
tatt seg opp i begynnelsen av 2021 ogsa her.
Samlet sett venter vi imidlertid noe svakere bo-
ligprisvekst enn landsgjennomsnittet.

Bedret befolkningsutvikling i sikte

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. | fjor var be-
folkningsveksten i Rogaland lik 4.700 personer,
hvorav 570 tilkom Stavanger kommune.

Ser man utviklingen fra 2017 til 2018 og 2019 i
sammenheng, ser det ut til at befolkningsveks-
ten er pa vei opp mot hgyere nivaer igjen. Det
skyldes hovedsakelig at innvandring fra inn- og
utland har blitt positiv igjen etter en lengre peri-
ode med hgye utflyttingstall.

Figur 25: Befolkningsendringer i Stavanger
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| 2020 falt dog befolkningsveksten igjen, bade i
Rogaland (til 0,6 fra 0,9 prosent i 2019) og i
Stavanger (til 0,4 fra 1,1 prosent i 2019). Vi ser
dette i sammenheng med det nye, plutselige ol-
jeprisfallet mars/april 2020.

| prognoseperioden anslar vi svake petroleums-
investeringer til & begynne med, men disse vil
ta seg opp pa slutten av perioden, slik at vi ogsa
forventer en svak, men bedret utvikling i befolk-
ningsveksten i Stavanger og Rogaland. For Ro-
galand samlet og for Stavanger isolert sett for-
venter vi en befolkningsvekst p& 0,4 i 2021. For
Rogaland samlet venter vi at veksten faller til
0,2 prosent innen utgangen av prognoseperio-
den, mens for Stavanger venter vi svak gkning
i veksten til 0,5 prosent i 2024.

Stabil tilfarsel av nye boliger

Mens befolkningsveksten i Rogaland skjat fart
etter 2005, sgrget finanskrisen for at bolighyg-
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 etterspagrsel 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 bolighbygging
dratt med i dragsuget. Nyboligsalget stupte hgs-
ten 2013, og forble kraftig svekket gjennom hele
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2014 og 2015. Selv om salget har tatt seg opp
igjen siden den gang, selges det fortsatt feerre
nye boliger per ar enn da vi startet registre-
ringen i ECON Nye boliger varen 2013

Siden 2016 har imidlertid nyboligsalget veert
stabilt i bade Rogaland og i Stavanger, og sal-
get har ligget pa mellom 1 200 og 1 400 i Roga-
land og rundt 300 til 400 i Stavanger. Nybolig-
salget har imidlertid tatt seg opp i 2021.

Vi venter at ferdigstillelsen av nye boliger vil
veere stabil i bAde Rogaland og Stavanger ogsa
framover.

For Rogaland venter vi ferdigstillelse av om lag
2.300 boliger arlig frem mot 2024, og for Stav-
anger venter vi at rundt 500-600 boliger ferdig-
stilles hvert &r i samme periode.

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 uttemt. Ekspansive
politiske tiltak har imidlertid bidratt til & opprett-
holde boligprisveksten i regionen gjennom 2020
og vi venter derfor svak men positiv vekst i bade
Rogaland og Stavanger i prognoseperioden. Vi
tror imidlertid at de arlige vekstratene vil gradvis
dempes frem mot 2024.

Figur 26: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Stavanger

1400
1200 2500
1000 2000
800 1500
600
1000
400
200 Yo, 500

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Fullfgrte boliger e Befolkningsvekst

Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

| Stavanger tror vi boligprisveksten vil veere i un-
derkant av 8 prosent i ar, svakere enn landssnit-
tet som fglge av negative ringvirkninger etter ol-
jeprisfall fgrste halvdel av 2020, og falle til rundt
2 prosent utover i prognoseperioden. For Roga-
land fylke vil utviklingen veere om lag den
samme, men veksten vil vaere pa et lavere niva
enn i Stavanger. | prognoseperioden forventer
vi at Stavanger vil ha noe lavere prisvekst enn
de gvrige store byene, og at Rogaland har for-
siktig boligprisvekst sammenlignet med andre
regioner.

Vestland

Boligmarkedet i Vestland hadde stabilt hgy pris-
vekst i farste halvdel av 2010-tallet, tilsvarende
4,2 prosent arlig. Den haye prisveksten i disse
arene skyldes blant annet et betydelig misfor-
hold mellom tilbud og etterspgarsel etter nye bo-
liger. Tilbudet var seerlig lavt i Bergen, der det
bare ble bygget litt over én ny bolig per tredje
nye innbygger i kommunen. Det ledet til kraftig
prisvekst.

Figur 27: Befolkningsendringer i Vestland
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| 2016 snudde imidlertid markedet i Bergen og
Vestland. Nedgangen i petroleumsinveste-
ringene hadde rammet arbeidsmarkedet, og
dette ga utslag i boligprisutviklingen. Prisutvik-
lingen i Vestland har veert klart under landsgjen-
nomsnittet, men tatt seg opp igjen, og var i fjor



like over landssnittet (4,1 prosent mot 3,9 pro-
sent).

Utsikter til lavere befolkningsvekst

Mellom 1. januar 2014 og 1. januar 2020 vokste
befolkningen i Vestland med naermere 26.300
personer. Det var i denne perioden en Klar
sentraliseringseffekt i regionen da Bergen alene
stod for en befolkningsvekst pa 13.600.

Som i resten av landet, har befolkningsveksten
avtatt ogsa i Vestland de siste arene. Fylket har
siden 2015 hatt et stabilt positivt fadselsover-
skudd pa om lag 2.500 personer. Netto uten-
landsk innvandring er den viktigste forklaringen
til fallet i regionens befolkningsvekst de siste ti
arene, og var i 2018 pa et sveert lavt niva pa
rundt 1.300. Den tok seg litt opp igjen i 2019, til
1.500, for s& & falle i 2020 til litt over 600.

En annen viktig forklaring pa nedgangen i be-
folkningsveksten, er netto innenlandsk utflytting
fra regionen. Vestland har imidlertid negativ
netto innenlandsk utflytting i lang tid. 1 2017 flyt-
tet netto 2.000 personer fra regionen, etter dette
har imidlertid den innenlandske utflyttingen av-
tatt, og var i fjor pa om lag -700 personer.

Bergen deler flere fellestrekk med regionen og
har positivt fgdselsoverskudd, svakt positiv
netto utenlandsk innvandring og innenlandsk ut-
flytting. Relativt sett er imidlertid fadselsover-
skuddet og netto utenlandsk innvandring noe
hgyere i regionen. | 2020 var befolkningsveks-
ten i Bergen pa 1.650 personer, noe som tilsva-
rer en befolkningsvekst pa 0,6 prosent, tilsva-
rende vekst for Vestland var 0,4 prosent.

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 2015-2020
var det samlet rett i underkant av 2.600 flere
nordmenn som valgte a flytte ut av Bergen enn
som flyttet inn. Over samme periode har nabo-
kommunene Os, Askay, Fjell, Meland og Lindas
hatt stor innenlands tilflytting. Det kan derfor se
ut som om flere velger & bosette seg like utenfor
Bergen. Dette mgnsteret er typisk for byer der
knapphet pa attraktive tomtearealer presser
opp boligprisene, slik at flere velger et rimeli-
gere boalternativ i pendleavstand til byen.

