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o Naturressurser, energi, petroleumsvirksomhet og miljeforhold.

ble opprettet i 1950 og er i dag organisert i fire enheter:
o Underavdeling for nasjonalregnskap

o Q@konomisk analysegruppe

o Sosiodemografisk forskningsgruppe

o Gruppe for ressursregnskap og miljgstatistikk.
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KONJUNKTURTENDENSENE

Arbeidet med Konjunkturtensene utfg¢res ved @konomisk analysegruppe i
Statistisk Sentralbyrds Forskningsavdeling. Rapporten i denne utgaven av gkono-
miske analyser omhandler konjunkturtendensene i utlandet. Forespgrsler om kon-
junkturutviklingen i utlandet kan rettes til Kjell Wettergreen og om utviklingen
i Norge til Adne Cappelen eller Per Richard Johansen.

Arbeidet med denne rapporten ble avsluttet tirsdag 4. juni.

Oversikt over publiseringstidspunkter

Konjunkturtendensene Norge Utlandet
- sist publisert QA nr.3 - 1985 (april) @A nr.5 - 1985 (juni)
- neste publisering @A nr.6 - 1985 (juni/juli) OA nxr.7 - 1985 (september)




KONJUNKTURTENDENSENE I

SAMMENDRAG

Bruttonasjonalproduktet i OECD-omrddet sett
under ett vokste med rundt 5 prosent fra
1983 til 1984.
oppgang helt til arets
seg opp i
Storbritannia og USA, men stagnerte i Frank-

Totalproduksjonen var i klar
slutt. Veksten tok
4. kvartal i fjor i badde Japan,

rike og viste synkende veksttakt i Vest-
Tyskland,
effekten etter metallarbeiderstreikene ebbet
ut. I 1. i Aar gikk
veksttakten sterkt ned i USA,
OECD-omrddet sett under ett. Medvirkende til
dette var uvanlig kaldt vintervaer bide i USA

etterhvert som gjeninnhentings-
kvartal imidlertid
og ogsd i

og Vest-Europa. Sarlig bygge- og anleggs-
virksomheten ser ut til & ha vert sterkt
pdvirket av varforholdene. Sett pA bakgrunn
av underutnyttingen av produksjonsressursene
i Vest-Europa - og sa&rlig da av arbeidskraft

- kan det ventes at produksjonstapet som

Industriproduks jonen i Vest—Europa 1).
Sesong justert. 1980=100.

UTLANDET

folge av det kalde veret i vinter vil bli
gjenvunnet forholdsvis raskt; det er grunn
til & vente betydelig hgyere produksjons-
vekst for 2. kvartal.
veksttendensen for OECD-omrddet sett under

Men den underliggende
ett er 1likevel klart svakere enn i de to
foregdende Ar.

For industriproduksjonen har veksten i
OECD-omrddet under ett vert
stabil gjennom siste halvadr i fjor og fgrste

forholdsvis

kvartal i ar, av omtrent samme styrke som
gjennomsnittet for siste 10-arsperiode (dvs.
som trendveksten). I Vest-Europa har produk-
sjonsveksten knapt nddd opp til trendniva
(se diagramm), mens produksjonen i bade
Nord-Amerika og Japan ligger klart over. I
Nord-Amerika ble imidlertid en topp i den
trendkorrigerte kurven for industriproduk-
og det er

sjonen passert i fjor sommer,

mulig at Japan passerte en topp i minedene
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1) Kilde: OECD Main Economic Indicators.
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LEDENDE INDIKATORER OG INDUSTRIPRODUKSJON | OECD—OMRADET (Prosentvis avvik fra trend)

escescee
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1) En gkonomisk indikator som er ledende i forhold til industriproduksjonen er en indikator som med storre eller mindre regelmessighet
passerer konjunkturtopper og konjunkturbunner tidligere enn industriproduksjonen. Den stiplede linjen i figuren representerer gjen-
nomsnittlig avvik fra trend for et utvalg av ledende indikatorer.

Kilde: OECD Main Economic Indicators, april 1985.
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Industriproduks jon uten bergverksdrift og
kraftforsyning i utvalgte land. 1)
Sesong justert. 1975=100.
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Kilde: OECD

omkring siste 4rsskifte. Produksjonen i
Japan er likevel fortsatt i betydelig stig-
ning; veksten har her vert klart sterkere

enn i resten av OECD-omridet.

Ledende indikatorer for OECD-landene sett
under ett var i oppgang gjennom annet halvar
1982 og hele 1983, men endret seg lite i
1984 og 1. kvartal 1985
Det samme gjaldt de ledende indikatorene for

(se diagram).

Vest-Europa. 1 USA passerte de ledende indi-
katorene for industriproduksjonen en topp i
forste halvdr i fjor og gikk gjennomgdende
ned gjennom annet halvdr. I vintermdnedene
viste de forbigdende oppgang; de peker ni
igjen nedover. I Japan passerte de ledende
indikatorene en topp i 1. kvartal i fjor,
men holdt seg forholdsvis stabile, 1litt

under trendnivd , i 2. halvadr i fjor og i 1.

kvartal i Ar.

Etter OECD's siste prognoser, som ble publi-
sert da arbeidet med denne rapporten var i
sluttfasen, vil bruttonasjonalproduktet for
OECD-omrddet under ett stige med 3 1/4 pro-
sent i 1985 og 2 3/4 prosent neste ar. Det
er overveiende sannsynlig at veksten i USA
vil bli betydelig mindre i &r enn i fjor og
at dette vil bidra til & bremse veksten i
andre land, s®rlig Canada og Japan. Etter
OECD's siste prognoser vil bruttonasjonal-
produktet for USA ¢ke med 3 1/4 prosent i
1985 og 2 3/4 prosent i 1986. I Vest-Europa
vil veksten trolig kunne holde seg mellom 2
og 2 1/2 prosent bidde i 1985 og 1986,
kanskje nzrmere 2 prosent; det er fremdeles
ingen tegn til noen markert omlegging av den
¢konomiske politikken i ekspansiv retning,
og nedgangen i USA vil ha bremsevirkninger
ogsd for ¢konomien i Vest-Europa. Valuta-
kursutviklingen representerer et spesielt
viktig usikkerhetsmoment i denne konjunktur-

fasen.

Arbeidslgsheten i OECD-omridet sett under
ett holder seg svart hgy og forholdsvis sta-
bil. For omrddet under ett ligger arbeids-
l¢shetsprosenten i gjennomsnitt pd litt over
8 prosent. Det er store variasjoner i
arbeidsl¢gshetsnividet i de enkelte land, med
en arbeidslgshet pd 20 prosent i Spania,
13-14 prosent i Belgia, Nederland og Stor-
britannia, 10-11 prosent i Canada, Frankrike
og Italia, men bare rundt 3-4 prosent i
@sterrike, Norge og Sverige, 2 1/2 prosent i
I USA,
Australia og Vest-Tyskland ligger arbeids-

Japan og 1 prosent i Sveits.

l¢sheten omtrent pd OECD-gjennomsnitt. P4
bakgrunn av prognosene for produksjons-
veksten er det sannsynlig at arbeidslgsheten
vil ¢ke noe igjen i de kommende 1 1/2 4&r.
Etter OECD's siste prognoser vil arbeids-

l¢sheten for OECD-landene 1ligge pad 8 1/4
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prosent i gjennomsnitt for 1985 og 8 1/2
prosent for 1986.

Etter en kraftig nedgang i prisstignings-
takten siden 1980 ser prisstigningen i
OECD-landene tilsynelatende ut til 4 for-
sterke seg igjen. Konsumprisene for hele
omriddet under ett steg med vel 4 prosent
(Arlig rate) fra juni til desember i fjor,
men med mere enn 6 prosent (4rlig rate) i
lgpet av 1. kvartal 1985. Det ser imidler-
tid ut til at ¢kingen i prisstigningen stort
sett hadde sammenheng med h¢yere matvare-
priser som f¢lge av didrlige varforhold og
med stigning i energiprisene i Europa og
Japan som fglge av gking i dollarkursen. For
andre varer ser stigningstakten ut til &
holde seg noenlunde uendret, og det samme
gjelder arbeidskraftkostnadene; lgnnsgkingen
har vart forholdsvis moderat i de fleste
land. I noen land i Vest-Europa kan l¢nns-
stigningen komme til & bli noe sterkere
etterhvert, men pd den annen side er det
grunn til 4 tro at importprisene vil vise
svakere stigningstakt som fglge av nedgang i

dollarkursen.

