Den gkonomiske situasjonen

Per 13. oktober 2025

Onsdag 15. oktober legger regjeringen fram sitt forslag til statsbudsjett for 2026. | dette
notatet gar vi giennom den gkonomiske situasjonen slik den ser ut far budsjettdagen
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Oppsummering

Internasjonal skonomi bremser, men ikke dramatisk: Den globale veksten har veert
sterkere enn ventet tidligere i 2025, men OECD venter na en avdemping framover. Haye
amerikanske tollsatser og gkende handelskonflikter mellom USA, Kina og Europa bidrar
til usikkerhet, seerlig for sma, dpne gkonomier som Norge.

Solid oppsving i norsk gkonomi: Fastlands-BNP ventes & gke med 1,9 prosent i 2025,
opp fra 0,6 prosent i 2024. Gkningen drives av lavere renter, ekspansiv finanspolitikk og
god reallgnnsvekst. Produktivitetsveksten har ogsa tatt seg opp, noe som gir rom for
hayere lonnsvekst uten at inflasjonen skyter fart.

Arbeidsledigheten gker moderat - men av «riktige» grunner: AKU-ledigheten har
steget til om lag 5 prosent, hovedsakelig fordi flere sgker arbeid, ikke fordi etterspgrselen
etter arbeidskraft faller. Mange nye arbeidssgkere har ikke tidligere deltatt i arbeidslivet,
blant annet flyktninger.

Inflasjonen avtar, men holder seg over malet: Prisveksten ligger pa 3,6 prosent, og den
underliggende inflasjonen (KPI-JAE) pa 3,0 prosent. SSB anslar den samlede
lennsveksten i gkonomien til & bli 4,9 prosent i 2025, og reallgnnsveksten 1,9 prosent.

Renten kuttes forsiktig — men ikke raskt: Norges Bank satte ned styringsrenta til 4,0
prosenti september, men signaliserer at videre kutt vil komme gradvis. Inflasjonen
vurderes som mer «seiglivet» enn ventet, og rentereduksjonene vil trolig skje
langsommere enn tidligere antatt.



Internasjonal skonomi — handel, toll og usikkerhet.

Den globale gkonomien har utviklet seg mer positivt giennom 2025 enn mange forventet
tidligere i ar. Imidlertid ser en del av denne utviklingen ut til 8 veere drevet at produksjon
og handel som har blitt framskyndet av kommende tollsatser. Amerikansk toll er na pa
sitt hgyeste siden 1933, og mange av virkningene av denne tollen er enna ikke realisert.
Ifalge OECD’ er den globale veksten i ferd med a avta, med gkende risiko for
handelskonflikter og hgy inflasjon og rentegkninger i flere land. OECD peker pa at mange
land vil matte avveie mellom inflasjonsbekjempelse og stimulans.
Handelsproteksjonisme og toll spenninger forblir en kilde til usikkerhet — seerlig mellom
USA og Kina og USA og Europa. Det at Kina far helgen utvidet eksportrestriksjonene pa
sjeldne jordarter, og Trump deretter varslet 100 prosent ekstra toll pa kinesiske varer kan
veere et uttrykk for et eskalerende konfliktniva.

OECD advarer om at lavere tilgjengelighet av markeder og styrket tollvern kan pavirke
gkonomier, seerlig sma, dpne land som Norge. Av stor betydning for Norske
eksportbedrifter er tilgang til Europeiske markeder. Denne er i stor grad regulert av EQS-
avtalen, men kan pavirkes av om EU innfgrer beskyttelsestoll som ogsa rammer Norge.
EU har sa langt foreslatt at Norge og EJS-landene ikke skal pavirkes av beskyttelsestoll
pa stal, men det er fremdeles uklart om beskyttelsestoll pa jernlegeringer ogsa vil gjelde
for Norge. | sa fall vil Norsk metallindustri oppleve lavere ettersparsel fra EU fremover.

| falge Statistisk sentralbyra? vil den gkonomiske aktiviteten hos Norges handelspartnere
ligge noe under normalen i 2026 og 2027.

God vekst i norsk gkonomi

Verdiskapingen i norsk gkonomi har tatt seg klart opp séa langt i ar, etter en periode med
relativ lav vekst. Statistisk sentralbyra forventer na en vekst pa 1,9 prosent i fastlands-
BNP i 2025, mot 0,7 og 0,6 prosent i henholdsvis 2023 og 2024. Forventningen til den
gkonomiske veksten i arene som kommer er bedre nd mot slutten av aret, enn den var
far sommeren. Dette erillustrerti Figur 1. Veksten holdes oppe av god reallgnnsvekst,
lavere renter og en ekspansiv finanspolitikk. Bedriftene i Norges banks regionale
nettverk forventer ogsa relativt god vekst bade i 3. og 4. kvartal, og Norges bank har ogsa
nylig oppjustert sine prognoser for produksjon de kommende tre arene.

