


Kommunenesøkonomi
Det synes å være hoy ettersporse|etterkommunale 	 Daglig 	onsker
og krav om bedre grunnskole, flere barnehager, styrking av helseinstitu 	.
utv4dete|dreomsurg.hmyenaooaisdeotmnoder,bredenaveierogotmnatnanoportd|bud.
Det vil gjerne væres|ihnår tj enoateneergratiaeUerot e rkt aubaidieMe.

Kommunaneogfv|kenoharonavaæ t for å utfmreoppg avoroomoYutan fi nanæia renog
som stort sett er pålagt av staten. Over 90% av inntektene er fas lagt av staten,
gjennomneg|erforinnte ktookatteneUeroverfmhngar.Kommunenea ka|ti\pooae
utgi fteneti|gitte innte kte r.doh ari kkaae|vonevarforfinansieringen.8amtidighar
kommunale tjenester karakter av å være gratis for brukerne. Befolkningen opplever
i khaokattenaombeta|ingforkommuna\atjeneoter.Deteraaymmatr(meUomgruppar
oomh arnytteavmkte tj eneater(fore|dremedmnohoombarnehagep|aoaar.bi|iatorp å
enboa1emtvegotre kning.potenoie||a k|ientervedhe|oainoti1usjonenouov.)ogden
store uorganiserte gruppen som beLa(ar for tjeneetena(a kattebetal erno). Befolkningen
ser ingen god grunn til ikke å kreve mer kommunale tjenester. Kommunene formidler
kravene videre til staten. Det er en annen del av vår hverdag: Kommunesektorens
mangfoldige krav om midler fra staten.

Det synes fornuftig å syn|' ' næaYnoenbetalerfordekommunale
tjenestene, å presentere regningen for kommunale goder. Dagens system
gir utgiftspress og mangelfulle insentiver til effektiv ressursbruk.
Kommunene kan risikere å bli straffet gjennom overfmhngesyatamet hvis
de produserer billig og effektivt På den andre siden kan det gi god
avkastningogaotte oagionwano ke|igoituesjon(hmyonante u tgi fterog
avdrog). å påvioeprob|emer.mang|andeU|budognmdvandighetenov
kostbare løsninger. Aktiv bruk av massemedia inngår i spillet. Systemet
synes også å gi mangelfull demokratisk kontroll med virksomheten.
Bafo|kningenamang|endamadanovorg]mrsd kommuno|e administratorer
for fritt kanforfm|gaogneinbanoaaar.Lmnnoutvik|inganikommuneoektonan
kan tyde på det.

Det er onskelig å få innfort bedre insentiver til rasjonell avveining av nytte
og kootnadorvedkommuno]e tjmneatocOh1bruharbo1aUngav tj enaoYena.
dva.ovg ifte r, egenonde|aroov,virkerihkUg retning.PNyndighetenobmr
vurdere om overgang til fri beskatningsret for kommuner og fylker kan
forbedre insentivene.

Det nye innte 	 et er blitt innført for å forenkle forholdet mellom
kommuner og stat og for å begrense spillet om statstilskudd. Reformen
h argiU kommunenoatmnæoa lvotandiganovar for raaoUnabmken.oghari
betydelig grad avviklet statens virkemidler for å pAvirke sammensetningen
av kommunenes tjenester. Det kan tas bedre hensyn til lokale preferanser
og kostnader ved utformingen av tjenestetilbudet. Staten har imidlertid
ikke lært seg å leve med det nye systemet. I forbindelse med
framleggelsen av statsbudsjettet har regjeringen bidatt1i| å forsterke
utgiftsforventningene i kommunesektoren. Det gjelder spesielt for
barnehageutbyggingen og helse- og sosialtjenesten. Hvis staten vil
prioriYarediooeomràder.m å dankanokjaahaffaoag sterkeravirhamid|er?

Kommunenao ka|i1888gibedra ti|bud1i|de a||eryngoteogdao|dre
innenfor e n samlet ramme mad null realvekst. Dot betyr et krav til omstilling
av virksomheten. I denne situasjonen er det viktig at oppmerksomheten
rettes mot kommunenes egne evner til restrukturering. En bedre avklaring
av forholdet mellom det statlige og det lokale ansvarsområde vil forenkle
omstillingsprosessen.



AV
ERLING STEIGUM JR.*

Strategien for den økonomiske poli-
tikken

Regjeringens opplegg for den oko-
nomiske politikken for 1989, slik det
er beskrevet i det framlagte nasjonal-
budsjettet, følger i store trekk den
strategi for å rette opp ubalansen i
norsk økonomi som er redegjort for i
St.meld nr.4 (1987-88) «Perspektiver
og reformer i den økonomiske poli-
tikken.»

Najonalbudsjettet og statsbudsjet-
tet er blitt karakterisert som litt grått
og kjedelig uten de store overraskel-
ser, men hele poenget med en god
strategi er at den ligger fast og ikke
blir endret til stadighet, for eksempel
hver host. Det kan ikke være noe mål
at hvert statsbudsjett og nasjonal-
budsjett skal ha noen overraskelser
på lur i den økonomiske politikken.
Dette kan like gjerne være et tegn på
en lite konsistent strategi fra myndig-
hetenes side.

Etter omleggingen av den okono-
miske politikken i 1986 har strategien
i grove trekk gått ut på å
1) begrense den innenlandske bruk
av varer og tjenester
2) begrense ressursbruken og real-
investeringene i skjermede næringer
3) frigjøre ressurser til konkurran-
seutsatte næringer utenom petro-
leumsvirksom het
4) fremme omstillinger og produkti-
vitetsvekst både i privat og offentlig
sektor.

Nasjonalregnskapet viser at en er
godt i gang med punkt 1 (se tabell 1).
Innstramningen i bruken av varer og
tjenester har også begynt å få virk-

* Erling Steigum jr. er professor i samfunns-
økonomi ved Norges Handelshøyskole.

ninger for ressursbruken i skjermede
næringer. Skal en komme videre
med punkt 3, kreves det imidlertid
betydelige endringer i lonnsomhets-
forholdene i norsk økonomi. Lønn-
somheten av å arbeide, produsere
og investere i konkurranseutsatte
næringer må bli bedre på bekostning
av lønnsomheten i skjermede nærin-
ger. Ved en fast valutakurs må derfor
den nominelle kostnadsveksten bli
tilstrekkelig lav til at lonnsomhetsmar-
ginene i konkurranseutsatt sektor blir
storre. Dette betyr igjen betydelig
lavere inflasjon og nominelt rentenivå
enn det vi har i dag.

Strategitankegangen bak Regje-
ringens økonomiske politikk kunne
godt ha vært sterkere framhevet og
forklart i nasjonalbudsjettet. Særlig
gjelder det punktene 3 og 4 ovenfor.
Et problem er at den sterke satsingen
i petroleumssektoren i de nærmeste
årene kan komme i konflikt med
punkt 3. I nasjonalbudsjettet står det
lite om den forventede pris- og ren-
teutvikling på mellomlang sikt som
kunne gi klare signaler til beslutnings-
takere i den private sektor om at
lønnsomheten vil bli bedre i konkur-
ranseutsatt sektor. Det gis heller ikke
noen sterke signaler om at dagens
devalueringsforventninger i valuta-
og finansmarkedene er grunnløse og
rentedifferansen overfor utlandet
unødvendig stor. Det er forståelig at
myndighetene i de senere år har sett
seg tjent med en realrenteoppgang
for å bremse husholdningenes kon-
sum og etterspørsel etter konsumka-
pital, men endringene i skattepolitik-
ken og utviklingen i næringslivets
realinvesteringer tilsier en realren-
teutvikling mer på linje med det inter-
nasjonale rentenivå i årene framover.
Jo lenger devalueringsforventninge-
ne holder seg, desto storre blir de
realøkonomiske kostnadene forbun-
det med å få eliminert den særnorske
inflasjonen. Utviklingen i de senere år

Erling Steigum jr.

illustrerer at lett adgang til devalue-
ringer er et tve-egget sverd. Hadde
myndighetene kunnet binde seg til
ikke å devaluere i framtiden, ville
også devalueringsforventningene falt
raskere bort. Trolig må det til institu-
sjonelle endringer som oker de poli-
tiske kostnadene forbundet med de-
valueringer og dermed gjor en an-
nonsert fastkurspolitikk mer tro-
verdig.

Dagens generelle pessimisme i
næringslivet kan enten tolkes som en
mistro til at myndighetenes stabilise-
ringspolitikk vil lykkes eller som man-
gel på forståelse for at lonnsomhets-
forholdene virkelig vil bli vridd i favor
av konkurranseutsatt virksomhet.
Stor usikkerhet knyttet til framtidig
økonomisk politikk, liten vilje til å bære
risiko og en utbredt vente-og-se
holdning, vil forsinke omstillingene
og veksten i konkurranseutsatt virk-
somhet og gjøre overgangsproble-
mene for norsk økonomi desto storre.
Tiltak ,som kan øke troverdigheten til
myndighetenes strategi, samt klarere
signaler om utviklingen i lonnsom-
hetsforholdene på mellomlang sikt,
er derfor svært viktig.

Driftsbalansen i rask bedring
Tabell 1 gir noen nøkkeltall som

viser at norsk økonomi er inne i en
dramatisk snuoperasjon. Tallene for
årene 1987-1989, med nullvekst i
Fastlands-Norge, fall i det private
konsum, lav vekst i det offentlige kon-
sum og sviktende realinvesteringer,
står i stor kontrast til den sterke
vekstperioden i norsk økonomi i peri-
oden 1973-1986 (kolonne 1).