For OECD-omrddet sett under ett g¢gkte konsum-
prisindeksen med rundt 5 prosent fra 1983
til 1984, og OECD venter at prisstigningen
vil vare uendret, eller litt lavere, bade i
1985 og 1986.

Det er fortsatt store variasjoner i pris-
stigningstakten fra land til land. Blant de
stgrre landene viste konsumprisene i Italia
en stigning med 8,8 prosent fra april i fjor
til april i 4r, og her var stigningstakten i
klar ¢king; i de siste tre minedene (feb-
ruar-april) 14 konsumprisindeksen 11,4
prosent (arlig rate) hgyere enn i foregdende
tremdnedersperiode. For Vest-Europa under
ett 13 prisstigningstakten p& 5-6 prosent

(4rlig rate) og for Japan bare pad 2,4

prosent i siste tremdnedersperiode, mens USA
hadde en stigning p& 2,6 prosent i siste
tremdnedersperiode (drlige rater) og 3,7
prosent i lgpet av de siste 12 mdneder.

RAVAREPRISENE

Den sterke avdempingen av veksten i USA har
fort til at forbruket av industrirdvarer
bare har vist langsom stigning hittil i
1985. Samtidig har brukerne av industrird-
stoffer f¢rt en meget forsiktig lagerpoli-
tikk som fglge av mindre gunstige konjunk-
turutsikter enn tidligere og hgye finans-
ieringskostnader. Tilbudet av rdvarer er
imidlertid he¢yt, bl.a. som fglge av betyde-
lige kapasitetsutvidelser, og fordi mange
utviklingsland med stor gjeldsbyrde er n¢gdt
til & holde produksjonen oppe, selv med lave
priser. Prisene pid industrielle rdvarer har
derfor gjennomgdende stagnert hittil i Ar,
avhengig av hvilken valuta de regnes i, enda

totalproduksjonren i industrilandene fortsatt

1)
INDEKSER FOR RAVAREPRISER PA VERDENSMARKEDET.
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Kilde: H&A-Institut fur Wirtschaftsforschung.
1) P§ dollarbasis.
2) Offistelle eksportpriser.



KONJUNKTURTENDENSENE 7

er 1 klar oppgang. The Economist's dollar-
baserte prisindeks for industrirdvarer var i
siste halvdel av mai 6 prosent lavere enn
ett 4r tidligere.

Som fglge av avdempingen i konjunkturopp-
gangen i de vestlige industrilandene sett
under ett er det grunn til & tro at
forbruket av industrirdvarer bare vil vise
svert moderat ¢king i tiden fremover. Det
er ogsd grunn til 4 anta at forbrukerne av
industrirdstoffer fortsatt vil fgre en svart
forsiktig lagerpolitikk. Tilbudet av ravarer
vil fremdeles vare preget av produksjons-
¢king og til dels ogsd av ¢king i rdvare-
lagrene hos produsentene. NAr en ser bort
fra virkningene av kortsiktige valutakurs-
bevegelser er det sannsynlig at rdvare-
prisene bare vil endre seg lite i resten av

1985.

Blant de enkete varegruppene viste ikke-
jernholdige metaller gjennomgdende tendens
til moderat prisstigning gjennom de fem
fgorste mdnedene i 1985.
dollar og 1 SDR (Pengefondets internasjonale

Bdde regnet i

betalingsenhet) ¢kte The Economist's indeks
for metallpriser 6-8 prosent fra 31.

desember i fjor til 21. mai i &r.

Aluminiumsprisene viste ubrutt nedgang i
hele 1984 fram til oktober i fjor,

som fglge av produsentenes overreaksjon pi

trolig
en viss bedring i avsetningsforholdene.
Lagrene av aluminium har stadig ¢kt og
presset markedet. Det kan likevel kanskje
vere utsikt til en viss, men trolig forbi-
gdende, bedring gjennom annet halvadr, sarlig
som fglge av gjeninnhentingseffekt i byg-
ningsindustrien etter den kalde vinteren.
Men alt i alt er det neppe grunn til & anta
den underliggende tendens til 'prisnedgang
for aluminium vil endre seg vesentlig

gjennom 1985; ¢kingen i etterspgrselen vil

INDEXSER FOR ALLMINIUMSPRISER. 1979+100.

160 | |
—— London Metal Exchange. Pund pr. tonn.
e U,S, Producer Price. Cents pr..lb.

| A

140 |

130 r

120

110

100

S

lllllllllll lllllllllll lllllllllll Ll
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Kilde: borld Metal Statistics april 1965.

neppe bli sterkere enn i fjor, og tilbudet
Forst ved
slutten av A4ret kan det tenkes at markedet

vil fortsette 4 vaere rikelig.

vil vere mere i balanse, og prisene kanskje
vise en svakt stigende tendens. Pris-
stigningen vil imidlertid begrenses ved

kapasitetsutvidelser, bl.a. i S¢r-Amerika.

Som fglge av stans i nikkelproduksjonen,
blant annet i Australia og Sovjetunionen,
har nikkelprisene vist sterk stigning hittil
i 1985.
markedsforholdene vil endre seg noe utover i

Det er imidlertid ventet at
annet halvdr. Stdlproduksjonen vil trolig
flate ut, og forbruket av nikkel vil derfor
stige bare forholdsvis svakt. Videre skal
flere smd produsenter ha gjort det klart at
de er forberedt pA 4 gd under de store pro-
dusentenes salgspriser for & bedre sine
markedsandeler. Det er derfor mulig at
nikkelprisene kan komme til & vise fallende

tendens utover i annet halvar.
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Matvareprisene var 1 sterk nedgang i 1984,
men har endret seg forholdsvis lite hittil i
1985; The Economist's dollarbaserte indeks
for matvarer 14 i siste halvdel av mai bare
4 prosent lavere enn ved drets begynnelse,
men 24 prosent lavere enn ett &r tidligere.
Etter forelgpige oppgaver ser det ut til at
produksjonen av matvarer i sesongen 1985/86
vil bli noe hgyere enn i foregdende sesong.
Med overveiende store lagre i eksportlandene
vil derfor forsyningsituasjonen stort sett
vere gunstig, og det er mulig at matvare-
prisene igjen vil komme under press senere i

1985.

I slutten av januar reviderte OPEC sine
offisielle salgspriser pd olje. Prisen pa
arabisk lettolje ble satt ned med 1 $/fat.
Dette fg¢rte til en bedre balanse i markedet,
men spotprisene har hele tiden ligget under
de offisielle salgsprisene. I begynnelsen
av mai gikk spotprisen pd arabisk lettolje
under 27$/fat og ligger ni p& omkring
26,65%/fat. Det er usikkert om OPEC klarer &
stabilisere prisene pd dagens nivd. Det vil
bl.a. avhenge av om medlemslandene over-

holder de vedtatte produksjonskvoter.

SVERIGE: FORTSATT KONJUNKTUROPPGANG, MEN
AVTAKENDE VEKSTTAKT

Sverige har fortsatt klar konjunkturoppgang,
men veksttakten ser ut til & ha avtatt noe i
lgpet av vinteren. Kurven for industripro-
duksjonen viser tegn til 4 flate ut, og
eksporten har utviklet seg betydelig svakere
i 4rets tre fgrste mdneder enn i fjor h¢st.
Bdde nedgangen i produksjonsveksten og i
eksporten kan i noen grad vere tilfeldig be-
tinget; bl.a. har det uvanlig kalde vinter-
veret med isvansker i flere viktige svenske
havnebyer bidratt til 4 dempe veksten. Men
det er ogsd mulig at mer konjunkturbestemte

forhold, f.eks. eventuelt svakere utvikling
i den internasjonale etterspgrselen etter
halvfabrikat,

markerte konjunkturavdempingen i USA, kan ha

rdvarer og og ogsd den

spilt inn. Hjemmemarkedsetterspgrselen i
Sverige, og da s#rlig investeringsetter-
spgrselen, er imidlertid i betydelig opp-
gang, men det ser ut til at etterspgrsels-
¢kingen i f¢rste rekke bidrar til & ¢ke
importen. Dette - sammen med nedgangen i
veksttakten for eksporten - har fatt under-
skuddet p4 handelsbalansen til & ¢ke sterkt
siden i fjor h¢st. Samtidig har prisstig-
ningen forsterket seg igjen. Med denne bak-
grunn for satte myndighetene i mars i verk
prisstopp og fulgte opp med en kraftig
tilstramming av kredittpolitikken i mai.
Bade offisielle og private prognoser peker
likevel mot fortsatt produksjonsvekst, men i
klart svakere tempo enn i 1984.