Vi venter at befolkningsveksten i Vestland og
Bergen vil vaere noe lavere enn landsgjennom-
snittet i perioden, og at det holder seg om lag pa
niva som arene far. Dette tilsvarer en befolk-
ningsvekst pa 0,4-0,5 prosent i Vestland, og 0,6
prosent i Bergen.

Moderat boligbygging

Utviklingen av nye boliger i Vestland skjer i stor
grad innenfor et avgrenset omrade. Av om lag
700 boliger som er registrert som solgt i ECON
Nye boliger i ar, ligger ca. 60 prosent i Bergen,
og rundt 80 prosent innenfor byregionen Bergen
og omland. Dette passer godt med hvor vi ser
at befolkningsveksten har kommet de siste
arene.

Figur 28: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Bergen
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I lgpet av 2020 registrerte vi salg av drgyt 1 600
nye leiligheter i Vestland. Det var noe hgyere
enn salgstallene i 2018 og 2019, men neermere
10 prosent lavere enn topparet 2016. Utvik-
lingen i Bergen har veert ledende. | 2020 ble det
solgt litt over 1 000 nye leiligheter i byen. Basert
pa salgstall hittil i ar, venter vi at nyboligsalget
vil veere godt ogsa i 2021.

Fallet i befolkningsveksten og gkt arbeidsledig-
het rundt 2014 knyttet til oljeprisfallet, bidro til at
det ble bygget flere boliger i Bergen enn befolk-
ningsveksten skulle tilsi. 1 prognoseperioden
venter vi at det vil bygges om lag 9.200 boliger
per ar i Vestland. Om lag 2.300 av disse Vil
komme i Bergen by.
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Med vare antakelser om befolkningsutvikling og
boligbygging, og de makrogkonomiske forhol-
denes ellers, venter vi en moderat boligpris-
vekst i Vestland og Bergen i prognoseperioden.
For Vestland lyder prognosen pa 8,4 prosent i
2021, far vekstratene faller mot om lag 2 pro-
sent utover i prognoseperioden. | Bergen venter
vi sterkere boligprisvekst, med 9,5 prosent i
2021, som synker og heermer seg 2,4 prosent i
perioden.

Mgre og Romsdal

| Mgre og Romsdal var veksten i boligprisene
pa 7,6 prosent fra 2017 til 2020. Mgre og Roms-
dal var i denne perioden en av fylkene med sva-
kest boligprisvekst, kun Rogaland hadde lavere.
De siste fem arene har fylket hatt hagy boligbyg-
ging i forhold til befolkningsvekst, kun Innlandet
har bygget flere boliger per nye innbygger av
fylkene i Sgr-Norge.

Svak befolkningsutvikling i Mgre- og Roms-
dal

Mgre og Romsdal har hatt en svakere befolk-
ningsutvikling de siste fem &rene med en gjen-
nomsnittlig arlig vekstrate pa 0,2 prosent. Be-
folkningsveksten har i hovedsak kommet som
falge av hgy arbeidsinnvandring. Helt siden
2011 har fgdselsoverskuddet veert stabilt lavt,
men positivt, mens netto innenlandsk flytting
har veert negativ, men stabilt rundt -850 perso-
ner, alle ar siden 2011.

Ogsa i dette fylket har befolkningsveksten gatt
ned pa grunn av redusert arbeidsinnvandring,
0g i 2019 var ikke befolkningsveksten stgrre
enn 200 personer. | 2020 ble samlet befolk-
ningsvekst negativ, og det ble 28 feerre perso-
ner i fylket.

Vi tror befolkningsveksten i ar vil bli negativ
med om lag -300 personer som fglge av redu-
sert nettoinnvandring fra utlandet. Vi venter at
befolkningsveksten tar seg noe opp gjennom
prognoseperioden. Dette er hovedsakelig dre-
vet av en liten gkning i arbeidsinnvandringen.

Fortsatt hgy boligbygging

| lzpet av de siste fem arene har det blitt bygget
5 500 boliger i fylket, mens befolkningsgk-
ningen i perioden har veert pa 2 100 personer.

Dette er godt over 50 prosent flere nye boliger
enn nye personer.

Basert pa igangsettingstall fra SSB og nybolig-
salg fra ECON Nye boliger, legger vi til grunn
bygging av om lag 1 000-1 100 boliger per ar i
prognoseperioden.

Figur 29: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Mgre og Romsdal
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Mgre og Romsdal er et fylke med mye leveran-
dgrindustri. Fylket hadde en moderat til hgy ar-
beidsledighet i arene etter oljeprisfallet somme-
ren 2013. Siden 2016 har imidlertid arbeidsmar-
kedet blitt bedre igjen, og i 2019 var gjennom-
snittlig arbeidsledighet nede pa 2,4. Som fglge
av pandemien og oljeprisfall i 2020, s& vi et
hopp i arbeidsledigheten her, som andre steder.
Siste tall for mars 2021 ligger pa nivd med mars
i 2019, som tyder pd at arbeidsledighetshoppet
i 2020 var kortvarig, og har mindre konsekven-
ser pa sikt. Vi tror at ledigheten i regionen vil
fortsette & ga ned til et lavt niva i underkant av
to prosent i 2024.

Vi anslar at boligprisveksten i Mgre og Romsdal
vil bli 6,6 prosent i ar, som er hayt for dette fyl-
ket, det er nesten pa nivd med den aggregerte
veksten i perioden 2017 til og med 2020, samti-
dig som det kun er nesten halvparten av lands-
snittet. Utover i prognoseperioden faller pris-
veksten raskt og vil veere omtrent 1 prosent i
2024.



Trondelag og Trondheim

Etter en lengre periode med god boligprisvekst
i Trondheim og Trgndelag, sa det ut som om
veksten skulle avta for bade byen og fylket, men
siden 2019 har det vaert svak gkning. Fasit i fjor
ble en boligprisvekst pa 3,3 prosent bade i
Trondheim og i fylket, som var noe under lands-
snittet pa 3,9 prosent. Byene ligger ofte over
snittet for fylket samlet sett, og er driver i sin re-
gion nar det gjelder befolkningsvekst, slik at
dette forstas som ganske svak vekst for Norges
fierde starste by. Kun Kristiansand hadde la-
vere vekst enn Trondheim av de fem regionby-
ene vi inkluderer i denne analysen.

Befolkningsveksten vil flate ut

Trgndelag med Trondheim i spissen har hatt
god, men fallende, befolkningsvekst det siste
tidret. Samlet for hele Trandelag gkte befolk-
ningen med 2.440 personer i 2020, en vekst-
rate pa 0,5 prosent. Befolkningsveksten bestod
i hovedsak av innvandring fra utlandet, men
ogsa et historisk stabilt og relativt hayt fadsels-
overskudd i befolkningen. Netto innenlands
flytting bidro ogsa positivt, selv om antallet per-
soner var lavt, pa kun 190.

Befolkningsveksten i fylket har i all hovedsak
tilkommet Trondheim. | Trondheim bidrar bade
positivt fadselsoverskudd, nettoinnvandring fra
utlandet og innenlandsk tilflytting til at befolk-
ningsmengden gker fra ar til ar. Befolknings-
veksten i Trondheim har ligget rundt 1,5 pro-
sent de siste ti arene.