Kommentarer til Nasjonalbudsjettet
1989:

Hard kur for norsk
Økonomi

2 	Sosialøkonomen nr. 9 1988



Tabell 1: Norskøkonom noen nøkkeltal/ 1)

1 ) Kolonne 1 og 2 er hentet fra NOU 1988:21. Kilde for kolonne 3-5 er St. meld. nr. 1 (1988-89).
Tallene i kolonne 1 har 1986 som basisår, mens tallene i kol. 3-5 har 1987 som basisår.
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Forbedringen i utenriksregnskapet
har kommet overraskende hurtig.
Neste år forventer Regjeringen et
underskudd på driftsbalansen på
kun 11 milliarder kr, hvilket er under 2
prosent av BNP. Muligens er dette
noe optimistisk, det forutsetter blant
annet en råoljepris på 100 kr pr fat,
men oppsiktsvekkende lavt likevel. Et
slikt underskudd for 1989 er både
betydelig lavere enn det som ble
skissert i St.meld. nr. 4 og perspek-
tivgruppens «tilpasningsalternativ» i
NOU 1988:21. Dels henger dette
sammen med den internasjonale
høykonjunkturen som har bidratt til
bedre eksportpriser og storre volum-
vekst i eksporten, og dels lavere im-
portvekst som en folge av raskere
innstramning i samlet innenlandsk
bruk av varer og tjenester enn det
som ble lagt til grunn i de to rappor-
tene.

Norsk økonomi har altså heldigvis
hatt «vinden i ryggen» fra verdens-
økonomien i en kritisk fase hvor fallet
i oljeprisen gjorde det nødvendig å
begrense store underskudd på
driftsbalansen. Og kanskje er det rik-
tig å si at dette ikke var helt tilfeldig
siden oppgangen i verdensokonomi-
en kan ha vært et resultat av oljepris-
fallet.

Tabell 1 viser at innstramningen i
privat sektor kom litt for innstramnin-
gen i offentlig konsum og realinve-
stering, og for inntektsregulerings-
loven i 1988. Dette kan tyde på at
sterke selvregulerende mekanismer
for utenriksokonomien har støttet
godt opp om myndighetenes stabili-
seringspolitikk og har bidratt til at
den totale innstramningen i den pri-
vate sektor er blitt sterkere enn det
myndighetene har regnet med. Stig-
ningen i realrenten etter skatt (som

(se tabell 2). Det er derfor fare for at
nasjonalformuen utvikler seg lite gun-
stig også neste år.

I et mer langsiktig perspektiv er
også sammensetningen av realin-
vesteringene bekymringsfull. Tabell
1 viser at utbyggingen av utvinnings-
kapasiteten på kontinentalsokkelen
trappes opp, boliginvesteringene
ventes å øke (trolig på grunn av en
sterk økning i utlån fra Husbanken på
gunstige vilkår), mens andre offentli-
ge og private realinvesteringer går
markert tilbake. De mange advarsler
fra flere hold om faren ved fortsatt
sterk satsing på oljevirksomheten,
synes ennå ikke å få noen betydning
for den økonomiske politikken.

Det hadde vært ønskelig at nasjo-
nalbudsjettet i sterkere grad la et for-
muesperspektiv til grunn for oppret-
tingspolitikken. Det er rimelig at en
framhever den gledelige i at uten-
landsgjelden vokser langsommere
enn tidligere regnet med, men uten
se utviklingen i driftsbalansen i et
bredere nasjonalformuesperspektiv
kan en lett komme til A undervurdere
de mer langsiktige problemene i
norsk økonomi.

Finanspolitikken
Tabell 2 viser at de totale skatter

og avgifter er beregnet å gå tilbake til
46.9 prosent av BNP i 1989, mot 48.0
prosent i 1986. Svikten i petroleums-
skattene betyr her en del. Videre går
overføringene til private stadig opp-
over, målt som andel av BNP, fra
21.6 prosent i 1986 til en beregnet

høy grad var påkrevet), økte utgifter
til gjeldsbetjening og mer nokterne
framtidsvurderinger betyr trolig mye
for utviklingen i det private konsumet
og realinvesteringene i «øvrige be-
drifter» etter 1986.

Spares det nok og investeres det
framtidsrettet?

Tabell 1 viser at den forventede
forbedringen i utenriksokonomien
neste år henger sammen med et fall i
bruttoinvesteringene. Dessuten for-
ventes det en sterk volumvekst i olje-
eksporten. Sparingen i hushold-
ningssektoren vil være uvanlig lav
også neste år, men trolig høyere enn
i år. I den offentlige sektor er det i
forste rekke realinvesteringene som
går ned, mens det offentlige konsu-
met forventes å øke noe. Statens
sparing går ytterligere ned neste år
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andel på hele 24.7 prosent i 1989.
Dermed går netto skatte- og avgifts-
inntektsandelen raskere ned enn
bruttoskattetrykket, nemlig fra 26.4
prosent av BNP i 1986 til 22.2 pro-
sent i 1989. Sagt med andre ord:
Stadig mer av skattene og avgiftene
går ut igjen i form av overføringer, og
mindre blir igjen til å finansiere felles-
goder. Med den sterke forventede
realvekst i Folketrygdens utgifter på
lengre sikt, vil det bli tungt å prove å
snu denne utviklingen.

Tabell 2 viser også at statens kjøp
av varer og tjenester går opp fra 12.7
til 13 prosent av BNP fra 1988 til
1989, mot en liten nedgang i år. Det
er særlig det statlige konsumet som
bidrar til økningen neste år, mens
statlige realinvesteringer er planlagt
å gå litt ned, etter en betydelig vekst i
Ar og ifjor. I kommunene er det lagt
opp til fortsatt nullvekst i det kommu-
nale konsum og en sterk nedgang i
realinvesteringene. Dette betyr fort-
satt meget stram kommuneøkonomi.

Den siste linjen i tabell 2 viser at
statsforvaltningens sparing stadig går
nedover, selv regnet i løpende kro-
ner. I tillegg kommer at nasjonalregn-
skapets definisjon av sparing over-
vurderer statens sparing fordi nomi-
nelle netto renteinntekter (anslagsvis
15 milliarder kr. i 1989) regnes som
inntekt uten korrigering for inflasjo-
nen (se nedenfor).

Alt i alt gir tabell 2 uttrykk for en
svak omlegging av finanspolitikken i
mer ekspansiv retning sammenliknet
med 1988. Dette inntrykket bekreftes
imidlertid ikke av utviklingen i det
«olje-, aktivitets- og rentekorrigerte
underskuddet for lånetransaksjoner»
som er illustrert på side 9 i St.meld. 1.
Som prosent av BNP er dette korri-
gerte underskuddet omtrent uendret
fra 1988 til 1989.

Den store satsingen på arbeids-
markedstiltak og økte utlån fra stats-
bankene gir budsjettet et preg av
lavkonjunkturbudsjett. Forslaget til
bevilgninger til arbeidsmarkedstiltak
i 1989 gir rom for en økning på
15 000 plasser til omlag 24 000
plasser. Ved omskolering og kvalifi-
sering, samt effektivisering av ar-
beidsformidlingen regner en med å
begrense arbeidsledigheten neste
år. Det er positivt at en prioriterer
tiltak for ungdom i alderen 16-19 år.
Hoy arbeidsledighet blant ungdom
gir langvarige tap for samfunnet og
har trolig liten effekt på lonnsdannel-
sen. Dilemmaet for Regjeringen blir
at den uttrykte viljen til å holde ar-
beidsledigheten lav ved hjelp av ar-
beidsmarkedstiltak kan svekke in-
centivene til å komme fram til et mo-
derate lønnsoppgjør som i sin tur ikke
undergraver strategien for stabilise-
ringspolitikken. En forlengelse av
lønnsreguleringen neste år vil trolig
gjøre mer skade enn gavn for konkur-
ranseutsatt sektor, og er vel uansett
lite fristende politisk sett.

Statsbankenes innvilgninger er for-
eslått øket med omlag 17 prosent fra
1988 til 1989, herav en økning i lån til
boligformål i Husbanken og Land-
bruksbanken på omlag 25 prosent.
Dermed går også rentesubsidiene
en god del opp, og disse skulle vel
egentlig regnes med som utgift i
statsbudsjettet? Selv om «sosial bo-
ligbygging>> høres ut som noe alle
bor være for, er det betenkelig at en
satser såpass sterkt på delvis rente-
subsidiert boligbygging. Allerede i
utgangspunktet er boligkonsum
svært gunstig skattemessig behand-
let, og denne form for fordelingspoli-
tikk må sies å være lite treffsikker.

Det er i det hele tatt uklart hva Hus-
bankens rolle skal være i et de-regu-
lert kredittmarked.

Behov for bedre mål for sparing
Perspektivgruppen foreslo i sin

rapport at det utarbeides mål som gir
et riktigere uttrykk for den reelle spa-
ringen og utviklingen i nasjonalfor-
muen. Det er for eksempel viktig å ta i
betraktning utviklingen i petro-
leumsformuen og andre naturres-
surser.