Norges bank peker i sin nyeste rapport pa at verdiskapingen har steget mer enn
sysselsettingen i det siste. Dette gjenspeiler en relativt god vekst i produktiviteten, noe
som i seg selvinnebaerer at gkonomien taler en hgyere lannsvekst uten at deti samme
grad leder til hgyere prisvekst.

T OECD: Economic Outlook Interim, 23. september 2025
2 Statistisk Sentralbyta; @konomiske analyser 3/2025, 16. september
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https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2025/09/oecd-economic-outlook-interim-report-september-2025_ae3d418b/67b10c01-en.pdf
https://www.ssb.no/nasjonalregnskap-og-konjunkturer/konjunkturer/statistikk/konjunkturtendensene/artikler/oppgangen-i-norsk-okonomi-fortsetter/_/attachment/inline/4a944f6d-b332-48d3-8d55-300183d36e1f:1d2d6abeccd1d616c468e60c3819b2094eeecabb/OA2025-3.pdf
https://www.norges-bank.no/contentassets/5d0e14e965974dc9b1fee933577d43dc/ppr-3-25.pdf?v=18092025163921

Figur 1: Vekst i fastlands-BNP i Norge — historisk utvikling, samt prognoser fra ulike tidspunkt
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Kilde: ssb.no, tabell 12880, sist oppdatert 16. september 2025.

Arbeidsmarkedet

Arbeidsledigheten har steget gjennom 2025, og i august |4 arbeidsledige som andel av
arbeidsstyrken pa 5,0 prosent, ifalge SSBs arbeidskraftsundersgkelse (AKU). | sine
nyeste prognoser over utviklingen i norsk gkonomi anslar SSB at AKU-ledigheten vil ligge
noe hgyere enn 4 prosent bade i 2025 og 2026.

Som beskrevet tidligere er den viktigste forklaringen pa den gkte ledigheten at det er
mange fler som tidligere sto utenfor arbeidslivet, som na leter etter en jobb, og ikke at
etterspgrselen etter arbeidskraft har sunket. Mange av de som na gjerne vilinn i
arbeidsmarkedet, for eksempel ukrainske flyktninger, har ikke veert i jobb tidligere, og har
derfor ikke rett pa dagpenger. Det kan pavirke hvor mange av de reelt sett
arbeidssgkende som velger a registrere seg som ledige i Navs register. Dermed kan det
ogsa forklare hvorfor vi de siste manedene ikke har sett den samme gkningen i Nav-
registrert ledighet som vi har sett i ledigheten som malt gjennom AKU-undersgkelsen.
Utviklingen i arbeidsledigheten erillustrert i Figur 2.




Figur 2: Arbeidsledighet — niva, trend og prognoser
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Kilde: ssb.no, tabell 13760, sist oppdatert 25. september 2025, og nav.no, statistikk over helt ledige, sist oppdatert 9.
oktober 2025.

Priser, lanninger og renter

Veksten i konsumprisene fra september i fjor til septemberi arvar pa 3,6 prosent, noe
hgyere enn arsveksten i august. Den underliggende prisveksten (justert for energipriser
og avgifter) var pa 3,0 prosent i september.

Sa langti ar har veksten i konsumprisene veert pa 3,0 prosent, og Statistisk sentralbyra
anslar na at det ogsa blir arsgjennomsnittet. Til sammenlikning anslo Teknisk
beregningsutvalg at prisveksten i 2025 kom til 4 ligge pa 2,7 prosent. Dette innebeerer i
seg selv at frontfagsrammen pa 4,4 prosent fra arets lennsoppgjar gir en lavere
reallennsvekst enn anslatt i var. Ifglge Statistisk sentralbyra ligger imidlertid ogsa
lennveksten an til & bli hgyere enn det som var forventet i var. SSB anslar na at veksten i
giennomsnittlig arslann vil veere pa 4,9 prosent i 2025. Totalt sett i gkonomien ligger
altsa reallennsveksten na an til & bli hgyere enn forventet tidligere. Det gjenstar a se
hvordan den samlede lgnnsveksten fordeler seg pa sektorer og tariffomrader.



Figur 3: 12-manedersvekst i konsumprisindeksen ((KPl) og konsumprisindeksen justert for endringer i energipriser og
avgifter (KPI-JAE)
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Kilde: ssb.no, tabell 03012 og tabell 05327, sist oppdatert 10. oktober 2025.

Norges bank setter sentralbankrenta for 4 oppna en lav og stabil inflasjon pa neer 2
prosent over tid. Rentesettingen skal ogsa bidra til hgy og stabil produksjon og
sysselsetting. Inflasjonen ligger altsa fortsatt hayere enn Norges banks langsiktige mal.
Sentralbanken vurderer ogsa inflasjonen na som litt mer gjenstridig enn forventet, sa
selv om de satte ned renten fra 4,25 prosent til 4 prosent i september, anslar de nd at
rentene kommer til & bli satt ned langsommere enn de forventet far sommeren.

Figur 4: Styringsrente, historisk niva og anslag
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Kilde: Norges bank, pengepolitisk rapport 3/2025, publisert 19. september