Figur 30: Befolkningsendringer i Trgndelag
6000

5000

4000

3000

2000

1000

-1000
NN SN ONOWO O A N M S
H o dHH A H NN NN
O O O O O O O O O O o O O
NNANRNNRNNCQNN

I \etto utenlandsk innvandring
mm Netto innenlandsk innflytting
Fgdselsoverskudd

e Befolkningsvekst

Kilde: SSB

| vare prognoser har vi lagt til grunn en noe la-
vere befolkningsvekst enn vi har sett den siste
femarsperioden. En viktig forklaring til dette er
nedgangen i utenlandsk innvandring. | Trgnde-
lag legger vi til grunn en befolkningsgkning pa
rundt 2.600 personer i ar, og at den stabiliserer
seg rundt 2.600-2.700 i arene framover, med
svakt gkende utenlandsk innvandring og svakt
synkende fgdselsoverskudd, og netto innen-
landsk innvandring som gar mot null. Trond-
heim vil sta for mesteparten av dette, og spesi-
elt bidra positivt med hensyn til fadselsover-
skudd. Vi forventer en befolkningsvekst pa i un-
derkant av 2.500 i Trondheim i &r og i arene
fremover.

Stabil bolighygging

Nyboligsalget har veert godt i fylket de siste
arene, og det er spesielt salgeti Trondheim som
har bidratt til dette, men etter flere gode ar, falt
nyboligsalget en del i 2017. Det har likevel holdt
seg oppe og nylig gkt igjen til i underkant av
1.500 boliger i 2020 i Trondheim.
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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
2016 til 2020 har det blitt bygget 16 400 boliger,
mens befolkningen har gkt med 17 400 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.

Utviklingen i ECON Nye boliger gjar at vi for fyl-
ket samlet sett venter relativt hgy boligbygging
ut prognoseperioden, fra rundt 3.100 ferdigstil-
lelser i 2020, til 3.700 i 2022 og til 3.400 i 2024.
Vi venter at mer enn halvparten av disse vil bli
oppfart i Trondheim. | Trondheim ble mange av
boligene som ble solgt i 2016 ferdigstilt i 2018
0g 2019. Med en ny salgstopp ventet na i 2021
pa rundt 1.650 boliger, venter vi nye igangset-
telsestopper og ferdigstillelsestopper pa hen-
holdsvis 2.600 i 2022 og over 2.100 i 2023. |
slutten av prognoseperioden tror vi at salgstal-
lene flater ut, og det samme gjar dermed ogsa
boligbyggingen.

God tilgang pa boliger sammen med noe lavere
befolkningsvekst gjgr at vi forventer moderat
boligprisutvikling i Trgndelag omtrent pa niva
med landssnittet. | 2021 forventer vi en pris-
vekst pa rundt 9,5 prosent, som er 0,6 prosent-
poeng under landssnittet. Vi forventer at Trond-
heim ligger noe over, p& 9,8 prosent i 2021. Vi-
dere tror vi at boligprisveksten vil avta, pa

samme mate som pa landsbasis, og for Tran-
delag samlet naerme seg 1,6 prosent innen ut-
gangen av prognoseperioden. Trondheim, som
ligger litt over banen til Trgndelag samlet gjen-
nom perioden, anslar vi at ender like over 2 pro-
sent i 2024.

For hele prognoseperioden venter vi boligpris-
vekst omtrent pa niva med landsgjennomsnittet,
muligens sa vidt over. Dette gir en arlig vekst-
rate pa om lag 4,5 prosent i snitt. Vi venter at
boligprisene gker mer i Trondheim enn i Trgn-
delag ellers, slik at samlet vekst for Trondheim
blir rundt 21 prosent, mot rundt 19 prosent for
hele fylket i perioden 2021 til 2024.

Nord-Norge og Troms@

Fra 2017 til 2020, vokste boligprisene i Troms
og Finnmark med 14,1 prosent, litt over lands-
gjennomsnittet pa 13,4 prosent. Veksten har
farst og fremst veert drevet av Tromsg, hvor bo-
ligprisene steg 18 prosent i samme periode,
som er betydelig hgyere enn noen av de fem
andre regionbyene vi ser pa i analysen.

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 femten arene. Fraflyttingen snudde imid-
lertid i 2008, og i 2012 hadde innbyggertallet en-
delig passert den forrige befolkningstoppen i
1982. Samlet sett har regionen hatt et lite, men
positivt fgdselsoverskudd, men for Nordland
snudde dette i 2018, og fylket har siden hatt fad-
selsunderskudd.

I 2020 var netto innenlandsk flyttetap pa om lag
3.780 personer i de to fylkene, mens netto inn-
vandringen fra utlandet var p& 1.750 personer.
Samlet sett for landsdelen ga dette en kraftig
befolkningsnedgang pa om lag 2.500 personer.

Nar man ser pa de to fylkene hver for seg, var
befolkningsnedgangen i Nordland p& nesten
900 personer, mens Troms og Finnmark opp-
levde en befolkningsnedgang pa rundt 1.150
personer.



Figur 32: Befolkningsendringer i Troms og Finnmark
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Som falge av sentraliseringstrenden vi ser i alle
byomrader, vokste befolkningen i Tromsg ras-
kere enn resten av Nord-Norge. Befolknings-
veksten i 2020 var imidlertid lavere enn pa
lenge, da kun litt over 100 personer flyttet til
kommunen. De fleste andre kommuner i Troms
og Finnmark fylke har alts& hatt betydelig be-
folkningsnedgang.

Vi legger imidlertid til grunn at historisk viktige
befolkningsdrivere for Tromsg vil ta seg noe
opp gjennom prognoseperioden og framskriver
en befolkningsvekst i kommunen pa om lag 0,3-
0,6 prosent giennom prognoseperioden. Det vil
bidra til at Troms og Finnmark vil kunne se
mindre negative veksttall i slutten av perioden,
fra -0,6 prosent befolkningsvekst i 2021 til -0,3
prosent i 2024.

Vi venter omtrent den samme utviklingen i
Nordland, med negativ befolkningsvekst fra -0,6
prosent ved starten av prognoseperioden til -0,3
prosent i 2024.

Forholdsvis hgy boligbygging i Nord-Norge

Den gkte befolkningsveksten for 10-15 ar siden
i Nord-Norge ble ikke mgtt med tilsvarende
vekst i tilbudet av boliger. Boligbyggingen ble
seerlig hengende etter i Tromsg. | lgpet av fem-
arsperioden 2011-2015 ble det kun bygget
1.800 bholiger samtidig som befolkningen vokste

med 5.250 personer. Samme tidsperiode opp-
levde Tromsg kraftig boligprisvekst. Fra 2016
har bolighyggingen tatt seg opp, og i lgpet av de
tre arene 2016-2018 ble nesten 2 500 boliger
bygget, mens befolkningen gkte med 3 170 per-
soner. Misforholdet mellom boligbygging og be-
folkningsgkning har dermed begynt & jevnes ut.

Den hgye temperaturen i boligmarkedet i
Tromsg har kommet godt til syne i nyboligsta-
tistikken ECON Nye boliger. Siden 2014 har sal-
get av nye leiligheter ligget pa rundt 450 arlig.
Ferdigstillelser nddde en ny topp i 2020, pa
rundt 800 boliger, nesten pa nivd med rekord-
aret 2017. Dette tyder pa at vi kan forvente en
jevn tilstremming av nye innflyttingsklare boliger
i Tromsg de neste arene, dog pa et noe lavere
niva enn i 2020, som ventes & veere toppen for
denne gang. | prognoseperioden venter vi at det
fullfgres rundt 740 boliger i 2021, og deretter
rundt 600 boliger arlig ut prognoseperioden.