En korreksjon i nasjonalregnska-
pets sparetall som er enkelt å gjen-
nomfore, er å inflasjonsjustere ren-
teinntekter og renteutgifter, dvs. at en
korrigerer for virkningen av inflasjo-
nen på realverdien av fordringer og
gjeld. Manglende inflasjonskorrige-
ring forer til at nasjonalregnskapets
tall overvurderer den reelle sparin-
gen i staten (som har en økende net-
tofinansformue) og undervurderer
husholdningenes sparing (som har
en økende nominell nettogjeld). Sta
ten forventes å ha netto renteinntek-

-

ter på 15 milliarder kr i 1989, mot 10
milliarder i 1987. Tar en som et reg-
neeksempel utgangspunkt i at 40
prosent av rentene i 1 989 er kompen-
sasjon for inflasjon, endres overskud-
det for lånetransaksjoner fra 5 milliar-
der til et underskudd på omlag1 milli-
and i 1989. Statens reelle sparing blir
tilsvarende mindre. I 1987 var hus-
holdningenes netto renteutgifter 17
milliarder (mot 7 milliarder i 1985).
Regnes for eksempel 50 prosent av
disse som inflasjonskompensasjon,
må spareraten oppjusteres med om-
lag 2 prosentpoeng i 1987. Frem-
deles innebærer dette urovekkende
lav sparing i husholdningene.
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Etter å ha fulgt med i medias dek-
ning av framleggelsen av Nasjonal-
budsjett 1989 og selv lest deler av
meldingen, sitter jeg igjen med et
inntrykk av at mange ikke synes dette
var så spennende og heller ikke sær-
lig kontroversielt. Det må være litt
urovekkende for den sittende regje-
ringen når den nå legger opp taktik-
ken for neste hosts valg. Lite eller
ingenting i det økonomiske oppleg-
get for 1989 lukter av valgflesk. En
slik standhaftighet i gjennomføringen
av den økonomiske strategi som ble
skissert for et par år siden er impo-
nerende, men dessverre tyder erfa-
ringene fra valgene i 1965 og 1981
på at det ikke gir stor avkastning på
kort sikt. Når finanspolitikken derfor
baseres på et omlag uforandret skat-
tesystem reelt sett (hva nå det betyr)
og samme stramhet i finanspolitikken
ifølge det aktivitets- og oljekorrigerte
underskuddet, er det nesten som en
mistenker regjeringen for å tro at fra-
sen «The same procedure as every
year, James.), skal bli like populær
neste host som den er på fjernsynet
juletider.

Imidlertid kan reaksjonene på na-
sjonalbudsjettet skyldes at alle «syn-
sere» egentlig mener at årets bud-
sjett er preget av en nøktern tone og
godt faglig arbeid, men glemmer å si
det. Jeg vil nå i hvertfall si det. Nasjo-
nalbudsjettet har to viktige funksjo-
ner. Det skal både inneholde regje-
ringens politiske opplegg og infor-
mere Stortinget og allmenheten om
den økonomiske utvikling som bl.a.
danner grunnlaget for politikkutfor-
mingen.

Det er derfor viktig at virkelighets-

* Ådne Cappelen er forskningssjef i Stati-
stisk sentralbyrå.

beskrivelsen og politikkbeskrivelsen
ikke rotes sammen i en greit. Jeg
synes dette nasjonalbudsjettet i rime-
lig grad oppfyller dette kravet.

Finanspolitikken
Den sittende regjering har sterk tro

på at etterspørselsregulering er et
ganske effektivt virkemiddel for å sty-
re aktivitetsnivået i økonomien. I
mange år har denne tilsynelatende
enkle resept vært betraktet med stor
skepsis blant økonomer både innen
administrasjon og andre steder.

Utviklingen på 1980-tallet slik jeg
tolker den, gir imidlertid solid støtte til
barnelærdommen for mange makro-
økonomer. I nasjonalbudsjettet for
1989 sies det rimelig klart slik jeg
tolker teksten at nå har det vært dre-
vet innstrammingspolitikk i to-tre år,
etterspørselen er blitt redusert, det
samme har importen og produksjo-
nen (men som alle tradisjonelle
makrookonometriske modeller sier;
importen mer enn produksjonen).
Kostnaden kommer etterhvert i form
av økt arbeidsløshet (til tross for fal-
lende reallønn, akkurat slik modelle-
ne sier), og en kan ikke stramme til
ytterligere uten at ledigheten kommer
opp på et etter norske forhold uak-
septabelt nivå. Ser en på fordelingen
mellom utgiftsvekst og inntektsvekst
kan det se ut som tilstrammingen i
stor grad har kommet gjennom økte
skatter på personer og i mindre grad
i form av lavere utgiftsvekst. Hoy
vekst i overføringer til husholdninge-
ne er kanskje den viktigste forklarin-
gen på dette.

En slik utvikling har en kostnad på
kort sikt når økte avgifter og reduserte
subsidier virker prisdrivende, men de
fleste forslag til innstramming har
sine ulemper så noen innvending kan
dette neppe sies å være.

Inntektspolitikken
lnntektspolitisk samarbeid har

vært en sentral del av regjeringens

Acme Cappelen

politikk så langt. Den formen dette
samarbeidet har tatt i år med inn-
tektsreguleringsloven, er ingen varig
politikkform. Problemet er derfor hva
som skal gjøres når loven oppheves
til våren. Et svar er ingenting og håpe
på at slakkheten på arbeidsmarkedet
sammen med utsikter til lavere infla-
sjon vil være nok til at nasjonalbud-
sjettets anslag på samlet lønnsvekst
skal holde. Jeg tror at det stort sett vil
være tilfellet i 1989. Jeg ser det som
positivt at en i budsjettet er nøye med
å påpeke at en har lagt opp til avgifts-
økninger og prisøkning på offentlig
regulerte priser som er svært mode-
rate i forhold til de foregående år.
Dette oppfatter jeg som et element i
en mer varig form for inntektspolitikk
enn den som hittil har vært fort og
forøvrig i motsetning til politikken på
hele 1980-tallet (dvs. inklusive det
katastrofale 1981-budsjettet). På
samme måte som for 1988-budsjet-
tet, er det nok noen som stiller seg
tvilende til hvorvidt målet om 4 pro-
sents prisstigning fra 1988 til 1989 vil
holde. En viktig faktor er hvorvidt re-
gjeringen har klart å fjerne devalue-
ringsforventningene og skapt tiltro til
fastkurspolitikken.

Skal en dømme ut fra den rentedif-
ferense som finnes mellom Norge og
utlandet er det ennå noe igjen her.
Skjønt noe av forskjellene i renter kan
skyldes at deler av næringslivet fort-
satt er regulert når det gjelder ad--
gang til utenlandsopplåning. En yt-
terligere liberalisering av valutaregu-
leringen som er foreslått i budsjettet,
vil vel ytterligere bidra til reduserte
renter, særlig dersom de anslag for

Kom entarer til
Nasjonalbudsjettet
1989

Sosialøkonomen nr. 9 1988 	 5



den økonomiske utvikling som finnes
i budsjettet faktisk blir realisert. Jeg
tenker da først og fremst på at det
med et noe mindre underskudd i
utenriksokonomien sammen med
klart lavere inflasjon, vil det norske
rentenivået måtte falle en god del
gjennom 1989. Jeg vet ikke om dette
er innarbeidet i budsjettet. Hvis ikke
kan en stille seg noe tvilende til den
interne konsistensen i opplegget.
Når budsjettet er uklart på dette
punktet, kan det tenkes at regjerin-
gens opplegg er at en utover våren
og sommeren skal kunne få flere ren-
tenedsettelser og på den måten få til
et valgkampopplegg likevel.

Noen usikre forhold ved anslagene
for 1989

Etter min oppfatning er det i ho-
vedsak tre forhold som kan komme til

velte noe av grunnlaget for politikk-
opplegget og anslagene for 1989.
For det forste kan oljeprisen bli lavere
enn antatt og dermed underskuddet i
utenriksokonomien storre. Imidlertid
kan det motsatte også skje. Skulle
oljeprisene nå OPECs norm på 18$
og dollarkursen holde seg på om lag
nåværende nivå, får vi ifølge nasjo-
nalbudsjettet omlag balanse i uten-
riksøkonomen! Det er vel noe over-
raskende for de fleste. På nåvær-
ende tidspunkt synes vel 18$ som lite
sannsynlig,men hvem vet? I Wall vil
den sittende regjeringen kunne gå til
valg med balanse i utenriksøkono-
men, en lavere inflasjonstakt enn
noen gang for på 1980-tallet, men
med en ledighet som nok vil bekymre
mange. Nå er det vel ikke mange
som tror på denne rosenrøde fortel-
ling ikke minst fordi budsjettet kan-
skje er vel optimistisk i sitt anslag for
eksporten av «andre varer». Et annet
interessant trekk ved utviklingen er at
Norges nettofraktinntekter er anslått
til å rake fra 7-10 mrd. kr. fra 1987 til
1989. Kanskje blir utenriks sjøfart
den del av K-sektoren som kommer
til å ekspandere sterkest i årene
framover? Hvem ville vel trodd det for
to år siden? Nå er det vel urovek-
kende for mange at det er «union
busting» som synes å være en del av
forklaringen på denne utviklingen.
Dersom jeg har rett i at anslag for
tradisjonell eksport er litt optimistisk
vil det bidra til enda lavere vekst i
etterspørselen rettet mot fastlands-
okonomien i 1989. Hvis investeringe-
ne også synker mer enn antatt og vi

ikke får en økning i konsumet gjen-
nom 1989 slik at anslaget på null-
vekst holder, vil konjunkturnedgan-
gen forsterkes ytterligere.