som fg¢lge av de ikke-konjunkturbestemte for-
holdene som har preget utviklingen i svensk
¢konomi siste vinter er den underliggende
tendensen for industriproduksjonen na
vanskelig & tolke. Den var i klar oppgang
gjennom 1984, men 1i tremdnedersperioden
desember-februar 14 produksjonsindeksen bare
1 prosent hgyere enn i foregdende tre-
minedersperiode (sesongkorrigert arlig
rate), mens indeksen for februar 14 narmere
6 prosent hgyere enn et &r tidligere. Kon-
junkturinstitutets konjunkturbarometer fra
mars peker 1likevel mot fortsatt oppgang,
serlig 1 verkstedindustrien. I jern-,
stdl- og metallindustrien har produksjonsut-
viklingen vart noe svakere, men etter baro-
meterresultatene & d¢mme forsterket ordre-
inngangen fra utlgndet seg noe igjen i 1.
kvartal i 4&r etter et kraftig fall i annet
halvdr i fjor. Konjunkturdempingen merkes
mest 1 tremasseindustrien; den kraftige
produksjonsgkingen flatet ut i lgpet av 1.

kvartal, og bedriftene venter at produk-



KONJUNKTURTENDENSENE 9

1)
S verige.
f¢r. Prosent

Bruttonasjonalproduktet og dets hovedkomponenter.

Volumgkning fra A4ret

Regnskap Prognose
2)
1983 1984 1985
3) 4) 3) 4)
FD FD FD FD
Privat konsum ................ -1,17 0,8 0,9 1,3(1,4) 1,4
Offentlig konsum ............. 0,9 2,2 1,8 0,8 0,8
Investeringer i fast real-
kapital .................... 1,1 3,0 3,6 1,8(0.6) 3,7
Lagerinvesteringer 5) ........ -0,4 0,5 0,7 1,5 1,3(1,6)
EKSpPOort .......coiiiiiiiinnnnn 10,5 7,2 . 6,1 3,6(2,6) 4,3
Import .......oiiiiiiiiinn 0,0 5,8 3,9 5,8(5,4) 6,3(7,6)
Bruttonasjonalprodukt ........ 2,5 2,8 3,0 2,1 2,4

1) Se 0gsd nye OECD-prognoser for 1985 og 1986 i tabellvedlegget.

2) Tallene i parentes er Konjunkturinstitutets serprognoser.

3) Det svenske finansdepartementet og Konjunkturinstitutet,

ar 1985.

Prelimindr Nationalbudget, janu-

4) Det svenske finansdepartementet og Konjunkturinstitutet, Reviderad Nationalbudget, april

1985.

5) Forandring i lagerinvestering i prosent av foregdende 4rs BNP.

sjonen vil gd ned i resten av fg¢rste halvar.
Statistiska Centralbyrdn's lagerstatistikk
viser ellers at tremasseindustrien i betyde-
lig grad har produsert for lager. Kjemisk
industri er fortsatt i oppgang, og bedrif-
tene regner med at oppgangen vil fortsette i

hvert fall i resten av fgrste halvdr i Ar.

I Konjunkturinstitutets barometer fra sep-
tember i fjor oppga hele 46 prosent av
bedriftene at de hadde “flaskehalser" pa

tilbudssiden 1 produksjonen f.eks. i form av

knapphet p& ledig kapasitet eller mangel pd
arbeidskraft.

gradvis blitt redusert.

Senere har denne andelen
Etter det seneste
konjunkturbarometeret fra midten av mars
hadde denne andelen kommet ned i 39 prosent.

Myndighetene venter at sarlig investerings-
etterspgrselen vil bidra til at konjunktur-
oppgangen vil fortsette ennd en stund frem-
over. Etter det reviderte nasjonalbud-
sjettet fra april vil bruttoinvesteringene i
fast realkapital stige omtrent 1like sterkt
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fra 1984 til 1985 som dret f¢r (med hen-
holdsvis 3,7 prosent og 3,6 prosent). Dette
er en kraftig oppjustering i forhold til den
prognosen fra januar (1,8 prosent). Etter
OECD's
offentliggjort, vil de totale investeringer

siste prognoser, som nettopp er
i fast realkapital ¢gke med 4 1/2 prosent i
1985 og 2 1/4 prosent i 1986. For industri-
investeringene, som regnet i volum steg med

1 prosent i fjor, ventet de svenske myndig-

hetene i januar og april en vekst pad hen--

holdsvis 18 prosent og 25 prosent i 1985.

Prisstigningen forsterket seg utover
vinteren. Mens konsumprisindeksen steg med
6 prosent (sesongkorrigert arlig rate) bade
fra 1. til 2. kvartal og fra 2. til 3. kvar-
tal i fjor, var stigningen fra 3. til 4.
kvartal 9 prosent og fra 4. kvartal 1984 til
1. kvartal i 4r hele 11 prosent. Den siste
"tilstrammingspakken” - som bl.a. omfatter
rente- og avgiftsforhgyelser (se nedenfor)
innebarer at det allerede nd er klart at
myndighetenes mdl for prisstigningen i 1985
ikke wvil
kunne realiseres, selv om det fra midten av

(3 prosent ¢king gjennom 4ret)

mars som hevnt ble satt i verk prisstopp for
innenlandsproduserte varer.

0gsd 1¢nnsstigningen forsterket seg noe i
l¢pet av vinteren. L¢nnsforhandlingene, som
har p4gdtt utover vinteren og viren, ser
likevel ut til & gi forholdsvis moderat
l¢nnsgking sett p4d bakgrunn av den sterke
prisstigningen. Myndighetene har funnet &
kunne gi en skattelette pd 600 kroner pr.
person i gjennomsnitt for 1985. Utviklingen
av detaljomsetningen, som steg med 3,6 pro-
sent i 1. kvartal regnet i volum fra samme
periode 1 fjor, viser at det private kon-
sumet har tatt seg kraftig opp. Trolig er
det i stor grad kredittfinansiert. Myndig-
hetene ventet i april en ¢king i det private

konsumet p& 1,4 prosent regnet i volum fra

1984 til 1985, og etter OECD's siste prog-
noser vil det stige med 1 1/2 prosent i 1985
og 1 prosent i 1986.

Som nevnt har eksporten vist stadig svakere
utvikling; mens vareeksporten steq med 12
prosent regnet i verdi (sesongkorrigert ar-
lig rate) fra 1. til 3. kvartal i fjor var
stigningen bare 1,6 prosent (4rlig rate) i
det fg¢lgende kvartal. Fra 4. kvartal i fjor
til 1.
etter forelgpige oppgaver ned med hele 16

kvartal i 4r gikk eksportverdien

prosent (sesongkorrigert arlig rate). Regje-
ringen har i sitt reviderte nasjonalbudsjett
oppjustert prognosen for volumet av veksten
i vare- og tjenesteeksporten i 1985 fra 3,6
prosent til 4,3 prosent. Etter flere pri-
vate prognoser vil imidlertid eksportveksten
bli betydelig svakere enn dette; som f¢lge
av pris- og kostnadsutviklingen er det fare
for at svensk industri vil kunne tape
narkedsandeler. OECD ventet i mai en eks-
portvekst pa 4 1/4 prosent og 4 prosent i
henholdsvis 1985 og 1986.

Verdien av vareimporten viste derimot
uvanlig sterk ¢king i fra 4. til 1. kvartal
etter 4 ha holdt seg forholdsvis stabil i de
I 1. kvartal i Ar

under ett 14 importverdien hele 26 prosent

to foregdende kvartalene.

h¢yere enn i 1. kvartal i fjor. Finans-
departementet venter i sin aprilprognose en
¢king i volumet av samlet import av varer og
tjenester p& 6,3 prosent, dvs. litt hgyere
enn ventet i januar (5,8 prosent). OECD
venter at importen vil stige med 6 prosent

og 4 prosent i henholdsvis 1985 og 1986.