I Nordland og Troms og Finnmark ble det i
arene 2016-2020 bygget mange boliger i for-
hold til antall nye innbyggere. | Nordland var tal-
let 5150 boliger, mens innbyggertallet gkte
med 200 personer. | Troms og Finnmark ble det
bygget 7 161 boliger, mens befolkningen gkte
med i underkant av 800 personer. Begge fyl-
kene hadde relativt hgy boligbygging og negativ
befolkningsvekst i 2020.

| ECON Nye boliger registrerte vi svaert godt ny-
boligsalg i Nordland i 2016, men salget har si-
den avtatt betydelig. Dette tyder pa at vi kan
vente noe lavere boligbygging i fylket de kom-
mende &rene. Gitt beholdningen av igangsatte
boliger, forventer vi at det vil fullfgres mellom
9.000 og 1.000 boliger hvert ar frem til 2024.

| Troms og Finnmark venter vi ogsa at byggeak-
tiviteten vil avta noe. Basert pa igangsettelses-
tall og salgstall for de siste arene, tror vi at det
vil ferdigstilles om lag 1.200-1.400 boliger hvert
ar i prognoseperioden.

For Nordland venter vi en moderat boligpris-
vekst i &r pa om lag 8,1 prosent, far veksten
avtar i 2022 til rundt 4 prosent, og haermer seg
rundt eller i underkant av 1 prosent innen
2024.
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Figur 33: Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger
(venstre akse) i Tromsg
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Vi venter en hgyere boligprisvekst i Troms og
Finnmark i & sammenlignet med tidligere ar.
Nar den utenlandske innvandringen tar seg opp
utover prognoseperioden, tror vi veksten i
Troms og Finnmark holder seg pa et godt niva,
men betydelig lavere enn boligprisveksten i ar.
Mot slutten av prognoseperioden venter vi
sveert lav vekst bade i Nordland, kun 1 prosent
i 2024, og Troms og Finnmark, med litt over en
halv prosent i 2024.

Tromsg har veert en av byene i landet med hgy-
est boligprisvekst i flere perioder, men boligpris-
veksten har avtatt noe de seneste arene. Fall i
befolkningsveksten og stabil tilfarsel av boliger
tilsier en noe svakere utvikling utover prognose-
perioden, etterfulgt av toppen som ventes i ar.
Vi venter en boligprisvekst pd om lag 9 prosent
i ar, og at veksten sa vil neerme seg et lavere,
mer stabilt niva like under to prosent utover
prognoseperioden.



Oppsummering av boligprisvekst: Nasjonalt, regionalt og i utvalgte byer

Tabell 2: Nasjonal og regional boligprisvekst i prosent

Norge 4.0 2.7 6.1 7.0 5.0 1.4 2.5 3.9 101 4.7 2.0 1.9 18.7
Viken 53 2.9 8.3 105 9.6 2.4 3.2 6.0 123 5.8 2.6 19 243
Oslo 3.0 3.0 126 16.9 6.6 0.1 4.4 58 12.7 5.8 3.1 3.2 27.0
Innlandet 3.5 6.1 6.0 8.1 7.0 4.4 4.1 2.9 7.8 4.3 1.7 1.2 15.7
Vestfold og Telemark 3.4 2.4 5.7 6.5 5.0 3.8 4.0 6.5 8.6 3.9 1.9 1.1 16.2
Agder -0.9 -0.3 3.2 4.3 1.0 1.0 2.0 4.4 8.1 4.3 1.7 1.1 159
Rogaland 1.9 -1.9 46  -3.7 1.9 -04 -04 1.9 7.5 4.4 1.9 1.5 16.0
Vestland 4.7 3.2 7.6 1.0 24 -0.1 2.4 4.1 8.4 3.8 2.3 19 173
Mgre og Romsdal 33 3.2 5.6 23 0.9 1.6 1.6 3.4 6.6 3.4 1.3 1.0 129
Trgndelag 6.7 1.6 6.4 4.0 4.4 0.6 1.6 3.3 9.5 4.7 2.2 1.6 19.0
Nordland 4.6 3.2 5.5 6.4 6.2 1.9 3.9 3.8 8.1 3.9 1.3 0.8 14.6
Troms og Finnmark 8.3 7.6 5.7 6.5 3.2 2.6 2.4 5.2 8.7 3.2 1.5 0.6 144

Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Tabell 3: Boligprisvekst i prosent i utvalgte byer

Oslo 3.0 3.0 126 169 6.6 0.1 4.4 5.8 12.7 5.8 3.1 32 270
Kristiansand -2.1 -0.4 5.0 4.7 1.4 2.3 2.5 0.9 8.8 4.8 2.5 25 19.8
Stavanger -1.0 -13 41 -5.6 48 22 -13 4.8 7.7 4.6 2.3 23 179
Bergen 4.4 4.7 8.1 0.8 32 -01 2.0 5.9 9.5 4.2 2.5 24 1938
Trondheim 6.1 3.7 7.3 5.1 6.3 -0.6 1.7 3.3 9.8 49 2.7 2.1 208
Tromsg 12.6 7.9 10.0 2.8 6.4 1.4 4.4 4.6 9.0 53 2.3 1.8 195

Kilder: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse
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Norsk gkonomi mot gjenapning og ny oppgang

I mars i fjor stoppet deler av norsk gkonomi helt
opp som fglge av spredningen av og tiltakene
mot koronaviruset i Norge og i verden for gvrig.
Siden har flere runder med lettinger og tilstram-
minger av tiltak fart til bade opp- og nedgang i
aktiviteten i gkonomien. Bedring i internasjonal
gkonomi har allerede fart til gkt eksport. Fram-
over venter vi at aktiviteten i norsk gkonomi fort-
setter & hente seg inn igjen. Koronasituasjonen
ventes imidlertid & dempe aktiviteten resten av
aret. Nye muterte varianter av koronaviruset og
mulige nye nedstengninger av samfunnet repre-
senterer ekstra usikkerhetsmomenter i ansla-
gene, men vi legger til grunn en videre apning
av samfunnet i Norge og utenlands.

Far fjoraret var norsk gkonomi i en forsiktig opp-
gangskonjunktur, etter en oljedrevet konjunktur-
nedgang i arene fgr. | 2017 vokste BNP Fast-
lands-Norge med 2 prosent, fgr veksten tiltok i
2018 og 2019 til henholdsvis 2,2 og 2,3 prosent.
Fra slutten av 2019 var imidlertid den gkono-
miske veksten svak.

Som fglge av koronautbruddet ble imidlertid det
som begynte som en moderat konjunkturned-
gang pa slutten av 2019 til en kraftig brastopp
som norsk gkonomi ikke har veert gjennom si-
den andre verdenskrig. Tall for fjorarets fagrste
kvartal viser en nedgang i BNP Fastlands-
Norge pa 1,8 prosent, mens nedgangen var pa
hele 6,2 prosent i andre kvartal. Som falge av
gjendpningen og den relativt normale somme-
ren og sensommeren, var veksten i tredje kvar-
tal 4,7 prosent. Utover hgsten farte den andre
smittebglgen til en ny nedstenging, og veksten
falt derfor til 2,1 prosent. Husholdningenes kon-
sum falt i fior med hele 7,6 prosent.

