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Forord

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

Rapporten starter med en gjennomgang av det norske boligmarkedet. Vi lager separate boligprisprognoser
for alle Norges fylker, samt de seks stgrste byene. Prognoser for norske utlansrenter, husholdningenes
inntekter, befolkningsvekst, boligbygging, konsumprisvekst og kredittvekst danner grunnlaget for de nasjo-
nale og regionale boligprisprognosene. | dette arbeidet benytter vi en makrogkonomisk modell for norsk
gkonomi, Norwegian Aggregate Model (NAM). Modellen er utviklet av professorene Ragnar Nymoen ved
Universitetet i Oslo og Gunnar Bardsen ved NTNU i Trondheim.

Til slutt inneholder rapporten en kort gjennomgang av den gkonomiske situasjonen internasjonalt. Kapitte-
let danner grunnlaget for prognoser for starrelser som er viktige for norsk gkonomi, som utviklingen i eks-
portmarkedene, internasjonale renter, prisveksten i utlandet og oljeprisen.

Rapporten presenteres 10. april pa boligkonferansen NEF Selvaag boligmarkedet 2024.

Oslo, 8. april 2024

Redaksjonen har bestétt av:

=  Andreas Benedictow
= Emil Cappelen Bjgru
= Bjgrn Gran

=  Mathias Iversen
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Sammendrag

Boliginvesteringene faller videre og bremser norsk gkonomi — boligprisene skyter fart

Norsk gkonomi er i en klar konjunkturnedgang. Haye priser og gkte renter trekker inn kjgpekraft og bidrar
til & senke husholdningenes etterspgrsel etter varer og tjenester. Dette demper aktiviteten og investe-
ringene i naeringslivet, som ventes & falle de neermeste arene. Boliginvesteringene falt markant i fjor, og
den kraftige nedgangen ventes a fortsette gjennom 2024. Det blir i sa fall den kraftigste nedgangen i boli-
ginvesteringer siden 1990-tallet. Oljeinvesteringene trekker i motsatt retning, med kraftig oppgang bade i
2023 og 2024, som respons pa hgye olje- og gasspriser. Det bidrar til & dempe nedturen i norsk gkonomi.
Hgy inflasjon har fart til at sentralbankene har gkt styringsrentene, som ikke har veert hgyere siden far
finanskrisen i 2008. Dette demper ogsa internasjonal etterspgrsel etter norske varer og tjenester. Eksport-
veksten tar seg likevel klart opp i &r som faglge av den svake kronen. Samlet sett venter vi en klar avmatning
i norsk gkonomi. Gjennom 2023 var det knapt vekst i BNP Fastlands-Norge, og vi venter en svak utvikling
den naermeste tiden fremover. Det tilsier arsvekstrater pa i overkant av en halv prosent i 2024, om lag som
i 2023. Dette star i sterk kontrast til de to foregaende arene, da veksten var pa om lag 4 prosent. Progno-
sene innebeerer at veksten tar seg noe opp utover 2024 og i 2025, til i overkant av 2 prosent i 2026 og
2027. Inflasjonen kom noe ned i lgpet av hgsten 2023, og ventes & avta videre fremover til i underkant av
3 prosent mot slutten av prognoseperioden. Kombinert med hgy nominell Ignnsvekst de naermeste arene
sgrger det for at reallgnnsveksten blir positiv igjen fra og med innevaerende ar. Vi legger til grunn at rentene
settes ned fra i hgst, og etter en klar nedgang neste ar gar mer gradvis ned, slik at boliglansrentene kommer
ned i 4,5 prosent mot slutten av prognoseperioden. Reallgnnsvekst og lavere renter vil sammen med noe
bedre internasjonale konjunkturer og etter hvert et klart oppsving i boliginvesteringene, bidra til at den gko-
nomiske veksten tar seg opp. En ny nedgang i oljeinvesteringene demper oppgangen.

Renteoppgang og haye levekostnader har kjglt ned boligmarkedet. Etter en periode med hgy boligprisvekst
under pandemien, flatet boligprisene ut i 2022. | 2023 ble prisvekst i fgrste halvar avigst av prisnedgang i
andre halvar, og hittil i 2024 har prisen gkt klart. Rentenedgang kombinert med hagy nominell Ignnsvekst,
befolkningsvekst og lav boligbygging gir utsikter til klar boligprisvekst videre fremover. For landet samlet
venter vi en arsvekst i boligprisene pa drgye 3 prosent i ar, og deretter rundt 7 prosent arlig ut prognose-
perioden. Oslo skiller seg ut med en seerlig svak tilbudsside, som bidrar til at vi forventer betydelig hgyere
boligprisvekst der.

Konjunkturnedgang og lavere renter

Hoy inflasjon ble mgtt av en kraftig rentegkning i de fleste land. Inflasjonen har imidlertid falt markert, og
den gkonomiske veksten har avtatt. Vi venter derfor at sentralbankene vil begynne & sette ned rentene i
lzpet av aret i de fleste land. | Norge venter vi at det fgrste rentekuttet kommer til hgsten.

Norges Bank gkte styringsrenten siste gang i desember i fjor, til 4,5 prosent. Inflasjonen viser etter hvert
klare tegn til & avta ogsa i Norge. Den svake norske kronen gjar at import av varer, tienester og innsatsfak-
torer blir dyrere, og bidrar saledes til at inflasjonen ikke har falt like mye i Norge. Dog har den heller ikke
veert like hgy her.
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Vi venter at Norges Bank setter ned renten fra hgsten av. Det er flere arsaker til at rentene skal ned:
Inflasjonen ser altsa ut til & ha passert toppen ogsa i Norge. Norske husholdninger har sveert hgy gjeld og
i stor grad flytende renter, som betyr at de er relativt rentefglsomme. Norges Bank var ogsa relativt tidlig
ute med a sette opp rentene, som dermed har fatt bedre tid til & virke, og den gkonomiske veksten er svak.
Arbeidsledigheten holdt seg lenge sveert lav, men den er nd pa vei oppover. Husholdningenes konsum falt
i 2023, og veksten i BNP Fastlands-Norge stoppet opp. Boliginvesteringene faller kraftig, og boligprisene
har falt klart dersom en justerer for Isnnsveksten. Frontfagsmodellens sentraliserte Ignnsforhandlinger bi-
drar ogsa til at faren for at inflasjonen skal smitte over i lanningene og skape en stigende spiral mellom
priser og lgnninger er mindre i Norge enn i andre land.

Vi venter at styringsrenten kuttes fra hgsten og at det kommer en Kklar rentenedgang neste ar, deretter
venter vi at Norges Bank setter renten ytterligere noe ned i 2026 og 2027. Prognosene innebgerer en gjen-
nomsnittlig utldnsrente pa 6 prosent i 2024, som faller til 4,5 prosent mot slutten av prognoseperioden.

Boligmarkedet fra kaldt til varmt

Hgye renter og hgy inflasjon har lagt en demper pa husholdningenes kjgpekraft i boligmarkedet. Utlansfor-
skriftens krav om at lanet ikke far overstige fem ganger inntekt og egenkapitalkravet pa 15 prosent har
lenge veert en begrensende faktor for mange i boligmarkedet, og seerlig i omrader med hgye priser. | tillegg
innebzerer kravet om at husholdningene skal tale en rentegkning pa 3 prosentpoeng at mange ikke far lane
mer enn at de kan tale renter pa opp mot 9 prosent. Dette demper na kjgpekraften betydelig for store
grupper, selv om paslagskravet ble redusert fra 5 til 3 prosentpoeng (og et renteniva pa minst 7 prosent)
ved inngangen til 2023.

Hgye renter og utlansforskriften har til sammen bidratt til at boligprisene flatet ut nominelt siden 2022, etter
et par ar med sveert lave renter og kraftig boligprisvekst under pandemien. Hvis vi justerer for lannsvekst
har realboligprisen falt med nesten 10 prosent, som fglge av hay lgnnsvekst og sma endringer i nominelle
boligpriser.

Det er imidlertid seerlig nyboligmarkedet som har tatt smellen. Haye renter, byggekostnader som skjat i
veeret som falge av blant annet gkte handelshindringer pga. pandemi, krig i Ukraina mm, samtidig som gkt
usikkerhet endrer boligkjgperes preferanser i retning av bruktmarkedet, der en lettere kan kjgpe og selge i
samme marked, er faktorer som har bidratt til denne utviklingen. Nyboligsalget falt kraftig giennom 2022,
og na er rundt 65 prosent lavere enn det hgye salget under pandemien pa landsbasis. Dette er det svakeste
nyboligsalget vi har malt siden 2013. | Oslo var det gode salget under pandemien mer kortvarig, og fallet
har veert stagrre. Vi ma tilbake til finanskrisen i 2008 for & finne like svakt nyboligsalg i hovedstaden.

Den lange perioden med svakt nyboligsalg vil vise seg i form av ferdigstilling av fa nye boliger de neermeste
arene, og det i en periode med til dels hgy befolkningsvekst. Det bidrar til at boligprisveksten blir hgy frem-
over. Lavere renter og hgy nominell Ilannsvekst bidrar ogsa til & gke kjgpekraften i boligmarkedet. Etter en
klar nedgang i fjor hgst har boligprisene gkt klart pa nyaret. Vi venter at prisveksten dempes noe den
naermeste tiden, slik at arsveksten i 2024 ender pa i overkant av 3 prosent. Deretter ventes den a ta seg
klart opp, og i alle &rene 2025 til 2027 venter vi en arlig vekst i boligprisene pa rundt 7 prosent nasjonailt.
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Dette gir en samlet prisvekst over prognoseperioden pa 25 prosent. Selv om vi justerer for en forventet hgy
nominell lznnsvekst p& 18 prosent i den samme perioden, vil dette innebaere en klar realboligprisvekst,
som litt mer enn motsvarer nedgangen i arene far.

| Oslo har prisutviklingen over lang tid veert preget av at boligbyggingen har veert lav i forhold til etterspgr-
selen. Nyboligsalget tok seg kraftig opp hasten 2020 ogsa i Oslo, men i motsetning til i resten av landet ble
oppturen kortvarig. Med unntak av et lite oppsving pa slutten av 2021, har nyboligsalget veert svakt i Oslo
siden sommeren 2021, mens i resten av landet kom salgsnedgangen fgrst sommeren 2022. Dette gir et
starre fall i antall ferdigstilte boliger i hovedstaden. Vi venter derfor at Oslo far den klart sterkeste boligpris-
veksten mot slutten av prognoseperioden, nar rentene kommer noe ned og den svake tilbudssiden igjen
dominerer utviklingen. Om prognosene slar til far vi da en prisvekst p& 8-10 prosent arlig fra 2025 til 2027
i hovedstaden.

Ogsa i prognoseperioden sett under ett (2024-2027) venter vi at Oslo blir byen med sterkest boligprisvekst,
med 33 prosent. Deretter fglger Stavanger med en samlet gkning pa 29 prosent. Hgye oljepriser bidrar til
en relativt god konjunkturutvikling pa Vestlandet. | tillegg er boligprisene og gjeldsbelastningen relativt lav,
og gkte renter vil derfor ikke sla like hardt ut i boligprisene.

Under pandemien var det et klart mgnster at mange tilpasset seg en ny, mer fleksibel hverdag med gkt
bruk av hjemmekontor, som har materialisert seg i relativt hgy prisvekst i en del «lavprisomrader» med
bade kort og lang pendleravstand, seerlig i tilknytning til Oslo. Det ser ogsa ut til at presset i boligmarkedet
flyttet seg lengre ut fra Oslo, slik at omrader som Sarpsborg og Fredrikstad i @stfold og som Larvik og
Porsgrunn i Vestfold og Telemark en periode hadde vel sa hgy vekst som Akershus-omradet. Framover
venter vi imidlertid at det farst og fremst er i de bynaere kommunene som Baerum, Asker, Lillestrom, Lg-
renskog og Nordre Follo at befolkningsgkningen vil veere sterkest.

Pa fylkesniva venter vi at boligprisveksten vil veere sterkest i Oslo, Rogaland og Akershus. Vi venter at
boligprisveksten blir svakest i Innlandet, Mgre og Romsdal og Telemark. Den relativt svake utviklingen
skyldes en svak etterspgrselsside, samt en korreksjon i Telemark etter sterk prisvekst pa grunn av stor
tilflytting under pandemien.
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TABELL 1.1
Makrogkonomiske regnskapstall og prognoser. Vekst i prosent der ikke annet framgar

Prognoser

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
BNP Fastlands-Norge 0,9 2,2 1,9 2,3 -2,8 4,5 3,7 0,7 0,6 1,5 2,3 2,2
Eksportmarkedsvekst 3,8 5,6 4,2 3,4 -7,5 10,0 8,3 0,8 1,6 2,5 3,5 3,8
Eksport av tradisjonelle varer -11,2 09 2,0 5,1 -0,8 6,7 -2,5 6,1 3,2 3,4 3,7 3,7
Offentlig konsum 2,3 1,9 0,6 1,1 -05 36 1,1 3,6 2,1 1,8 2,0 2,3
Konsum i husholdninger mv. 1,1 2,2 1,4 1,0 -6,2 5,1 6,2 -0,7 0,6 1,9 2,7 2,4
Petroleumsinvesteringer -16,0 -5,4 0,7 143 -33 -09 -71 105 100 -20 -40 -2,0
Boliginvesteringer 6,6 73 65 -11 -16 35 -14 -156 -148 6,2 129 9,6
Naeringsinvesteringer 12,6 9,2 3,1 10,3 -5,3 3,2 17,1 4,9 -56 -3,8 -0,8 1,5
Offentlige investeringer 6,4 2,6 8,1 7,5 -1,1 2,5 1,3 2,8 2,5 3,9 4,2 1,7
Arbeidsledighet (AKU), niva? 4,7 4,2 3,8 3,7 4,6 4,4 3,2 3,6 4,1 4,2 4,1 4,1
Sysselsatte personer 0,3 1,1 1,6 1,6 -1,5 1,1 3,9 1,3 0,3 0,2 0,7 1,0
Arslgnn 1,7 2,3 2,8 3,5 3,1 3,5 4,3 5,2 5,4 4,2 3,8 3,5
Inflasjon (KPI) 3,6 1,8 2,7 2,2 1,3 3,5 5,8 5,5 4,1 3,2 2,8 2,6
Underliggende inflasjon (KPI-JAE) 3,0 1,4 1,6 2,2 3,0 1,7 3,9 6,2 4,3 3,3 2,8 2,6
Oljepris i dollar? 43,7 54,2 710 643 418 70,7 1009 825 830 780 740 720
Kronekurs (importvektet 44 land) 1,8 -0,8 0,1 2,9 6,7 -5,3 1,2 8,5 -0,8 0,0 0,0 0,0
Foliorente, niva 0,6 0,5 0,6 1,1 0,4 0,1 1,3 3,5 4,4 3,8 3,2 2,8
Pengemarkedsrente, niva 1,1 0,9 1,1 1,6 0,7 0,5 2,1 4,2 4,7 4,0 3,4 3,1
Utlansrente, rammelan, niva 2,6 2,6 2,7 3,0 2,6 2,1 2,9 5,0 6,0 5,4 4,8 4,5
Pengemarkedsrente i euroomradet -0,3 -03 -03 -04 -0,4 -0,5 0,3 3,4 3,4 2,5 2,0 2,0
Boligpris3 7,0 5,0 1,4 2,5 43 105 52 -05 31 6,9 7,2 6,3
Oslo 17,6 6,2 0,0 3,6 6,2 10,0 4,6 0,4 3,9 8,2 9,8 7.8
Kristiansand 1,5 2,1 0,6 2,2 4,4 9,6 7,6 4,2 4,7 6,2 6,3 6,2
Stavanger 59 1,0 -0,7 0,0 1,7 7,9 6,1 3,8 6,2 7.1 6,7 6,2
Bergen 0,5 25 -03 1,8 4,3 8,6 4,9 0,0 3,8 7,2 6,8 6,1
Trondheim 5,6 40 -03 0,7 3,0 9,7 61 -1,1 20 6,9 8,4 7.1
Tromsg 4,3 3,4 1,4 3,3 3,7 7,3 35 -21 20 5,9 7,9 7,3

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

2) Gjennomsnittlig spotpris Brent.

3) Flere regionale boligprisprognoser i neste kapittel. Alle historiske boligpriser som omtales i denne rapporten refererer til bo-
ligprisstatistikken til Statistisk sentralbyra.

KILDER: STATISTISK SENTRALBYRA OG SAMFUNNS@KONOMISK ANALYSE AS
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1 Boligmarkedet nasjonalt

Etter kraftig gkning i boligprisene under pandemien,
har vi n& veert gijennom nesten to ar med svak bo-
ligprisvekst. @kte renter, hgy inflasjon og gkono-
misk usikkerhet er viktige arsaker. 2023 startet med
en periode med oppgang i boligprisene, som trolig
kan ses i sammenheng med lettelser i utlansforskrif-
ten ved arsskiftet og sveert lavt utbud av nye boliger.
I andre halvar snudde det til prisnedgang, og samlet
for aret var boligprisene 0,5 prosent lavere enn i
2022. Samtidig som rentenivaet trolig har nadd top-
pen, er det tegn til ny optimisme i boligmarkedet. De
farste tre manedene av 2024 har gitt oss klar bolig-
prisvekst de fleste steder. Utsikter til rentenedgang
kombinert med hgy nominell lgnnsvekst, befolk-
ningsvekst og lav boligbygging gir utsikter til klar bo-
ligprisvekst i &rene som kommer.