Dette vil øke kravet om motkon-
junkturpolitikk for å unngå at ledighe-
ten blir svært høy neste vinter. Selv
om det altså er tenkelig at nesten alt
kan bli såre vel neste år, kan utviklin-
gen like gjerne fore til både stem-re
ledighet og stem-re underskudd i uten-
riksøkonomien.

Hva må gjøres?
Hvis en nå mener at linjen med

stram finanspolitikk og inntektsregu-
lering har nådd en grense, og uten-
riksøkonomien ikke loser seg ved ut-
landets hjelp, hvilken politikk skal en
nå bedrive for å få til en storre K-
sektor? Om dette står det lite i nasjo-
nalbudsjettet, jfr. kap. 1.4.6, hvor en
stort sett noyer seg med å henvise til
det kommende langtidsprogram.
Mange har pekt på de store nærings-
overføringene som et område i den
økonomiske politikken det må gjøres
noe med. Nå kan en kanskje hevde
at det gjøres en del allerede. En del
statsbedrifter legges ned, antall bruk
i jordbruket blir redusert med et par
prosent i året, noe som på mellom-
lang sikt vil kunne få betydelige virk-
ninger for overføringene uten egent-

lig noen politikkendring som vil kun-
ne virke støtende på enkelte velger-
grupper eller alliansepartnere.

Når nasjonalbudsjettet er såpass
fattig på tilbudssidetiltak for å bruke
et moteord, kan det kanskje være en
indikasjon på at vi står overfor et
valgbudsjett likevel? I løpet av dette
året har vi fått et par offentlige utred-
ninger som behandler mulige strate-
gier for den økonomiske politikken.
Det viktigste budskapet disse analy-
sene gir er vel at det ikke finnes enkle
og slagkraftige politikker som loser
de fleste problemer. Skal en få til noe
er det også nødvendig å tråkke man-
ge på tærne i lang tid ifølge utrednin-
gene. Det er derfor ikke overraskende
at lite fra disse har vunnet innpass i
Nasjonalbudsjett 1989.

Nærmere om prisprognosen for 1989
Som nevnt ovenfor stiller mange

seg litt tvilende til den pris- og lønns-
prognosen som er presentert i nasjo-
nalbudsjettet. Erfaringsmessig er det
et visst grunnlag for en slik skepsis.
Det har vært en viss tendens til at
prisstigningen har vært underesti-
mert i nasjonalbudsjettene siden
1975 som er det forste året vi kan
foreta sammenlikning mellom faktisk
og predikert inflasjon, jfr. figur I.

5
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15

1 0 	 to

Figur 1. Nasjonalbudsjettets prognose og nasjonalregnskapets observerte tall for
den prosentvise vekst i privat konsumdeflatoren, 1975-1988.
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Med utgangspunkt i historiske tall
for observert inflasjonstakt iflg. privat
konsumdeflatoren i nasjonalregnska-
pet og prognose iflg. de årlige nasjo-
nalbudsjettene, kan vi estimere en
enkel lineær sammenheng mellom
disse to størrelsene. Denne lineære
sammenhengen er plottet inn på fi-
guren over og estimatene er (variab-
lene %):
Obs = 1.39 + 0.92*Prog

(1.42) (0.17)
= 0.72, DW = 1.21

Est.per: 1975-87

hvor de estimerte standardavvikene
står i parentes under estimatene.
Som vi ser er ikke konstantleddet sig-
nifikant forskjellig fra null og
stigningskoeffisienten forskjellig fra
en ved enkle t-tester.Mer interessant
er det hvorvidt vi kan forkaste hypo-
tesen om at både konstantleddet er

null og stigningskoeffisienten er en
samtidig. En F-test viser at vi ikke kan
forkaste hypotesen om at så er tilfel-
let og gir derfor som konklusjon at en
ikke kan forkaste en hypotese om at
nasjonalbudsjettets prisprognoser er
forventningsrette. Likevel kan den
enkle sammenhengen som er pre-
sentert ovenfor brukes for å lage en
bedre prisprognose enn nasjonal-
budsjettet. For 1988 da nasjonalbud-
sjettets prisprognose var 5.2% gir
formelen ovenfor 6.2% som nok
ganske sikkert innebærer en over-
estimering med 0.4%, men neppe
bommer absolutt mer enn Nasjonal-
budsjett 1988. For 1989 gir formelen
et punktanslag på 5.0% gitt budsjet-
tets prognose på 4.0%.

Hva skal en med så enkle modeller
som denne? For det forste er de bil-
lige å lage. En behøver ikke gå til
innkjøp av dyre konsulenttjenester

når en selv kan More jobben. En tren-
ger heller ingen god makrookono-
misk innsikt. Finansdepartementets
stab gjor jobben gratis på dette feltet
og det er ikke grunn til å tro at det
finnes mer anvendt makroøkonomisk
informasjon andre steder, ihvertfall
ikke gratis. Dessuten gir denne mo-
dellen ubetingede prognoser. Vi
kjenner nasjonalbudsjettets progno-
se med full sikkerhet, og vi kan om vi
vil beregne konfidensintervaller for
inflasjonstakten på en enkel måte og
nesten gratis hvis en sammenlikner
med de tusenvis av kroner det koster
å foreta stokastiske simuleringer på
en rimelig stor makrookonometrisk
modell for å kunne beregne usikker-
het. Derfor kan nasjonalbudsjettet
aldri bli grått og kjedelig for den som
søker informasjon og kan anvende
den på en systematisk måte.

Nasjonalbudsjettet for
1989 - En kommentar  

Nils Terje Furunes

AV
NILS TERJE FURUNES*

Hovedoppgaven i den økonomiske
politikken nå er å rette opp den lang-
siktige ubalansen i økonomien, som
består i at vi disponerer mer varer og
tjenester enn vi produserer. Stram-
mes det imidlertid for hardt og for fort
til for å gjenopprette balansen, risike-
rer vi unødige velferdstap på grunn
av at næringsvirksomhet som har li-
vets rett når økonomien er kommet i
bedre balanse, blir lagt ned, samti-
dig med at vi får en unødig sterk

* Nils Terje Furunes er adm.direktor i Finan-
sieringsselskapenes Forening.

økning i arbeidsløsheten. Bedømt ut
fra disse to hensyn inneholder nasjo-
nalbudsjettet for neste år både positi-
ve og negative elementer. Det kan
virke fornuftig å begrense reduksjo-
nen i innenlandsk etterspørsel til 1%
fra 1988 til 1989, slik regjeringen har
lagt opp til. Jeg er likeledes enig i at
man ikke legger opp til en ytterligere
reduksjon i det private konsum fra
1988 til 1989. Etter konsumfesten i
1985 og 1986 er det private forbruk
redusert med nærmere 5% i volum,
og omstillingstakten i deler av næ-
ringslivet, f.eks. varehandelen og re-
staurantnæringen, er nå så høy at det
antakelig er like mye å tape som å
vinne på å stramme grepet ytterli-
gere i denne del av økonomien.

Det er svært skuffende at regjerin-
gen legger opp til en fortsatt reell
vekst i offentlige utgifter og offentlige
konsum, på tross av at 1989 blir det
fjerde år på rad med nedgang i dis-
ponibel realinntekt for Norge. Det kan
nevnes at dersom regjeringens opp-
legg slår til, vil den årlige volumvekst-
rate i perioden med negativ utvikling i
disponibel realinntekt for Norge
(1986-1989) være 4% i offentlig kon-
sum mot 0,2% i privat konsum. Går
man ett år lenger tilbake, og tar med
det store hoppet i privat konsum i
1985, blir tallene 2,4% årlig vekstrate
i offentlig konsum, mot 2% årlig vekst-
rate i privat konsum. Tallene ovenfor
tyder på at det er langt lettere A skjære
ned på det private konsum enn på
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offentlige utgifter og konsum. Dette
skyldes i høy grad at de offentlige
utgiftene for fremtidige år i stor ut-
strekning er fastlagt ut fra tidligere
vedtak, og at politikerne i hovedsak
hittil har manglet mot til å gå los på
de omfattende overføringsordningene. I
den forbindelse er det interessant A
observere at de automatiske over-to-
ringsordningene fra staten gir en
sterk vekst i kommunenes inntekter
fra 1988 til 1989. Det meste av real-
veksten har man imidlertid dratt inn
igjen ved å lake kommunenes bidrag
til folketrygden. Det er imidlertid ikke
alltid det er så enkelt å nøytralisere
virkningen av uheldige konsekvenser
av tidligere vedtak.

I nasjonalbudsjettdokumentet gjø-
res det et nummer av at underskud-
det på driftsbalansen (eks. nettoeks-
port av eldre skip og import av nye
skip) går ned fra 41 mrd. kroner i
1986 til 11 mrd. kroner i 1989. Her må
man imidlertid ikke glede seg for tid-
lig. Det meste av bedringen i
utenriksokonomien kan forklares ved
et markert fall i realinvesteringene.
foreta balansetilpasningen i okono-
mien ved i forste rekke å skjære ned
på anskaffelsene av nytt produksjon-
sutstyr må sies å være en lite frem-
tidsrettet politikk.