Nasjonalregnskapets manedstall for januar og
februar i ar preges av nedstengingen, men tyder
pa noe vekst i industriproduksjonen og annen
vareproduksjon. Fastlandseksporten var re-
kordhgy i mars.

Ifalge NAVs statistikk nadde antall helt ledige

18 Merk at NAVs ledighetstall inkluderer permitterte

som andel av arbeidsstyrken en topp pa 10,7
prosent ved utgangen av mars i fjor, men er i
skrivende stund redusert til 4 prosent.'® Vi ven-
ter at ledigheten faller ytterligere utover progno-
seperioden. Den videre nedgangen blir imidler-
tid forsiktig, og ledigheten ventes a fortsatt veere
pa et relativt hgyt niva ogsa i 2024.

Den moderate veksten i BNP Fastlands-Norge
far fjoraret skyldes blant annet relativt lav vekst
i husholdningenes konsum. | tillegg har boligin-
vesteringene falt de to arene i forkant av fjor-
aret. Petroleumsinvesteringene falt klart i perio-
den 2014-2017 og w@kte kun forsiktig i 2018. |
2019 kom det et kraftig oppsving, som bidro til
noe hgyere vekst i BNP Fastlands-Norge. | fjor
farte koronaviruset, sammen med en midlertidig
oljepriskrig til et fall pa ca. 5 prosent i petrole-
umsinvesteringene.

Figur 34: BNP Fastlands-Norge. Faste 2018-priser.
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Kilde: Nasjonalregnskapet, Statistisk sentralbyra

Framover venter vi fgrst en nedgang i petrole-
umsinvesteringene og neeringsinvesteringene,
for de gker fra henholdsvis slutten av 2022 og
sommeren/hgsten i ar. Nyboligsalget har veert
sveert godt sa langt i ar, og hgy prisvekst gir gkt
insentiv til bygging. Vi venter derfor gkte bolig-
investeringer i ar og neste ar, far de faller svakt
fra hgye nivaer. Internasjonal ettersparsel etter
norske varer og tjenester henter seg videre inn,
som gir relativt hgy etterspgrselsvekst i ar og
neste ar, far veksten dabber av.

Norges Bank har holdt styringsrenta pa 0 pro-
sent siden mai i fjor. Utsiktene framover borger



for fortsatt lave renter lenge. Utlansforskriften
begrenser bankenes utldnspraksis, og seerlig
regelen om at samlet gjeld ikke skal overstige
fem ganger inntekt begrenser manges hand-
lingsrom i Oslo, der boligprisene er hgyest. Vi

venter at finanspolitikken fortsetter & veere eks-
pansiv i ar og neste ar, for a kontre relativt hgy
arbeidsledighet.

Figur 35: Bidrag til veksten i BNP Fastlands-Norge. Prognoser etter 2020
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Veksten i de ulike faktorene er vektet med hvor viktige de er for samlet ettersparsel, jf. Figur 37.

Kilder: Samfunnsgkonomisk analyse og nasjonalregnskapet, Statistisk sentralbyra

Drahjelp fra finanspolitikken

Utbruddet av koronapandemien fgrte til en rask
omlegging av finanspolitikken, med bade kraf-
tige utgiftsgkninger og skatte- og avgiftslettel-
ser. Endringer i permitteringsregler, redusert ar-
beidsgiverperiode for dagpengebetaling ved
permittering av ansatte og skatteutsettelse for
bedriftseiere som er rammet av kundesvikt er
ogsa blant tiltakene. Kontantstatten til virksom-
heter med omsetningsfall har veert aktiv i store
deler av pandemien. Det ble ogsa innfart lgnns-
tilskudd for virksomheter som tar tilbake permit-
terte. | tillegg kom en tiltakspakke for oljenee-
ringen.

Offentlig konsum falt i andre kvartal i fjor, far det
gkte i andre og fjerde kvartal. Nedgangen i
andre kvartal skyldtes at nedstengning og smit-
tetiltak medfarte nedgang i produksjonen av tje-
nester innen skole, helse, barnehager og kollek-

tivtrafikk. Samtidig gkte investeringene i offent-
lig forvaltning klart, primaert knyttet til helse- og
forsvarsrelaterte investeringer.

| &r og utover i prognoseperioden venter vi at
myndighetene opprettholder en viss utgiftsvekst
for & motvirke den svake konjunkturutviklingen.
Vi venter at offentlige investeringer i ar vil gke
med knappe 1,1 prosent, og tilsvarende neste
ar og ut prognoseperioden. Veksten skjer fra et
relativt hgyt niva, etter kraftig vekst i offentlige
investeringer i 2018 og 2019.

Veksten i offentlig konsum falt ar for ar fra topp-
aret 2014, da den var 2,7 prosent, til 0,5 prosent
i 2018. | 2019 gkte veksten til 1,9 prosent, men
det skyldtes blant annet bergingen av KNM
Helge Ingstad. | fjor gkte offentlig konsum med
1,7 prosent. Vi legger til grunn en vekst i offent-
lig konsum pa 2,1 prosent i &r og 1,7 prosent
neste ar. | 2023 synker veksten videre til 1,2
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prosent fgr den gker til 2 prosent i 2024. Hand-
lingsregelen p& 3 prosent vil begrense det of-
fentliges handlingsrom nar situasjonen etter
hvert normaliserer seg.

Anslagene er beheftet med stor usikkerhet. En
ny smitteoppblomstring som fglge av muterte vi-
rusvarianter, som ikke stoppes effektivt nok
med vaksinene som er satt, kan fare til nye tiltak
for & sl ned smitten. Det er dessuten usikker-
het knyttet til den videre utviklingen i finansmar-
keder og oljepriser, som kan fa betydning for ol-
jefondets starrelse.

Figur 36: 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 har medfgrt hgy arbeidsledighet, som
har bidratt til et stort fall i konsumet av seerlig
tienester. | fjor falt husholdningenes konsum
med 7,6 prosent, hvorav tjenestekonsumet falt
med om lag 12 prosent, mens varekonsumet
gkte med ca. 5,5 prosent. Vi venter at tjeneste-
konsumet vil hente seg inn igjen seerlig fra sen-
sommeren, i takt med gjenapningen av samfun-
net. Fortsatt lav rente stimulerer ogsa til gkt kon-
sum. | innevaerende ar venter vi en gkning pa
4,9 prosent i husholdningenes konsum. @k-
ningen kommer i stor grad i andre halvar, noe
som gir en del overheng inn i neste ar, hvor vi
dessuten venter videre vekst slik at arsveksten
neste ar blir 7,5 prosent. Videre utover progno-
seperioden venter vi at veksten faller, til 3,7 pro-
sent i 2023 og 2,4 prosent i 2024.

Figur 37: Etterspgrselen i Fastlands-Norge, 2020
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Kilder: Samfunnsgkonomisk analyse og nasjonalregnska-
pet, Statistisk sentralbyra

Svak vekst i naeringsinvesteringene
Naeringslivet har lenge nytt godt av et svakt niva
pa kronekursen og lave renter. Imidlertid farte
koronautbruddet til lavere investeringsvilje og i
fjor falt naeringslivsinvesteringene med 6,3 pro-
sent. Vi venter ikke at naeringsinvesteringene
begynner a vokse fgr sommeren/hgsten i ar.
Hgyere internasjonal etterspgrsel og litt hjelp fra
innenlandske drivere som konsum og boligin-
vesteringer vil bidra til at naeringsinvesteringene
vokser. Aret sett under ett venter vi derfor en
nedgang pa 2 prosent. Neste ar venter vi en
vekst pa 3,3 prosent fgr veksten ligger rundt 2,5
prosent ut prognoseperioden.