Etter Finansdepartementets seneste prognoser
vil driftsbalansen med utlandet vise et
underskudd pd 3,1 milliarder kroner i 1985,
mot et overskudd pd 1 milliard 4ret f¢r.
Konjunkturinstitutet - som regner med en

sterkere importgking enn Finansdepartementet
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- venter et mer enn dobbelt si stort under-
skudd for 1985 - 6,5 milliarder.
prognoser forutsetter bl.a. at Regjeringens

Begge

midlsetting for l¢nnsutviklingen - en stig-
ning 1 timelgnnen pd hgyst 5 prosent i 1985
- blir realisert.

Etter Finansdepartementets aprilprognoser
vil bruttonasjonalproduktet stige med 2,4
prosent fra 1984 til 1985, mot 2,1 prosent
etter januarprognosene. Etter private prog-
noser vil veksten bli noe lavere enn dette.
(OECD : 2 1/2 prosent i 1985 og 1 3/4 pro-
sent i 1986).

Arbeidslgsheten har hittil holdt seg for-
holdsvis lav, omkring 3 prosent. I 1. kvar-
tal 1985 wunder ett var 3,1 prosent av
arbeidskraften registrert som arbeidslgse,
mot 3,3 prosent et Ar tidligere. Det er
neppe trolig at arbeidslgsheten vil endre
seg betydelig i resten av 4ret.

Serlig den ugunstige utviklingen i utenriks-
¢konomien har fgrt til at regjeringen nylig
fant 4 midtte stramme den gkonomiske poli-
tikken betydelig til. Prisstoppen i mars ble
fulgt av en rekke kredittpolitiske tilstram-
Med virkning
fra 14. mai ble Riksbankens diskonto ¢kt fra
9,5 prosent til 11,5, prosent og en rekke

ningstiltak i midten av mai.

andre rentesatser ble samtidig satt opp.
Samtidig ble kontrollen med bankenes utldns-
Utlanstaket for
banker og finansieringsselskaper ble satt

renter formelt opphevet.

ned fra 4 prosent til 2 prosent. Likvidi-
tetsinndragningen fra neringslivet vil bli
forsterket. Bilavgiften vil i juni bli ¢kt
med 3.500-4.000 kroner. Ved bilkje¢p skal
kontantandelen vare minst 50 prosent og av-
betalingstiden hgyst 12 mlneder. Reglene
for kontokreditter blir skjerpet. Det samme

gjelder reglene for avbetalingshandelen.

STORBRITANNIA: FORTSATT KLAR KONJUNKTUROPP-
GANG, MEN DARLIGERE UTSIKTER

S t or b ritannia 1). Brutto-
nasjonalproduktet og utvalgte hovedkompo-
nenter. Volumendring fra Aret f¢r. Prosent

1984 2) 1985 3) 1986 3)

Privat konsum .. 1,5 1,8 2,3
Investeringer i

fast realkapi-

tal .......... 7,1 1,8 0,6
Offentlige ut-

gifter ....... 1,0 2,0 0,5
Eksport ........ 6,6 8,7 2,5
Import ......... 8,7 6,8 2,8
Bruttonasjonal-

produkt ...... 2,5 3,2 1,2

1) Se o0gsid nye OECD-prognoser i tabellved-
legget.

2) Forel¢pig regnskap.

3) Prognoser.

Kilde: National Institute Economic Review,
mai 1985.

Britisk ¢konomi var gjennom storparten av
fjordret og utover vinteren 1985 i sterk
grad preget av virkningene av kullgruve-
streiken, som tok til i mars 1984 og varte i
nesten 12 midneder. Etterspgrselen etter kull
ble i meget stor grad dekket ved reduksjon
av lagrene - som var svart h¢ye ved
begynnelsen av streiken - og ved sterk ¢king
i importen av olje og kull. Som en direkte
folge av svikten i kullproduksjonen (ring-
virkningene pad andre produksjonsgrener var
ubetydelige) vokste bruttonasjonalproduktet
praktisk talt ikke fra 4. kvartal 1983 til
2. kvartal 1984. Totalproduksjonen tok til &
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stige igjen 1 fjor sommer, etterhvert som

streiken gradvis ble mindre effektiv.
Bruttonasjonalproduktet var anslagsvis om-
kring 1 3/4 - 2 prosent hgyere i 1. kvartal
1985 enn i 3. kvartal 1984, svarende til en
4rlig rate p4d 3 1/2 - 4 prosent. Korrigert
for virkningene av gjeninnhentingen i kull-
produksjonen - anslagsvis 1/2 prosent av
samlet ¢king i bruttonasjonalproduktet - kan
den underliggende veksttendensen ha vart om-

lag 2 1/2-3 prosent arlig rate.

Industriproduksjonen viste sterk vekst bade
gjennom 2. halvdr 1983 og storparten av
1984, men utover siste h¢st og vinter ble
veksten noe svakere. I tremdnedersperioden
desember-februar steg industriproduksjonen
med 1,9 prosent (sesongkorrigert arlig rate)
fra foregiende treminedersperiode, og 13 i
februar 3,8 prosent h¢yere enn i samme mdned

i fjor.

Eksporten var den viktigste drivkraften bak
oppgangen gjennom det siste halve aret. Fra
3. kvartal i fjor til 1. kvartal i Aar er
volumet av samlet vare- og tjenesteeksport
anslatt & ha ¢kt med hele 18 prosent pd Ars-
basis. En del av ¢gkingen var imidlertid mer
tilfeldig betinget pd grunn av utsatte skip-
ninger som fg¢lge av havnestreik i 3. kvartal

i fjor.
Det private konsumet steg - etter utvik-
lingen av detaljomsetningen 4 d¢mme - deri-

mot bare svakt. I tremdnedersperioden
februar-april 14 volumet av detaljomset-
ningen bare 0,4 prosent (sesongkorrigert
arlig rate) hgyere enn i foregdende tre-
mdnedersperiode. Det britiske statistiske
sentralbyrd anslir stigningen i samlet pri-
vat konsum fra 3. kvartal i fjor til 1.
kvartal i &r til 1-1 1/2 prosent, det vil si
betydelig mindre enn stigningen i de dispo-

nible realinntektene.

For de andre anvendelseskomponentene av
bruttonasjonalproduktet kan utviklingen i 1.
kvartal 1 Ar ennd ikke avleses av stati-
stikken. National Institute of Economic and
Social Research (NIESR) antar i sin mai-
rapport at investeringene 1 fast realkapital
hittil 1 4r har vist svakere ¢king enn i
1984; trolig har en betydelig ¢king i indu-
striinvesteringene 1 stor grad blitt mot-
virket av nedgang i boligbyggingen. Lager-
oppbyggingen er imidlertid fortsatt en eks-
pansiv faktor.

Sysselsettingen ser ut til - pd grunnlag av
betydelig reviderte oppgaver - 4 ha ¢kt
stadig sterkere i 1l¢pet av fjordret, men
likevel ikke like sterkt som arbeidsstyrken.
I 1. kvartal i A4r gikk imidlertid vekst-
takten i sysselsettingen noe ned. Som fglge
av den sterke gkingen i tilgang pa arbeids-
kraft har arbeidslgshetsprosenten fortsatt &
stige 1litt, fra 12,7 prosent i desember i
fjor til 12,9 prosent i april. I 1. kvartal

i fjor var arbeidslg¢gshetsprosenten 12,3.

Prisstigningen har tatt seg klart opp igjen
fra arsskiftet 1984/1985.

mars steg konsumprisindeksen med en 4rlig

Fra desember til

rate pd 8,7 prosent og 14 i mars 6,1 prosent
h¢yere enn ett &r tidligere. @Gkingen i kon-
sumprisene har i fg¢rste rekke sammenheng med

tiltakende stigningstakt for importprisene.

Det nye britiske budsjettforslaget, som
gjelder finansdret april 1985 - mars 1986,
er etter NIESR's vurdering bare svakt
ekspansivt og gir ikke grunnlag for betyde-
lige endringer i prognosene for etterspgrsel
og produksjon. Linebehovet, som for inne-
verende finans&r.er beregnet til 9,6 milli-
arder pund, er for neste finansdr bud-
sjettert til 9,4 milliarder pund. Budsjettet
omfatter visse skattelettelser bdde for per-

sonlige inntekter og selskapsinntekter, men



KONJUNKTURTENDENSENE 13

pd den annen side er flere avgifter fore-
slatt ¢kt.

