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• USAs verdenshegemoni på vei ned

• Globalisering i revers

• Befolkningsvekst 

• Teknologi og roboter

En verden i rask endring





Befolkningseksplosjon i Afrika
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Kinesiske oppkjøp i Europa
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Made in America – not any more…
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USA: aktiv industripolitikk
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Globaliseringens tapere



USA: sentralbanken vil heve renten til 2,8% på lang sikt
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2,8%



Markedet tror på lave renter lenge
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5y5y forward rente Euroområdet, Norge og USA
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Trender som gir svak vekst i Norge
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De kraftigste vekstimpulsene fra oljesektoren er forbi – vil øke 
totalt vel 10% i perioden 2018-20
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Norge: trendvekst fra 3% til 2,1%
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Aldrende befolkning betyr økt sparing, og 
lavere renter

Kilde: Harry Dent



Statsbudsjettet 2018: Raskt økende utgifter til pensjon
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Snittøkning: 
10 mrd
hvert år  

2019-2021



Finanspolitikken har bidratt sterkt - mindre rom for 
økning i oljepengbruk fremover
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Norge: statens inndekkingsbehov øker fremover
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Norge: kraftig økning i gjeld 
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Kommuner



Boligprisene faller litt, men fra høyt nivå
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Norway, Real Estate Prices, All Residential Buildings, Index, Real Estate Norway (Eiendom Norge), Re sidential, Price Index
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Boligbygging kraftig opp, men vi venter 
på investeringer i bedrifter 
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Befolkningsveksten bremser
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Sub-prime på norsk?
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Norge: handelsbalanseunderskudd uten olje 
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Norway, Foreign Trade, Balance (Mainland Exports -  Imports Excl. Ships & Oil Platforms), NOK [m.a. 1  year]
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Svak kronekurs – bedre konkurranseevne
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Men: lønnsgapet øker
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Unit Labour Cost in Total Economy, OECD Economic Outlook, Estimate, Calendar Adjusted, SA, Index
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Formuesskatt svekker norsk eierskap
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Oppsummering
• Globalt:

- Veksten øker globalt – positivt i USA og Europa
- Svak inflasjon gir relativt lave renter lenge
- Største risiko: politisk

• Norge:
- Høyere vekst i år og neste år
- Arbeidsledigheten faller, økt optimisme blant bedrifter
- Svak krone og lav rente hjelper

- men investeringene fortsatt lav, omstilling går tregt, og stor risiko for videre korreksjon i boligmarkedet
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