Svak utvikling i boligprisene i andre halvar 2022
snudde til en markert oppgang i begynnelsen av
2023. Det kan trolig knyttes til lettelsen i utlansfor-
skriftens stresstest for a fa boliglan, som fra nyttar
ble endret fra at man ma tale en rentegkning pa 5
prosentpoeng til kun 3 prosentpoeng (og et rente-
niva pa minst 7 prosent), og til at det saerskilte egen-
kapitalkravet for sekundeerboligkjgpere i Oslo ble
fiernet.

@kningen i styringsrenta tiltok pa forsommeren i fjor,
og var trolig en viktig arsak til at vi fikk ny nedgang i
boligprisene gjennom hgsten. For 2023 sett under
ett endte boligprisene med en nedgang pa 0,5 pro-
sent sammenlignet med aret for.

I 2024 venter vi at boligprisveksten vil tilta. Vi har
allerede sett en klar oppgang i arets tre fgrste ma-
neder, og vi venter en positiv utvikling videre frem-
over. Forventninger om at rentene skal ned frem-
over bidrar til dette. Boligprisnedgangen pa slutten
av fjoraret bidrar imidlertid til & trekke ned arsveks-
ten i 2024, som vi venter vil bli pA om lag tre pro-
sent..

Hay nominell Ilgnnsvekst bidrar ogsa til & gke kjgpe-
kraften i boligmarkedet. Sveert lav boligbygging og

hgy befolkningsvekst gjar at det bygger seg opp et
boligunderskudd. Dette bidrar til klar boligprisvekst
utover prognoseperioden. Vi anslar en boligpris-
vekst p& 6,9 prosent i 2025, 7,2 prosent i 2026 og
6,3 prosent i 2027. Gjennom prognoseperioden,
2024-2027, venter vi at boligprisene gker med til
sammen nesten 26 prosent.

FIGUR 1.1

Boligprisvekst i hele landet. Historiske tall og prognose.

2012-2027*

12

10

8

6

4

2

0

-2
N N < 1N O™ 00 OO O NN < 10D O S
L s T e T s T e D e = I = o B o I N B o I N I o B )
O O O O O O O O O O O o o o o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN

1) Prognose etter 2023.
KILDE: STATISTISK SENTRALBYRA OG SAMFUNNS@KONOMISK
ANALYSE AS

Justert for lannsvekst falt realboligprisen klart i 2022
og 2023. Det kan tilskrives lav nominell boligpris-
vekst og hay lannsvekst. Slar vare prognoser til, vil
vi fa en klar realboligprisvekst gjennom prognose-
perioden, selv med en relativt hgy lgnnsvekst de
farste arene. Da vil boligprisene i 2027 reelt sett
veere om lag tilbake p& nivaet fra 2022.

Vi venter store regionale forskjeller. Seerlig Oslo
skiller seg ut, med lav bolighygging og hgy etter-
sporsel. Det tilsier relativt hgy boligprisvekst i ho-
vedstaden fremover. Gjennom prognoseperioden
tilsier vare prognoser en samlet boligprisvekst i Oslo
pa 33 prosent.
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Boligprisene har gkt over lang tid

Det norske boligmarkedet har veert gjennom en
lang periode med hgy prisvekst. Prisveksten var et
resultat av lave boligldnsrenter og sterk inntekts-
vekst, samt hgy innvandring og en boligbygging
som ikke klarte & holde tritt.

Oppgangen som strekker seg helt fra 1993, er rik-
tignok avbrutt av noen begrensede perioder med
nedgang, som under finanskrisen i 2008 og mindre
nedgang som i 2013 da det ble innfart nye kapital-
krav til bankene i tillegg til at egenkapitalkravet til
boligkjgpere gkte fra 10 til 15 prosent. Det siste er
ett av flere eksempler pa at boligmarkedet er fgl-
somt for regulering, i hvert fall pa kort sikt.

Tidlig i 2017 kom en klar prisnedgang i store deler
av landet. Prisnedgangen varte ut aret, og var seer-
lig markert i Oslo. Nedgangen ma sees i sammen-
heng med skjerpelser i boliglansutskriften og en
korreksjon etter sveert hgy prisvekst aret far.

| farste halvar av 2018 gkte imidlertid boligprisene
igjen, seerlig utover varen, for sa a flate ut p& hgs-
ten, i trdd med et normalt sesongmgnster. Bade i
2018 og 2019 var arsveksten i boligprisene nasjo-
nalt pa rundt 2 prosent.

Koronapandemien medfgrte nedstengning av
Norge i mars 2020, og befolkningens og myndighe-
tenes reaksjon pavirket boligmarkedet umiddelbart.
I nyboligmarkedet falt salget med hele 44 prosent i
maneden etter 12. mars?, men ogsa bruktboligmar-
kedet opplevde en klar nedgang? i antall omset-
ninger de farste ukene.

Nedgangen var generelt stgrre og mer langvarig i
nyboligmarkedet, men med store regionale forskjel-
ler.

Allerede i slutten av april 2020 begynte imidlertid
nyboligsalget & ta seg opp igjen, og oppgangen
fortsatte igjennom hgsten. Salget toppet seg i de-
sember 2020, og holdt seg pa et hgyt niva fram til
april 2022. Siden har salget falt til et sveert lavt niva.
Nyboligsalget pa slutten av 2023 (desember) var
det laveste salgstallet vi har registrert siden 2014
(da statistikken startet).

Bruktboligmarkedet ble i mindre grad rammet av
pandemiutbruddet. P& slutten av 2020 s& vi en
sterk vekst i boligprisene og samlet for 2020 endte
boligprisveksten pa 4,3 prosent. Den sterke veks-
ten i slutten av 2020 og farste halvar 2021 ga en
arsvekst i boligprisene pa hele 10,5 prosent i 2021.

| starten av 2022 fikk vi igjen en periode med ster-
kere boligprisvekst, men gjennom hgsten falt pri-
sene, slik at arsveksten i 2022 ble 5,2 prosent.

Fra januar i 2023 ble det gjort flere lettelser i utldns-
forskriften. Stresstesten ble redusert med 2 pro-
sentpoeng, slik at man kun ma tale en 3 prosentpo-
engs rentegkning for & kunne fa lan. Egenkapital-
kravet for l1an til kjgp av sekundaerbolig i Oslo ble
ogsa redusert til 15 prosent, fra 40 prosent. Lettel-
sene bidro til at boligprisene gkte i begynnelsen av
2023. | andre halvar av 2023 fikk vi imidlertid en
nedgang i boligprisene (sesongjustert), og arsveks-
ten i 2023 endte pa -0,5 prosent.

1 Né&r vi sammenligner maneden fgr 12. mars med maneden etter 12.
mars, ifglge tall fra ECON nye boliger
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1.1  Hgy befolkningsvekst

Befolkningsveksten gkte kraftig i 2022, med nesten
64 000 personer. Dette er farst og fremst drevet av
hgy innvandring fra Ukraina, mens fgdselsover-
skuddet var det laveste som er malt siden 1985.
Ogsa i 2023 ga innvandring fra Ukraina hgy befolk-
ningsvekst, og samlet for aret endte det med en gk-
ning pa om lag 61 000 personer.

Siden toppen i 2011-2012 har befolkningsveksten
veert falt klart. Den registrerte befolkningsveksten
akte noe i 2019 og endte pa om lag 39 400 perso-
ner. Denne gkningen skyldes imidlertid kunstig lave
utvandringstall i 2019, som fglge av midlertidig
stans i utvandringsvektak fra folkeregisteret.® Der-
som vi tar hensyn til dette var befolkningsveksten i
2019 trolig pa om lag 34 400 personer. | 2020 endte
befolkningsveksten p& kun om lag 23 800 personer.
Historisk er dette sveert lavt og skyldes farst og
fremst lav innvandring fra utlandet p& grunn av pan-
demien. |1 2021 naermet samfunnet seg full gjenap-
ning og befolkningsveksten endte p& om lag 33 800
personer etter en kraftig gkning i arbeidsinnvand-
ringen gjennom hgsten. Befolkningsveksten for
2021 samlet |& dermed neer nivaet fra arene fgr pan-
demien.

Befolkningsendringene fra ar til ar bestemmes av
fadselsoverskuddet (antall fgdsler fratrukket antall
dagdsfall) og nettoinnvandringen (antall innvand-
ringer fratrukket antall utvandringer). Siden starten
av 2010-tallet er det seerlig utviklingen i nettoinn-

3 SSB skriver: «Vi gjgr oppmerksom pa at i 2019 gikk antall utvandringer
etter vedtak i folkeregisteret mye ned. Grunnen til dette var at det p& var-
parten var mye arbeid med omorganisering, og at man pa hgsten gikk
gjennom metodene. Om andelen vedtak om utvandringer hadde veert den
samme i 2019 som i de tre foreg&ende arene, ville det ha vaert om lag
5 000 flere utvandringer og tilsvarende feerre bosatte ved arsskiftet. Dette
gjelder ikke-nordiske E@S-borgere, og av disse er det 1 700 polakker og
870 litauere. For norske, nordiske og tredjelandsborgere er endringene i
andelen vedtak jevnt over innenfor det en m& regne som naturlige sving-

vandringen som har veert avgjgrende for ned-
gangen i befolkningsveksten, selv om fgdselsover-
skuddet ogsa har gatt ned.

Innvandringen tok seg imidlertid opp i 2022, farst og
fremst som falge av flyktninger fra Ukraina. Samlet
var nettoinnvandringen i 2022 pa 58 000 personer,
hvorav drgyt 32 000 personer var fra Ukraina. Det
var ogsa en relativt stor gkning i nettoinnvandring
fra Asia, en dobling fra aret fer, til nesten 12 000
personer. Nettoinnvandringen fra andre land i Eu-
ropa var om lag pa linje med 2021.

Innvandringen fra Ukraina holdt seg hay ogsa i
2023 og tiltok i andre halvar. Samlet var nettoinn-
vandringen fra Ukraina om lag som &ret far, med
nesten 31 000 personer. Innvandringen fra Asia hol-
der seg fortsatt pa et hayt niva, og innvandringen fra
andre deler av Europa (med unntak av Ukraina) var
ogsa om lag pa linje med 2022.

Over tid har det skjedd en endring i hvilke landgrup-
per innvandrerne kommer fra (jf. Figur 2). Nettoinn-
vandringen fra land i @st-Europa har falt kraftig. Fra
om lag 20 000 &rlig i perioden 2010-2014 falt den til
bare snaut 6 000 i 2021. Denne nedgangen skyldes
farst og fremst at innvandringen har falt. Dette ma
sees i lys av at arbeidsmarkedene i mange av opp-
rinnelseslandene har tatt seg betydelig opp, samti-
dig som det norske arbeidsmarkedet en periode har
veert noe svekket. Nettoinnvandringen fra @st-Eu-
ropa (utenom Ukraina) tok seg imidlertid noe opp

ninger. De manglende utvandringene ser ut til & fordele seg jevnt over hele
landet.

Denne type justeringer er ogsa tilfelle i andre kvartaler. For eksempel skri-
ver SSB om dette i publiseringen av befolkningsstatistikken for andre kvar-
tal 2021: «Ettersom mange ikke melder fra om nér de flytter fra Norge, kan
Skatteetaten registrere personer som utvandret etter en viss tid uten akti-
vitet og adresse i Folkeregisteret. Nar disse utvandringene blir registrert,
blir de kalt vedtaksutvandringer. | 2. kvartal 2021 stod denne typen utvand-
ringer for nesten hele gkningen i utvandringer, mens det var lite endring i
utvandringer ellers»
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FIGUR 1.2

Befolkningsvekst fra fadselsoverskudd og nettoinnvandring etter landbakgrunn. Antall personer. 2000-2027?
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igjen mot slutten av 2021 og har holdt seg pa et noe
hayere niva siden.

@kt innvandring fra land i Asia har i samme periode
virket i motsatt retning. | 2016 ble for eksempel 11
200 syriske statsborgere registrert som innvandret i
Norge. Mange av disse kom hgsten 2014 (asylsg-
kere blir ikke registrert som innvandret for de even-
tuelt far oppholdstillatelse). Flyktninger fra omrader
bergrt av Syria-konflikten bidro til befolkningsvekst
0gsa i 2017 og 2018. Nettoinnvandringen fra Asia
holdt seg relativt lav fra begynnelsen av 2020 til og
med farste halvar 2021, men tok seg opp igjen til
nivaet far pandemien i 2022.

Fadselsoverskuddet — antall levendefadte fratruk-
ket antall dgdsfall — er den andre komponenten bak
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befolkningsutviklingen. Fadselsoverskuddet |4 sta-
bilt pa om lag 18 000 til 20 000 per ar i mange ar,
men falt klart fra 2017, og i 2020 var det nede i rundt
12 000. Nedgangen skyldtes en betydelig reduksjon
i antall barnefgdsler, mens antall dgde personer var
noksa stabilt fram til 2021.

Fodselsoverskuddet gkte noe i 2021 som fglge av
gkt i antall fadsler, men falt klart igjen i 2022 til kun
5 700 personer. Nedgangen skyldes b&de en reduk-
sjon i antall fgdte og en gkning i antall dgde.

| 2023 gkte fadselsoverskuddet noe, til 8 100 per-
soner, men er fortsatt betydelig lavere enn historisk.
Dette er farst og fremst som fglge av flere dgdsfall.



Befolkningsprognoser

Framtidig befolkningsutvikling falger av fadselsra-
ter, levealder og innvandring. SSB publiserer annet-
hvert ar befolkningsframskrivinger. De nyeste be-
folkningsframskrivingene ble lagt fram i juli 2022. |
befolkningsframskrivingens mellomalternativ
(MMM) er anslaget en befolkningsgkning pa om lag
24.000 personer i bade 2024 og 2025, og rundt
25 000 i 2026 og 2027.

Siden den gang har det kommet betydelig flere uk-
rainere enn det SSB forutsa. Vi har tatt utgangs-
punkt i beregningene nar vi har laget anslag for var
prognoseperiode, men vi har gjort justeringer for ny
informasjon siden de forrige framskrivningene ble
laget. Dette gjelder spesielt utviklingen i nettoinn-
vandring. | tillegg har vi gjort vare egne vurderinger
av befolkningsutviklingen regionalt i Norge.

De siste arene har fruktbarheten falt betydelig, og
nedgangen har veert seerlig stor blant innvandrer-
kvinner. Nedgangen i fruktbarhetstallene er ogsa en
funksjon av at kvinner venter lenger med & fa barn.
| SSBs hovedanslag forventes fruktbarheten &
holde seg lav de neste arene (i var prognoseperi-
ode) far den vil ta seg gradvis opp lenger frem i tid.
| vare anslag har vi tatt utgangspunkt i dette, men
justert fgdselstallene i prognosene noe ned. Samti-
dig kan vi vente at antall dgde personer vil holde seg
relativt hgyt som falge av «eldrebglgen» og de store
etterkrigskullene som né begynner & komme i en al-
der med hgyere dgdelighet.

Samlet er vare anslag for fadselsoverskuddet pa 9-
11 000 personer arlig i prognoseperioden.

Innvandringen til Norge er en funksjon av arbeids-
innvandring og globale flyktningestrammer. En av

4 Se blant annet Grangard og Nordbg (2012).

de viktigste forklaringene pa den hgye arbeidsinn-
vandringen i tidret fra om lag 2007 er den gkono-
miske utviklingen i Norge sammenlignet med ut-
vandringslandene.*

Det er ikke opplagt at Norge vil ha en gkonomisk
utvikling som er bedre enn andre lands framover.
Flere av opprinnelseslandene, som Polen, har ogsa
de senere arene hentet inn en betydelig del av for-
skjellene i levestandard sammenliknet med Norge.
Fremover venter vi en relativt svak utvikling i norsk
pkonomi og i byggeneeringen spesielt, som vil bidra
til & holde arbeidsinnvandringen pé et relativt lavt
niva.

| prognoser om antall flyktninger som kommer til
Norge, er det alltid stor usikkerhet. Arsaker kan
veere bade krig, klimaforandringer og andre huma-
niteere katastrofer, samt nasjonal og internasjonal
asylpolitikk. Konflikten i Ukraina er det seneste ek-
sempelet pa dette. Vi har lagt til grunn at tilfanget av
flyktninger fra andre deler av verden vil holde seg
pa om lag samme niva som tidligere, men at vi far
et stort antall flyktninger fra Ukraina ogsa i innevaee-
rende &r, med utgangspunkt i prognoser fra UDI. |
hvilken grad flyktningene fra Ukraina blir veerende i
Norge, og om det kommer flere eller faerre enn an-
slatt, avhenger blant annet av krigens videre forlgp.
Dette utgjar en ekstra usikkerhet i anslagene.