Etter NIESR's maiprognoser vil bruttonasjo-
nalproduktet gke forholdsvis betydelig i ar,
men tendere mot stagnasjon gjennom 1986.
Instituttet venter en vekst i volumet av
bruttonasjonalproduktet p& 3,2 prosent fra
1984 til 1985, mot 2,5 prosent aret f¢r og 3
prosent fra 1982 +til 1983. Dette er prak-
tiskt talt samme vekst som ventet av OECD i
junirapporten. Eksporten av varer og
tjenester er ventet 4 bli den viktigste
drivkraften bak oppgangen, med en vekst pid
hele 8,7 prosent (OECD :

6,6 prosent i fjor og bare 1,4 prosent fra

6 3/4 prosent) mot

1982 til 1983. De nye prognosene for eks-
porten innebzrer en betydelig oppjustering
av NIESR's forrige prognoser (fra februar).
De md sees pd ‘bakgrunn av tallene for
handelsstatistikken for 1. kvartal. Det har
vert en betydelig stigning i pundverdien
siden februar, men NIESR regner med betyde-
lig etterslepingseffekt, slik at virkningene
pd eksporten fgrst vil bli fullt merkbare i
1986. Volumet av samlet vare- og tjeneste-
eksport ventes da 4 ¢ke bare med 2,5 prosent
(OECD : 4 1/4 prosent), og bare med 1,3 pro-
sent fra 4. kvartal 1985 til 4. kvartal
1986.

P4 den annen side har NIESR foretatt en
mindre nedjustering av sine prognoser for
det private konsumet. Stigningstakten
ventes nd 4 gke fra 1,5 prosent i fjor til
1,8 prosent i &r (OECD :3 prosent) og videre
til 2,3 prosent i 1986 (OECD : 3 1/4 pro-

sent).

NIESR venter ikke at investeringene i fast
realkapital vil vise seg & bli si produk-
sjonsstimulerende i &r som i 1984. Nedgangen
i boligbyggingen og nedskjeringer i offent-

lige investeringer vil trolig motvirke det

meste av den ¢kingen i  industriinvest-
eringene som investeringsrundspgrringer kan
tyde pA. Ellers vil oppgangen i industri-
investeringene trolig nd toppunktet i lg¢pet
av neste 4r. Alt i alt ventes volumet av
samlete investeringer i fast realkapital &

¢ke bare med 1,8 prosent fra 1984 til 1985

(OECD : 2 1/2 prosent), mot 7,7 prosent i
fjor, og bare med 0,6 prosent fra 1985 til
1986 (OECD : 3 prosent). Den siste prognosen

fra NIESR innebzrer en ventet nedgang
gjennom 1986 - med 1 prosent fra 4. kvartal

1985 til 4. kvartal 1986.

Det antas nd at en stgrre del av samlet
etterspgrsel vil rette seg mot innenlandsk
produksjon og en mindre del mot import i Ar
Etter NIESR's
maiprognose vil importen gke med 6,8 prosent
fra 1984 til 1985 (OECD :
8,7 prosent Aret f¢r, og bare med 2,8 pro-
sent fra 1985 til 1986 (OECD : 5 1/4 pro-
sent).

enn tilfellet var i fjor.

5 prosent) mot

Alt i alt ventes bruttonasjonalproduktet som
nevnt & ¢ke med. 3,2 prosent i 4&r (OECD:
3 1/4 prosent), og med 2-2 1/2 prosent om en
korrigerer for gjeninnhentingseffekten etter
kullstreiken. For neste ar ventes en ¢king i
bruttonasjonalproduktet p4 1-1 1/2 prosent
(OECD:

1986 vil trolig bli svert 1liten, kanskje

2 1/2 prosent), men ¢gkingen gjennom

bare rundt 1/2 prosent. Med denne produk-
sjonsutviklingen vil arbeidsl¢sheten trolig
fortsette 4 stige.

Med ¢king i pundkursen - og det anses som
mest sannsynlig - er utsiktene for prisstig-
ningen nd mer gunstige enn tidligere. Etter
februarprognosen Qentet NIESR at stignings-
takten for konsumprisindeksen ville holde
seg p4d over 6 prosent drlig rate etter & ha
¢kt fra 5 prosent ved utgangen av 1984.

Instituttet venter nd at konsumprisindeksen



14 KONJUNKTURTENDENSENE

vil stige noe svakere, med 5,3 prosent, fra
1984 til 1985 (mot henholdsvis 5 prosent og
4,8 prosent 1 1983 og 1984) og med 5,0
prosent fra 1985 til 1986.

Overskuddet pd driftsbalansen med utlandet
ventes 4 stige fra 0,1 milliarder pund i
1984 til 1,3 milliarder i 1985 og 1,5 milli-
arder i 1986.

FORBUNDSREPUBLIKKEN TYSKLAND: FORTSATT EKS-
PORTDREVET KONJUNKTUROPPGANG, ETTER TILFEL-
DIG OG FORBIGAENDE SVIKT I ETTERSPORSEL 0G
PRODUKSJON I 1. KVARTAL.
I Forbundsrepublikken Tyskland har den
underliggende tendensen til moderat konjunk-
turoppgang neppe endret seg mye hittil i ar.
Badde produksjon og etterspgrsel har vist
forholdsvis store svingninger gjennom det
siste dret, men dette skyldes mer tilfeldige
forhold.

nomiske utviklingen preget av gjeninnhenting

I annet halvdr i fjor var den g¢ko-

etter streikene i f¢rste halvdr. Omkring

Forbundsrepublikken

Tyskland:

ebbet
effekten ut, og utover vinteren ble den g¢gko-

siste Arsskifte gjeninnhentings-
nomiske aktiviteten begrenset av uvanlig
kaldt var. Bruttonasjonalproduktet gikk ned
fra 4.
kvartal i fjor til 1. kvartal i 4r. Nesten

med 1,5 prosent (sesongkorrigert)

alle anvendelseskomponenter viste nedgang,
men sarlig hardt rammet ble investeringer i
bygge- og anleggsvirksomheten, som falt med
hele 13,5 prosent.

Etter alt &
underliggende tendensen i totalproduksjonen

dgmme peker likevel den

fortsatt oppover, trolig fremdeles med uten-
landsetterspgrselen som den viktigste driv-
kraften. Men bAde myndighetene og de fem
stgrste ¢konomiske forskningsinstituttene
venter at innenlandsetterspgrselen etter-
hvert vil bidra noe mer til veksten, mens
bidraget fra eksporten kan komme til &
minske noe. Den hittil svake veksten i
innenlandsetterspgrselen md sees pd bakgrunn
av fortsatt stram ¢konomisk politikk, som
blant annet tar sikte pad & redusere bud-

sjettunderskuddet. Arbeidslgsheten er fort-

Bruttonasjonalproduktet og dets

hovedkomponenter. 1) Volumgkning fra 4ret f¢r. Prosent

1984 1985

2) 3) 2) 3)

Oktober 84 April 85 Oktober 84 April 85

Privat konsum ...................... 1 0,6 1,5 1
Investeringer i fast realkapital ... 2,5 1,3 2 1
Eksport ........ .., 7,0 7,9 6 8,5
Import .......cciiiiiii i 6,0 5,7 4 5
Bruttonasjonalprodukt .............. 2,5 2,6 2,0 2,5

1) Nye OECD-prognoser, ogsd for 1986, er gitt i tabellvedlegget.
2) Wochenbericht 7/85, Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung, Berlin, 14. februar 1985.
3) Wochenbericht 17-12/85, Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung, Berlin, 3. mai 1985.
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satt h¢gy og med stigende tendens.

Minchen-instituttets indikator for narings-
livets konjunkturvurdering ("“Business Cli-
mate Indicator") passerte en topp i fg¢rste
kvartal 1984 og har senere gjennomgdende
vert i svak nedgang. I sin aprilrapport
ventet de fem vest-tyske forskningsinsti-
tuttene likevel en produksjons¢king p&d 2 1/2
prosent fra 1984 til 1985, det vil si om lag
samme ¢king som dret fo¢r. Det er neppe
grunn til 4 anta at den moderate veksten vil
forsterke seg i 1986, snarere tvert i mot;
en eventuell nedgang i dollarkursen samtidig
med bare svak produksjonsvekst i USA vil
kunne redusere eksportveksten sterkt. OECD
venter for Forbundsrepublikken en produk-
sjonsvekst pd 2 1/2 prosent i 1985 og 2 3/4
prosent i 1986, men med svakt synkende

veksttakt gjennom 1986.