Det bør også nevnes at dersom
oljeprisen pr. fat neste år i gjennom-
snitt blir 80 kroner, slik den nå er, i
stedet for 100 som regjeringen har-

forutsatt, vil underskuddet i utenriks-
økonomien kunne bli 20 mrd. kroner i

stedet for 11. I tillegg lam' det bemer-
kes at oljeinntektene ikke er inntekter
i vanlig forstand, men bruk av nasjo-
nalformuen.

Det mest slående med det penge-
og kredittpolitiske opplegget er at
det legges opp til en vekst i statsban-
kenes innvilgningsrammer på 16,9%
nominelt. Boligrammene foreslås okt
med hele 24,8%. Økningen i stats-
bankrammene er i hvert fall av tre
grunner uheldig og skuffende. For
det forste representerer utvidelsen
av lånerammen et ekspansivt ele-
ment, som er dårlig tilpasset den nå-
værende økonomiske situasjon. For
det andre kommer storparten av lå-
nene til utbetaling i 1990 og 1991, og
representerer dermed økte bindinger
i den økonomiske politikken i flere år
fremover. Den tredje grunnen er at
det dreier seg om subsidierte lån,
som i mange tilfeller har en svært
diskutabel sosial profil. Dette gjelder
ikke minst husbanklånene. Rente-
støtten gjennom statsbankene anslås
å øke fra 3,2 mrd. kroner i innevær-
ende Ar til nærmere 3,9 mrd. kroner i
1989.

Selv om regjeringen forsøker å be-
grense subsidieringen ved å foreslå
det laveste trinnet i husbankrenten
fjernet, vil dette først få betydelig ef-
fekt om noen år. Mange har vel i friskt
minne at topprenten i Husbanken fra
1. juli i år ble senket med 1 prosent-
enhet, til 11 cY0, med en kraftig økning
av rentestøtten til folge. Siden topp-
renten først påløper fra og med det

sjette året etter låneutbetaling, bor
det være klart for de fleste at denne
rentesubsidieringen har helt margi-
nal betydning for boligbyggingen,
men i forste rekke virker som en sub-
sidiering av det private konsum i hele
lånets resterende løpetid.

Alt i alt må det kunne konstateres
at det finanspolitiske opplegget, in-
klusive utlånene fra statsbankene, er
blitt for ekspansivt, og at den private
del av økonomien, særlig investerin-
gene i bedriftene, må bære en altfor
stor del av byrdene ved innstrammin-
gen. At industriproduksjonen anslås
A gå ned med 1/4% i 1988 for så
holde seg uendret i 1989, er en god
indikasjon på at mye står igjen i om-
stillingsarbeidet.

Det er allerede klart at forutsetnin-
gen om 5% lønnsvekst for 1988 vil
sprekke med om lag 1,5 prosenten-
heter, og prisanslaget på 4% for nes-
te Ar er optimistisk. Med det okono-
miske opplegg som nå er lagt på
bordet, er det små utsikter til rente-
reduksjon i det nærmeste halvåret.
Dette er beklagelig, fordi den høye
renten er en vesentlig årsak til de
problemer store deler av næringsli-
vet nå har, og dermed til de store
tapene i finansinstitusjonene. Det
høye rentenivået er samtidig en ho-
vedgrunn til at nyinvesteringene
uteblir.

Alt i alt må det kunne konstateres
at det økonomisk forsvarlige nok en
gang har tapt for det politisk ønske-
lige.

AV
JAN TORE KLOVLAND*

På den finansielle siden er det ikke
mange nyheter i budsjettet. Den
mest iøynefallende er nok den utvi-
dede adgangen til valutafinansiering.
Restriksjonene på private bedrifters
langsiktige valutalån oppheves, og

* Jan Tore Klovland er professor i samfunns-
økonomi ved Norges Handelshøyskole.

det gis adgang til valutafinansiering
også for skjermede næringer. Fort-
satt gjenstår imidlertid en rekke valu-
tareguleringsbestemmelser, blant
annet restriksjoner på foretakenes
adgang til å oppta kortsiktige bank-
lån i valuta og til å terminsikre valuta-
fordringer og valutagjeld, samt en
meget begrenset adgang for utlen-
dinger til å kjøpe norske obligasjo-
ner. Den foreslåtte endringen er der-
for bare et skritt på veien mot et
system med frie kapitalbevegelser. Jan Tore Klovland

Penge- og kreditt-
politikken
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Mange vil nok mene at det kun er
et tidsspørsmål når de gjenværende
reguleringer (som ikke er nodvendi-
ge for skattemessig kontroll) blir opp-
hevet. Trenden i andre europeiske
land går klart i retning av ytterligere
liberalisering. Internasjonale finans-
markeder viser stor kreativitet når det
gjelder å skape instrumenter som
omgår de til enhver tid gjeldende
reguleringsbestemmelser. For eks-
empel har utlendinger et substitutt til
kronedenominerte obligasjoner i
form av kjøp av norske kroner på
termin, hvor det har blitt utviklet et
visst marked også for langsiktige
kontrakter. Det kan her være grunn til
å minne om hva som har skjedd på
det innenlandske kredittmarkedet de
siste årene. Det ble bygget opp et
omfattende sett med direkte regule-
ringsbestemmelser som gjorde at
markedets kreativitet når det gjaldt å
skape nye veier for kreditten nådde
uante høyder — David Humes bilde
av hvordan pengene finner sin vei til
realøkonomien gjennom 'the hund-
red canals' ble mer virkelighetsnært
enn noensinne. Når så deregulerin-
gen kom, ble vårflommen kraftig og
ukontrollert og ingen visste hvilke lop
den ville folge. Lærdommen av dette
for valutareguleringen må være at re-
gjeringen ikke venter for lenge med å
foreta de nødvendige deregulerin-
ger. Spesielt har utlendingers ad-
gang til det norske obligasjonsmar-
kedet vært i fokus i den senere tid,
men her er det ikke noe nytt i bud-
sjettet. Med et relativt betydelig drifts-

balanseunderskudd i uoverskuelig
fremtid må det være all grunn til å
vurdere hvor lenge denne kilden til
langsiktig kapitalinngang skal være
stengt.

I et lengre perspektiv er dette bud-
sjettet kanskje mer betydningsfullt på
det penge- og kredittpolitiske omrA-
det enn det kan synes ved forste
øyekast. Det bekrefter nemlig at kre-
dittbudsjettet — dette papphus med
de mange og håpløst trange rom — er
brent på bålet. Regjeringen har inn-
sett at renten er altfor viktig til å over-
lates til næringslivslobbyister, forbru-
keraktivister eller spontane folke-
aksjoner og har naturligvis måttet tåle
mye kjeft for det. I likhet med de
fleste andre land med et relativt vel-
utviklet pengemarked har vi dermed
omsider en mulighet til å føre en ef-
fektiv pengepolitikk ved hjelp av ge-
nerelle virkemidler. Regjeringen kan
med en viss rett peke på at uten
denne omleggingen hadde det vært
meget vanskelig å holde en stabil
kronekurs og knekke spekulasjons-
økonomien. EtEt tankekors er det imid-
lertid at renten både skal brukes til å
styre valutakursen og samtidig til å
utforme en kredittpolitikk som er for-
enlig med målene for innenlandsk
etterspørsel etter varer og tjenester.
Ett virkemiddel og to målsettinger er
ambisiøst, for å si det mildt, og det er
ikke vanskelig å forestille seg at det
snart kan oppstå en situasjon hvor
målene ikke kan forenes hvis realet-
terspørselen fortsetter å falle. På et
tidspunkt må regjeringen antagelig

foreta et valg hvorvidt pengepolitik-
ken skal rettes mot ekstern eller in-
tern balanse. Vår barnelærdom sier
oss at under faste valutakurser brat'
pengepolitikken tjene ekstern balanse
og finanspolitikken rettes inn mot in-
tern balanse. På mange måter hadde
det vært en fordel om dette valget
hadde blitt gjort klart for aktorene i
valutamarkedet. For at vår valutakurs
skal holdes på nåværende nivå kre-
ves det at vår pengemarkedsrente er
lik det utenlandske rentenivå pluss
summen av den forventede depresie-
ringsrate og en eventuell risikopre-
mie. Så lenge det er usikkerhet med
hensyn til hvor sterk myndighetenes
vilje er til å forsvare kronekursen, må
vi regne med at denne risikopremien
er positiv. Det gjor at det kortsiktige
rentenivået nå blir høyere enn i en
situasjon hvor London og Frankfurt
kunne bygge på klarere retningslinjer
for vår penge- og valutapolitikk. Van-
skeligheten med dette ligger selv-
sagt i at finanspolitikken da må spille
en mer aktiv rolle som konjunkturre-
gulerende faktor. I dagens situasjon,
hvor ethvert finanspolitisk tiltak av
betydning må tilfredsstille tredoble
krav til ortodoksi med hensyn til inn-
tektsfordeling, distriktspolitikk og
edruelighet, kan man jo tvile på om
dette virkelig lar seg gjennomføre.
Men — som politikerne har lært seg å
si — det er ikke snakk om vi har råd til
dette eller ikke, vi har ikke råd til å la
være.

Adresseendring
Har du flyttet eller skiftet jobb? Husk å melde fra til foreningen pr.
brev eller telefon (02) 17 00 35. 