En stor andel av innvandringen til Norge er familie-
innvandring, inkludert familiegjenforening. Vi venter
at dette vil fortsette & utgjgre en betydelig andel av
innvandringen til Norge fra land utenfor EU/E@S.

| prognosen har vi lagt til grunn hgy nettoinnvand-
ring i 2024, med i overkant av 48 000 personer.
Dette skyldes seerlig at det kommer mange flykt-
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ninger fra Ukraina. Vi legger til grunn at det kommer
om lag 25 000 flyktninger fra Ukraina i 2023, fgr det
blir gradvis feerre flyktninger fram mot 2027. Hvor
mange flyktninger som kommer fra Ukraina, og i
hvilken grad de blir veerende i Norge, avhenger
blant annet av krigens videre forlgp, og utgjer en
stor usikkerhet i anslagene.

Samlet sett innebaerer vare anslag for fadselsover-
skudd og nettoinnvandring en befolkningsvekst i
Norge pa snaut 58 000 personer i 2024, far befolk-
ningsveksten kommer ned til omtrent 47 000 perso-
ner i 2025. | 2026 og 2027 anslar vi henholdsvis
drgyt 42 000 og 37 500 personer.

1.2 Lavere boligbygging

Det har veert relativt hgy boligbygging i Norge sam-
let de siste arene. | 2020 ble om lag 29 000 boliger
fullfart, og i 2021, 2022 og 2023 ble det fullfgrt rundt
28 000 boliger. Det er riktignok lavere enn perioden
2017-2019, men pa et relativt hayt niva historisk.
Lavt nyboligsalg siden sommeren 2022 gjgr at bo-
ligbyggingen kommer til & falle kraftig framover.

Boligbyggingen bestar av bade leiligheter (bolig-
bygg i blokk), smahus og eneboliger (herunder ene-
boliger, rekkehus, tomannsboliger osv.) og andre
boligtyper som studentboliger og bofelleskap.

Antall innflyttingsklare enheter varierer betydelig fra
ar til &r, se Figur 1.3. Boligbyggingen avhenger av
konjunkturene, og dette gjelder spesielt for bygging
av leiligheter. Siden &r 2000 har det blitt ferdigstilt i
gjennomsnitt 11 000 leiligheter per ar, men antallet
har variert fra kun 3 600 nye leiligheter i 2000 til hele
16 000 nye leiligheter i topparet 2018. Dette ble
tangert i 2023, med om lag 16 000 innflyttingsklare
leiligheter ogsa dette aret.
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FIGUR 1.3
Antall ferdigstilte boliger etter type
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Note: Leiligheter bestar av kategoriene 141-143 (Stort frittlig-
gende boligbygg 2 etasjer eller over) og 144-146 (Stort sam-
menhengende boligbygg 2 etasjer eller over). Smahus og ene-
boliger bestar av kategoriene 111-136 (Eneboliger, tomanns-
boliger, rekkehus, osv.). Andre boligbygg bestar av studentbo-
liger, bofellesskap og bo- og servicesenter.

KILDE: STATISTISK SENTRALBYRA OG SAMFUNNS@KONOMISK
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Smahus og eneboliger utgjar en stor andel av bolig-
byggingen, men her har variasjonen veert noe
mindre. Siden 2000 har det blitt bygget i gjennom-
snitt snaut 13 500 smahus og eneboliger i aret. De
siste arene har det imidlertid vaert en klar nedgang i
bygging av smahus og eneboliger.

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



Nyboligsalg ECON Nye boliger®

Utviklingen i nyboligsalget er en tidligindikator for
boligbyggingen framover. Gjennom statistikken
ECON Nye boliger registrerte vi at nyboligsalget
holdt seg pé et relativt stabilt niva i arene 2018 til
2020.

Utbruddet av korona i mars 2020 rammet nybolig-
markedet kraftig, og i april 2020 malte vi det laveste
salget siden 2014. Allerede i slutten av april begynte
imidlertid nyboligsalget & ta seg opp igjen, og opp-
gangen fortsatte igjennom hgsten. Salget toppet
seg i desember 2020, og holdt seg pa et hayt niva
fram til april 2022. Vi fikk deretter en klar nedgang i
nyboligsalget gjennom sommeren og hgsten i 2022.
Nyboligsalget har holdt seg pa et svakt niva siden
og salget fra midten av desember 2023 til midten av
februar i 2024 er det nest laveste vi har registrert i
en februar-telling siden vi begynte & samle inn sta-
tistikk i hele landet i 2014.

FIGUR 1.4
Nyboligsalg (leiligheter) per tomanedersperiode
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Note: Statistikken viser antall solgte nye leiligheter for en tomanedersperiode (midten av desember til februar, februar til april, april

Ogsa i Oslo gkte nyboligsalget jevnt og trutt fra be-
gynnelsen av mai 2020 og i desember (samme ar)
registrerte vi en omsetningstopp. | Oslo fikk vi imid-
lertid en klar nedgang i salget allerede etter februar
2021. Med unntak av en periode med godt salg i fjor
var, har nyboligsalget holdt seg lavt i hovedstaden
de siste to arene.

Antall usolgte nye boliger er en indikator pa press i
nyboligmarkedet. Utviklingen fglger av antall boliger
som legges ut for salg (tilbudet av nye boliger) og
antall boliger som blir solgt (etterspgrselen fra hus-
holdningene). Figur 1.5 viser at antall usolgte boli-
ger har gatt noe ned i alle landsdeler (med unntak
av Midt- og Nord-Norge) siden inngangen til 2023.
Dette skjer til tross for lavt salg og kommer bade av
at utbyggerne har lansert relativt f& nye prosjekter,
samt at noen prosjekter har blitt trukket fra markedet
eller er kansellert. P& Vestlandet har nedgangen i
usolgte boliger pagatt i lang tid, og beholdningen er
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KILDE: ECON NYE BOLIGER

5 ECON Nye boliger inneholder pris- og salgsinformasjon om nye bolig-
prosjekter i hele Norge. Statistikken omfatter alle boligprosjekter som be-
star av minimum 15 boliger. Rapporten kommer ut med 6 nummer arlig.

Vi anslar at vi dekker om lag 60 prosent av nyboligmarkedet, men at vi
dekker stort sett alt av leilighetsprosjekter.
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na pa sitt laveste siden vi begynte & samle inn sta-
tistikk pa Vestlandet i 2012.

Til tross for nedgang, er beholdningen av usolgte
boliger fortsatt pa et hgyt niva i Akershus og resten
av @stlandet (utenom Oslo). Det tyder pa at det er
mye & velge mellom for husholdningene og at det er
relativt stor konkurranse mellom prosjektene. Flere
prosjekter har ogsa utsatt forventet byggestart.

| Oslo er det relativt fa ledige boliger i nyboligmar-
kedet. Dette skyldes blant annet at det har blitt lagt
ut fa nye boligprosjekter pa markedet, spesielt det
siste aret. Med f& nye boligprosjekter vil det gi lav
bolighygging i hovedstaden ogsé i arene framover.

FIGUR 1.6
Antall nye boliger lagt ut for salg i Norge og Oslo
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FIGUR 1.5
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KILDE: ECON NYE BOLIGER
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Byggekostnadene pa vei ned

Byggekostnadene gkte kraftig i 2021. Selv om veks-
ten har avtatt, var byggekostnadene i februar 2024,
malt ved SSBs byggekostnadsindeks®, fortsatt 23
prosent hgyere enn i januar 2021. | de foregaende
arene har gkningen i byggekostnadene ligget pa
mellom 2-4 prosent arlig. Den senere tiden har flere
av materialindeksene falt klart. Det gjelder seerlig for
trelast og stal, men nivaet er fortsatt hayt.

FIGUR 1.7
Byggekostnadsindeksen. Materialindekser. 2015=100
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Hgye byggematerialkostnader pavirker normalt
distriktene sterkere enn byene ettersom marginene
(grovt sett forskjellen mellom pris og byggekostna-
der) er mindre i distriktene. | mer sentrale strgk ut-
gjer materialkostnadene en mindre andel av de to-
tale kostnadene. Hoye tomteverdier utgjgr der en
stgrre andel av samlede utviklingskostnadene, og
gkte byggekostnader vil derfor pa sikt kunne fare til

6 Byggekostnadsindeksen méler den manedlige prisutviklingen i innsats-
faktorene til bygging av boliger, se SSB.

reduserte tomtepriser og at kostnadsveksten ikke i
like stor grad veltes over pa salgsprisene. Haye
byggekostnader kan gjgre at prosjekter (ogsa med
mange solgte boliger) ikke lenger er lgnnsomme.
Dersom byggingen ikke allerede er igangsatt, kan
dette ogsa medfgre at prosjekter blir trukket.

Vi ser na klare tegn til at veksten i byggekostnadene
har avtatt, men byggekostnadene er fortsatt pa et
hayt niva. Hgye byggekostnader vil dermed veere
en utfordringer for byggenaeringen sa lenge bolig-
prisveksten fortsatt er svak. Vi venter imidlertid at
boligprisveksten vil ta seg klart opp framover.

Bolighyggingen framover

Godt salg i perioden fram til sommeren 2022 ga
mange innflyttingsklare boliger i fjor. Den klare ned-
gangen i nyboligsalget pa forsommeren i 2022 vil
imidlertid bidra til & redusere boligbyggingen fram-
over. | takt med at rentene blir satt noe ned igjen og
bruktboligprisene gker, venter vi imidlertid gkning i
nyboligsalget igjen i lgpet av hgsten 2024.

Vi anslar derfor at ferdigstillelse av boliger vil falle
klart de neste par arene. Svakt salg over lang tid og
hgy befolkningsvekst gjar at vi venter en klar gkning
i nyboligsalget igjen etter hvert som rentene settes
ned og nominelle inntekter gker klart. Dette vil gi gkt
boligbygging mot slutten av prognoseperioden.

| 2024 venter vi ferdigstillelse av snaut 24 000 boli-
ger. For &rene 2025 og 2026 venter vi at det ferdig-
stilles henholdsvis om lag 20 000 og 22 000, mens
det tar seg opp til 27 000 boliger i 2027.
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1.3 Hgyere boligldnsrenter

Boligprisutviklingen henger tett sammen med rente-
nivéet og bankenes utldnspraksis. Undersgkelser
av sammenhengen mellom renteniva og boligpriser
i bAde NAM og Housing Lab indikerer at en rente-
nedgang pa ett prosentpoeng isolert sett gir en lang-
siktig gkning i boligprisen pa om lag 12-15 prosent.

Lave renter over lang tid har gitt en kraftig gkning i
gjeldsgraden blant husholdningene og er en viktig
forklaring bak den hgye boligprisveksten vi har opp-
levd over tid.

Rentenedgangen fra slutten av 2002 til begynnel-
sen av 2004, da Norges Bank satte ned styringsren-
ten fra 7 prosent til 1,75 prosent, bidro til kraftig bo-
ligprisvekst i &rene etter. Fra 2004 til 2007 gkte bo-

ligprisene med et arlig gjennomsnitt pa hele 11 pro-
sent.

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

Etter pandemiutbruddet i mars 2020 satt Norges
Bank ned styringsrenten, fgrst med 1,25 prosentpo-
eng i mars 2020 og s& med ytterligere 0,25 prosent-
poeng i mai 2020, til O prosent.
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FIGUR 1.8
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Styringsrenten ble holdt pa 0 prosent frem til sep-
tember i 2021 hvor den ble gkt med 0,25 prosent-
poeng. Etter dette ble styringsrenten gkt med 0,25
prosentpoeng i desember og mars, og med 0,5 pro-
sentpoeng i juni, august og september. Deretter ble
den gkt med 0,25 prosentpoeng i november og de-
sember 2022 og i mars og mai 2023. Juni i ar ble
den igjen gkt med 0,5 prosentpoeng, og med ytter-
ligere 0,25 prosentpoeng i august, september og
desember. Na er styringsrenten pa 4,5 prosent.

FIGUR 1.9
Utlansrente, rammelan. 2008-2023 og proghose 2024-
2027, niva
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Vi legger til grunn at styringsrenten settes ned med
0,25 prosentpoeng hgsten 2024, og at den settes
gradvis ned videre, spesielt i 2025, til 2,75 prosent i
2027.

Rentene til husholdningene endres med et etter-
slep. Som arsgjennomsnitt venter vi at utlansrenten
(rammelan med pant i bolig) gker fra 2,9 prosent i
2022 til 6,0 prosent i 2024. Kravet om at hushold-
ningene skal tale en rentegkning pa 3 prosentpoeng
impliserer dermed at lantakere ma tale renter pa 9,0
prosent. Det demper kjgpekraften betydelig for
store grupper. | trad med de forventede rentekut-

tene fra Norges Bank, venter vi at utlansrentene
kommer noe ned igjen mot slutten av 2024, og Vvi-
dere til 4,5 prosent i 2027.
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2 Boligmarkedet regionalt’

| perioden 2019-2023 gkte boligprisene med 24 pro-
sent i landet sett under ett, men det var store regio-
nale forskjeller (se Figur 2.1). Pa fylkesniva hadde
Vestfold den sterkeste veksten, med 32 prosent,
mens Agder og Nordland fulgte naermest med 30
prosent. Fylket med lavest vekst var Troms, med 18
prosent. Nest lavest var prisveksten i Finnmark,
med 19 prosent.

Det var et klart mgnster under pandemien at mange
tilpasset seg en ny, mer fleksibel hverdag med gkt
bruk av hjemmekontor. Dette materialiserte seg i re-
lativt hgy prisvekst i en del «lavprisomrader» med
bade kort og lang pendleravstand, saerlig i tilknyt-
ning til Oslo.

Regionale forskjeller i boligprisveksten er naert knyt-
tet til utviklingen i arbeidsmarkedet og bosettings-
mgnstre. En region med hgy befolkningsvekst
trenger starre boligbygging enn en region med svak
vekst for & motvirke hgy boligprisvekst. Regioner
med hgy befolkningsvekst har imidlertid hatt proble-
mer med & holde bolighyggingen pa et tilsvarende
hayt niva. Over tid ser vi en klar sammenheng mel-
lom boligprisvekst og forholdet mellom befolknings-
vekst og boligbygging.

Det har veert store forskjeller mellom regionene. |
perioden 2019-2023 skiller Oslo og Stavanger seg
ut med starst gap mellom befolkningsvekst og bo-
ligbygging: Her var det 2,3 nye personer per nye bo-
lig i perioden, se Figur 2.2. Samtidig er Oslo den re-
gionen med flest aleneboende.

Blant regioner med hgy befolkningsvekst og lav bo-
ligbygging, finner vi typisk regioner med sterk bolig-
prisutvikling, slik som Oslo og Akershus. De siste

7 Boligprisene for fylkene og byene er fra Macrobond/Eiendom Norge.
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arene gjelder dette ogsa i Rogaland med Stavanger
i spissen.

Det er imidlertid ogsa regioner som avviker fra dette
mgnsteret. Nordland har for eksempel hatt en sterk
boligprisvekst, samtidig som boligbyggingen har
veert sveert hgy i forhold til befolkningsveksten.

Ulike responser pa forholdet mellom befolknings-
vekst og boligbygging tydeliggjar at det ogsa eksis-
terer andre viktige sammenhenger. Blant annet kan
forskjeller pa innvandrerbefolkningen mellom regio-
ner pavirke bolig(kjgps)behovet per innbygger. Inn-
vandrerhusholdningene er i gjennomsnitt stgrre enn
gvrige husholdninger. Over tid blir imidlertid inn-
vandrerbefolkningen i snitt likere befolkningen for
gvrig, bade i bo- og levevaner, med gkt botid i
Norge.

Videre kan det veere sentralisering innad i fylket,
som innebeerer at det er stort press (og behov for
boligbygging) i bysentraene i fylkene, mens det er
mindre press i distriktskommunene. Dette gjgr at et-
terspgrselen etter nye boliger i en region kan veere
betydelig starre enn det samlet befolkningsvekst i
regionen tilsier. For eksempel venter vi lav befolk-
ningsvekst i Innlandet samlet, men positiv utvikling i
sentrale strgk i fylket som Hamar-, Gjgvik- og Lille-
hammer-regionen.

Den demografiske sammensetning i en region og
endringer i denne, vil ogsa virke inn pa boligetter-
sparselen i en region. For eksempel pavirkes etter-
spgrsel etter boliger i en region av andelen av be-
folkningen som er i etableringsfasen (farstegangs-
kjgpere), familieforgkelse utlgser behov for annen
type bolig (behov for stagrre bolig), barn flytter ut



(snske om mindre bolig) og eldre flytter i omsorgs-
bolig eller sykehjem (frigjar en bolig).

Forholdet mellom boligbygging og befolkningsutvik-
ling gir derfor et grovt bilde pd sammenhengen.

FIGUR 2.1

Boligprisvekst 2019-2023, prosent
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FIGUR 2.2
Befolkningsvekst delt pa vekst i boligmassen. Samlet
vekst i perioden 2019-2023

Finnmark -0,7
Nordland 0,2
Troms 0,3
Innlandet 0,7
Tromsg 0,7
Telemark 1,0
Mgre og Romsdal 1,1
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Trondheim 1,5
Totalt I 15
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Note: Verdi under (over) 1 indikerer at befolkningsveksten er
lavere (hgyere) enn boligbyggingen. 1 betyr at befolkningsveks-
ten er lik boligtilfanget (1:1). Verdi under 0 betyr at befolknings-
veksten har vaert negativ i perioden. Dette er ikke en vurdering
av boligbehov, men kun en indikator for sammenligning mel-
lom regioner.