Nedgang f@r oppgang i
petroleumsinvesteringene

| 2018 gkte petroleumsinvesteringene med 0,7
prosent, etter & ha falt med om lag 35 prosent
gjennom de fire foregdende arene. Veksten tok
seg kraftig opp i 2019 til 12,6 prosent og bidro
dermed sterkt til videre oppgang i norsk gko-
nomi. Som fglge av koronaviruset og en periode
med lav oljepris falt petroleumsinvesteringene i
fjor med 4,9 prosent. Vi venter videre reduksjon
i ar og neste ar pa henholdsvis 3 og 6 prosent,
for det er ventet en vekst pa 10 prosent i 2023
og 4 prosent i 2024. Fkningen som kommer ut-
over i prognoseperioden skyldes blant annet
den midlertidige endringen av skattereglene for
& bedre oljeselskapenes likviditet.

Nar det gjelder oljeprisen forventer vi en gradvis
nedgang gjennom prognoseperioden, mot i



overkant av 50 dollar fatet. Her ligger det imid-
lertid stor nedsiderisiko i bade koronavirusets
varighet og effekt pa etterspgrselen etter olje og
en eventuell viderefgring/gjenopptakelse av ol-
jepriskrigen.

Figur 38: Bruttoinvesteringer i 2020. Faste 2015-pri-
ser.
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Kilder: Samfunnsgkonomisk analyse og nasjonalregnska-
pet, Statistisk sentralbyra

Internasjonal konjunkturoppgang gker
eksporten 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 fjor
svekket seg ytterligere gjennom vinteren og va-
ren. Seerlig var svekkelsen kraftig i mars 2020,
da oljeprisen falt mye. Den importveide krone-
kursen var pa sitt svakeste niva 19. mars, det
laveste nivaet siden statistikken ble startet i
1990. Siden slutten av april i fjor har kronekur-
sen styrket seg noe, sammen med gkende olje-
pris.

Selv om svak kronekurs isolert sett gir gode vil-
kar for norske eksportnaeringer, utviklet ekspor-
ten av tradisjonelle varer seg ganske svakt i
2017 og 2018. Arsveksten i tradisjonell vareeks-
port var i 2018 pa kun 1,5 prosent. | 2019 tok
veksten seg opp til 4,6 prosent. Arsveksten i tje-
nesteeksporten var 2,4 prosent i 2018 og 3,5
prosent i 2019. | fjor var usikkerhet knyttet til ko-
ronaviruset og de svake internasjonale konjunk-

turene viktigere enn en svak krone, slik at eks-
porten av tradisjonelle varer falt med nesten 2,3
prosent, mens tjenesteeksporten falt med hele
13,3 prosent. | &r har allerede fastlandsekspor-
ten i mars satt manedsrekord. Vi venter at inter-
nasjonal gkonomi tar seg videre opp og bidrar
til en arlig vekst i eksporten av tradisjonelle va-
rer pA om lag 4 prosent i ar og nesten 6 prosent
neste ar, far veksten dabber noe av utover i
prognoseperioden, ned mot 4 prosent i 2024.
Tjenesteeksporten vil vokse mer, som fglge av
at veien tilbake til et normalt niva etter koronak-
risen er lengre enn for vareeksporten.

Aktiviteten pd vei opp

Etter et kraftig fall i fjorarets andre kvartal, tok
BNP Fastlands-Norge seg opp utover somme-
ren og hgsten. Likevel var ikke aktiviteten i fe-
bruar i &r pa niva med februar i fior, ifglge ma-
nedlige nasjonalregnskapstall. Tallene for ja-
nuar og februar tyder pa at veksten i norsk gko-
nomi har falt som fglge av nedstengingen bade
Norge og vare handelspartnere har vaert inne i.
Samtidig viste eksporttall for mars ny maneds-
rekord, som tyder pa at eksportrettede neeringer
er i ferd med & hente seg inn igjen.

| 2019 gkte industriproduksjonen med 2,7 pro-
sent grunnet hgye petroleumsinvesteringer og
naeringsinvesteringer samt svak kronekurs. |
fior ble veksten dempet av svakere internasjo-
nal etterspgrsel. Internasjonale verdikjeder ble
rammet av spredningen av koronaviruset og
smitteverntiltak. Industriproduksjonen mistet
ogsa vekstimpulser fra bade petroleumsinves-
teringer, boliginvesteringer og naeringsinveste-
ringer. Samlet falt produksjonen med 3,5 pro-
sent i fjor, tross noe vekst i tredje og fjerde kvar-
tal. Aret i &r er et slags overgangsar, som startet
med manglende vekstimpulser for industripro-
duksjonen, men disse har tatt seg opp etter fe-
bruar og vil sgrge for solid vekst i industripro-
duksjonen i ar sammenlignet med i fjor.

Ogsa overnattings- og serveringsvirksomheter
fortsatte veksten i 2019. Kronesvekkelsen har
gjort norske reiselivsprodukter mer konkurran-
sedyktige mot utlandet — bade for nordmenn og
utenlandske turister. Arsveksten var 3,8 prosent
i 2019, opp fra 1,9 prosent i 2018. Overnattings-
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og serveringsvirksomheter ble saerlig hardt ram-
met av spredningen av koronaviruset og smitte-
verntiltak, som resulterte i svaert darlige tall for
neeringen i fjor. | fgrste kvartal i fjor falt produk-
sjonen i sektoren med 13,5 prosent, mens
andre kvartal farte med seg en halvering av pro-
duksjonen. Etter hvert som smittevernstiltak ble
myknet opp, tok produksjonen seg opp, og i
tredje kvartal var veksten 77 prosent, far ny
nedstenging farte til et fall p& 16 prosent i fierde
kvartal. Samlet falt produksjonen med ca. 30
prosent i fjor. Farste kvartal i ar ga mest sann-
synlig et nytt kraftig fall, men dette vil snu i lgpet
av andre kvartal i trad med gjenapningen av
samfunnet, og vi venter hgy vekst igjen i tredje
kvartal.

Forretningsmessig tjenesteyting har statt for
mye av sysselsettingsveksten de siste tiarene.
Ogsa denne neeringen opplevde en klar ned-
gang mot slutten av 2014 og inn i 2015. Siden
har imidlertid veksten veert sterk, med 6 prosent
i 2017 og 9,1 prosent i 2018. 1 2019 falt imidler-
tid arsveksten til 2,3 prosent. | fiorarets farste
kvartal falt produksjonen videre med 1,7 pro-
sent, mens fallet var pa hele 25,7 prosent i
andre kvartal. Veksten falt videre i tredje kvartal
med 7,7 prosent, far den gkte med 22,3 prosent
i fierde kvartal. Samlet falt produksjonen med
ca. 20 prosent. Videre venter vi en utvikling i
trdd med utviklingen i norsk gkonomi for gvrig.

