Verdt & vite: Grunnlaget for inntektsoppgjorene & NHO

Tirsdag kommer SSBs byggearealstatistikk for ja-
nuar. Statistikken omfatter blant annet igangsettings-
tillatelser av boliger, bygg under arbeid og ferdigstilling
av bygg. Okte renter og kostnader har fort til kraftig fall
i igangsettingen av nye boliger. I desember var igang-
satte enheter siste tolv maneder 24 prosent lavere enn
ett ar tidligere. Tall fra Boligprodusentenes Forening pé
fysisk igangsetting, dvs. prosjekter der spaden faktisk er
satt ijorda, viser en enda stgrre nedgang, jf. figuren un-
der. Den fysiske igangsettingen i 2023 var 40 prosent
lavere enn aret for. Lav igangsetting betyr mindre &
gjore for byggebransjen, men ogsé fa ferdigstilte boliger
siden, som i tur kan bidra til gkt prispress i boligmarke-
det.

Norge: Igangsatte boliger
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Torsdag kommer Norges Banks forventningsun-
dersgkelse for farste kvartal. For sentralbanken er
det viktig at inflasjonsforventningene er godt forankret.
Hvis forventninger til hagy inflasjon biter seg fast kan det
i seg selv fore til at prisveksten holder seg oppe lenger,
som folge av at bedriftene gker prisene eller hushold-
ningene gker ettersporselen né i pavente av gkte priser
fremover, og/eller gkt lennspress. Enn sé lenge er det
imidlertid lite som tyder pa dette har skjedd. De lang-
siktige inflasjonsforventningene har holdt seg stabile
tross hgy prisvekst de senere arene. Videre narmer det
seg hovedoppgjer, og i den forbindelse er det interes-
sant & se hen til forventningene til arbeidslivets parter i
undersgkelsen. I forrige runde ventet partene en lgnns-
vekst pa 4,5 prosent i r og en prisvekst pé 4,3 prosent.
I tillegg til lonns- og prisforventninger sparres det bl.a.
om bedriftenes forventninger til inntjening og sysselset-
ting. I likhet med vér egen undersgkelse, har naerings-
livslederne i Norges Banks undersgkelse lave forvent-
ninger til bade i inntjening og antall ansatte i ar.

Fredag publiseres kredittvekst og pengemengde
for januar. Kredittveksten samlet har avtatt over lang
tid, senest til 3,4 prosent ar/ar i desember, det laveste
malt siden statistikken startet i 1995. For husholdning-
enes gjeldsopptak har dette bakgrunn i lavere vekst i bo-
ligpriser og realinntekter. Bedriftenes gjeldsopptak er
mer konjunkturutsatt, og saerlig knyttet til investerings-
niviet. Kredittveksten er sdledes en temperaturméler

pa skonomien. Haye renter og dyr lanefinansiering ta-
ler for at kredittveksten vil fortsette & avta ogsa frem-
over.

Fredag kommer CMEs rapport om Norges Banks
virksomhet, Norges Bank Watch. Rapporten har
liten direkte markedsrelevans, men i lys av diskusjo-
nene rundt gjennomferingen av pengepolitikken de
siste drene, vil det bli interessant & se dreftingene i rap-
porten. Inflasjonen har i flere ar ligget over inflasjons-
maélet. Ida Wolden Bache tok for seg dette i arstalen for-
rige uke, hvor hun pépekte at Norges Bank kunne fatt
inflasjonen raskere ned, men at de har lagt stor vekt pa
sysselsettingen i rentesettingen. Et punkt som trolig vil
omtales i rapporten, er om Norges Bank burde veert mer
aggressiv i gjennomferingen av pengepolitikken for a fa
inflasjonen raskere ned mot mélet.

Internasjonalt dpner uken med svenske KPI-tall for
januar mandag. I desember var prisveksten i Sverige
4,4 prosent ar/ar. Svensk gkonomi har imidlertid stag-
nert, med nedgang i aktiviteten gjennom fjoraret. Det
ventes at prisene falt i januar, men mindre enn samme
maéned i fjor. Konsensus er at veksten i KPI stiger til 5,1
prosent ar/ar. Riksbanken pekte i sin pressemelding et-
ter rentemgtet 7. februar pa at inflasjonen ventes & fort-
sette a falle, at inflasjonsforventningene er godt forank-
ret, samt at lgnnsveksten er moderat, og at renten der-
med trolig kan settes ned allerede i forste halvar. Riks-
banken vil da ventelig bli en av de forste til & kutte ren-
ten.