KILDE: Statistisk sentralbyra

Arbeidsledighet

Da samfunnet stengte ned i mars 2020 som fglge
av smittesituasjonen med Covid-19, s& man svaert
hgye permitteringstall i alle fylker. For farste gang
pa sveert lenge var den registrerte ledigheten over
10 prosent i nesten alle fylker (se Figur 2.3). Oslo
opplevde den starste gkningen i arbeidsledighet, en
gkning pa 11 prosentpoeng sammenlignet med
samme maned i 2019.

Etter den farste smittebglgen var over og tiltakene
ble lettet, sank arbeidsledigheten i de fleste fylker,
men nye smittebglger lokalt og regionalt, med etter-
falgende tiltak, medfarte at arbeidsledigheten holdt
seg pa et hgyere niva enn normalen gjennom 2020.
Men allerede i 2021 falt arbeidsledigheten tilbake pa
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samme niva som i 2019 for flere fylker. | noen av
fylkene som ble hardest rammet, blant annet Oslo
og Viken, har det tatt lengre tid fgr arbeidsledighe-
ten kom ned pé normale nivaer igjen.

| 2022 og 2023 nadde arbeidsledigheten sveert lave
nivaer. | begynnelsen av 2024 har det vaert en liten
gkning i alle fylker.

Regionale prognoser

Vi kobler vare nasjonale boligprisprognoser og an-
nen relevant informasjon med en regional boligpris-
modell for & lage prognoser for alle landets fylker,
samt byene Kiristiansand, Stavanger, Bergen,
Trondheim og Tromsg.

Vare regionale befolkningsprognoser tar utgangs-
punkt i SSBs siste befolkningsframskrivinger fra
sommeren 2022, men vi har gjort egne vurderinger
der vi ser at befolkningen har hatt en avvikende ut-
vikling. Anslagene for igangsettelse og ferdigstil-
lelse bygger pa tall fra SSB sammen med salgssta-
FIGUR 2.3

Registrert arbeidsledighet som andel av sysselsatte, 202
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tistikken fra ECON Nye boliger. Salget av nye boli-
ger er en saerlig god indikator for ferdigstillingen av
boliger i arene framover. Statistikken kartlegger
ogsa antatt ferdigstillelse i boligprosjekter som lig-
ger ute for salg.

For hele prognoseperioden samlet tror vi boligpris-
veksten vil veere sterkest i fylkene Oslo, Rogaland,
Akershus og Trgndelag. For Oslo (spesielt) og
Akershus skyldes det fgrst og fremst at vi venter at
den lave boligbyggingen framover vil gi et boligun-
derskudd i sentrale omrader. Veldig lav boligbyg-
ging over lang tid i hovedstaden vil bidra til sterkt
prispress mot slutten av prognoseperioden. Ogsa i
Rogaland, Akershus og Buskerud venter vi relativt
svak bolighbygging i forhold til befolkningsveksten. |
Rogaland drives boligmarkedet ogsa av god aktivi-
tet i petroleumsneeringen. Dette ventes & smitte i
noen grad til Agder og spesielt Kristiansand. Samti-
dig har boligprisutviklingen vaert mest positiv i Agder
og Rogaland sa langt i ar.
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Viventer at boligprisveksten blir svakest i Innlandet,
Telemark og Mgre og Romsdal.

Sterkere boligprisvekst i byene

Prisutviklingen i Oslo har lenge veert preget av at
boligbyggingen har veaert lav i forhold til befolknings-
veksten. Boligprisene har steget betydelig i 2020,
2021 og i starten av 2022. Det er grunn til & tro at
den kraftige rentegkningen biter ekstra pa Oslo-
markedet, ettersom hgye boligpriser der har bidratt
til at husholdningene har tatt opp hgy gjeld. Gjen-
nom hgsten i 2023 falt prisene, mens de i starten av
2024 igjen har steget.

Nyboligsalget i Oslo tok seg kraftig opp hgsten 2020
og holdt seg pa et hayt niva i begynnelsen av 2021,
far det falt tydelig fra mars/april samme ar. Siden
sommeren 2021 har nyboligsalget veert svakt i ho-
vedstaden og dette gir f& innflyttingsklare boliger

FIGUR 2.4
Boligprisvekst i byer (indeksert til 1 i 2023)
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Kristiansand e Stavanger

framover. Nar vi sammenligner med befolknings-
veksten og befolkningens boligbehov, gir dette et
klart prispress utover prognoseperioden. Vi venter
at boligprisene i Oslo tar seg kraftig opp utover
prognoseperioden. For hele prognoseperioden an-
slar vi en boligprisvekst p& 33 prosent i Oslo.

Blant de andre byene venter vi at boligprisveksten
blir sterkest i Stavanger i prognoseperioden samlet.
Arsaken til dette er hgy aktivitet i oljenaeringen, og
at boligpris- og gjeldsnivaet er relativt lavt slik at
haye renter ikke har slatt like hardt ut. Stavanger
(sammen med Kristiansand) skilte seg ut med klar
boligprisvekst i fjor, og vi venter hgyest vekst her
0gsa i 2024. Utover prognoseperioden venter vi at
boligprisene vil fortsette & vokse, men med en la-
vere takt enn resten av landet. Samlet over hele
prognoseperioden venter vi en boligprisvekst i Stav-

2025 2026 2027

s BErgEN e Trondheim Tromsg
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anger pa 29 prosent og i Kristiansand pa nesten 26
prosent.

Boligprisnivadet og gjeldsnivaet i Trondheim og
Tromsg er relativt hgyt sammenlignet med de fleste
andre byer. Dette gjgr at gkte renter har virket rela-
tivt sterkt i de to byene, og boligprisene falt klart
gjennom fjoraret. Utover prognoseperioden venter
vi et gkende prispress (spesielt i Trondheim). For
prognoseperioden samlet lyder prognosen pa 27
prosent i Trondheim og 25 prosent i Tromsg. | Ber-
gen venter vi en utvikling om lag som landsgjen-
nomsnittet og med en samlet vekst pa 26 prosent i
prognoseperioden.

2.1 Oslo

Boligprisene svinger normalt mer i Oslo enn ellers i
landet. Toppene er typisk hgyere, og bunnene
gjerne dypere. For eksempel ble Oslo, etter flere ar
med sterkere prisvekst enn landsgjennomsnittet,
hardere rammet av nedgangen hgsten 2013 og va-
ren 2014. Den etterfglgende oppgangen var tilsva-
rende sterkere, og gjennom 2016 nadde boligpris-
veksten nye hgyder fram til det hele bremset opp
mer enn i landet ellers hgsten 2017.

Etter et svakt 2017, som startet med en korreksjon i
boligprisene etter den rekordsterke oppgangen aret
fgr, som trolig ogsa kan knyttes til en innstramming
i boliglansforskriften med seerkrav for Oslo, var bo-
ligprisutviklingen ganske moderat i 2018 og 2019.

| pandemidrene 2020 og 2021 gkte boligprisene
kraftig, til tross for stadige nedstenginger og gjenap-
ninger av gkonomien. Sveert lave renter var en viktig
arsak. En viktig del av forklaringen er ogsa at utlans-
forskriften ble Igsnet opp, samtidig som de med hgy
utdanning og hgyt lgnnsniva i mindre grad ble ram-
met av pandemien. De som kunne bli i jobbene sine
og fikk lavere rentekostnader beholdt eller gkte stort
sett kjgpekraften i boligmarkedet. | 2020 ble bolig-
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prisveksten i Oslo i overkant av 6 prosent, og i 2021
om lag 10 prosent, som med unntak av 2016 og
2015 er den hgyeste arsveksten det siste tiaret.

| begynnelsen av 2022 var boligprisveksten fortsatt
hay i hovedstaden. Boligprisene fortsatte & vokse
gjennom varen og forsommeren, men gjennom hgs-
ten begynte rentegkningene & gjgre seg gjeldende,
og boligprisene falt fram mot arsskiftet. 2023 startet
med boligprisvekst, men boligprisene falt gjennom
sommeren og hgsten. Samlet endte boligprisveks-
ten for 2023 pa 0,4 prosent. Boligprisene har tatt
seg opp i begynnelsen av 2024, og vi venter videre
oppgang gjennom aret. Mange gnsker a bo i hoved-
staden, og utover i prognoseperioden venter vi at
lav boligbygging, hgy nominell Isnnsvekst og lavere
renter vil medfare gkt prisvekst i hovedstaden.

FIGUR 2.5
Tolvmanedersvekst i boligprisene i Oslo og Baerum og
Norge i perioden 1. kvartal 1993-4. kvartal 2023
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2.1.1 Svakt salg av nye boliger gir lav boligbygging

Etter flere &r med lav boligbygging rett etter finans-
krisen, tok boligbyggingen seg opp til neermere
4 000 boliger i 2012, etterfulgt av i overkant av 3 300



boliger i bade 2013 og 2014.8 | 2015 ble det imidler-
tid kun fullfart i underkant av 2 100 boliger. Bolig-
byggingen forble lav fram til 2018, da det i lgpet av
aret stod rundt 4 250 boliger klare til innflytting. |
2019 gkte dette videre til omtrent 4 850 boliger, og
vi ma tilbake til 1976 for & finne et enkeltar med like
mange innflyttingsklare boliger. Antall ferdigstilte
boliger har falt i &rene etter, og var pa nesten 3 000
0g 2 600 i henholdsvis 2020 og 2021. | 2022 falt det
videre til snaut 2 000 innflyttingsklare boliger. Det
laveste siden 2011. Som fglge av godt nyboligsalg
under pandemien ble det ferdigstilt i overkant av
3200 boliger i 2023.

Bolighbygging méa sees i sammenheng med nybolig-
salget.® Vi fanger opp utviklingen i boligbygging og
-salg i var nyboligstatistikk ECON Nye boliger. Det
sveert gode nyboligsalget i 2016 ga en kraftig gkning
i antall igangsatte boliger, og de fleste av disse bo-
ligene stod innflyttingsklare i lapet av 2018 og 2019
(se Figur 2.6).

8 SSB tabell 05940

FIGUR 2.6
Antall usolgte og solgte boliger i nyboligmarkedet i
Oslo. Feb. 2004-februar 2024
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Hgy aktivitet i nyboligmarkedet farte til at mange bo-
liger ble lagt ut for salg ogsa i 2017, men samtidig
avtok det gode salget. Resultatet ble at antall ledige
nye boliger i hovedstaden skjgt til veers, fra rekord-
lave til rekordhaye nivaer (se Figur 2.6).

Etter to forholdsvis svake ar, begynte nyboligsalget
a ta seg opp gjennom 2019. Koronautbruddet og
nedstengningen mars 2020 satte en forelgpig stopp
for nyboligsalget, men dette lgsnet raskt, og salget
tok seg kraftig opp gjennom 2020. Nyboligsalget i
Oslo holdt seg hgyt til begynnelsen av 2021, men
falt deretter klart gijennom aret. Det relativt svake
nyboligsalget fortsatte i 2022 og 2023. Ogsa i be-
gynnelsen av 2024 har salget veert svakt.

Pa bakgrunn av det svake nyboligsalget i hovedsta-
den far vi lav boligbygging i Oslo de neste arene. |
2024 anslar vi at det ferdigstilles om lag 2 200 boli-

9 Det er vanlig at 50-60 prosent av boligene i et prosjekt ma veere solgt far
byggearbeidene igangsettes
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ger, men at det faller til om lag 1 800 ferdigstilte bo-
liger i 2025 og bare 1 500 boliger i 2026. Vi venter
at salget vil ta seg noe opp utover inneveerende ar
2024. Det vil bidra til at antallet ferdigstillinger be-
gynner a ta seg opp igjen fra 2027.

2.1.2 @kt befolkningsvekst

Befolkningsveksten i Oslo var sveaert hgy mellom
2006 og 2015, med 10-15 000 personer arlig. Siden
har veksten stort sett veert betydelig lavere, seerlig
de seneste arene. 2019 var imidlertid et unntak,
med en befolkningsvekst p& 12 400 personer. | pan-
demidrene 2020 og 2021 falt imidlertid befolknings-
veksten klart, til henholdsvis kun 3 500 og 2 800
personer.

FIGUR 2.7
Befolkningsvekst (hgyre akse) og antall fullfgrte boli-
ger i Oslo
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Det er spesielt lavere innvandring fra utlandet og in-
nenlandsk flyttetap som har trukket ned befolk-
ningsveksten i Oslo (Figur 2.8). Innenlandske flytte-
tap betyr at det er flere personer bosatt i Norge som
flytter ut av enn inn til hovedstaden. Det er seerlig
Akershus-omradet som har tiltrukket seg tidligere
Oslo-boere. Hgyere boligpriser i Oslo sammenliknet
med omkringliggende fylker kan veere en del av for-
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klaringen pa dette. 2019 var imidlertid det farste aret
siden 2015 hvor antallet innenlandske innflyttere var
hgyere enn antallet utflyttere, og bidro til hoppet i
befolkningsveksten. Bade i 2020 og 2021 var det
derimot rekordhgyt flyttetap i Oslo.

En viktig driver for befolkningsveksten i Oslo har
veert fadselsoverskuddene, som har ligget forholds-
vis stabilt pd om lag 5 400-6 000 personer de siste
ti arene. Fadselsoverskuddet falt i 2022 og 2023, til
om lag 4 500. Vi forventer at fadselsoverskuddet vil
gke noe framover, men vaere pa et lavere niva enn
historisk.

Innvandring fra utlandet har ogsa veert en viktig
komponent i Oslos befolkningsutvikling. Lavere net-
toinnvandring fra utlandet i arene 2016 til 2018 og
2020 er derfor ogsa en viktig forklaring pa den redu-
serte befolkningsveksten i perioden. |1 2019 tok den
registrerte nettoinnvandringen seg kraftig opp, og
med det ogsa den registrerte befolkningsveksten.
Deler av veksten i 2019 skyldes imidlertid endringen
i SSBs registrering av utvandrere, som omtalt i ka-
pitlet om nasjonal utvikling.



FIGUR 2.8
Befolkningsendringer i Oslo. Historisk utvikling og
prognose frem til 2027.
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| 2020 hadde Oslo sveert lav befolkningsvekst. Det
skyldes en kombinasjon av hgyt flyttetap og histo-
risk lav innvandring fra utlandet. Store deler av 2020
ble preget av smittesituasjonen og tiltakene mot
smitte av Covid-19, som hemmet mobilitet pa tvers
av landegrenser, men ogsa til at mange flyttet til
stgrre, men mindre sentrale boliger som en tilpas-
ning til en ny hverdag med bedre tilrettelegging og
starre aksept for hjemmekontor.

Utenlandsk innvandring har tatt seg godt opp igjen.
Innvandringen gkte klart utover i 2021, trolig grun-
net gjenapning etter pandemien. @kningen fortsatte
i 2022, grunnet mange flyktninger fra Ukraina, og
den var relativt hgy i 2023. Vi venter at innvand-
ringen fra utlandet vil veere mellom 4-6 000 arlig i
prognoseperioden.

Dette gir til sammen en hgy befolkningsvekst i Oslo
i &r og neste ar, pd om lag 9 000 personer. Deretter
venter vi at befolkningsveksten gar litt ned til om lag
8 000 personer utover i prognoseperioden.

Hoy befolkningsvekst og lav boligbygging vil veere
en prisdriver for Oslo ogsé i arene framover. Var
prognose for 2024 er en boligprisvekst pa 3,9 pro-
sent. Etter hvert som renten settes noe ned, venter
vi at boligprisene vil gke. Dette forsterkes av det
store misforholdet mellom boligbygging og befolk-
ningsvekst i hovedstaden. Var prognose for bolig-
prisveksten i Oslo er pa 8,2 prosent i 2025, gkende
til 9,8 prosent i 2026, fgr det avtar til 7,8 prosent i
2027.

Dette gir en samlet boligprisvekst for prognosepe-
rioden 2024-2027 pa 33 prosent, som er den ster-
keste veksten blant alle fylkene og byene i landet.

2.2 Akershus, Buskerud og @stfold

Akershus, Buskerud og @stfold har stort sett hatt en
arlig boligprisvekst over landsgjennomsnittet de
siste 10 arene. | 2021 vokste boligprisene med 10-
11 prosent i de tre fylkene. Boligprisveksten avtok i
2022, og i 2023 fikk vi en nedgang i alle tre fylkene.
Boligprisene har tatt seg litt opp i begynnelsen av
2024, men veksten er hittil svakere enn ellers i lan-
det. Det gjor at vi venter en relativt svak boligpris-
vekst i ar, med i overkant av to prosent i Akershus
og i underkant av to prosent i @stfold og Buskerud.

2.2.1 Hegy innvandring gir hgy befolkningsvekst
Befolkningsveksten har veert hgy i Akershus i
mange ar. Siden 2010 har befolkningen i gjennom-
snitt gkt med drgyt 10 000 personer arlig. Befolk-
ningsveksten har tiltatt de siste tre arene, fgrst som
falge av stor innenlands innflytting fra Oslo fra 2021
og deretter som fglge av hgy innvandring i 2022 og
2023. Samlet har befolkningen i Akershus gkt med
nesten 40 000 personer de siste tre arene.