Aktiviteten i bygge- og anleggsvirksomheten
har veert med p& & dempe nedgangen i norsk
gkonomi de senere arene, i kjglvannet av fallet
i olieprisen. Vekst i boliginvesteringene pa 6,6
prosent i 2016 og 7,3 prosent i 2017 bidro til &
lgfte aktiviteten i bygge- og anleggsvirksomhe-
ten. Produksjonsveksten var 2,8 prosent i 2016,

4,3 prosent i 2017 og 2,4 prosent i 2018. Den
hayere veksten var delvis en reaksjon pa for lite
bygging i en periode, som fgrte til kraftig bolig-
prisvekst.

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 3,9 prosent. | farste
kvartal i fjor falt produksjonen med 2,4 prosent,
og i andre kvartal med hele 7,6 prosent. Deret-
ter gkte produksjonen med 5,5 prosent i tredje
kvartal og 1,5 prosent i fijerde kvartal. Dette ga
en samlet reduksjon pa 4,6 prosent i fjor. Det
ble gitt fem prosent faerre igangsettingstillatel-
ser i fjor enn i 2019, som var om lag likt med
2018. Det peker isolert sett mot en produksjons-
nedgang i &r og neste ar.

Nyboligsalget ble umiddelbart rammet hardt av
koronautbruddet. Salget tok seg imidlertid klart
opp igjen utover varen i fjor etter en kort periode
med sveert lav omsetning. Nyboligsalget har
gatt sveert godt i &r, som skaper en produksjons-
oppgang framover. Vi venter derfor gkt produk-
sjon i &r og de neste par arene, slik at antall fer-
digstilte boliger tar seg opp utover i prognose-
perioden.

1 2019 ble arsveksten i varehandelen pa 2,8 pro-
sent, selv om veksten kun skjedde i farste kvar-
tal. | fijorarets fgrste kvartal falt produksjonen vi-
dere med 2,5 prosent og ytterligere 0,9 prosent
i andre kvartal. | tredje og fierde kvartal gkte
produksjonen med henholdsvis 4 prosent og 3,4
prosent. Samlet falt produksjonen med 0,7 pro-
sent fra 2019 til 2020. Vi venter videre at veks-
ten gker en del i &r og neste ar, men deretter
forblir svak ut prognoseperioden.



Figur 39: Bruttoprodukt i faste priser. Sesongjustert. 2. kvartal 2008=1.
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Gjeninnhenting fra etterkrigstidens stgrste
gkonomiske tilbakeslag

| fjor falt BNP Fastlands-Norge med 2,5 prosent,
etter en gkning pa drgye 2 prosent i hver av de
to foregaende arene. Norsk gkonomi gikk der-
med fra en sveert moderat konjunkturnedgang
til en kraftig resesjon. Ekspansiv penge- og fi-
nanspolitikk 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 smittebglgene som har inn-
truffet. Den farste gjeninnhentingsfasen startet
allerede i mai i fjor. Senhgsten og vinteren ble
preget av nye nedstenginger som har skapt nye
aktivitetsfall i gkonomien.

Koronasituasjonen preger altsa den gkono-
miske utviklingen ogsai ar. | &r venter vi at veks-
ten i BNP Fastlands-Norge blir 2,2 prosent. Of-
fentlig pengebruk, lave renter, bedre internasjo-
nale konjunkturer, gkte boliginvesteringer og
privat konsum bidrar til & styrke gkonomien,
mens fall i petroleumsinvesteringene og nee-
ringsinvesteringene demper veksten.

Vi forventer at gjeninnhentingen fortsetter neste
ar, som gir en arsvekst pa 3,6 prosent i 2022.
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Deretter venter vi at veksten avtar til om lag to
prosent i 2023 og 2024, som fglge av svakere
nasjonal og internasjonal etterspgrselsvekst, og
til tross for et oppsving i oljeinvesteringene.

Figur 40: BNP Fastlands-Norge. Vekst i prosent.
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Kilder: Samfunnsgkonomisk analyse og nasjonalregnska-
pet, Statistisk sentralbyra

Fortsatt rekordlave renter

Hasten 2018 ble styringsrenta hevet for fgrste
gang siden 2011. Deretter ble den hevet ytterli-
gere tre ganger, senest i september i fjor. Sam-
let gkte dermed styringsrenta med 1 prosentpo-
eng fra bunnen i 2016, til 1,5 prosent. Siden har
Norges bank satt ned renten for & stimulere
norsk gkonomi i den konjunkturnedgangen den
naderinne i, farst med 1,25 prosentpoeng i mars

og sa ytterligere 0,25 prosentpoeng i mai. @kt
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internasjonal etterspgrsel og impulser fra kon-
sumet i husholdningene ventes & gke aktivite-
ten i ar og neste ar, far petroleumsinveste-
ringene ventes a gke kraftig i 2023 og dempe
nedgangen i veksten etter gjeninnhentingen fra
koronapandemien. Ifalge vare prognoser vil ar-
beidsledigheten fortsatt veere over 4 prosent i
starten av 2023, men avta ytterligere til 3,8 pro-
sent i 2024. Med hgy arbeidsledighet og avta-
kende prisvekst i boligmarkedet venter vi at
renta blir liggende pa dagens niva ut aret i ar,
far den settes opp jevnt og trutt til 1 prosent mot
slutten av 2024.

Figur 41: Kronekurs — Importvektet 44 land. Niva.
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Kilde: SSB og Samfunnsgkonomisk analyse

Figur 42: Norske renter. Prosent.
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Hgy arbeidsledighet og lav Ignnsvekst

Den samlede lgnnsveksten i Norge gkte sam-
menhengende fra 1,7 prosent i 2016 til 3,5 pro-
sent i 2019. Fjorarets sentrale lgnnsoppgjar ble
utsatt fra mars til hgsten. Resultatet av sentrale
forhandlinger var at partene ble enige om en
ramme pa 1,7 prosent. Koronapandemien ram-
met seerlig de lavtlgnte, som mistet jobben eller
ble permittert i mars i fior. Dette skapte en sakalt
«sammensetningseffekt» pa lgnnsveksten, si-
den det var en lavere andel lavtlgnte med i be-
regningsgrunnlaget. Arslgnnsveksten ble derfor
hele 3,1 prosent i fjor.

Denne sammensetningseffekten vil inntreffe i ar
igjen, farst som fglge av nedstengingen i vinter,
men s& med motsatt fortegn, nar mange i uteli-
vet og reiselivet kommer tilbake i jobb. Samlet
venter vi at dette demper den samlede lgnns-
veksten marginalt. Varens lgnnsoppgj@ar resul-
terte i en ramme p& 2,7 prosent. Vi forventer
noe glidning pa hasten, utover det som ligger i
den framforhandlede rammen, nar bade norsk
og internasjonal gkonomi er forventet & veere
inne i en rekyl etter omfattende vaksinering og
etterfglgende gjenapning av samfunn. Samlet
sett er var prognose en arslgnnsvekst pa 2,6
prosent.

Neste ar venter vi en arslgnnsvekst pa 3,1 pro-
sent, far veksten tiltar til 3,4 i bade 2023 og
2024. Viforventer at prisveksten blir 2,8 prosent
i ar, delvis som falge av @kte strampriser. Der-
etter venter vi at inflasjonen blir om lag 2 pro-
sent ut prognoseperioden. Vare prognoser for
arslgnnsveksten og inflasjonen innebaerer en
om lag uendret reallgnnsvekst i ar og vekst pa
1,2 prosent neste ar, fer den gker til 1,4 prosent
i 2023 og 2024.