P4 produksjonssiden var sarlig industri-
produksjonen preget av streiken 1 fgrste
halvdr i fjor, av gjeninnhentingen i annet
halvidr og av den kalde vinteren i 4r. Fra 1.
til 2. kvartal i fjor gikk industriproduk-
sjonen ned med om lag 4 prosent, men ¢kte
med 5 prosent fra 2. til 3. kvartal og med
2-3 prosent fra 3. til 4. kvartal etter se-
songkorrigerte oppgaver. Bdde gjennom 4.
kvartal i fjor og 1. kvartal i &r har indu-
striproduksjonen vert i stagnasjon. I 1.
kvartal 14 industriproduksjonen p4 samme
nivd som kvartalet fo¢r.

Arbeidslg¢sheten har fortsatt & gke. Etter
sesongkorrigerte oppgaver er det nd 2 1/4
millioner arbeidslgse i Forbundsrepublikken,
og arbeidslpshetsprosenten har ¢kt fra 9,0
prosent 1 desember i fjor til 9,4 prosent i

april i Ar etter sesongkorrigerte oppgaver.

Investeringene i maskiner cg utstyr har vist

sterke tilfeldige svingninger. Bl.a. som

folge av streikene i fjor gikk de betydelig
ned i fgrste halvdr 1984, men viste en til-
svarende sterk stigning i annet halvdr. I de
forste mdnedene av 1985, da gjeninnhentingen
var fullfert,
maskiner og utstyr 4 stige, men i atskillig

fortsatte investeringene i

mer moderat tempo enn i annet halvar i fjor
sett under ett. Ordreutviklingen for innen-
landske investeringsvarer tyder p4 fortsatt
oppgang; i 1. kvartal 14 volumet av nye
ordrer p4 innenlandske investeringsvarer

hele 11 prosent hgyere enn ett ar tidligere.

Investeringene i bygge- og anleggsvirksomhet
var som nevnt i nedgang i 1. kvartal, og for
denne investeringskategori peker ordreutvik-
lingen mot fortsatt fall. I tremineders-
perioden desember-februar 134 tilgangen pd
nye ordrer til bygge- og anleggssektoren
hele 35 prosent lavere, regnet i volum, enn
i foregdende tremdnedersperiode (sesong-
korrigert 4rlig rate). For dret under ett
ventes nd de samlede investeringer 1 fast
realkapital bare 4 ¢ke med 1 prosent fra
1984. Dette er en litt svakere vekst enn
det forskningsinstituttene ventet i oktober
(2 prosent). OECD venter en investerings-
¢king pd 2 prosent i 1985 og 3 1/4 prosent i

1986.

Det private konsumet steg med bare 0,6 pro-
sent fra 1983 til 1984, og utviklingen av
detaljomsetningen tyder pd at konsumveksten
var svak ogsd i de fgrste midnedene av 1985.
Volumet av detaljomsetningsindeksen 14 i 1.
kvartal bare 1,4 prosent (sesongkorrigert
drlig rate) hgyere enn i 4. kvartal i fjor.
P4 bakgrunn av de lgnnsavtalene som er inn-
gatt er det neppe grunn til 4 vente at det
private konsumet vil ta seg vesentlig opp i
resten av 4ret, og forskningsinstituttene
regner nd med en stigning i det private kon-
sumet pa rundt 1 prosent regnet i volum fra
1984 til 1985. OECD venter en konsumvekst



16 KONJUNKTURTENDENSENE

pd 1 1/4 prosent i 1985 og 2 prosent i 1986.

Som nevnt kommer de sterkeste drivkreftene
bak produksjonsoppgangen fortsatt fra uten-
landsettersp¢rselen. Vareeksporten har
steget kraftig gjennom to &r, og den 1a i 1.
kvartal 8 prosent (sesongkorrigert 4rlig
rate) hgyere enn i 4. kvartal i fjor regnet
i verdi. Bakgrunnen for den sterke eksport-
¢kingen er konjunkturoppsvinget i de land
som er Forbundsrepublikkens viktigste
handelspartnere, men ogsd nedgangen i kursen
p4d tyske mark i forhold til amerikanske
dollar; serlig haf vareeksporten til USA
vist sterk ¢king, med hele 40 prosent fra
1983 til 1984.
ningen i eksporten av investeringsvarer til

USA. Ordreutviklingen tyder p& fortsatt

Spesielt sterk var stig-

sterk ¢king i samlet vareeksport i tiden
fremover. I 1. kvartal 14 tilgangen p&4 nye
eksportordrer, regnet i volum, hele 11 pro-
sent hgyere (sesongkorrigert 4rlig rate) enn

i 4. kvartal i fjor.

De vest-tyske forskningsinstituttene venter
betydelig volumstigning (9 prosent) i eks-
porten av varer og tjenester ogsd fra 1984
til 1985. Dette innebazrer at utenlands-
etterspgrselen ogsd i 1985 vil bli den mest
ekspansive etterspgrselskomponenten. For
1986 er eksportutsiktene mer usikre, men
forskningsinstituttene regner med noe
svakere, men fortsatt betydelig stignings-
takt i eksportvolumet. OECD venter en eks-
portvekst pd 7 1/2 prosent og 6 3/4 prosent

for henholdsvis 1985 og 1986.

En god del av etterspgrselsveksten har blitt
dekket av ¢kt import.
tjenesteimport steg med 5,7 prosent fra 1983

Samlet vare- og
til 1984, regnet i volum, og verdien av
vareimporten var i mars 1 4r 15 prosent
hg¢yere enn i mars i fjor. I minedene om-

kring Arsskiftet var stigningen i import-

verdien spesielt sterk; fra 4. kvartal i
fjor til 1. kvartal i 4r kom den opp i hele
26 prosent, sesongkorrigert og regnet som
arlig rate. Trolig er den gkte stignings-
takten forbigdende og har sammenheng med en
- trolig tilfeldig - nedgang i importen av
investeringsvarer i fjor hgst. Dessuten
forte det kalde vintervaret i 4&r til et
forbigdende ¢kt importbehov for olje og
gass. For hele aret regner de fem insti-
tuttene med omtrent like sterk importstig-
ning som i fjor, rundt 5 prosent, og det er
neppe grunn til & vente sterk endring 1
stigningstakten utover i 1986. OECD venter
en importstigning pd 4 1/2 prosent og 5 pro-
sent for de to arene.

Overskuddet p3d handelsbalansen gikk i
vinterhalvdret noe ned som f¢lge av for-
verring i bytteforholdet. For &ret 1984 kom
det opp i 17,7 milliarder tyske mark (mot
10,5 milliarder i 1983) og det ventes fort-
satt stigning, til over 30 milliarder i

1985.

Stigningen i konsumprisene, som fortsatt er
moderat, tiltok noe

vinteren, men forsterkingen av prisstig-

utover h¢gsten og
ningen er trolig forbigdende. I tremldne-
dersperioden februar-april 14 konsumpris-
indeksen 3,3 prosent hgyere (sesongkorrigert
drlig rate) enn 1 foregdende tremineders-
periode og i april bare 2,5 prosent hgyere
enn ett 4&r tidligere. Blant annet fordi
lgnnsstigningen fortsatt er moderat, ventes
konsumprisene & ¢gke med bare 2,5 prosent fra
1984 til 1985, det vil si om lag samme stig-

ning som dret fo¢r.

Den ¢konomiske pblitikken er fortsatt stram
og bremser veksten. Med sikte p& 4 hindre
ytterligere ¢king i arbeidslgsheten foresldr
de fem vest-tyske forskningsinstituttene at
den planlagte skattereduksjonen (20 milli-
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arder tyske mark) som regjeringen tar sikte
p4d & gjennomfgre i to trinn, i 1986 og 1988,
i stedet skal gjennomfgres i ett trinn neste
&4&r. TForskningsinstituttenes forslag inne-
barer imidlertid ikke et gnske om omlegging
til en mer ekspansiv gkonomisk politikk i
vanlig forstand; det er meningen at skatte-
reduksjonen skal motvirkes av nedskjeringer
i de statlige subsidiene for & unngd en
¢king av budsjettunderskuddet.

innenlandsk produksjon. Tendensen i dollar-
kursen har vaert noe uklar hittil i 1985, men
den har gjennomgdende holdt seg hgy. Det er
imidlertid mulig at toppen nd er passert.
Dessuten har vekstimpulsene fra den g¢kono-
miske politikken, som var en viktig driv-
kraft bak oppgangen i 1983/84, etterhvert
blitt svekket.