Befolkningsveksten har ogsa veert relativt hgy i Bus-
kerud og @stfold. De siste tre arene har befolk-
ningen gkt med om lag 9 000 personer i Buskerud
0g 10 000 personer i @stfold.
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Ifglge tallene fra SSB er innenlandsk tilflytting en
viktig &rsak til veksten i de tre fylkene, og har blitt
relativt viktigere for & opprettholde hay befolknings-
vekst. Kort pendleravstand til Oslo kan veere en av-
gjgrende faktor for at familier og par i etableringsfa-
sen velger a bosette seg i omrader utenfor Oslo,
hvor boligprisene er lavere. Under pandemien sa
det ut til at presset i boligmarkedet flyttet seg lengre
ut fra Oslo, slik at omrader i @stfold og Buskerud
hadde vel sd hay vekst som Akershusomradet. |
2022 og 2023 har den innenlandske innflyttingen til
Akershus tatt seg klart opp, mens den har falt klart i
@stfold og Buskerud. Dette kan tyde pa at lang av-
stand til arbeid ble mindre attraktivt etter hvert som
det blir feerre dager med hjemmekontor.

Som i resten av landet har fgdselsoverskuddet ogsa
falt i de tre fylkene. | 2023 var fgdselsoverskuddet
positivt i Akershus, med snaut 2 000 personer,
mens det har veert negativt i @stfold med om lag 200
personer og om lag null i Buskerud. Vi venter at fad-
selsoverskuddet skal ligge om lag pa dette nivaet,
men ta seg noe opp utover prognoseperioden.

Ettersom landegrensene apnet igjen, gkte den uten-
landske innvandringen i 2021, farst drevet av gjen-
apning etter pandemien, deretter av hgyt antall flykt-
ninger fra Ukraina. Vi venter hgy utenlandsk inn-
vandring til de tre fylkene ogsa i ar, blant annet som
falge av mange flyktninger fra Ukraina.

Dette kombinert med en hgy innenlandsk innflytting
gjer at vi venter en hgy befolkningsvekst i Akershus
framover. | prognoseperioden venter vi en arlig be-
folkningsvekst pa om lag 11-12 000 personer i fylket
samlet. | Buskerud og @stfold venter vi lavere be-
folkningsvekst, med om lag 2-3 000 personer arlig.
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FIGUR 2.9
Befolkningsendringer i Akershus
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FIGUR 2.10

Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Akershus
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2.2.2 Avtakende boligbygging

Boligbyggingen har gkt kraftig i Oslo sitt omland de
siste ti arene, og 2022 var et toppar med ferdigstil-
ling av hele 6 400 boliger i Akershus. Det har ogsa



veert en klar oppgang i @stfold fram til en forelgpig
topp pa 2 000 boliger i 2021. | Buskerud gkte bolig-
byggingen fram til 2019, men har falt siden den
gang.

Gjennom statistikken ECON Nye boliger registrerte
vi en klar nedgang i nyboligsalget i 2022 og det har
veert svakt siden. Dette baerer bud om lavere bolig-
bygging de kommende &rene. Vi venter at boligbyg-
gingen i Akershus gar ned til drgyt 5 000 boliger i ar
og videre til om lag 4 000 boliger i 2025 og 2026, far
det tar seg noe opp mot slutten av prognoseperio-
den. Vi venter nedgang i boligbyggingen i Buskerud
og Pstfold i ar og neste ar, men at det tar seg opp
noe i 2026 og 2027.

2.2.3 Sterkere boligprisutvikling

Vi venter at boligprisveksten vil ta seg klart opp,
spesielt i Akershus, men ogsa i Buskerud og @st-
fold. Lav boligbygging og sterk befolkningsvekst,
sammen med lavere renter bidrar til & presse opp
boligprisene i randsonen til Oslo. | Akershus venter
vi en boligprisvekst p& 7,8 prosent i 2025, 7,8 pro-
sent i 2026 og 6,9 prosent i 2027. Dette gjor at
Akershus er fylket med tredje hgyest boligprisvekst
i prognoseperioden.

Vi venter ogsa relativt hgy boligprisvekst i Buskerud
og dstfold, og for hele prognoseperioden samlet
venter vi at boligprisene vil gke med om lag 24 pro-
sent.

2.3 Innlandet

Fra 2019 til og med 2023 steg boligprisene i Innlan-
det med 20 prosent. Det plasserer fylket rett under
landsgjennomsnittet pa 24 prosent i perioden.

2.3.1 Svak befolkningsvekst — men fortsatt sentra-
lisering innad i regionen

Innlandet har veert preget av sveert lav og fallende

befolkningsvekst. Befolkningsveksten har imidlertid

tatt seg klart opp, og i 2022 og 2023 gkte befolk-
ningen med henholdsvis 2 400 og 2 700 personer.
Det var hgy innvandring fra utlandet som bidro til
dette.

FIGUR 2.11
Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Innlandet
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Netto innenlandsk innflytting har kun vaert positiv to
ar den siste tiarsperioden, i 2017 og 2021. Fylket
har ogsa hatt et negativt fgdselsoverskudd helt si-
den 2011. Den positive befolkningsveksten i regio-
nen de senere arene, med unntak av 2020 da det
var befolkningsnedgang, skyldes dermed uteluk-
kende arbeidsinnvandring fra utlandet. Innvand-
ringen fra utlandet har imidlertid falt det siste tiaret,
men dette snudde i 2021, da den utenlandske inn-
vandringen gkte sammenlignet med aret fgr. Dette
fortsatte i 2022 og 2023 som fglge av mange flykt-
ninger fra Ukraina.

Vi venter at nettoinnflyttingen fra utlandet (drevet av
flyktninger fra Ukraina) kompensere for fgdselsun-
derskudd og innenlandsk flyttetap, slik at befolk-
ningsveksten blir relativt hgy ogsa i 2024 og 2025.
Mot slutten av prognoseperioden venter vi klart la-
vere befolkningsvekst, med kun rundt 300 i befolk-
ningsvekst i 2027.
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2.3.2 God boligbygging i forhold til befolknings-
veksten

Det har veert hgy boligbygging sammenlignet med
befolkningsveksten i Innlandet i lang tid. | feméarspe-
rioden 2019 til 2023 har det blitt bygget 7 900 boli-
ger, mens befolkningsveksten har veert p& 5 200
personer. Innlandet er dermed en av regionene i
landet med hgyest boligbygging i forhold til befolk-
ningsvekst i perioden, kun slatt av Nordland, Troms
og Finnmark.

Nyboligsalget har avtatt ogsa i Innlandet og vi ven-
ter en klar nedgang i boligbyggingen ogsa her. |
2024 venter vi at det kun ferdigstilles om lag 1 300
boliger, mens dette faller til 1 100 boliger i 2025. Vi
ma tilbake til 2011 for & finne lavere bolighyggingen
i fylket. Mot slutten av prognoseperioden venter vi
at boligbyggingen tar seg opp.

Til tross for nedgang, er bolighyggingen sammen-
lignet med befolkningsveksten relativt god sammen-
lignet med andre fylker. Det gjar at vi venter bolig-
prisvekst godt under landsgjennomsnittet. For hele
prognoseperioden venter vi at boligprisene i Innlan-
det vil gke med 19 prosent.

2.4 Vestfold og Telemark

Siden 2019 har boligprisene i Vestfold steget med
nesten 32 prosent, som er hgyest av alle fylker i pe-
rioden. Telemark falger relativt tett med en vekst pa
26 prosent. Det var spesielt hgy vekst i 2021 og
2022 som bidro til dette, mens boligprisene falt med
2 prosent i Telemark i 2023 og var om lag uendret i
Vestfold.

2.4.1 Jevn befolkningsvekst i Vestfold, svakere ut-
sikter for Telemark

| Vestfold har befolkningsveksten ligget jevnt rundt

2 200 personer arlig siden 2010. Befolkningsveks-

ten tok seg noe opp i 2022 og 2023 til om lag 27-

2800 personer arlig. Det er i hovedsak netto innen-
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landsk innflytting og innvandring fra utlandet som bi-
drar til dette.

Den innenlandske innflyttingen til Vestfold gkte klart
under pandemien, og toppet seg med nesten 1 800
personer i 2022. Vi ser den hgye innenlandske flyt-
tingen til Vestfold-omradet i sammenheng med at
det ogsa var rekordhgy innenlandsk utflytting av
Oslo og omkringliggende omrader med sveert hgye
boligpriser og sterk boligprisvekst i pandemiarene. |
2023 falt den innenlandske innflyttingen noe tilbake
til drgyt 1 000 personer og vi venter at det vil ligge
pa dette nivaet i prognoseperioden.

| takt med relativt hgy innvandring venter vi at be-
folkningsveksten til Vestfold vil veere hgy de neste
to arene (med om lag 2 200 personer) fgr det vil
avta mot 1 600 personer i 2027.

| Telemark er befolkningsveksten svakere. Fylker
har et fgdselsunderskudd og i gjennomsnitt har den
innenlandske flyttingen bidratt negativt for fylket. |
2023 var fadselsunderskuddet pa -350 personer og
innenlandsk utflytting p& -600 personer. Hgy inn-
vandring fra utlandet (i hovedsak Ukrainere) bidro
imidlertid til klar befolkningsvekst til fylket. | 2023 var
innvandringen pa drgyt 2 500 personer, og befolk-
ningsveksten til fylket endte dermed pa 1 500 per-
soner. Befolkningsveksten i Telemark vil ga klart
ned etter hvert som vi venter at antall flyktninger fra
Ukraina vil avta.



FIGUR 2.12

Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre

akse) i Vestfold
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2.4.2 Boligprisene gker mindre enn landsgjen-
nomsnittet

Svakt nyboligsalg i bade Vestfold og Telemark bi-
drar til lavere boligbygging i begge fylker. | 2023 ble
det ferdigstilt 1 600 boliger i Vestfold og 700 boliger
i Telemark. Vi venter at boligbyggingen vil nd et
bunnpunkt i 2025 med henholdsvis snaut 1 000 bo-
liger i Vestfold og 400 boliger i Telemark, fgr det vil
ta seg opp mot slutten av prognoseperioden.

Relativt hgy boligbygging sammenlignet med be-
folkningsveksten (spesielt i Telemark) gjar at vi ven-
ter en boligprisvekst noe lavere enn landsgjennom-
snittet i de to fylkene. | Vestfold venter vi en bolig-
prisvekst over prognoseperioden pa 21 prosent,
mens vi venter en gkning pa 19 prosent i Telemark.

2.5 Agder og Kristiansand

Boligmarkedet i Agder har veert preget av moderat
til svak prisvekst i en lengre periode, men boligpri-
sene skjet fart i 2021. Dette aret gkte boligprisene
med nesten 10 prosent i Agder. Det er i hovedsak
Kristiansand og de omkringliggende omradene som

driver boligprisveksten i regionen. Boligprisveksten
var pa et klart hgyere niva enn landsgjennomsnittet
i 2022 og 2023. Nar vi ser den siste femarsperioden
under ett (fra 2019 til 2023) gkte boligprisene med
30 prosent i Agder, mens landsgjennomsnittet var
24 prosent. Det er kun Vestfold som har hatt hagyere
vekst blant fylkene.

2.5.1 Innvandring har gitt befolkningsvekst
Befolkningsveksten har avtatt gradvis i Agder de
siste 10 arene. Fgdselsoverskuddet har falt fra om
lag 1 000 personer arlig far 2016 til om lag 400 per-
soner i 2023. | prognoseperioden venter vi at fad-
selsoverskuddet skal ligge om lag pa dette nivaet.

Som i andre deler av landet, har innvandring fra ut-
landet veert det viktigste bidraget til befolknings-
vekst ogsé i Agder. Innvandring fra utlandet var re-
lativt stabil i flere ar, pa om lag 2 000 personer i pe-
rioden 2010-2016, men falt til om lag 1 000 personer
i 2018 og holdt seg pa dette nivaet fram til 2021. |
2022 gkte innvandringen fra utlandet klart som falge
av mange flyktninger fra Ukraina.

Vi venter at befolkningsveksten i Agder toppet seq i
2022, men at den holder seg pa om lag samme niva
i 2024 som aret fgr. Det gir en befolkningsvekst i ar
pad om lag 3 700 personer. Utover prognoseperio-
den venter vi at befolkningsveksten gradvis vil avta
til om lag 2 000 personer i 2027.

Kristiansand har statt for mye av befolkningsveks-
ten i Agder. Noe av befolkningsveksten i Kristian-
sand skyldes intern flytting i fylket. Som i resten av
landet gkte befolkningsveksten i 2022 og 2023 som
falge av gkt innvandring. Vi venter at befolknings-
veksten vil avta gradvis ogsd i Kristiansand, og an-
slar en befolkningsvekst pa mellom 1 200 - 1 500
personer arlig.
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FIGUR 2.13
Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Kristiansand
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2.5.2 Svakt salg av nye boliger

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

Nyboligsalget tok seg imidlertid opp til rekordhgyt
niva i 2021. Vi har registrert godt nyboligsalg fram til
sommeren 2022, siden har salget veert svakt. Vi
venter at salget vil veere svakt i noe tid framover, og
at det vil ta seg opp nar rentene begynner & falle
igjen.

Basert pa utviklingen i nyboligmarkedet i Agder og
Kristiansand venter vi at det ferdigstilles gradvis
faerre boliger de neste arene, men at det tar seg opp
igjen mot slutten av prognoseperioden. Boligbyg-
gingen i Kristiansand pavirkes ogsa av at det er satt
i gang bygging av 400 studentboliger som skal veere
innflyttingsklare i 2025.
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2.5.3 Hgy boligprisvekst tidlig i perioden
Boligprisveksten var hgy i Kristiansand og Agder i
2022 og 2023 sammenlignet med resten av landet.
Vi venter at boligprisveksten vil veere hgyere i regio-
nen ogsa i 2024. Utover prognoseperioden venter vi
noe lavere veksttakt enn i resten av landet. Arsaken
er at det bygges relativt godt med boliger i forhold til
den forventede befolkningsveksten i regionen.

Samlet for hele prognoseperioden venter vi at Kris-
tiansand vil f& en boligprisvekst pa nesten 26 pro-
sent. Det er om lag som landsgjennomshnittet.

2.6  Rogaland og Stavanger

Ved utgangen av 2019 var boligprisene i Stavanger
omtrent 10 prosent lavere enn ved inngangen til
2014. P& landsbasis vokste boligprisene med over
30 prosent i samme periode. Men den fallende tren-
den har snudd, og i 2021 var boligprisveksten i Stav-
anger pa 8 prosent. Boligprisveksten avtok til 6 pro-
sent i 2022 og 4 prosent i 2023, men det er hgyere
enn landsgjennomsnittet for de to arene.

| Stavanger blir utviklingen i boligmarkedet, befolk-
ningsveksten og utviklingen i andre makroindikato-
rer i stor grad pavirket av aktiviteten i petroleums-
neeringene. En viktig forklaring pa boligprisfallet i re-
gionen skyldes virkningene av nedturen i oljenae-
ringen fra 2013, som har skapt negative og mer va-
rige ringvirkninger i bade arbeidsledigheten, befolk-
ningsveksten og boligmarkedet.

Etter Russlands invasjon av Ukraina har etterspgar-
selen etter og prisene pa norsk gass gkt kraftig, noe
som har skapt sterk vekst i petroleumsnaeringen.
Samtidig har petroleumsinvesteringene gkt klart.
Dette merkes spesielt i Rogaland, som har mange
bedrifter innen de bergrte naeringene.

Med forventet hgy aktivitet i petroleumsnaeringen i
arene framover, venter vi at den utenlandske inn-
vandringen til fylket er hgy i ar og neste ar.



2.6.1 @kt befolkningsvekst

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

Befolkningsveksten i Rogaland og Stavanger avtok
i 2014, og i 2016 var befolkningsveksten i Stavanger
naer null. Etter hvert har arbeidsmarkedet tatt seg
opp igjen, og befolkningsveksten har fulgt etter. |
2021 gkte befolkningen i Rogaland med 3 200 per-
soner og i Stavanger med om lag 550 personer.

Bade Rogaland og Stavanger har over tid hatt et re-
lativt hgyt og stabilt fadselsoverskudd. Svingninger
i befolkningsveksten kommer dermed i hovedsak fra
svingninger i utenlandsk og innenlandsk innvand-
ring/utvandring, som for denne regionen er seerlig
sammenknyttet med arbeidsmarkedet i regionen,
0g da spesielt i petroleumsneeringen.

Hgy aktivitet i petroleumsnzaeringen de siste arene
har dermed gitt en positiv impuls for tilflyttingen fra
utlandet og andre deler av Norge. | tillegg har det
kommet mange flyktninger fra Ukraina. |1 2023 var
befolkningsveksten i fylket pa drgyt 7 000 personer,
mens det var p& hele 3 000 personer i Stavanger.10

Vi venter god aktivitet i petroleumsnaeringen de
neste arene og fortsatt hgy innvandring. | Stavanger
venter vi en befolkningsvekst pa nesten 2 200 per-
soner i ar, far det avtar gradvis mot 1 300 personer
i 2027. | Rogaland venter vi en befolkningsvekst pa

10| Stavanger var det en stor gkning i registrert innenlandsk tilflytting i
tredje kvartal. Dette kan veere knyttet til at det var gratis med kollektivreiser
for de som er registrert bosatt | kommunen, se link. Dette kan vaere en

om lag 6 500 personer i ar, og at det avtar til om lag
4 500 personer mot slutten av prognoseperioden.

