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NORVEGE

La forte expansion se poursuivra en 2013 et 2014. L'investissement dans le secteur pétrolier cedera
la place a la consommation en tant que principale source de croissance de la demande pour ’économie
continentale. La demande extérieure sera au départ trés faible, mais se redressera un peu en 2014. La
demande de main-d’ceuvre restera dynamique. La faiblesse des prix a 'importation et ’appréciation du
taux de changes ont aidé a contenir I'inflation, mais elle s’accélérera durant toute ’année 2014.

Les autorités devraient continuer de maintenir le déficit du budget structurel hors pétrole a moins
de 4 % de la valeur du Fonds public de retraite. Malgré les lignes directrices sur le crédit hypothécaire, la
hausse des prix du logement s’est accélérée ; il conviendrait de surveiller la vulnérabilité des ménages

aux chocs sur le crédit.

L’économie a conservé son
élan

La politique monétaire
restera expansionniste, et
la politique budgétaire a
peu preés neutre

L’économie continentale a affiché une vigoureuse expansion en 2012,
avec un dynamisme particulier de I'investissement dans le secteur
pétrolier. La croissance de la consommation des ménages s’est appuyée
sur une progression des revenus réels comme de I’emploi. La forte hausse
des prix des logements a stimulé ’expansion de l'investissement
résidentiel. L'inflation est restée inférieure a la plupart des prévisions, en
raison de la modération des prix a I'importation mais aussi d'une inflation
intérieure étonnamment faible, méme en tenant compte du recul des prix
de I'énergie. Le chomage est demeuré peu élevé et constant, la population
active continuant d’augmenter sous l'effet de 'immigration.

La banque centrale a maintenu les taux directeurs inchangés depuis
mars. L'inflation semble devoir s’orienter vers ’objectif de 2 % pour cent,
sans pour autant I'atteindre, ce qui laisse penser que le taux d’intérét
directeur sera relevé progressivement. Apres avoir donné une légere

Norvege
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1. Variation par rapport a 'année précéd

ente.

2. Coits d'investissement pour le pétrole et le gaz aux prix courants. Les chiffres pour 2012 et 2013 sont des estimations et des
projections faites au 3éme trimestre 2012 par 1'Office statistique de Norvege.

Source : Office statistique de Norvége etb

ase de données des Perspectives économiques de I'OCDE, n° 92.
StatLink &i=r http://dx.doi.org/10.1787/888932746541
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Une forte demande
intérieure soutiendra la

croissance de I’économie

172

continentale

Norvége : Demande, production et prix

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Prix courants -
Pourcentages de variation, en volume

m'”;\?gj; de (prix de 2009)

PIB aux prix du marché 2 356.6 0.7 1.4 8.8 2.5 2.0
Consommation privée 1027.7 3.7 2.4 3.7 4.3 4.6
Consommation publique 530.7 1.7 1.5 1.9 25 1.6
Formation brute de capital fixe 515.6 -5.2 6.4 7.6 5.4 4.6
Demande intérieure finale 2074.0 1.0 3.1 4.1 4.1 3.8

Variation des stocks' 13.9 1.9 03 -02 -01 0.0
Demande intérieure totale 2087.9 S 3.4 3.8 3.8 &L
Exportations de biens et services 929.1 1.8 -14 1.0 0.6 0.8
Importations de biens et services 660.4 9.9 815 1.6 3.7 5.7

Exportations nettes’ 268.7 -2.1 -1.6 00 -08 -1.2

Pour mémoire

PIB continental aux prix du marché? _ 1.9 2.4 3.7 3.2 3.1

Déflateur du PIB _ 6.4 6.3 8.8 2.0 2.6

Indice des prix a la consommation _ 2.4 1.3 0.6 1.3 2.0

Déflateur de la consommation privée _ 2.1 1.3 0.9 1.2 21

Taux de chdmage _ 3.5 3.2 3.1 3.1 3.0

Taux d'épargne des ménages3 _ 6.1 7.8 9.0 8.7 8.3

Solde des administrations publiques4 _ 11.2 137 152 160 16.8

Dette brute des administrations publiques® _ 496 33.8 447 440 429

Balance des opérations courantes® _ 124 145 153 149 136

1. Contributions aux variations du PIB en volume, montant effectif pour la premiéere colonne.
2. PIB non compris le pétrole et la marine marchande.

3. En pourcentage du revenu disponible.

4. En pourcentage du PIB.

Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 92.

StatLink Si=m http://dx.doi.org/10.1787/888932747966

impulsion a 'activité en 2012, le déficit du budget structurel hors pétrole
restera sans doute a peu pres stable en proportion du PIB de la Norvege
continentale en 2013, a un peu moins de 4 % de la valeur du Fonds public
de retraite. Ces prévisions reposent sur ’hypothése d’une politique
identique en 2014.

Les enquétes aupres de l'industrie indiquent un fléchissement
probable du taux de croissance de l'investissement dans le secteur
pétrolier en 2013, suivi d’'un nouveau ralentissement en 2014. Cependant,
avec un faible excédent de capacités dans certains secteurs et une forte
demande de logements, la demande globale d’investissement restera
assez importante. La progression continue des salaires réels et le
développement de 'emploi améliorent les revenus des ménages et la
croissance de la consommation privée pourrait se raffermir pour avoisiner
4 % pour cent en 2013 et 2014. La demande additionnelle de main-d’ceuvre
sera probablement satisfaite en grande partie par 'immigration, qui sera
aussi probablement une source importante de demande de logements. Le
PIB de la Norveége continentale restera donc a un bon niveau, son taux de
croissance ne marquant qu'un léger fléchissement apres 2012, tandis que
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le PIB global accusera un ralentissement plus marqué, suivant le déclin
séculaire de la production de pétrole.

Les incertitudes entourant L'investissement dans le secteur pétroler, qui a une incidence sur
la croissance et l’ipﬂfztion I’économie continentale, est instable et pourrait s’avérer plus dynamique

sont symetriques  gyue prévu si les prix du pétrole se raffermissent. Le niveau élevé de
l'endettement des ménages pourrait modérer ’expansion de la
consommation et de 'investissement résidentiel, malgré la forte
progression des revenus. Compte tenu de la vigueur de la demande,
I'inflation pourrait augmenter plus rapidement que ne le supposent ces
prévisions, mais, depuis quelque temps, elle est réguliérement inférieure
aux anticipations et cette divergence a la baisse pourrait se reproduire,
contre toute attente.
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