Industriproduksjonen passerte en topp somme-

ren 1984 og har siden endret seg lite. I

tremdnedersperioden februar-april 14 den 1,5
USA: STERKT REDUSERT VEKSTTAKT prosent (sesongkorrigert 4rlig rate) hgyere
enn i foregdende tremdnedersperiode, og
I USA har konjunkturoppgangen blitt be- indeksen for april 2,0 prosent h¢yere enn
tydelig svakere, og utviklingen av bl.a. de
ledende

relativt lav

ett 4r tidligere, men litt under gjennom-
indikatorene peker mot fortsatt
veksttakt. Bruttonasjonal-
produktet steg i fgrste halvdr 1984 med en
4rlig rate pd 7-8 prosent, men vekstraten

snittsnivdet for 3. kvartal i fjor.

I den mest ekspansive fasen av konjunktur-
oppgangen ga investeringene i maskiner og
har senere gitt gradvis ned og var i 1. utstyr - som ¢kte med en Arlig rate pd rundt
kvartal i &r bare 0,7 prosent (&rlig rate). 20 prosent - betydelige vekstimpulser. Men
Som f¢lge av den he¢ye dollarkufsen er bedriftenes investeringsplaner er nd blitt

amerikansk konkurranseevne sterkt svekket, betydelig redusert; selskapsfortjenestene,

slik at en ¢kende del av etterspgrselen som viste sterk ¢king i annet halvadr 1984,

rettes mot importen uten & stimulere har gdtt svakt tilbake hittil i 4r. Kost-

U S A. Bruttonasjonalproduktet og dets hovedkomponenter. Prosentvis volumgking fra foregdende

halvdr. Sesongkorrigerte arlige rater.

1984 1I 1985 1 1985 II 1986 I 1986 II
(Regnskap) (Prognoser)

Privat konsum ...................... 3,2 3 3/4 3 1/4 3 2 1/4
Offentlige utgifter ................ 8,6 4 1/4 3 1/4 3 3
Private investeringer .............. 9,9 5 1/2 5 4 3 1/2

Boliger ................iiiininnn -3,4 1/2 31/2 1/2 1/4

Annen fast realkapital ........... 14,1 6 3/4 5 1/4 5 4 1/2
Eksport av varer og tjenester ...... 3,4 -1/4 S 1/2 2 1/2 3
Import av varer og tjenester ....... 17,2 5 1/4 8 1/4 5 1/2 5 1/2
Bruttonasjonalprodukt .............. 3,6 3 31/4 2 3/4 2 1/2

Kilde: OECD Economic Outlook, juni 1985.
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blitt noe

sterkere, selv om l¢gnnsutviklingen fortsatt

nadsgkingen har etterhvert

er moderat. Produktivitetsutviklingen har
blitt klart svekket siden i fjor sommer, og
salgsforventningene har etterhvert blitt
redusert. DRI

ration) venter en nedgang i vekstraten for

(Data Resources Incorpo-

investeringer utenom boliger fra 20 prosent
i 1984 til om lag 7 prosent i 1985 og 4 pro-
sent i 1986. (OECD: Henholdsvis 20 prosent,
8 1/4 prosent og 5 prosent.) Samtidig ventes
veksten i boliginvesteringene 4 g& ned fra
12 prosent i fjor til bare 1 1/2 prosent i
4r. For 1986 venter DRI at boliginvester-
ingene vil holde seg pA omtrent samme niva
(OECD:
sent, 1/3 prosent og 1 1/4 prosent.)

som 4ret fgr. Henholdsvis 12 pro-

Veksten i det private konsumet har ogsd
etter hvert blitt svakere, serlig som fglge
av  redusert stigningstakt for syssel-
settingen. For samlet konsum ventet DRI i
april en nedgang i vekstraten fra 5,3 pro-
sent i 1984 til 3,9 prosent i 1985 og 2,9
prosent i 1986. (OECD: Henholdsvis 5,3 pro-
sent, 3 1/2 prosent og 3 prosent.)

Med bare moderat

Vest-Europa har synkende amerikansk konkur-

konjunkturoppgang i

ranseevne, serlig som f¢lge av den hgye
dollarkursen, f¢rt til stadig svakere
eksportutvikling. Verdien av vareeksporten

14 i 1. kvartal 1,8 prosent (sesongkorrigert
adrlig rate) lavere enn i 4. kvartal i fjor.
Importen har vist en helt motsatt utvikling,
og verdien av vareimporten 14 i 1. kvartal
hele 24 prosent h¢yere enn i 4. kvartal
(sesongkorrigert 4rlig rate). Det ventes
likevel at importgkingen vil avta etterhvert
som veksten i den ¢konomiske aktiviteten

blir svakere.

Etter stram kredittpolitikk inntil h¢sten
1984 har myndighetene gitt rom for en noe

sterkere kredittgking, og diskontoen ble 20.
mai redusert med et halvt prosentpoeng til
7,5 prosent. Den er nd kommet ned pd det
laveste nivd siden august 1978. Trolig har
endringen i kredittpolitikken sammenheng med
den uventet sterke nedgangen i produksjons-

veksten.

Underskuddet pd statsbudsjettet er fremdeles
hgyt og stigende. Utgiftene (i lgpende pri-
ser) har fortsatt 4 ¢gke, samtidig som utvik-
lingen p4 inntektssiden er preget av kon-
junkturavdempingen. Det foreligger forslag
for kommende budsjettdr om betydelig reduk-
sjon blant annet i de sosiale utgiftene, med
det er uvisst om forslagene vil bli vedtatt.

Alt 1 alt vil bruttonasjonalproduktet gke
med om lag 3 1/4 prosent fra 1984 til 1985
bidde etter DRI's aprilprognose og OECD's
maiprognose. P4 bakgrunn av produksjonsut-
viklingen hittil i 4r kan disse prognoser
synes 4 ligge pd den optimistiske siden. For
1986 venter DRI en vekst pd bare 2,3 prosent
og OECD 2 3/4 prosent. Etter DRI's
halvdr 1986

passere et bunnnivd p3d 1,7 prosent. Konsum-

prognoser vil veksten i 1.

prisstigningen er ventet & ligge rundt 3-4
prosent i 1985, omtrent som aret f¢r.

JAPAN:  KONJUNKTUROPPGANGEN FORTSETTER, MEN
SVEKKES NOE

Fra 1983 til 1984 ¢gkte bruttonasjonalpro-
duktet i Japan med 5 3/4 prosent, og det var
fortsatt utenlandsetterspgrselen som var den

sterkeste drivkraften bak oppgangen.

Industriproduksjonen var 1 sterk stigning
bdde igjennom 1983 og storparten av 1984,
men viste stagnasjon og til dels nedgang
gjennom 4. kvartal i fjor og 1. kvartal i

4r. Den svake utviklingen i det siste kan
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J apan: Bruttonasjonalproduktet og dets hovedkomponenter. Volumgking fra A4ret fo¢r.
Prosent
1984 1985 1986

(Regnskap) (Prognoser)
Privat Konsum ............iiiiiiinnrrnrnnnnnnn 2,1 3 1/4 4
Offentlige utgifter .............. ... .. ....... 2,2 2 2 1/4
Investeringer i fast realkapital ............. 5,7 6 1/4 4 1/2
Eksport av varer og tjenester ................ 18,1 9 6 3/4
Import av varer og tjenester ................ 12,5 6 1/4 4 3/4
Bruttonasjonalprodukt ........................ 5,8 5 1/4 4 1/2
Kilde: OECD Economic Outlook, juni 1985.
til dels ha tilfeldige Arsaker, men siden i viktigere drivkraft utover i 1985. For
fjor vidr har naringslivets konjunktur- tredje &r pA rad holder 1l¢nnsgkingen seg
vurdering blitt noe mindre optimistisk. I under 5 prosent, men gkte bonus- og over-

1. kvartal i 4r 13 industriproduksjonen 2,6
prosent (sesongkorrigert 4rlig rate) lavere

enn 1 foregdende kvartal.