2.6.2 Svak boligbygging

Det har veert svak boligbygging i Stavanger (og Ro-
galand) i flere ar. Fra 2016 til 2021 ble det bygget
om lag 450 boliger arlig i Stavanger, og 2 300 boli-
ger arlig i Rogaland. Dette er klart lavere enn fem-
arsperioden far. Som falge av godt nyboligsalg un-
der pandemien fikk vi en klar gkning antall antall
ferdgistilte boliger i 2022.

Som i resten av landet har det veert en klar nedgang
i nyboligsalg etter 2022, men nivaet er hgyere enn
for pandemien i Stavanger. Vi forventer dermed at
boligbyggingen vil veere pa om lag 5-600 boliger de
neste arene, og at det vil ta seg noe opp mot slutten
av prognoseperioden.

| Rogaland var nyboligsalget i 2023 det laveste vi
har registrert for et kalenderar siden vi begynte &
samle inn statistikk pa Vestlandet i 2012. Vi forven-
ter dermed lav boligbygging samlet for fylket de
neste arene. Som i resten av landet venter vi at bo-
ligbyggingen vil ta seg opp igjen mot slutten av
prognoseperioden.

Den vedvarende trege utviklingen i bruktboligmar-
kedet i Stavanger gjennom midten av 2010-tallet
har resultert i et mer moderat prisniva i byen. | pan-
demidrene 2020 og 2021 fikk bade regionen og
Stavanger hgy prisvekst. For Stavanger holdt pris-
veksten seg hgy ogsa i 2022 og 2023.

endring i praksis i registrering (for eksempel for tilflyttere som ikke har re-
gistrert flytting tidligere). Vi har imidlertid ikke data som kan gi oss infor-
masjon om det p& ndveerende tidspunkt.
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FIGUR 2.14

Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Stavanger
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KILDE: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

Relativt lavt boligprisniva i regionen, gjar at rente-
wkningen ikke har slatt like sterkt ut i boligprisene i
Stavanger og Rogaland. Samtidig bidrar gkt aktivi-
tet i petroleumsnaeringen positivt.

| Stavanger venter vi en boligprisvekst i 2024 pa 5,5
prosent, hgyest i landet. Vi venter at boligprisveks-
ten vil ta seq litt opp utover i prognoseperioden, om-
trent som landsgjennomsnittet. Samlet for progno-
seperioden (2024-2027) venter vi en boligprisvekst
i byen pa 29 prosent. Det er hgyt i forhold til de
andre byene vi lager prognoser for, kun i Oslo ven-
tes hgyere samlet vekst.

For Rogaland fylke vil utviklingen veere om lag den
samme, men med noe lavere boligprisvekst.

2.7 Vestland

Etter flere &r med svak boligprisutvikling i Vestland
fylke og Bergen, tok boligprisveksten seg kraftig opp
i 2021. For hele aret samlet gkte boligprisene med
8,3 prosent i Vestland og 8,6 prosent i Bergen. Nar
vi ser hele femarsperioden fra 2019 til 2023 under
ett, har boligprisene i Vestland fylke og Bergen ste-
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get med i underkant av 21 prosent, mot rundt 24
prosent pa landsbasis.

FIGUR 2.15
Befolkningsendringer i Vestland
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2.7.1 Hgy befolkningsvekst farst, sa utflating
Mellom 1. januar 2019 og 1. januar 2024 vokste be-
folkningen i Vestland med 18 200 personer. Det var
i denne perioden en klar sentraliseringseffekt i re-
gionen da Bergen alene stod for en befolknings-
vekst pa 10 800 personer.

Som i resten av landet, avtok befolkningsveksten i
Vestland fram til den kraftige gkningen i nye flykt-
ninger fra Ukraina i 2022. Fylket har et positivt, men
gradvis fallende, fodselsoverskudd. | 2015 var fad-
selsoverskuddet p& 2 800 personer, men dette gikk
ned til om lag 1 000 personer i 2023. | prognosepe-
rioden venter vi at fodselsoverskuddet gker noe
(som fglge av nedgang i dadeligheten) og holder
seg p& om lag 1 500 personer arlig.

Nedgang i netto utenlandsk innvandring var den vik-
tigste forklaringen til fallet i regionens befolknings-



vekst de siste ti arene. | 2015 bidro innvandring til
en gkning i befolkningen med 3 700 personer, men
dette falt til om lag 1 500 personer i 2021. Innvand-
ringen har tatt seg klart opp som fglge av mange
flyktninger fra Ukraina. Vi venter at hgy netto inn-
vandring holder befolkningsveksten oppe i 2024, far
innvandringen avtar noe utover prognoseperioden.

Utviklingen i Bergen har flere fellestrekk med utvik-
lingen i fylket. Byen har hatt jevn tilstramming av
innflytting fra utlandet, og mange flyktninger fra Uk-
raina har gkt befolkningsveksten ogsa her. Fadsels-
overskuddet har veert positivt, men fallende. Netto
innenlandsk utflytting fra Bergen demper imidlertid
befolkningsveksten noe, og i 2023 var netto utflyt-
ting pa om lag 600 personer. Samlet ga dette en be-
folkningsvekst i Bergen med 2 600 personer i fjor-
aret.

Selv om over halvparten av befolkningsgkningen i
Vestland de siste arene har kommet i Bergen, har
som nevnt netto innenlands flytting til byen veert ne-
gativ. For perioden 1. januar 2019 til 1. januar 2024
var det samlet rett i overkant av 2 450 flere nord-
menn som valgte & flytte ut av Bergen enn som flyt-
tet inn. Over samme periode har nabokommunene
Bjgrnafjorden, @dygarden og dels Alver hatt stor in-
nenlands tilflytting.

Vi venter at befolkningsveksten i Bergen vil veere
hay i 2024, for s& & avta mot rundt 1 800 personer i
2026. Dette er om noe over gjennomsnittet de siste
arene.

2.7.2 Klar nedgang i boligbyggingen

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

FIGUR 2.16
Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Bergen
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KILDE: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

Bade i Bergen og Vestland fylke var nyboligsalget
pa et stabilt hgyt niva fram til det falt klart fra som-
meren 2022 og har veert pa et lavt niva siden. Svakt
nyboligsalg gir forventninger om lav boligbygging de
neste arene. Vi venter at nyboligsalget vil ta seg noe
opp gjennom aret, og at det vil gi noe gkning i bolig-
byggingen mot slutten av prognoseperioden.

Med véare antakelser om befolkningsutvikling og bo-
lighygging, og de makrogkonomiske forholdenes el-
lers, venter vi en noe svakere boligprisutvikling i
Vestland fylke enn landsgjennomsnittet i prognose-
perioden, men at Bergen vil f4 noe hgyere vekst.

2.8 Mgre og Romsdal

| Mgre og Romsdal gkte boligprisene med 21 pro-
sent i perioden 2019 til 2023. Mgre og Romsdal var
dermed blant fylkene med svak boligprisvekst i pe-
rioden. De siste fem arene har fylket hatt hgy bolig-
bygging og relativt lav befolkningsvekst, og dette er
med & forklare den relativt lave boligprisveksten i
perioden.
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2.8.1 Svak befolkningsutvikling

Mgre og Romsdal har hatt en svak befolkningsutvik-
ling de siste arene. Fra en gjennomsnittlig befolk-
ningsvekst pa om lag 2 000 personer arlig i perio-
den 2011 til 2016, var befolkningsveksten i perioden
2019 til 2021 kun pa snaut 300 personer arlig.

Befolkningsveksten har i hovedsak kommet som
falge av hgy arbeidsinnvandring. Ogsa i dette fylket
har arbeidsinnvandringen avtatt de siste arene, og i
2021 var netto utenlandsk innvandring pa om lag
600 personer til fylket. | 2022 og 2023 gkte den
utenlandske innvandringen betraktelig grunnet flykt-
ninger fra Ukraina, noe som bidro til sveert hgy be-
folkningsvekst, tross bade innenlands flyttetap og
negativt fadselsoverskudd.

| 2022 var befolkningsveksten p& om lag 2 500 per-
soner, mens den var pa 2 300 personer i 2023. Vi
venter at befolkningsveksten vil holde seg relativt
hay ogsa i 2024, i hovedsak drevet av mange flykt-
ninger fra Ukraina. Utover i prognoseperioden ven-
ter vi at befolkningsveksten vil falle tilbake til det ni-
vaet vi har sett de siste par arene, og vi venter der-
med en befolkningsvekst pa rundt 500 i 2027.

FIGUR 2.17
Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Mgre og Romsdal
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KILDE: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse
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2.8.2 Fallende boligbygging, men relativt hgyt niva
| Igpet av de siste fem arene har det blitt bygget
5400 boliger i fylket, mens befolkningsgkningen i
perioden har veert pd 5700 personer. Basert pa
igangsettingstall fra SSB og nyboligsalg fra ECON
Nye boliger, venter vi bygging av om lag 900 boliger
i 2024, fgr det avtar noe de neste arene.

Relativt hgy boligbygging i forhold til befolknings-
veksten bidrar til en noe lavere boligprisvekst i Mgre
og Romsdal sammenlignet med resten av landet. Vi
venter at boligprisveksten gjennom prognoseperio-
den blir pa om lag 19 prosent. Dette betyr at Mgre
og Romsdal er et av fylkene hvor vi venter lavest
boligprisvekst framover.

2.9 Trgndelag og Trondheim

Etter en periode med moderat boligprisvekst, gkte
boligprisene klart i Trondheim og Trgndelag i 2021,
om lag som landssnittet. Samtidig falt prisveksten
igjen i 2022, og det var om lag uendrede priser i
2023. For perioden 2019 til 2023 har boligprisveks-
ten veert noe svakere enn landsgjennomsnittet, med
19,3 prosent i Trondheim og 20,7 prosent i Trande-
lag, mot 24,0 prosent for landet.

2.9.1 Befolkningsveksten vil flate ut

Trgndelag, med Trondheim i spissen, har hatt god
befolkningsvekst det siste tidret. Befolkningsveks-
ten avtok gradvis til 2020, men har tatt seg opp igjen
de siste arene. Dette skyldes farst og fremst inn-
vandring fra Ukraina.

Samlet for hele Trgndelag gkte befolkningen med
4 500 personer i 2023. Befolkningsveksten bestod i
hovedsak av innvandring fra utlandet, pa 3 750 per-
soner, men ogsa et fgdselsoverskudd pa drgyt 700
personer. Netto innenlands flytting var om lag uend-
ret fra aret far.



Historisk har befolkningsveksten i fylket i all hoved-
sak kommet i Trondheim. | Trondheim har det bade
veert fgdselsoverskudd, nettoinnvandring fra utlan-
det og innenlandsk tilflytting. | 2022 og 2023 har
imidlertid det imidlertid veert netto innenlandsk utflyt-
ting fra Trondheim. Samtidig har det veaert relativt li-
ten gkning i innvandring fra utlandet. Ulikt resten av
landet har dermed befolkningsveksten avtatt de
siste to arene.

For fylket samlet sett venter vi at befolkningsveks-
ten vil veere hgy i ar, fer det gravis avtar utover
prognoseperioden til 3 500 personer i 2027. Befolk-
ningsveksten i Trondheim har i mindre grad blitt pa-
virket av flyktningstrammen fra Ukraina. Det er usik-
kert hvordan dette vil utvikle seg framover. | progno-
seperioden har vi lagt til grunn en gradvis gkning i
befolkningsveksten i storbyen.

FIGUR 2.18
Befolkningsendringer i Trgndelag
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2.9.2 Fallende boligbygging

Nyboligsalget var sveert godt i fylket under pande-
mien, spesielt gjaldt dette for Trondheim. | 2021 re-
gistrerte vi et rekordgodt nyboligsalg med nesten
2 200 boliger. Salget var godt ogsa de farste mane-
dene av 2022, men falt klart gjennom aret bade i
Trondheim og Trgndelag. Salget var ogsa svakt
gjennom 2023.

Boligbyggingen i Trgndelag har veert om lag som
landsgjennomsnittet de siste fem arene, sett i for-
hold til befolkningsveksten. | perioden 2019 til 2023
har det blitt bygget 14 600 boliger, mens befolk-
ningen har gkt med 17 300 personer. Det er dermed
veert god tilgang pa nye boliger i forhold til befolk-
ningsvekst, og dette har isolert sett bidratt til a
dempe utvikling i boligprisene.

| Trondheim ble mange av boligene som ble solgt i
2016 ferdigstilti 2018 og 2019. Med en ny salgstopp
i 2021, venter vi at antall ferdigstilte boliger vil holde
seg pa et godt niva i ar. Vi venter imidlertid at svakt
nyboligsalg fra 2022 vil trekke ned bolighbyggingen
utover prognoseperioden. Etter hvert som boligmar-
kedet tar seg opp gjennom 2024, venter vi ogsa
bedre tider i nyboligmarkedet. Dette gir et oppsving
i bolighbyggingen fra 2026. Boligbyggingen i Trond-
heim péavirkes ogsa av at det er satt i gang bygging
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av over 7-800 studentboliger som skal veere innflyt-
tingsklare i 2027.11

FIGUR 2.19
Befolkningsvekst og antall fullfgrte boliger (venstre
akse) i Trondheim
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KILDE: SSB og Samfunnsgkonomisk Analyse

| 2024 venter vi en svak boligprisvekst i bade Trond-
heim og resten av Trgndelag pa 2 prosent. Utover
prognoseperioden venter vi at boligprisveksten vil ta
seg opp, og at boligprisene vil vokse med en hgyere
takt enn landsgjennomsnittet fra neste ar.

For hele prognoseperioden venter vi boligprisvekst
noe over landsgjennomsnittet i Trgndelag. Vi venter
at boligprisene gker mer i Trondheim enn i Trgnde-
lag ellers, slik at samlet vekst for Trondheim blir om
lag 27 prosent, i perioden 2024 til 2027.

2.10 Nord-Norge og Tromsg

Fra 2019 til 2023 gkte boligprisene i Nordland med
om lag 30 prosent, godt over landsgjennomsnittet.
Det var spesielt sterk vekst i 2021 og 2022 som bi-

11 Se https://www.betonmast.no/2023/10/30/bygger-724-studentboliger-i-
trondheim/.
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dro til dette, mens boligprisene falt i 2023. Boligpris-
veksten i bade Troms og Finnmark var mer beskje-
den, med henholdsvis 18 og 19 prosent. Boligpris-
veksten i Tromsg var svak, spesielt pa slutten av
perioden, med en samlet vekst p& 16,5 prosent over
femarsperioden. | 2023 falt boligprisene med om lag
2 prosent.

2.10.1 Innenlands fraflytting

Nord-Norge har lenge slitt med hgy fraflytting. Alle
de tre fylkene har opplevd netto innenlands flyttetap
i samtlige av de siste ti arene. Troms har hatt et lite
positivt fadselsoverskudd, mens bade Nordland og
Finnmark har hatt fgdselsunderskudd de siste
arene.

Befolkningsveksten i regionen har dermed veert av-
hengig av hgy innvandring fra utlandet for & veere
positiv. Som i resten av landet falt innvandringen
gradvis fram mot 2020, og bidro til at Nordland opp-
levde befolkningsnedgang i arene 2019 til 2021,
Troms i 2019 og 2020, mens Finnmark hadde be-
folkningsnedgang fra 2018 til 2022. Innvandring fra
Ukrainske flyktninger bidro imidlertid til befolknings-
vekst i alle tre fylkene i 2023.

I Nordland var befolkningsveksten pa 2 000 perso-
ner, i Troms pa nesten 1 300 personer og i Finn-
mark pa i overkant av 900 personer.



FIGUR 2.20
Befolkningsendringer i Troms og Finnmark
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Som fglge av sentraliseringstrenden vi ser i alle by-
omrader, vokste befolkningen i Tromsg raskere enn
resten av Nord-Norge. | perioden 2011 til 2018
vokste befolkningen med i gjiennomsnitt 1 000 per-
soner arlig, men befolkningsveksten har avtatt noe
de siste arene. | 2021 var befolkningsveksten til
byen pa 450 personer, og dette nivaet holdt seq i
2022. 1 2023 gkte det til om lag 750 personer, fgrst
og fremst som fglge av en nedgang i netto innen-
lands utflytting. Vi venter av befolkningsveksten i
Tromsg vil ligge rundt 6-700 personer i prognose-
perioden.

Vi venter befolkningsvekst i alle de tre nord-norske
fylkene i &r, men at dette gradvis avtar etter hvert
som det kommer feerre ukrainske flyktninger. Mot
slutten av prognoseperioden venter vi svak befolk-
nigsnedgang.

2.10.2 Relativt god boligbygging i Nord-Norge
Den hgye befolkningsveksten for 10-15 ar siden i
Nord-Norge ble ikke mgtt med tilsvarende vekst i til-

budet av boliger. Boligbyggingen ble saerlig heng-
ende etter i Tromsg. | lgpet av femarsperioden
2011-2015 ble det kun bygget 1 800 boliger samti-
dig som befolkningen vokste med 5 250 personer.
Samme tidsperiode opplevde Tromsg kraftig bolig-
prisvekst. Fra 2016 har bolighyggingen tatt seg opp,
og i lapet av de seks arene fra 2016 til 2021 ble
4 400 boliger bygget, mens befolkningen gkte med
4.000 personer. Misforholdet mellom boligbygging
og befolkningsgkning har dermed begynt & jevne
seg ut.