Abonnement
Abonnement løper til oppsigelse foreligger.  
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AV
ROLF JENS BRUNSTAD*

Dette budsjettet er ikke noe typisk
valgkampbudsjett. Her finnes det in-
gen nye reformer, bortsett fra en
senking av pensjonsalderen til 66 år
og en økning av svangerskapspermi-
sjonen til 24 uker. Men dette var en
oppfølging av inntektsoppgjøret i
1988.

Allikevel har jeg en følelse av at det
ville ha vært strammet hardere til om
det ikke hadde vært valg i 1989.

Stor usikkerhet
Utviklingen av driftsbalansen over-

for utlandet beskrives som forholds-
vis gunstig, med bedre resultat enn
ventet i 1988 og antatt ytterligere for-
bedring i 1989 til -14 milliarder. Usik-
kerheten i dette er etter min mening
ikke tilstrekkelig understreket.
Forbedringen på driftsbalansen skyl-
des både redusert import og rakt eks-
port. At importen går ned er naturlig
på bakgrunn av den sterke opp-
bremsingen av innenlandsk etter-
sporsel, mens det ennå ikke har
skjedd noen forbedring av konkur-
ranseevnen som skulle tilsi en så
sterk eksportvekst. Når det gjelder
konkurranseevnen har utviklingen
hittil ikke kommet lenger enn til å
bremse opp en ugunstig trend, man
har ennå ikke snudd den.

To forhold maner til forsiktighet:

1. Oljeprisen
Et fall i oljeprisen på 10 kr. pr. fat vil

fore til en svekkelse av driftsbalansen

* Rolf Brunstad er førsteamanuensis i sam-
funnsøkonomi ved Norges Handelshøyskole.

med 4,75 milliarder. Pr. i dag er
oljeprisen 20 kroner lavere enn de
100 kr. pr. fat som er lagt til grunn for
budsjettet. Dersom oljeprisen ikke
skulle stige igjen i 1989, vil dette gi
en svekkelse av driftsregnskapet
med 9,5 milliarder. (Noe av dette kan
selvsagt tas igjen ved å øke utvinnin-
gen opp til kapasitetsgrensen).

2. Metallprisene
Det gunstige resultatet på driftsba-

lansen for 1988 skyldes i stor utstrek-
ning vekst i tradisjonell vareeksport
og halvparten av denne veksten skyl-
des økte priser og halvparten av pris-
økningen skyldes økning i metallpri-
sene. Jeg vet ikke hvilke anslag på
metallprisen som ligger til grunn for
1989-anslaget men det er god grunn
til å tro at metallprisene vil synke
igjen.

Poenget er at en mindre gunstig
oljeprisutvikling og metallprisutvik-
ling enn det som er forutsatt fort kan
gi en vesentlig svekkelse av driftsba-
lansen i forhold til det som er bud-
sjettert.

Verbal miljoverniver
Det ser ut til at regjeringens valg-

kampsak nr. 1 er miljøvern. Her står
det mye gildt i gul bok. Men bortsett
fra en økning i miljoverndepartemen-
tets budsjett som prosentvis er stor,
men absolutt sett er beskjeden, gir
dette seg få konkrete utslag i bud-
sjettet. Regjeringen er blant mye an-
net verbalt opptatt av den såkalte
drivhuseffekten, og vurderer å sette
mål for hvor store utslipp vi skal tillate
fra fossile brensler i Norge. Men den-
ne omsorg reflekteres ikke i avgifts-
og takstpolitikken. De største utslip-

Rolf Brunstad

pene kommer fra privatbilismen. Her
gir avgifts- og takstpolitikken perver-
se signaler. Bensinavgiften skal i
gjennomsnitt øke mindre enn kon-
sumprisindeksen, noen som sam-
men med stagnerende (eller fal-
lende) oljepris, helt klart vil gi fall-
ende realpris på bensin. Samtidig
som takstene i kollektivtrafikken skal
følge prisstigningen, slik at vi alt i alt
vil få en vridning i de relative priser
som favoriserer bruk av privatbil.

På stedet hvil i næringspolitikken
Det som først og fremst forbauser

meg er hvor lite det i det hele tatt står
om næringspolitikken i nasjonalbud-
sjettet. På bakgrunn av de signalene
om omlegging av næringspolitikken
som kom i den såkalte Perspektiv-
meldingen (st. meld. 4, 1987-88, som
riktignok ennå ikke har vært behand-
let av Stortinget), og etter framlegget
av Steigum-utvalgets innstilling i
sommer, hadde en kanskje ventet
noen konkrete utslag i årets budsjett.
Men avsnittet om nærings- og struk-
turpolitikken inneholder ingen kon-
krete tegn til omlegging av nærings-
politikken.

Regjeringen har foretatt en ny be-
regning av statsstøtten til næringsli-
vet. Den skiller seg fra tidligere be-
regninger ved at den er mer fullsten-
dig med hensyn til å få med all direk-
te støtte, og periodiseringen av en-
kelte støtteformer er endret. Endrin-
gene er imidlertid svært små og det
samme bilde opprettholdes. Derimot

Buds jetti orslaget
for 1989
Hestekur eller valgflesk?
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er det ikke gjort noe forsøk på å
inkludere de former for indirekte støt-
te, f.eks. skjermingsstøtte, som er av
vesentlig betydning.

I perspektivmeldingen ble det sig-
nausea nedtrapping av næringsspe-
sifikk støtte og overgang til generelle
støtteformer. Det eneste regjeringen
gjør i nasjonalbudsjettet er igjen
påpeke hva den gjorde i fjor, nemlig
å oppheve den såkalte refusjonsord-
ningen til skipsbyggingsindustrien,
mens årets bidrag synes å begrense
seg til å ta vekk el.avgiftsreduksjo-
nene til ferrolegeringsindustrien og
annen kraftkrevende industri. Denne
reformen presenteres under over-
skriften «et bedre funksjonerende
kraftmarked». I forhold til denne  am-
bisiøse overskriften, virker de fore-
slåtte endringer som mindre enn en
dråpe i Stillehavet. Dessuten synes
bakgrunnen snarere å være de høye
metallprisene enn et ønske om å
fremme en mer effektiv næringspoli-
tikk.

Ikke et ord sies om støtten til pri-
mærnæringene som i 1987 utgjorde
71% av samlet statlig næringsstøtte
på 18 milliarder. Er det hensynet til et

samarbeid med Senterpartiet som lu-
rer i bakgrunnen? (Som en parentes
finner jeg det dessuten sært at det i
tabellen over statlig næringsstøtte i
kapittel 1.2 ikke er medregnet forbru-
kersubsidiene i den samlede støtte til
jordbruket, til tross for at det i ved-
legg 1 helt korrekt sies at det ikke er
noe prinsipielt skille mellom prisstøtte
over jordbruksavtalen, som er med i
beregningene, og forbrukersubsi-
diene.)

Arbeidsmarkedspolitikken:
Hele folket i omskolering

I folge budsjettet skal det tas et
krafttak mot arbeidsledigheten. Be-
vilgninger for arbeidsmarkedstiltak
foreslås øket med 1.3 milliarder,
hvorav 1 milliard holdes som bered-
skapsbudsjett.

Det ser ut som om regjeringen
planlegger å konsentrere innsatsen
nesten utelukkende om kvalifiserings-
tiltak: arbeidsmarkedsopplæring ved
AMO-sentrene, organisering av kurs i
de videregående skolers lokaler (på
kveldstid?) og kjøp av plasser fra pri-
vate opplæringsinstitusjoner.

Man aner her et behov for å distan-

sere seg fra den forrige regjerings
såkalte Rettedalspakker, ved at det
eksplisitt sies at det ikke vil være
aktuelt å satse på tiltak innen kom-
munesektoren.

Alt i alt virker som tiltakene er for
sterkt konsentrert om opplæring. Jeg
er i tvil om det er fornuftig å trappe
opplæringstiltakene alt for fort opp.
Skal opplæring være vellykket tren-
ges det grundige forberedelser, noe
som tilsier at rask økning i arbeidsle-
digheten i forste omgang også må
motes med andre tiltak. Her kan en-
keltarbeidsplasser i kommunal, stat-
lig og også privat virksomhet, komme
inn som et fleksibelt og billig virke-
middel.

Regjeringen varsler også opp-
trapping av såkalt bedriftsintern opp-
læring. I en tid hvor behovet for struk-
turendringer understrekes, er jeg
mer enn skeptisk til dette virkemidde-
let. Tidligere forsøk med denne type
virkemidler f.eks. under den såkalte
motkonjunkturpolitikken i slutten av
70-årene har vist seg å virke struktur-
konserverende og har lett utviklet
seg til skjult næringsstøtte.

Mediemskap i SF
Tenker du på å melde deg inn i Sosialøkonomenes Forening?
Be om informasjon i sekretariatet, telefon (02) 17 00 35.
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AV
STEINAR STROM*

1. Innledning
Ved kongelig resolusjon av 21.11.

1986 ble en forskergruppe bestå-
ende av professor Steinar Strøm,
Universitetet i Oslo, forsker Nils Mar-
tin Stolen, Statistisk sentralbyrå og
forsker Herge Torp, Institutt for Sam-
funnsforskning oppnevnt til å utrede
inntektsdannelsen i Norge. Samtidig
ble det oppnevnt et råd som skulle
bistå forskergruppen i dens arbeid.

Utredningen ble avgitt 11. juli i år
og er trykt i NOU-serien (NOU
1988:24).