Torsdag kommer forelgpige innkjepssjefsindek-
ser (PMI) for industri og tjenester for euroso-
nen, Storbritannia og USA i februar. I Europa gar
flere av de store gkonomiene tratt. Det reflekteres i at
PMI har ligget under 50 det siste halvéret, og indikerer
avtagende aktivitetsutvikling. Seerlig er det i industrien
at utviklingen har veert svak, mens tjenesteproduksjo-
nen har gitt noe bedre. Svak utvikling seerlig i indu-
strien vil gi svakere impulser mot norsk gkonomi. I USA
og Storbritannia gar det derimot bedre. Indeksene har
ligget godt over 50 de siste ménedene, men ogsa her er
det tjenesteproduksjonen som trekker opp.
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Fredag 16. februar la Det tekniske beregningsutvalget
for inntektsoppgjerene (TBU) frem sin forelgpige rap-
port for 2024. Etter tre r under og etter pandemien der
lonnsveksten i industrien (frontfaget) ble hoyere
enn rammeanslaget, samtidig som lgnnsveksten i of-
fentlig sektor var lik eller neer rammeanslaget, var det
spenninger i folgefagene. Na er situasjonen motsatt.
Fjorérets lonnsoppgjer viser en lgnnsvekst pa 4,8 pro-
sent i industrien i NHO-omrédet, mens rammen var an-
slatt til 5,2 prosent, og industrilennsveksten er lavere
enn i folgefagene.

Historien viser at rammeanslaget kan bomme i enkel-
tar, men at det likevel har truffet godt over tid, jf. figur
under. Over tid har lennsveksten i industrien samlet for
industriarbeidere og industrifunksjonzrer veert tre ti-
deler under rammeanslaget samtidig som lennsandelen
har veert rimelig stabilt over tid i industrien. Det betyr
at rammen har vert troverdig over tid.
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Lonnsveksten i flere tariffomrader blant folgefagene 13
godt over rammen i fjor, med unntak av Virkebedrifter
i varehandel og Finanstjenester. Arslonnsveksten i of-
fentlig sektor samlet 13 hele ett prosentpoeng over resul-
tatet i industrien. I staten ble lgnnsveksten 6,4, kommu-
neansatte i alt fikk 5,6, helseforetakene i Spekter 5,8 og
ovrige Spekter-bedrifter 5,4 prosent. Akkumulert over
de ti rene 2014-22 tidret, har lannsveksten i andre for-
handlingsomréader vert hgyere enn i NHO-industrien,
Jf. figur under.

Akkumulert arslgnnsvekst
Prosent, 2014-2023

Ramme 34,5
NHO-Industrii alt [ 34,2
Industriarbeidere 33,4

Industrifunksjonaerer 35,0

Virke, varehandel [ 39,7
Finanstenester | 42,9
Statsansatte [N 37,9
Kommuneansatte i alt [N 36,3
Spekter, helseforetakene | 39,9
Spekter, ovrige (I 35,9
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Lonnsomheten i industrien gkte i fjor, ifolge SSBs
forelapige nasjonalregnskapstall. Valutakursen svekket
seg med 9,5 prosent i 2023, noe som lgftet lennsevnen
ved at produsentprisene pé flere konkurranseutsatte va-
rer i norske kroner ble hgyere. Det er stor spredning i
lennsomheten i de ulike naringene. I figuren under er
driftsresultatandelen i naringene i 2023 plottet mot
neringens snitt siste tyve ar. For de over 45-graderslin-
jen var 2023 bedre enn vanlig, mens de under hadde et
dérligere ar.
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Speilbildet av gkt lennsomhet gir i perioder reduserte
lennskostnadsandeler. I industrien falt lennskostnads-
andelen til 71,6 prosent i 2023, mens snittet siste tyve ar
har veert 80. Det er store forskjeller mellom de ulike in-
dustrinzringene béde i nivé og over tid, og over kon-
junkturene. Samlet ligger lonnskostnadsandelen i 2023
lavere enn sitt historiske gjennomsnitt. Ravarebasert og
neeringsmiddelindustrien (gvrige industri) drar andelen
ned, mens verkstedsdelen av industrien fortsatt har en
hgyere lennskostnadsandel enn i industrien samlet.

Lennskostnader i industri
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Omréade samfunnsgkonomi

Ansvar

oystein.dorum@nho.no Sjefakonom 907 88 762
eirik.ese@nho.no Norsk gkonomi 416 77 620
nina.lillelien@nho.no Energi/klima 930 23 098
torill.lodemel@nho.no Arbeidsmarked, lgnn 924 25 850
hallvard.morck@nho.no Norsk gkonomi 970 75 067
victoria.sparrman@nho.no Norsk gkonomi, arb.marked 924 92 461
bard.ola.tionneland@nho.no  Internasjonal gkonomi 930 22 705