I nyboligstatistikken ECON Nye boliger er det regi-
strert et jevnt godt salg av nyboliger frem mot varen
2022 fgr salget har flatet kraftig ut. Samlet for 2022
ble salget i begge regionene lavere enn aret for.
Dette beerer bud om hgy boligbygging pa kort sikt
og lavere pa lengre sikt.

Tromsg har veert en av byene i landet med hgyest
boligprisvekst i flere perioder, men boligprisveksten
har avtatt noe de seneste arene, blant annet grun-
net at det har veert ferdigstilt mange boliger i forhold
til befolkningsveksten i flere ar. Vi venter at bolig-
prisveksten i Tromsg vil veere svakere enn ellers i
landet i &r, men at veksten tar seg opp mot slutten
av prognoseperioden. Samlet gir dette en boligpris-
vekst om lag som landsgjennomsnittet fram mot
2027, pa rundt 25 prosent.

| fylkene venter vi en boligprisvekst for prognosepe-
rioden pa 22 prosent i Nordland og Finnmark, og 23
prosent i Troms.

NORSK @KONOMI - BOLIGMARKEDET | SAMFUNNSOKONOMISK-ANALYSE.NO

39



TABELL 2.1
Oppsummering av boligprisvekst: Nasjonalt, regionalt og i utvalgte byer

Prognoser
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2024-
2027
Norge 70 50 14 25 43 105 52 05 31 69 72 63 256
Akershus 113 94 12 31 38 96 40 -15 24 78 78 69 272
Oslo 176 62 00 36 62 100 46 04 39 82 98 78 330
@stfold 88 95 50 45 50 1107 58 -16 16 74 70 64 244
Innlandet 80 71 29 2,7 42 94 46 -22 17 55 57 51 193
Buskerud 88 89 31 22 37 109 65 -17 18 67 72 64 240
Vestfold 6,7 54 29 40 53 118 76 00 25 59 57 54 210
Telemark 54 56 24 29 51 110 74 -20 25 54 52 49 194
Agder 13 24 07 19 38 93 80 45 42 61 62 59 244
Rogaland 41 12 -07 00 15 73 60 39 59 69 65 57 275
Vestland o8 26 02 1,7 38 83 50 04 37 67 66 58 249
Mgre og Romsdal 18 1,3 o6 11 28 76 62 21 30 52 53 45 194
Trgndelag 52 37 06 11 30 95 64 05 20 72 76 71 261
Nordland 62 47 32 34 49 114 81 -04 05 61 71 63 215
Troms 50 41 13 32 32 75 42 -12 18 60 74 64 234
Finnmark 32 45 16 22 40 68 48 00 24 58 62 61 222
Prognose
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2024-
2027
Oslo 176 62 00 36 62 100 46 04 39 82 98 78 330
Kristiansand 15 21 06 22 44 96 76 42 47 62 63 62 256
Stavanger 59 10 -07 00 1,7 79 61 38 62 71 67 62 290
Bergen o5 25 -03 18 43 86 49 00 38 72 68 61 262
Trondheim 56 40 03 07 30 97 61 -11 20 69 84 71 268
Tromsg 43 34 14 33 37 73 35 -21 20 59 79 73 252

Note:Alle historiske boligpriser som omtales i denne rapporten refererer til boligprisstatistikken til Statistisk sentralbyra.
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3  Norsk gkonomi

Aktiviteten i norsk gkonomi har veert sveert svak i
drayt et &r, men arbeidsledigheten er fortsatt lav.
Hgay prisvekst og gkte renter har redusert hushold-
ningenes kjgpekraft og gkt investeringskostnadene
for naeringslivet Boliginvesteringene har falt kraftig,
og vil fortsette & falle i ar. Inflasjonen har begynt a
falle, og i ar venter vi reallgnnsvekst samt at rentene
vil starte & falle til hgsten. Neste ar venter vi at den
gkonomiske veksten tar seg opp, som fglge av opp-
sving i boliginvesteringene og konsumet nar ren-
tene faller og reallsnnsveksten fortsetter.

Handelspartnerne vare opplever ogsa lav gkono-
misk vekst og fallende prisvekst, men fortsatt hgye
renter. Vi venter at den gkonomiske veksten vil
holde seg lav i ar, far den tiltar noe deretter. Krigen
i Ukraina utgjgr et stort usikkerhetsmoment for fram-
tidig utvikling i bade norsk og internasjonal gko-
nomi.

Som fglge av koronautbruddet i 2020 inntraff en
kraftig brastopp som norsk gkonomi ikke har sett
maken til siden andre verdenskrig. BNP Fastlands-
Norge falt med 2,8 prosent og husholdningenes
konsum falt med hele 6,2 prosent sammenliknet
med aret fgr. 2021 var ogsa preget av pandemien
og nedstengning av samfunnet. Arsveksten i BNP
Fastlands-Norge ble imidlertid 4,2 prosent som
falge av delvis gjendpning pa varen, som varte til ny
nedstenging i desember.

| februar i 2022 ble koronatiltakene opphevet og
andre kvartal 2022 fgrte med seg en vekst pa 1,1
prosent i BNP Fastlands-Norge. Arsveksten i 2022
ble 3,7 prosent, godt hjulpet av hgy vekst i privat
konsum, neeringsinvesteringer og eksport av tjenes-
ter.

| fjor vokste BNP Fastlands-Norge med kun 0,7 pro-
sent. Nedgang i husholdningenes konsum, néee-
ringsinvesteringer og spesielt boliginvesteringer
trakk ned, mens oljeinvesteringene gkte klart. | til-

legg gikk eksporten relativt godt, hjulpet av en svak
norsk krone. Vekst i offentlig konsum og investe-
ringer bidro ogsa til & dempe nedturen i fior.

FIGUR 3.1
BNP Fastlands-Norge. Faste 2020-priser. Sesongjustert
vekst fra kvartalet for
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Krigen i Ukraina har blant annet bidratt til betydelige
migrasjonsstrgmmer i Europa og gkte matvare- og
energipriser. Utfordringer med leveranser i en rekke
verdikjeder som fglge av pandemien har ogsa bi-
dratt til gkte priser pa en rekke produkter. Disse for-
holdene medfarte at den samlede inflasjonen i
Norge gkte til hele 5,8 prosent i 2022 og holdt seg
hgy med 5,5 prosent i fjor, godt over Norges Banks
inflasjonsmal pa 2 prosent. Inflasjonen har kommet
noe ned siden toppen hgsten 2022. | februar i ar var
tolvmanedersveksten i konsumprisindeksen pa 4,5
prosent.

Ifolge SSBs investeringsundersgkelse fra februar
ligger det fagrst an til en kraftig gkning i petroleums-
investeringene i ar og deretter svakt negativ utvik-
ling. Neeringsinvesteringene gkte med hele 17,1
prosent i 2022 og er pa et historisk hayt niva. | fior
vokste naeringsinvesteringene videre med 4,9 pro-
sent. Vi venter imidlertid at naeringsinvesteringene
samlet faller betydelig i &r og neste ar, far de vokser
svakt mot slutten av prognoseperioden nar rentene
har kommet ned og bade internasjonal gkonomi og
konsumet gker mer enn i &r og neste ar.
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Nyboligsalget var sveert godt i 2021. Sammen med
hgy prisvekst bidro det til gkt bygging. Salget falt
imidlertid klart sommeren 2022. Hgye byggekostna-
der og renter bidrar til en kraftig nedgang i boligin-
vesteringer. | fjor falt boliginvesteringene med 15,6
prosent. Vi venter en tilsvarende reduksjon i bolig-
investeringene i ar ogs4, fer de snur i lgpet av andre
halvar. | 2025 og 2026 venter vi gkende vekst i takt
med gkende boligpriser og lavere renter.

Kronekursen er svak, og bidro til at eksporten gkte
mye i fjor. Pa tross av at vi legger til grunn en svak
vekst hos handelspartnerne vare i ar, venter vi at
veksten i eksport av tjenester og tradisjonelle varer
holder seg pa i underkant av 3 prosent pa grunn av
fortsatt svak kronekurs. Deretter venter vi at den
gkonomiske veksten tar seg opp internasjonalt, som
bidrar til at norsk eksportvekst gker noe.

Etter en periode med kraftige finanspolitiske impul-
ser, falt veksten i offentlig konsum i 2022 til 1,1 pro-
sent. | fjor vokste imidlertid offentlig konsum mar-
kant, med 3,6 prosent. En betydelig flyktningestrgm

FIGUR 3.2

fra Ukraina og strampristiltak bidro til noe gkt offent-
lig konsum. Strgmstagtten varer forelgpig ut 2024,
men prisene har falt markant, noe som innebaerer at
stgtten er av mindre betydning. | ar og ut prognose-
perioden venter vi noe lavere vekst i offentlig penge-
bruk - om lag 2 prosent - som fglge av relativt lav
arbeidsledighet, samtidig som forsvarsinveste-
ringene er ventet & gke for & nd NATO-malet.

Norges Bank gkte styringsrenten i september 2021
for farste gang siden pandemien, etter & ha holdt
den pa 0 prosent fra mai 2020. Renten ble gkt ytter-
ligere i desember i 2021 og videre gjennom hele
2022 som fglge av den gkte aktiviteten i norsk gko-
nomi og sterk prisvekst. Ved utgangen av 2022 var
renten 2,75 prosent. Ved rentemgtene i mars, mai,
juni, august, september og desember i fjor ble ren-
ten gkt ytterligere, slik at styringsrenten er 4,5 pro-
sent i skrivende stund. Slik Norges bank har kom-
munisert, forutsetter vi at renten settes ned med
0,25 prosent i hgst. Vi legger deretter til grunn at
renten settes ned fire ganger i lgpet av neste ar, og

Bidrag til veksten i BNP Fastlands-Norge. Prognoser etter 2023
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videre ned en gang i bade 2026 og 2027 til 2,75 pro-
sent i 2027.

Utlansforskriften begrenser bankenes utlansprak-
sis. Seerlig har manges handlingsrom veert begren-
set av regelen om at samlet gjeld ikke skal overstige
fem ganger inntekt. Dette gjelder seerlig i Oslo, der
boligprisene er hgyest. Renten har imidlertid blitt s&
hgy at stadig flere er begrenset av kravet til betje-
ningsevne, som innebzaerer at lanekunder skal kun
tale en renteoppgang pa tre prosentpoeng. End-
ringen i utlansforskriften ved inngangen til 2023, re-
duserte dette kravet fra fem prosentpoeng (men
minst 7 prosent rente), som dermed dempet effek-
tene av @kte renter pa boligmarkedet.

Malt ved SSBs arbeidskraftundersgkelse (AKU) har
arbeidsledigheten gkt sammenhengende (om enn
svakt) fra et meget lavt niva varen 2022. Vi venter
at ledigheten vil gke videre framover som fglge av
svak vekst i den norske gkonomien og brastopp i
bolighyggingen. Vi venter at arbeidsledigheten gker
fra fjorarets gjennomsnitt pa 3,6 prosent til 4,1 pro-
sent i ar og videre til 4,2 prosent i 2025, far den faller
svakt deretter i trdd med gkt vekst i gkonomien.

Noe drahjelp fra finanspolitikken

Koronapandemien farte til en rask omlegging av fi-
nanspolitikken, med bade kraftige utgiftsgkninger
og skatte- og avgiftslettelser. | tillegg kom en tiltaks-
pakke for oljenaeringen. |1 2022 var veksten i offentlig
konsum lav, delvis grunnet redusert aktivitet ved sy-
kehusene i starten av aret som falge av nedsteng-
ningen.

| fjor vokste pengebruken mer, og virket ekspansivt.
Relativt lav arbeidsledighet gjar at det ikke er grunn-
lag for seerlig ekspansiv politikk igjen i ar, pa tross
av lav vekst i gkonomien. Videre i prognoseperio-
den vil gkt vekst gi grunnlag for kontraktiv finanspo-
litikk. Vi venter at offentlige investeringer i ar vil

veere om lag uendret fra i fjor, for sa & gke med om
lag 4 prosent neste ar og i 2026, far veksten avtar
til 1,7 prosent i 2027. Hovedgrunnen til gkt vekst er
forsvarsinvesteringer for & nd NATO-malet om to
prosent som andel av BNP. Veksten skjer fra et re-
lativt hayt niva, pa bakgrunn av kraftig vekst i offent-
lige investeringer i 2018 og 2019.

| fjor gkte offentlig konsum med 3,6 prosent. Fram-
over legger vi til grunn en mer moderat vekst i of-
fentlig konsum, pa 2,1 prosent i &r og 1,8 prosent i
2025, og at veksten gker noe deretter.

Anslagene er beheftet med betydelig usikkerhet,
spesielt knyttet til situasjonen i Ukraina, bade for
flyktningestrammer, mat- og energimarkedene i Eu-
ropa, og dermed ogsa betydelig usikkerhet knyttet
til prisutviklingen bade hos vare handelspartnere og
i Norge. Med sveert hgy gjeld i husholdningene er
det ogsa stor usikkerhet knyttet til effekten av rente-
oppgangen pa blant annet boligprisene og konsu-
met.

FIGUR 3.3
Veksten i offentlig konsum. Prosent
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@kende vekst i husholdningenes konsum

Smitteutbrudd og delvis nedstengning av gkono-
mien bidro i 2020 til et stort fall i konsumet av tje-
nester, mens varekonsumet gkte. Samlet falt hus-
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holdningenes konsum i 2020 med 6,2 prosent,
hvorav tjenestekonsumet falt med hele 11,6 pro-
sent, mens varekonsumet gkte med 7,2 prosent. |
2021 gkte samlet konsum med 5,1 prosent, hvor tje-
neste- og varekonsumet vokste med henholdsvis
3,8 og 6,6 prosent. | 2022 falt varekonsumet med
3,8 prosent, mens tjenestekonsumet vokste med
hele 10,2 prosent. Til sammen ga det en arsvekst
pa 6,2 prosent. | fjor var det seerlig to forhold som
pavirket konsumet: (i) En overgang til en mer nor-
mal konsumatferd i gkonomien, som innebar lavere
vekst i tjenestekonsumet (2,1 prosent) og et fall i va-
rekonsumet pa 5,1 prosent, og (i) et bredt fall i kon-
sumet som fglge av hgye renter og hgy prisvekst.
Samlet falt konsumet med 0,7 prosent i fjor.

Viventer en svak konsumvekst ogsa i ar, pa 0,6 pro-
sent, der reallannsvekst demper effekten av hagye
renter. Fra hgsten vil reallgnnsvekst og etter hvert
fallende renter fgre til gkende konsumvekst, fra
knappe to prosent neste ar til om lag 2,5 prosent i
2026 og 2027.

FIGUR 3.4
Etterspgrselen i Fastlands-Norge i 2023
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Neeringsinvesteringene faller

Neeringslivet har lenge nytt godt av en svak krone-
kurs og lave renter. Koronautbruddet bidro imidlertid
til mindre investeringsvilje og -muligheter, og i 2020
falt neeringsinvesteringene med 5,3 prosent. Nee-
ringsinvesteringene tok seg opp i 2021, med en
samlet arsvekst pa 3,2 prosent. | 2022 vokste de
med hele 17,1 prosent, og det var hgy vekst i bade
tienesteneeringene og industrien. | 2023 var det en
mer dempet vekst i naeringsinvesteringene, pa 4,9
prosent.

Investeringsundersgkelsen til SSB fra februar i ar
viser at det innen industrien forventes lavere inves-
teringer i ar enn i fior, mens det er motsatt for kraft-
forsyning, som utgjgr en mindre del av naeringsin-
vesteringene enn industrien. Tjenestengeringene er
viktige i naeringsinvesteringene, og disse falt kraftig
t slutten av fijoraret og inn i arets fgrste maned. Vi
venter at disse vil falle videre i &r som fglge av lav
konsumvekst og hgye renter. Negativt overheng fra
i fior og utviklingen hittil i ar tilsier sveert negativ
arsvekst i naeringsinvesteringene, og med en svak
utvikling ut aret venter vi derfor en nedgang i nee-
ringsinvesteringene pa om lag 6 prosent. Neste ar
venter vi en videre nedgang pa nesten 4 prosent.
Fra og med 2026 venter vi at investeringene er om
lag uendret.

Petroleumsinvesteringene klart opp

En midlertidig endring av skattereglene for & bedre
oljeselskapenes likviditet fgrte til at sveert mange in-
vesteringsplaner ble inn far
2022/2023. Hoay oljepris som fglge av forsynings-
problemer og usikkerhet i energimarkedene har
ogsa bidratt til investeringsviljen, og i fjor vokste pe-
troleumsinvesteringene med 10,5 prosent. | ar ven-
ter vi at petroleumsinvesteringene vokser videre
med om lag 10 prosent, fgr veksten snur til sam-
menhengende fall ut prognoseperioden fra og med

levert arsskiftet



neste ar.