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

| fjor falt ledigheten farst til 3,5 prosent i februar,
far koronautbruddet farte til en gkning til et nytt
toppniva pa 5,3 prosent i august. Ledigheten falt
s& noe og endte pa 5 prosent i desember. Ars-
gjennomsnittet ble 4,6 prosent. Som fglge av
overgang til nytt skjema for Arbeidskraftunder-
sgkelsen har det siden veert opphold i publise-
ringen av statistikken. Publiseringen gjenopptas
6. mai.

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, far det gkte vi-
dere il 70,5 prosent i 2019. Gjennom fjoraret falt
yrkesdeltakelsen noe fram til august, far den
okte igjen og endte pa 70,6 prosent.

Figur 43: Arslgnnsvekst og arbeidsledighet. Prosent.
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Koronakrisen fgrte fgrst til sveert mange permit-
teringer, «stimulert» av gunstige permitterings-
regler fra Stortinget. Det er &penbart at mange
arbeidsforhold har falt bort.

NAVs registrerte ledighet falt sammenheng-
ende siden slutten av mars i fjor til oktober. Ny

nedstenging farte da til en gkning, men har si-
den falt igjen. Antall helt ledige som andel av ar-
beidsstyrken er i skrivende stund 4 prosent.

Vi venter at mange av de som nd er permitterte
vil bli hentet tilbake i jobb, og at arsgjennomsnit-
tet for AKU-ledigheten blir 4,6 prosent. Videre
venter vi en nedgang til 4,2 prosent neste ar,
som fglge av gkonomisk oppgang bade i Norge
og i internasjonal gkonomi. Med mer moderate
konjunkturer fra 2023, blir den videre ned-
gangen i ledigheten langsom, og ifalge vare be-
regninger vil ledigheten falle til 4 prosent i 2023
og 3,8 prosent i 2024.

Figur 44: Arbeidsledige i prosent av arbeidsstyrken
og arbeidsstyrken i prosent av befolkningen
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Kilde: Arbeidskraftsundersgkelsen, Statistisk sentralbyra
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Gjeninnhenting i internasjonal gkonomi

Forste del av 2020 var preget av nedstengning
og kraftig fall i aktiviteten i verdensgkonomien. |
andre halvdel av aret gkte imidlertid den gkono-
miske aktiviteten og store deler av det kraftige
fallet i BNP ble innhentet. Vi tror gjeninnhen-
tingen vil fortsette ut inneveerende ar, og at
veksten deretter avtar mot trendvekst lengre ut
i prognoseperioden. Det er imidlertid betydelig
usikkerhet knyttet til den videre utviklingen i in-
ternasjonal gkonomi, og dermed ogsa vare pro-
gnoser. Dette relaterer seg seerlig til det videre
forlgpet for pandemien, bade med tanke pa sta-
dig nye varianter av virusmutasjoner og tem-
poet i vaksineringen.

Til tross for usikkerhetene har flere av Norges
viktigste handelspartnere hatt en betydelig gk-
ning i BNP i andre halvdel av fjoraret. Innhen-
tingen kommer som en fglge av gradvis opphe-
vede smittevernstiltak, og mange land er god i
gang med vaksinering av befolkningen.

Ekspansiv finans- og pengepolitikk er ogsa vik-
tige virkemiddel som har bidratt til & motvirke
den gkonomiske krisen. Myndighetene har lan-
sert omfattende stgttepakker rettet mot bade
personer og virksomheter og sentralbankene
fortsetter & holde rentene pa lave nivaer.

Figur 45: Sesongjustert BNP, faste priser. 1.kvartal 2007=100
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| euroomradet falt BNP med 11,3 prosent i 2.
kvartal 2020, men dette snudde til en vekst pa
12,5 prosent i 3. kvartal 2020. Siden har det
veert en nmoderat nedgang i BNP bade i 4. kvar-
tal i fior og i arets farste kvartal.

Fortsatt er det hgy usikkerhet knyttet til den
framtidige @konomiske utviklingen i euroomra-
det. Vi forventer imidlertid at den pagaende nor-
maliseringen vil fortsette gjennom 2021, i takt
med lettelser i smittevernstiltak.

| Storbritannia vokste BNP med 16,9 prosent i
3. kvartal, etterfulgt at en vekst pa 1,3 prosent i
4. kvartal. Storbritannia var relativ sene med a
stenge ned samfunnet, og opplevde med det et
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starre fall i BNP relativt til de fleste andre euro-
peiske land. Storbritannia har imidlertid veert
raske med & vaksinere store deler av befolk-
ningen tidlig i r, selv om det fremdeles er knyt-
tet usikkerhet til pandemiens videre forlgp. Vi
forventer samlet sett en relativt svak utvikling i
Storbritannia framover.

USA var et av landene som ble rammet hardest
av koronapandemien. Amerikansk gkonomi har
imidlertid hentet seg godt inn. USAs BNP
vokste med 1 prosent i fjorarets 4. kvartal, ned
fra en vekst pa 7,5 prosent i 3. kvartal. Opp-
gangen drives i hovedsak av privat konsum og
investeringer. Finanspolitiske stattepakker og



ekspansiv pengepolitikk har ogsa bidratt til & sti-
mulere veksten i amerikansk gkonomi.

Sentralbankene holder fortsatt styringsrentene
pa historisk lave nivaer, som en falge av fallet i
verdensgkonomien. Rentene vil trolig holde seg
lave en god stund framover. Pa lengre sikt vil
det trolig veere behov for & gke rentene noe i
takt med den gkonomiske innhentingen som er
pabegynt i flere land.

Figur 46: Styringsrenter i utvalgte gkonomier, i prosent.
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Den amerikanske sentralbanken (Fed) var tidlig
ute med & sette ned renten i mars i fjor, og ved
siste rentemgte 28. april 2021 bestemte de seg
for & holde renten uendret i intervallet O til 0,25
prosent.

Ogsa mange av de andre sentralbankene, der-
iblant Bank of England (BoE) og Riksbanken,
har enn sa lenge ventet med & sette opp ren-
tene.

=

Storbritannia

Eurosonen

USA

Norge Sverige Japan

Kilde: ECB, Bank of England, Federal Reserve, Norges Bank, Sveriges Riksbank

I modellen vi benytter i prognosearbeidet for
norsk gkonomi, NAM?®, fanges utviklingen i et-
tersparselen etter norske varer og tjenester pa
verdensmarkedet opp i en eksportmarkedsindi-
kator basert pa importen hos Norges handels-
partnere. Etter en kraftig innhenting, er gkono-
mien til flere av Norges handelspartnere na inne
i en moderat vekstperiode. Gradvis oppheving
av smittevernstiltak i takt med hgyere andel
vaksinerte apner for normalisering i norsk og in-
ternasjonal gkonomi. Vi forventer en kraftig gk-
ning i den norske eksportmarkedsveksten fra -
8,8 prosent i 2020 til 8 prosent i 2021. Videre

19 http://normetrics.no/

anslar vi at veksten reduseres noe, til 7,7 pro-
sent i 2022, og videre til 4,1 prosent ved ut-
gangen av prognoseperioden

Figur 47: Vekst i eksportmarkedsindikatoren, pro-
sent
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