Uke 41: Viktigst pa kalenderen

SNHO

Fredag publiserer SSB konsumprisindeksen for
september. I august var konsumprisveksten 3,5 pro-
sent ar/ar, opp fra 3,3 maneden for. Jkningen pa 0,2
prosentpoeng skyldes primert hgyere strompriser.
Kjerneinflasjonen, dvs. prisveksten utenom energivarer
og justert for avgiftsendringer (KPI-JAE), var 3,1 pro-
sent &r/ar i august. Dette er den samme 12-maneders-
veksten som de to foregiende ménedene. KPI-JAE har
ligget noenlunde stabilt pd dette vekstniviet siden mai i
fjor. I augusttallene 13 det ogsa inne en reduksjon i bar-
nehageprisene, som ifalge SSB gir en endring i arsveks-
ten pé 0,4 prosentpoeng. P4 kort sikt blir dette imidler-
tid mer eller mindre oppveid av at det var en tilsvarende
reduksjon i august i fjor, og at priseffekten av denne blir
borte i tolvmanedersveksten fra og med august i ar.

Hoy kjerneinflasjon var sarlig i 2022 og 2023 drevet av
prisvekst pa importerte varer. Ogsa norske varer gkte
mye i pris. N& er det derimot tjenesteinflasjonen som
dominerer. Tjenesteinflasjonen var i august 3,7 prosent
ar/ar. Ettersom tjenesteyting er arbeidsintensivt, er tje-
nesteprisene searlig sensitive overfor utviklingen i
lennskostnadene. Tjenesteprisveksten blir derfor holdt
oppe av siste tiders lonnsvekst. Vi forventer en vekst i
KPI og KPI-JAE i september pa henholdsvis 3,6 og 3,1
prosent ar/ar.

Torsdag legger SSB ogsa frem produsentprisin-
deksen (PPI), som viser utviklingen i utsalgspriser for
selskaper innen blant annet petroleumsutvinning, indu-
stri, bergverk, kraftforsyning og vannforsyning. PPI to-
talt falt 3 prosent ar/ar i august, og har falt gradvis ogsa
maéanedene for. Ettersom kraft og petroleum er sa domi-
nerende 1 samlet PPI, er dette en volatil serie. PPI for
industrien vokste med 1,7 prosent ar/ar, som er rundt
samme vekstrate som siden mai. PPI for industrien kan
ogsa gi et tidlig signal pa hvor KPI er pa vei, se figur un-
der.
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PPI er i stor grad varekostnader. Derfor gir PPI forst og
fremst signaler om utviklingen i varepriser. Produsent-
prisene for industrien vokste sveert raskt inntil somme-
ren 2023, og har siden ligget forholdsvis lavt. Dette

samsvarer med at det har vert lite prisvekst pa varer i
det siste, slik diskutert ovenfor.

Fredag slippes forelgpige resultater for Univer-
sity of Michigans Sentiment Index. Denne forbru-
kertillitsundersgkelsen er den viktigste stemningsindi-
katoren for amerikanske husholdninger. Forbrukertilli-
ten gir forst og fremst en indikasjon om fremtidig kon-
sum. Indeksen bestar av to delkomponenter, en om for-
brukernes opplevelse av nasituasjonen og en om frem-
tidsutsiktene. I september var totalindikatoren 55,1,
som er et sveert lavt niva, hensyntatt at gjennomsnittet
de siste 20 arene har ligget naermere 80. Septembertal-
lene er likevel noe hgyere enn i april og mai, hvor indek-
sen 1d neer historisk lave nivier. Indikatoren for nasitua-
sjonen for august var 60,9, mens for fremtidsutsiktene
var den litt svakere, 57,2.

USA: Forbrukertillit og forbruk
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Tallene tyder pa svert bekymrede husholdninger, som
kan ha sammenheng med turbulente tider, bade internt
i USA og det geopolitiske bildet. Den historiske sam-
menhengen mellom indeksen for fremtiden og konsum
indikerer at forbruket hos amerikanske husholdninger
vil svekke seg fremover. P4 den andre siden har stem-
ningsindikatoren veert lav i lengre tid, uten at det har
medfert tilsvarende svak forbruksvekst. De siste kon-
sumtallene for USA har vert forholdsvis hgye og over-
rasket markedet pa oversiden. Det ser ut til at fremtids-
indeksen fortsatt viser noe darligere sammenheng mel-
lom fremtidsindeksen og utviklingen i forbruk, og at
stemningen generelt ligger pé et noe lavere nivé enn tid-
ligere, jf. figuren over.