Nar det gjelder oljeprisen har vi lagt til grunn at gar
noe ned fra dagens nivaer, til om lag 72 dollar fatet
i 2027.

FIGUR 3.5
Bruttoinvesteringer i 2023. Faste priser
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Svak krone gir gkt eksport av tradisjonelle varer

Kronekursen svekket seg kraftig i 2014 og 2015
som fglge av fallet i oljeprisen. Det ga en klar bed-
ring av norske bedrifters konkurranseevne mot ut-
landet. Siden har kronen svekket seg ytterligere, og
seerlig rundt arsskiftet 2022/2023. Siden har kronen
holdt seg pa et meget svakt niva. Vi har lagt til grunn
at kronekursen vil holde seg rundt nivaet fra arets
farste maneder og blir veerende pa dette svake ni-
vaet gjennom hele prognoseperioden.

FIGUR 3.6
Kronekurs — Importvektet 44 land. Niva
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Svak kronekurs gir isolert sett gode vilkar for norske
eksportnaeringer. 1 2020 var imidlertid usikkerhet
knyttet til koronaviruset og de svake internasjonale
konjunkturene viktigere enn en svak krone, slik at
eksporten av tradisjonelle varer falt med 0,8 pro-
sent, mens tjenesteeksporten falt med hele 19,1
prosent. | 2021 tok imidlertid fastlandseksporten
seg klart opp igjen, med en vekst pa 6,7 prosent i
tradisjonelle varer og 8,2 prosent i tienesteekspor-
ten. | 2022 gkte tjenesteeksporten videre med hele
25,1 prosent, mens vareeksporten falt med 2,5 pro-
sent. | fjor dempet veksten i tienesteeksporten seg
til 2,5 prosent, mens vareeksporten gkte med 6,1
prosent.

Veksten i internasjonal etterspgrsel falt klart i fjor,
etter en rekyl arene fgr som faglge av gjendpning et-
ter pandemien. Inflasjon og hgye renter dempet
veksten ogsa hos vare handelspartnere. Inflasjonen
har kommet klart ned mange steder, og vi venter at
styringsrentene hos Norges handelspartnere vil be-
gynne a settes ned i lgpet av aret. Den gkonomiske
veksten ventes likevel a veere svak i 8r og neste ar,
far den tar seg noe opp mot slutten av prognosepe-
rioden. Samtidig er kronen svaert svak. Samlet ven-
ter vi at norsk eksport av tradisjonelle varer gker
med rundt 3,5 prosent de nsermeste arene. Tjenes-
teeksporten venter vi vil fortsette & vokse om lag
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som i fjor ut prognoseperioden, mens veksten i va-
reeksporten tiltar noe utover i prognoseperioden.

Lav aktivitetsvekst

Etter et kraftig fall i andre kvartal 2020, tok BNP
Fastlands-Norge seg opp utover sommeren. Samlet
ga imidlertid 2020 en nedgang pa 2,8 prosent.
Veksten i norsk gkonomi falt noe vinteren 2021 som
folge av nedstengingene bade i Norge og hos vare
handelspartnere, men tok seg sterkt opp igjen fra
andre kvartal. Samlet ble veksten i BNP Fastlands-
Norge i 2021 péa 4,5 prosent. De to farste kvartalene
i 2022 ga henholdsvis fall og vekst i den samlede
aktiviteten, mye grunnet den siste nedstengingen,
som varte fra desember i 2021 til februar i 2022.

Aktiviteten i norsk gkonomi var hgy i andre halvar

av 2022, men avtok i fjor, til svak en svak vekst gjen-
nom aret. | farste halvar i ar venter vi videre svak
vekst, som fglge av hgye renter, fallende boligbyg-
ging og at det tar tid far den ventede reallgnnsgk-
ningen bidrar til vekst. | andre halvar venter vi gkt
vekst, som tar seg videre opp gjennom prognose-
perioden i takt med fallende renter, gkt internasjonal
vekst og videre reallgnnsvekst i Norge.

| 2022 og 2023 var det lav vekst i industriproduksjo-
nen. Viventer at produksjonen tar seg opp den naer-
meste tiden som fglge av et klart oppsving i petrole-
umsinvesteringene i ar og svak kronekurs. Videre
venter vi at veksten fortsetter som falge, gkt vekst
hos handelspartnerne vare og fallende renter.

Kronesvekkelsen har gjort norske reiselivsproduk-
ter mer konkurransedyktige mot utlandet — bade for
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nordmenn og utenlandske turister. Etter et kraftig til-
bakeslag under pandemien og en ditto rekyl etterpa
var veksten moderat i fjor. Framover venter vi fort-
satt moderat vekst, hjulpet av svak kronekurs og et-
ter hvert gkt realdisponibel inntekt blant hushold-
ningene pa grunn av reallgnnsgkning og fallende
renter.

| fjor falt produksjonen i forretningsmessig tjeneste-
yting med 3,5 prosent, etter en oppgang pa hele
11,1 prosent aret far. | &r venter vi om lag nullvekst,
far veksten tiltar noe utover i prognoseperioden.

Nyboligsalget ble umiddelbart rammet hardt av ko-
ronautbruddet. Salget tok seg imidlertid klart opp
igjen utover varen 2020 etter en kort periode med
sveert lav omsetning. Nyboligsalget gikk svaert godt
i 2021. Oslo skiller seg fra resten av landet med
svakt salg siden sommeren 2021, som har fart til en
mer beskjeden byggeaktiviteti 2021 og seerlig 2022.
Pa landsbasis har nyboligsalget veert sveert darlig
siden starten av sommeren i 2022, noe som har fart
til en bred nedgang i bolighbyggingen, som vil fort-
sette framover.

Det ble gitt 5,8 prosent feerre igangsettingstillatelser
i 2020 enn i 2019, og i 2021 var nivaet om lag uend-
ret fra 2020. | 2022 falt antall igangsettingstillatelser
svakt, far de i fjor falt med 23,6 prosent. Samtidig
falt boliginvesteringene med 15,6 prosent i fjor.

Nivaet pa ferdigstilling av boliger var rekordhgyt i
2018, far det falt svakt i 2019 og har falt videre helt
fram til i dag. | 2020 falt produksjonen med 4,6 pro-
sent. | 2021 gkte produksjonen igjen, med 2,3 pro-
sent, mens den gkte videre med 4,6 prosent i 2022.
I fjor falt produksjonen gjennom nesten hele aret, og
arsveksten var minus 1,3 prosent.

Hgye renter, mangel pa arbeidskraft og darlig salg
farer til at produksjonen vil falle videre framover. Vi
venter et kraftig fall i boligbyggingen i &r ogsa, som

innebaerer et fall i produksjonen i bygg- og anleggs-
virksomheten til en gang i andre halvér i &r. Deretter
venter vi at rentenedsettelser og gkte boligpriser vil
bidra til produksjonsoppgang.

| 2022 var produksjonen i varehandelen om lag
uendret fra aret far. | fior falt produksjonen med 0,4
prosent. Videre framover venter vi om lag nullvekst
i ar, far veksten tar seg opp og deretter forblir mo-
derat ut prognoseperioden.

Svak BNP-vekst i 2023 og 2024

| 2020 falt BNP Fastlands-Norge med 2,8 prosent,
etter en gkning pa om lag 2 prosent i hvert av de tre
foregdende arene. Norsk gkonomi gikk dermed fra
en sveert moderat konjunkturoppgang til en kraftig
resesjon. Ekspansiv penge- og finanspolitikk bidro
til & dempe nedgangen.

Den gkonomiske gjeninnhentingen etter pandemien
er over, etter a ha startet og stoppet flere ganger,
som fglge av opp- og nedskalering av smitteverns-
tiltak i Norge og blant vare handelspartnere i trad
med smittebglgene som har inntruffet. Den farste
gjeninnhentingsfasen startet allerede i mai 2020.

Til tross for nedstengninger pa vinteren, varen og
ved utgangen av aret 2021 havnet arsveksten i BNP
Fastlands-Norge p& sterke 4,5 prosent. Redusert
smitte og gjenapning farte i 2022 til bredt basert
vekst, og arsveksten ble 3,7 prosent.

| fior avtok veksten i BNP Fastlands-Norge klart, til
0,7 prosent. Bade hgye priser og renter dempet
veksten i fastlandsgkonomien.

Vi forventer at veksten holder seg lav fram til hgs-
ten, far den sa tar seg opp utover i prognoseperio-
den, som fglge av lavere renter og reallgnnsvekst
som gir gkt konsumvekst blant husholdningene,
samtidig som boliginvesteringene tar seg opp. Vi
venter en arsvekst p& 0,6 i ar. Deretter venter vi en
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arsvekst i BNP Fastlands-Norge pa 1,5 prosent
neste ar, far den tar seg opp til rett over 2 prosent i
bade 2026 og 2027.

FIGUR 3.8
BNP Fastlands-Norge. Vekst i prosent
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Rentetoppen er nadd og vi vil se en nedgang mot
slutten av 2024

Vi venter at renten forblir 4,5 prosent til i hgst, da vi
legger til grunn en nedsettelse med 0,25 prosentpo-
eng, som varslet av Norges bank. Den gkonomiske
veksten er svak og inflasjonen er fallende, og vi ven-
ter at det kommer fire rentenedganger i lgpet av
neste ar. Videre legger vi til grunn at renten reduse-
res ytterligere noe, slik at den er 2,75 prosent varen
2027.

Boliglansrenten nar dermed en topp pa om lag 6
prosent i ar, fgr den faller fra hgsten av og gjennom
resten av prognoseperioden, til 4,5 prosent i 2027.
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FIGUR 3.9
Norske renter. Prosent
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@Pkende arbeidsledighet og hgy nominell Ignns-
vekst

Den sterke inflasjonen preget lgnnsoppgjgret i
2022, hvor krav om reallgnnsvekst stod sentralt.
Forhandlingene resulterte i en ramme pa 3,7 pro-
sent, men det skjedde noe glidning i lgpet av aret
siden arbeidsmarkedet var sveert stramt. Arslgnns-
veksten ble derfor 4,3 prosent i 2022. Kronekurs-
svekkelse gjorde at TBUs inflasjonsanslag foran
Iznnsoppgjgret arene var lavere enn det fasiten til
slutt viste for 2022. Med en inflasjon pa 5,8 prosent
falt dermed reallgannen med 1,5 prosent, som er en
historisk sett kraftig nedgang.

I fior ble frontfagsrammen 5,2 prosent, og arslgnns-
veksten ble ikke hgyere enn det, pa tross av et
stramt arbeidsmarked. | &r er rammen ogsa 5,2 pro-
sent, og vi venter at arsveksten blir 5,4 prosent i ar,
som fglge av glidning i et stramt arbeidsmarked.
Neste ar venter vi at veksten avtar noe til 4,2 pro-
sent i 2025, fgr den blir 3,8 prosent i 2025 og 3,5
prosent i 2026. Vi forventer at prisveksten blir 4,1
prosent i ar, som fglge av fallende utenlandsk infla-
sjon og fallende strgmpriser. Deretter venter vi at in-
flasjonen blir 3,2 prosent i neste ar i takt med lavere



strampriser og lavere utenlandsk inflasjon, far infla-
sjonen avtar ytterligere til 2,8 prosent i 2026 og 2,6
prosent i 2027. Vare prognoser for arslgnnsveksten
og inflasjonen innebzerer en reallgnnsvekst pa 1,3
prosent i ar, og om lag 1 prosent de pafglgende
arene.

| april i 2022 var AKU-ledigheten nede i 2,7 prosent
i april, noe som er sveert lavt i et historisk perspektiv.
Deretter gkte den gradvis og endte pa 3,2 prosent
som arsgjennomsnitt for 2022. | fjor gkte ledigheten
noe og var 3,6 prosent i gijennomsnitt. Ledigheten
har gkt videre i arets fgrste maneder, men er fortsatt
relativt lav i et historisk perspektiv. Fremover venter
vi at ledigheten vil gke videre, til 4,1 prosent som
arsgjennomsnitt i ar, og 4,2 prosent neste ar, fgr den
faller svakt ut prognoseperioden.

FIGUR 3.10
Arbeidsledighet og arbeidsstyrken ifglge AKU
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4 Internasjonal gkonomi

Hgy inflasjon og hgye og raskt gkende renter har
bidratt til & legge en sterk demper pa den gkono-
miske utviklingen. Inflasjonen har imidlertid kommet
klart ned, og litt utover i prognoseperioden vil ogsa
lavere renter bidra til en ny, forsiktig oppgang.

FIGUR 4.1
Vekst i internasjonal etterspgrsel etter norske varer og
tjenester (eksportmarkedsindikatoren). Prosent. !
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Den gkonomiske utviklingen har veert svak i Euro-
omradet siden slutten av 2022. De to siste kvartal-
ene i 2023 var det en liten nedgang i BNP. Vi venter
at veksten blir svak ogsa det neermeste aret. Svak
utvikling i den tyske gkonomien, trekker ned utvik-
lingen i hele euroomradet. | Europa utenom euro-
omradet skiller Sverige seg ut med en svak utvik-
ling, med nedgang i BNP de tre siste kvartalene.
Ogsa i Storbritannia er utviklingen svak. Der falt
BNP gjennom andre halvar 2023.

Ellers har den Amerikanske gkonomien klart seg re-
lativt godt sa langt, mens den kinesiske gkonomien
fortsatt sliter i kjglvannet av sveert strenge pandemi-
restriksjoner, samt ubalanser blant annet i bolig- og
finanssektorene og tiltakende handelsrestriksjoner,
spesielt fra USA.
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FIGUR 4.2
Sesongjustert BNP for Norges viktigste handelspart-
nere. Faste priser 2019=100.
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Den svake utviklingen i husholdningens konsum er
den viktigste arsaken til den svake utviklingen hos
Norges handelspartnere. Det skyldes at hgy infla-
sjon, og hagye renter trekker inn mye kjgpekraft. In-
flasjonen har de fleste steder gkt kraftig over en
lengre periode. Inflasjonen har imidlertid falt markert
siden i fijor hgst hos alle vare handelspartnere. Det
betyr trolig at rentene er i ferd med a passere top-
pen. Dette peker mot etter hvert noe lysere tider for
husholdningene, og bidrar til at vi venter at den gko-
nomiske veksten vil ta seg noe opp hos handels-
partnerne fra neste ar, og dermed ogsa internasjo-
nal etterspgrsel etter norske varer og tjenester.

| februar gkte KPI med 2,6 prosent i euroomradet,
sammenliknet med samme maned i fjor. Dette er en
nedgang fra toppen pa 10,6 prosent i oktober i fjor.
| USA er tolvmanedersveksten i KPI nede pa 3,2
prosent, mot en topp pa 8,9 prosent i juni i fjor. |
Storbritannia og seerlig Sverige har det tatt noe
lenger tid fgr prisveksten har kommet ned, fra sveert
haye nivaer, men ogsa der har inflasjonen na kom-



met klart ned. | Sverige er den dog fortsatt pa fire-
tallet, i likhet med Norge.

FIGUR 4.3
Inflasjon hos Norges viktigste handelspartnere. Endring
i KPI fra samme maned aret fgr. Prosent.
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Sentralbankene har gkt rentene kraftig de siste par
arene som respons pa den hgye inflasjonen. Etter-
som inflasjonen har kommet godt ned, har rentene
flatet ut den siste tiden, og sentralbankene signali-
serer jevnt over at rentene skal ned framover, dog
ikke til de lave nivaene de kom fra under pande-
mien. Den europeiske sentralbanken gkte styrings-
renten siste gang i september i fjor, til 4,5 prosent.
Kun noen dager senere gkte svenske Riksbanken
styringsrenten til 4,0 prosent. Den amerikanske
sentralbanken gjennomfarte sin siste rentegkning
allerede i juli, til 5,5 prosent.

12| modellen vi benytter i prognosearbeidet, NAM, fanges utviklingen i et-
tersparselen etter norske varer og tjenester pa verdensmarkedet opp i en

Vi har lagt til grunn at markedsrentene faller med
om lag 1,5 prosentpoeng i euroomradet fra 2024 til
2026. Lavere inflasjon og etter hvert lavere renter vil
bidra til at den gkonomiske veksten tar seg noe opp
igjen fra neste ar.

FIGUR 4.4
Styringsrente hos Norges viktigste handelspartnere.
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I modellen vi benytter i prognosearbeidet for norsk
gkonomi, fanges utviklingen i etterspgrselen etter
norske varer og tjenester pa verdensmarkedet opp
i en eksportmarkedsindikator, basert pa importen
hos Norges handels-partnere.

Rekylen etter nedstengningene under pandemien
ga hgy internasjonal etterspgrsel i 2021 og 2022.,
Siden har aktiviteten veert svak. Importveksten hos
Norges handelspartnere falt fra 8,3 prosent i 2022,
til 0,8 prosent i 2023.12 fra og med i &r har vi lagt til
grunn at veksten tar seg langsom t opp, til om lag

eksportmarkedsindikator som vekter importen hos Norges handelspart-
nere (vektene er handelspartnernes relative andeler av norsk eksport).
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3,5 prosent mot slutten av prognoseperioden. Det
innebaerer at internasjonal etterspgrsel gir noe ster-
kere, men fortsatt moderate impulser til Norsk gko-
nomi utover i prognoseperioden.
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