Det er ventet at stigningen i eksporten vil
dempes 1 lgpet av 1985. Verdien av vare-
eksporten 13 etter forelgpige oppgaver bare
3,9 prosent h¢yere (sesongkorrigert Aarlig

rate) i 1. kvartal i 4r enn i 4. kvartal i
fjor og 14 i mars 6,4 prosent hgyere enn ett
4r tidligere. OECD venter en volumvekst i
samlet eksport av varer og tjenester pad 9
prosent i 1985 og 6 3/4 prosent i 1986 mot
18 prosent i 1984.

Innenlandsetterspgrselen ser derimot ut til
4 forsterke seg noe. Dette gjelder badde in-
vesterings- og konsumettefsp¢rse1en; verdien
av detaljomsetningen og verdien av nye
ordrer pa maskiner steg med henholdsvis 11
prosent og 28 prosent fra 4. til 1. kvartal
Regnet i
Dette

tidligere antakelser om at

(sesongkorrigerte 4rlige rater).

volum var stigningen 1litt svakere.

understgtter

innenlandsetterspgrselen vil bli en stadig

tidsbetalinger, samt lettelser i inntektsbe-
skatningen, stimulerer det private konsumet.
Etter OECD's maiprognoser vil det private
konsumet stige med 3 1/4 prosent og 4
prosent i henholdsvis 1985 og 1986, etter en

vekst pd 2,7 prosent i 1984.

Finanspolitikken i Japan er fortsatt stram
og tar sikte pd & oppnd budsjettbalanse. I
motsetning til i tidligere Ar foreslo regje-
stimuleringstiltak.
ut til & bli
hurtigere redusert enn myndighetene tid-

ringen i h¢st ingen nye
Budsjettunderskuddet ser

ligere regnet med og ventes & utgj¢re bare 1
prosent av bruttonasjonalproduktet ved neste
arsskifte,
arsskifte.

mot vel 3 prosent ved forrige

Den sterke stigningen i innenlandsetter-
spgrselen vil gi betydelig vekst i brutto-
nasjonalproduktet ogsd i 1985, men innen-
landsetterspgrselen vil neppe ¢ke sterkt nok
til 4 hindre at nedgangen i veksttakten for
viss

vareeksporten til en grad vil

reflekteres 1 noe svakere veksttakt for
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bruttonasjonalproduktet enn aret f¢r. I mai
ventet OECD en vekst pA 5 1/4 og 4 1/2
prosent i bruttonasjonalproduktet i hen-
holdsvis 1985 og 1986, mot som nevnt 5 3/4
prosent i 1984.

Siden veksten er ventet 4 bli noe svakere i
4r enn i fjor, er det sannsynlig at import-
stigningen ogsd vil avta noe. Etter OECD's
siste publiserte prognoser vil den bli 6 1/4
prosent regnet i volum i 1985 og 4 3/4
prosent i 1986, mot 12,5 prosent i 1984. Om
denne prognosen slér til, vil overskuddet p&

driftsbalansen med utlandet bli enda hg¢yere

i 1985 enn i 1984, da det kom opp i hele 35
milliarder dollar. Motstykket til det store
overskuddet pd driftsbalansen er en sterk
¢king i japansk kapitaleksport, serlig til

USA.

Arbeidslgsheten er, sett 1 internasjonalt
perspektiv, fortsatt svert lav i Japan (i
mars bare 2,6 prosent) og prisstigningen
svak; fra 4. kvartal i fjor til 1. kvartal
i 4r ¢kte konsumprisindeksen bare med 2,4
prosent etter sesongkorrigerte oppgaver og

regnet som arlig rate.
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VERDENSOKONOMIEN FRAM TIL 1989

Av

Per Richard Johansen og Bj¢rn Rogstad

INNLEDNING
Aret 1984 var preget av et relativt sterkt
oppsving i verdensgkonomien. P4 verdensbasis
dkte
det dobbelte av veksten A4ret f¢r. Verdens-
handelen ¢kte 1 volum med 9 prosent, mot 2
i 1983. 0gsd for OECD-omriddet
BNP-veksten fordoblet, til ner 4

prosent, samtidig som prisstigningen

BNP med om lag 4 1/2 prosent, mer enn

prosent
alene ble
stabi-
liserte seq pd om lag 5 prosent.

Disse tallene dekker imidlertid over store

forskjeller mellom og innen de wulike regi-
oner, innen OECD-omrddet. Veksttakten
ble riktig nok fordoblet ogsd for Vest-

Europa,

0gsd

men bare fra 1,3 til 2,4 prosent.
skyldtes

sterke

Som for de fleste andre regioner

oppsvinget forst og fremst den
veksten i USA og de virkningene den fikk for
USAs

Veksten ble serlig sterk for Japan og en del

produksjonsveksten i samhandelsland.

andre asiatiske land, som ogsd i tidligere

dr har vert blant de land med sterkest

produks jonsvekst.

Utviklingen i 1984 vedlikeholdt dessuten -

eller endog forsterket - klare ubalanser 1

verdensgkonomien:

- Til tross for nar balanse i utenriks-
handelen for de ikke-oljeeksporterende

utviklingslandene under ett, fortsatte

utenlandsgjelden & ¢ke i disse landene,
pd grunn av forsterkede underskudd pa

rente- og stgnadsbalansene.

- Et aksellererende underskudd pd USAs
1984 var det kommet
opp 1 over 100 milliarder kroner. I lgpet
av 1985 vil USA g4 over til & bli en
internasjonal debitor-nasjon, for fg¢rste

betalingsbalanse; i

gang siden 1. verdenskrig. Underskuddet i
utenriksgkonomien md tilskrives bidde for-
skjellen i vekst 1 innenlandsk etter-
spgrsel mellom USA og USAs samhandelsland
og virkningen pd amerikanske bedrifters
konkurranseevne av en hgy - og pd lengre
sikt ng¢dvendigvis overvurdert - dollar-

kurs.

- Tiltakende arbeidsledighet i Vest-Europa
til tross for en viss konjunkturoppgang
vekst i arbeidsstyrken
1985 vil tallet pé&
trolig passere 19 millioner eller

Arbeids-

og bare moderat
det siste 4ret. I
ledige
11 prosent av arbeidsstyrken.
ledigheten for ungdom er jevnt over det
dobbelte. I landene med h¢yest ledighet
har om lag halvparten av de arbeidsledige -
voksne vert ledige i mer enn 12 maneder.
Utsiktene for verdensgkonomien i drene som
kommer vil blant annet vare avhengig av
hvordan disse ubalansene vil utvikle seg og

hvilke tiltak som eventuelt vil bli truffet



22 VERDENS@KONOMIEN

for 4 rette dem opp. Tiltak i de ulike deler
av verden vil virke inn pd hverandre i et
samspill, der virkningene i stor grad for-
planter seg via den internasjonale sam-
handelen og de internasjonale kapitalbeveg-
elsene. De gjensidige pévirkningene innenfor
et slikt system vil i praksis ikke kunne la
seg beregne uten et formalisert, EDB-basert

modellapparat.

LINK-BEREGNINGER FOR VERDENS@KONOMIEN

LINK-prosjektet - et internasjonalt makro-
¢konomisk modellprosjekt under 1ledelse av
professor Lawrence R. Klein - har siden
midten av 1970-4rene utarbeidet prognoser og

politikkanalyser av internasjonal gkonomi.

Ved LINK-senteret pa University of
Pennsylvania, Philadelphia - USA, er det
opprettet et system med makrogkonomiske

modeller for de fleste industriland og for
en rekke utviklingsland og statshandelsland.
Disse landmodellene - for tiden 72 stykker
- er knyttet sammen gjennom en verdenshan-
utviklet ved LINK-

senteret. En nermere presentasjon av LINK-

delsmodell som er

systemet er tidligere gitt i @konomiske

analyser, se Bigrn og Jensen (1984).

Deltakere i LINK-prosjektet er de insti-
tusjonene - som regel forskningsinstitutter
- som har utviklet landmodellene. Fra Norge
er Statistisk Sentralbyrd deltaker, mens
Norges Bank er assosiert deltaker. Deltak-
erne mgtes til prosjektmgpter to ganger i
dret. P4 mgtene legges det blant annet fra<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>