Espen Skretting
Kalender Sist Na
Man 1030 GBR: S&P PMI, sep 52,8
Man 1100 | @MU: Detaljhandel, aug m/m -0,5% | 0,1%
Tir 0800 | NOR: Industriproduksjon, aug, m/m 0,4%
Ons 0800 | DEU: Industriproduksjon, aug m/m 1,3% | -1,0%
Ons 0800 | SWE: KPI (flash), sep. ar/ar 1,1% | 1,0%
Tor 0800 | NOR: PPI, sep, ar/ar -3,0%
Fre 0800 | NOR: KPI, sep, ar/ar 3,5%  3,6%

Fre 1600 | U Mich Sentiment (prelim), okt 55,1 54,6



Verdt 4 vite: Feerre bilkjop fra naeringslivet

S NHO

Siden 2019 har antall solgte nyttekjoretoy falt markant.
I lopet av de siste tolv manedene ble det registrert 30
prosent faerre nye og brukte varebiler enn i 2019, mens
for lastebiler var nedgangen 15 prosent. Denne utvik-
lingen er i kontrast til personbilmarkedet, hvor bilkjg-
pene har svingt mye de senere &rene, men i stor grad
holdt seg oppe.

Farstegangsregistrerte kjoretoy*
Nye og brukte. Antall i tusen,12 maneders sum.
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*Inkluderer kjgp fra privatpersoner, bedrifter og offentlig sektor
Kilde: Statens vegvesen / LSEG Datastream / NHO

En bidragsyter er den kraftige svekkelsen av kronen de
senere arene. Det har gjort importerte kjoretoy dyrere.
Samtidig har heye renter badde dempet forbruket gene-
relt og gjort finansiering av bilkjgp mer kostbart. Legger
vi til svak gkonomisk vekst og pessimistiske framtidsut-
sikter blant bedriftene, blir bildet tydelig: bedriftenes
investeringslyst er redusert.

Tall fra Opplysningskontoret for veitrafikken viser at
antall registrerte nye varebiler har falt betydelig i de
fleste naeringer siden 2019, jf. figuren nedenfor. Noe av
nedgangen i mange naringer kan forklares med gkt
bruk av leasing. Antall registrerte varebiler i utleie- og
leasingselskaper har doblet seg, men denne gkningen
tilsvarer bare halvparten av nedgangen i de andre
naringene.
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Utleie og leasing Andre tjenestenaeringer
Kilde: OFV / NHO

Bygg- og anleggsneeringen star for det storste arlige kjo-
pet av varebiler. Her har registreringen av nye varebiler
falt med 19 prosent fra 2019 til 2024. Nedgangen er saer-

lig markant innen oppfering av bygninger, med en re-
duksjon pa 28 prosent. Dette henger sammen med den
svake utviklingen i boligbyggingen, der gkte renter og
kostnader har presset opp prisene pé nye boliger og fort
til lavere ettersparsel. Det har redusert aktiviteten i nae-
ringen.

Flere naeringer har hatt en enda sterre prosentvis ned-
gang i varebilkjopene enn bygg og anlegg. I tjeneste-
yting utenom utleie og leasing og varehandel har regist-
reringene falt med 28 prosent. Tjenestenaringene med
stort offentlig innslag, dvs. offentlig administrasjon,
helse og undervisning har hatt enda sterre nedgang,
men disse utgjor en relativt liten avdel av de samlede
kjopene. At fallet i bilkjopene er sapass bredt fordelt pa
tvers av naringer, tyder pa at utviklingen i stor grad er
drevet av konjunkturelle og markedsmessige forhold.

Kjaretagyinvesteringer er generelt mer volatile og kon-
junkturfelsomme enn en del andre typer investeringer.
Anskaffelser kan ofte gjennomferes relativt raskt og
uten omfattende spesialtilpasninger. Blant NHOs med-
lemsbedrifter oppgir 80 prosent at transportmidler kan
anskaffes pd under ett ar, og nesten ingen rapporterer
at det tar mer enn to ar. Til sammenligning oppgir hen-
holdsvis 29 og 23 prosent av bedriftene at investeringer
i bygg og i forskning og utvikling har en gjennomfe-
ringshorisont pd mer enn to ar. I tillegg har kjoretoy en
relativt kort levetid sammenlignet med mange andre in-
vesteringsobjekter. Det gjor at kortsiktige forhold far
starre betydning for investeringsbeslutningene.

Andre faktorer enn konjunkturelle forhold kan ogsa ha
pavirket kjoretoysalget. Elbilteknologien har hatt rask
framgang, saerlig nar det gjelder rekkevidde, og streng-
ere miljgkrav vil gradvis tvinge fram investeringer i ny-
ere kjoretay. Flere bedrifter kan derfor ha valgt a utsette
storre kjop i pdvente av mer attraktive og miljovennlige
alternativer ogsa i bedriftsmarkedet.

Fremover ventes gkt ettersparsel i gkonomien & lgfte in-
vesteringsbehovet. Det kan bidra til 4 lafte bedriftenes
ettersporsel etter nye biler. Fordi planleggingshorison-
ten for kjoretay er kort, kan et oppsving komme relativt
raskt. Men inntil videre ser det ut til at bilkjep er en av
de enkleste investeringene bedriftene kan utsette.

Hallvard Morck

Omrade samfunnsgkonomi
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