Mandatet for utredningen var det
folgende:

«Utredningen brar bidra med mate-
riale som gir organisasjonene og Re-
gjeringen felles kunnskapsgrunnlag
for eventuelle forbedringer av syste-
met. Utredningsgruppen bor som
ledd i analysen vurdere konkrete for-
slag om endringer i systemet for inn-
tektsdannelsen slik at det best mulig
understøtter en økonomisk politikk for
full sysselsestting og rettferdig for-
deling av inntekt.

En bor også vurdere om den stati-
stikk som foreligger gir en tilstrekke-
lig oversikt over inntektsutviklingen
eller om det er behov for ny stati-
stikk.»

Vi ble altså bedt om å utrede inn-
tektsdannelsen og ikke bare lønns-
dannelsen. Store deler av utrednin-
gen omfatter likevel lønnsdannelsen.
Det er flere grunner til dette.

For det første utgjør lønnsinntekter
en stor andel av landets samlede
inntekter. For det andre er lonnskost-
nader en hovedpost i mange bedrif-
ters kostnader. For det tredje har det
i den senere tid kommet mye ny og
interessant teori på feltet lonnsdan-
nelse.

* Steinar Strøm.er professor ved Sosialøko-
nomisk institutt, Universitetet i Oslo.

I forhold til tidligere utredninger o.l.
om inntektsdannelsen inneholder ut-
redningen vår eventuelt følgende nye
bidrag:
1. En oppdatert beskrivelse av inn-

tektsutviklingen i Norge fra 1970
til 1987 (institusjonell og funksjo-
nell inntektsfordeling).

2. En detaljert analyse av selvangi-
velsesdata for årene 1973, 1979,
1982 og 1985 med anslag på ulik-_ heten i fordelingen av inntekt før
og etter skatt.

3. En detaljert analyse av utviklingen
i relative timelønninger.

4. Kalendarisk presentasjon av insti-
tusjonelle forhold ved tariffopp-
gjørene fra 1961 og frem til og
med 1986.

5. En oversikt over nyere teorier for
lønnsdannelsen, spesielt for mar-
keder med organisasjoner på den
ene eller begge sider i markedet.

6. Anslag på sammenhengen mel-
lom timelonnsvekst på den ene
side og arbeidsledighet, utviklin-
gen i produktivitet og verdens-
markedspris m.m. på den annen
side. Anslagene er gjort for indu-
stri samlet og på sektornivå. Disse
estimerte, dynamiske sammen-
hengene er blitt benyttet i makro-
modellen MODAG til å analysere
virkningene over tid av ulike for-
mer for økonomisk-politiske end-
ringer.

Ved siden av disse bidragene gir
vi en avgrensning av inntektspolitikk i
forhold til allokerings-, fordelings- og
stabiliseringspolitikk. Dessuten gir vi
en oppdatert tolkning av hovedkurs-
teorien for utviklingen i priser og
lønninger i en liten åpen økonomi.
Denne teorien ble forste gang lansert
av det såkalte Aukrust-utvalget i en
utredning fra 1966. Vår tolkning av
hovedkursen legger vekt på at nors-
ke produsenter deltar i markeder
preget av monopolistisk konkurran-
se. Aktørene er prissettere og setter

Steinar Strom

priser ut fra maksimal profitt, gitt mar-
kedets ettersporselskurve(r) og kon-
kurrentenes priser. Det innebærer at
norske produsenters priser vil avh,en-
ge av egne kostnader og verdens-
markedets priser. En sentral påstand
i hovedkursteorien sier at lonnsveks-
ten i konkurranseutsatt virksomhet er
lik summen av veksten i produktivitet
og pris. Det er i den forbindelse viktig
å benytte verdensmarkedspris og
ikke den pris som norske produsen-
ter setter. Den siste er endogen og
avhengig av innenlandske kostnader
spesielt lønnskostnader.

Deler av utredningen vår omhand-
ler også analyser av avvik fra hoved-
kursen. Spesielt har vi sett på hvor-
dan et stramt arbeidsmarked kan gi
en lønnsvekst utover utviklingen i
produktivitet og verdensmarkedspri-
ser. Den kritiske ledigheten som gir
hovedkursen, har vi kalt hovedkursle-
digheten. Denne kritiske ledigheten
er estimert til å ligge i intervallet 2,5—
3,0 prosent. I estimeringen av denne
har vi benyttet en hyperbelformet
sammenheng mellom lønnsvekst og
ledighet og hvor lønnsveksten går
mot et nedre gulv (-2 prosent) når
ledigheten går mot «uendelig». Den-
ne spesifikasjonen er bedre enn de
lineære sammenhengene som ofte er
blitt benyttet tidligere. Over tid har
disse blitt flatere og flatere og skjæ-
ringspunktet mellom abscisse-aksen
og lonnsvekstkurven har derfor sta-
dig flyttet seg utover. Dette er blitt
tolket som at hovedkursledigheten
(eller NAIRU) har flyttet seg oppover
og etter den faktiske ledigheten
(«hysteresis»). Noe slikt kan ikke ute-
lukkes, men stadig reestimering av

Kommentarer til NOU 1988:24
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lineære relasjoner kan ha gitt villed-
ende svar.

I fortsettelsen skal vi presentere
noen av de viktigste resultatene. For
andre resultater og for de anbefalin-
ger vi har kommet med, vises det til
selve utredningen.

En sammenheng mellom lønns-
vekst og arbeidsledighet innebærer
at en forbigående oppgang i ledig-
heten gir en momentan negativ virk-
ning på lønnsveksten og en varig
negativ virkning på lønnsnivået. Det
siste kan virke utilfredsstillende og vi
har derfor trukket inn et såkalt feilkor-
rigeringsledd i lonnsvekstrelasjonen.
Dette leddet sorger for at lønnsnivået
gradvis blir bragt tilbake til den opp-
rinnelige banen for lønnsnivået etter-
at forstyrrelsen fra den forbigående
oppgangen i ledigheten er opphørt.
Estimeringen ga imidlertid ingen sta-
tistisk sikker forklaringskraft til dette
feilkorrigeringsleddet og vi har derfor
ikke med et slikt ledd i de lønnsvekst-
relasjoner som er inkludert i makro-
modellen MODAG. Men det betyr
ikke at lønnsnivået ikke blir bragt til-
bake til en (likevekts-)bane etter en
forbigående forstyrrelse. Glidningen
tilbake blir imidlertid besørget av mo-
dellens totale mekanismer og ikke
gjennom lønnsvekstrelasjonene
alene.

2. Inntektsutviklingen 1970-1987 i
hoveddrag
I denne perioden har det vært en

klar vekst i landets disponible real-
inntekt, men utviklingen fra år til år
har vært preget av store svingnigner.
Dette har spesielt gjort seg gjeld-
ende etter at oljen kom inn i norsk
økonomi på 70-tallet. Oljeprishoppet
i 1980 var således den viktigste Arsa-
ken til at landets disponible realinn-
tekt økte med i alt 10,6 prosent det
året.

Etter en svak utvikling i 1981 og
1982 bidro den sterke veksten i
innenlandsk produksjon sammen
med vekst i oljeproduksjonen, til en
klar økning i landets disponible real-
inntekt i årene 1983 til 1985. Den
innenlandske produksjonsveksten
ga også et positivt bidrag i 1986,
men dette ble motvirket av det sterke
oljeprisfallet som bidro til at landets
disponible realinntekt falt med hele
5,1 prosent. En fortsatt svekkelse av
oljeprisene sammen med en svak ut-
vikling i innenlandsk produksjon bi-
dro til at inntektene falt med ytterli-
gere 1,3 prosent i 1987.

Fallet i oljeprisene sammen med
den sterke veksten i innenlandsk
etterspørsel forte til at et overskudd
på driftsregnskapet overfor utlandet,
eksklusive nettoeksport av skip; på
19,4 milliarder kroner i 1985 falt til et
underskudd på 42,2 milliarder kroner
i 1986. Underskuddet i utenriksøko-
nomien, eksklusive nettoeksport av
skip, avtok til 33,6 milliarder i 1987.

Lorin utgjør den viktigste kompo
nenten av husholdningenes inntek-

-

ter. Den overveiende delen av veks-
ten i utbetalt lønn som har funnet sted
etter 1970 kan tilskrives timelønns-
veksten. Veksten i timelønningene
var spesielt sterk midt på 70-tallet.
Både reallønnen pr. time og den real-
disponible inntekten pr. år viste en
klar vekst for lønnsmottakerne fra
1970 til 1977. Lønnsveksten avtok
merkbart i 1978 og 1979 som en
følge av lønns- og prisstoppen, men
tiltok igjen på begynnelsen av 1980-
tallet. På grunn av en sterk prisvekst
perioden var imidlertid realinntekten
pr. år, og for skatt, ikke høyere i 1984
enn i 1977.

Timelønnsveksten i 1986 og 1987
ble relativ sterk til tross for oljeprisfal-
let og forverringen i utenriksøkonomien,
og tiltok til og med i 1987 på grunn av
arbeidstidsforkortelsen. Reallønnen
vokste i disse to årene, og sammen
med rekordartet sysselsettingsvekst
har timelonnsveksten gitt et positivt
bidrag til utviklingen i husholdninge-
nes disponible realinntekter i alle år
fra og med 1984. På grunn av dette
økte også husholdningenes dispo-
nible realinntekter i 1986 og 1987 til
tross for at landets disponible rea-
linntekter gikk klart tilbake.

Veksten i husholdningenes dispo
nible realinntekter var en medvirk-

-

ende årsak til den sterke veksten i
privat konsum i 1985 og 1986. En
samlet vekst på hele 16,2 prosent
over de to årene kan imidlertid ikke
forklares med inntektsutviklingen alene.
Liberaliseringen av kredittmarkedet
fra og med 1984 sammen med fra-
dragsrett for renteutgifter ved skatte-
ligningen og sterke inntektsforvent-
ninger i 1984-1985 har bidratt til at
en vesentlig del av konsumveksten
er lånefinansiert. Det gjenspeiler seg
i en kraftig økning i realverdien av
husholdningenes gjeld fra og med
1984.

Okt gjeld og høyere rentesatser
har fort til en kraftig økning i hushold-
ningenes rentebyrde. Pensjonistene
betraktet som gruppe er nettofod-

ringshavere og har dratt fordel av
den sterke renteøkningen.

økningen i utlånsrentene (som
husholdningene står overfor) har
jevnt over vært noe sterkere enn inn-
skuddsrenten hele perioden sett
under ett. Som en følge av dette har
finansinstitusjonene økt sin andel av
landets disponible inntekter. Et unn-
tak fra dette var 1984 og 1985, men i
de to siste årene har veksten vært så
kraftig at andelen i 1987 var mer enn
dobbelt så høy som i 1975.

Offentlig forvaltnings andel av Ian-
dets disponible inntekter økte siste
halvdel av 70-tallet til 1985, fra om
lag 32 til 36,5 prosent. Mye av dette
kan tilskrives skatt på oljevirksomhe-
ten, og med oljeprisfallet i 1986 falt
andelen tilbake til nivået fra slutten av
70-tallet.

Utviklingen i oljeskatten har også
påvirket de samlede skatters andel
av BNP. På begynnelsen av 1970-
tallet var det imidlertid en skjerping
av den direkte personbeskatningen
og en økning i arbeidsgiveravgiften
til folketrygden som bidro mest til en
merkbar økning i denne andelen. De
indirekte skatters andel av BNP har
holdt seg noenlunde konstant rundt
18 prosent. Den samlede andel nådde
en topp på 50,6 prosent i 1980. Blant
annet på grunn av oljeprisfallet var
den kommet under 48 prosent i 1987.

De direkte skafter og trygdepremier
for lønnsmottakerne har stort sett
holdt seg rundt 26 prosent av brutto-
inntekten i hele perioden 1970-1987.
For personlige næringsdrivende der-
imot har skatteprosenten falt betyde-
lig, særlig i perioden 1975-1983.
Dette har blant annet sammenheng
med gunstige avskrivningsregler og
muligheter for fondsavsetninger.

En del av økningen i skattenes an-
del av BNP motsvares av en økning i
stønadene. Veksten i stønadene pr.
stønadsmottaker har i stor grad fulgt
den generelle inntektsutviklingen i
samfunnet, men stønadsbeløpene er
samtidig blitt påvirket av en klar vekst
i tallet på stønadsmottakere, spesielt
alderspensjonister og uforepensjo-
nister.

De ikke-personlige foretakenes
inntekter er dominert av utviklingen i
driftsresultatet og viser derfor bety-
delige svingninger fra år til år. Ten-
densen har vært at en stadig større
del av det samlede driftsresultatet
blir opptjent i privat tjenesteyting. I
1977 og 1978 var de disponible inn-
tektene negative for de ikke-personli-
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ge foretakene på grunn av dårlige
resultater både for skipsfarten og in-
dustrien. Etter lavkonjunkturen i 1982
har foretakenes andel av landets dis-
ponible inntekt holdt seg på et relativt
høyt nivå sammenlignet med Arene
for. Reduksjonen i driftsresultatet
som folge av oljeprisfallet i 1986 ble i
stor grad motsvart av en tilsvarende
nedgang i innbetalingen av direkte
skatter og trygdepremier slik at det
var den offentlige sektor som bar de
største byrdene av oljeprisfallet.

De personlige næringsdrivende
opplevde en sterk økning i disponi-
bel realinntekt pr. årsverk fra 1975 til
1978. Dette kan i stor grad forklares
med inntektsopptrappingen i jord-
bruket. Skattereduksjonene på slut-
ten av 1970-tallet ga også et betyde--
lig bidrag. Den disponible realinntek-
ten for de personlige næringsdriv-
ende har svingt noe fram og tilbake
på 1980-tallet, men med en markert
nedgang i 1986, i forste rekke på
grunn av svak vekst i driftsresultatet
og sterk økning i renteutgiftene.

3. Den personlige inntektsfordelin-
gen 1973-1985

Undersøkelsen dreier seg om inn-
tektsutviklingen for yrkesaktive per-
soner. Disse er inndelt etter sosio-
økonomisk status, dvs. i ansatte, der-
under faglærte og ufaglærte arbeide-
re, høyere og lavere funksjonærer,
selvstendige næringsdrivende i pri-
mærnæringene og i andre næringer.
Resultatene viser at for alle gruppene
var realinntektene for skatt høyere i
1979 enn i 1973. Nivåhevingen var
klart sterkest for selvstendige i pri-
mærnæringene noe som skyldes
opptrappingsplanen for inntektene i
jordbruket fra midt på 1970-tallet. For
alle gruppene var realinntektene
lavere i 1982 enn i 1979. Fram til
1985 fikk de fleste en økning i real-
inntekter for skatt. Blant ansatte var
økningen sterkest for ufaglærte ar-
beidere og henger sammen med de
spesielle arbeidsmarkedsforholdene
i 1985. Ser vi hele perioden under ett
har ansatte og selvstendige i andre
næringer enn primærnæringene hatt
en parallell utvikling i realinntekt for
skatt. Selvstendige i primærnærin-
gene har imidlertid hatt en klart ster-
kere vekst, 2,3 årlig vekst mot 1,6
prosent for de to andre gruppene.

For alle gruppene er imidlertid inn-
tekt etter skatt sterkere enn veksten i
bruttoinntekter. Spesielt gjelder dette

selvstendige både i primærnæringene
og i andre næringer. En årsak er
skattelettelser spesielt i valgårene
1977 og 1981, samt lettelsene under
de kombinerte inntektsoppgjørene.
En annen årsak er skattetilpasninger
i form av å utnytte fradragsretten for
renter og fondsavsetninger bl.a. i
henhold til distriktsskatteloven. Dess-
uten ga overgangen i 1981/82 til sal-
dometoden, i forbindelse med av-
skrivninger, skattelettelser til selv-
stendige i de nærmeste årene etter
endringen og/eller skattekreditter.

De formelle skattereglene i Norge
innebærer en betydelig grad av pro-
gresjon . Gunstige bu nnfrad rag , fra-
drags- og avskrivningsregler, derun-
der skattekreditt, samt avsetnings-
ordninger bidrar imidlertid til å dem-
pe progresjonen ganske kraftig. I
prosent av bruttoinntekt har skattene
for ansatte sunket fra knappe 30 pro-
sent i 1973 til vel 26 prosent i i 1985.
For selvstendige har andelene sun-
ket enda mer og var rundt 17-19
prosent i 1985.

Gjeldsrentene i prosent av brut-
toinntektene har vært jevnt økende
for ansatte og selvstendige i primær-
næringene. Fra 1982 til 1985 økte
gjeldsrenteandelen ganske kraftig
og var for ansatte i gjennomsnitt vel
21 prosent i 1985. For selvstendige i
primærnæringene var andelen på vel
25 prosent i 1985. For selvstendige
ellers har utviklingen vært noe mer
svingende.

Det siste ti-året har de gunstige
fradragsordningene premiert skatte-
tilpasning og låneopptak, og en kan
ikke utelukke at dette har gått på
bekostning av effektiviteten i utnyttin-
gen av landets ressurser.

Ulikheten i fordelingen av brutto-
inntekter (pr. person, pr. hushold-
ning) har vært jevnt synkende fram til
1982, med unntak av fordelingen av
inntekter innen primærnæringene.
Opptrappingsplanen for
jordbruksinntekter ser dermed ut til
ikke bare å ha hevet inntektsnivået,
men også til å ha gjort fordelingen
noe skjevere.

Det er flere årsaker til en jevnere
fordeling av inntekt for skatt. For det
forste økte yrkesdeltakelsen blant
kvinner i denne perioden og arbeids-
tiden ble også noe mer likt fordelt,
spesielt når en sammenlikner menn
og kvinners arbeidsinnsats utenfor
hjemmet. For det andre, og kanskje
viktigst, lønnen til ansatte med høyere
utdanning, spesielt innen statsfor-

valtningen og undervisning, falt rela-
tivt kraftig i forhold til industriar-
beidergjennomsnittet stort sett i hele
perioden. Mindrelonnsutviklingen for
statsansatte akademikere har vært
en bevisst inntektspolitisk linje og
den har altså hatt en klart utjevnende
virkning på inntektsfordelingen i denne
perioden.

Ulikheten i inntekt etter faktisk be-
talt skatt ble redusert for lønnsmotta-
kerne på 1970-tallet. På 1980-tallet
skjer det ingen videre reduksjon. Gitt
fordeling av bruttoinntekter, har der-
med skattene etterhvert fått en redu-
sert omfordelende virkning. I 1985 er
skattene blant ansatte i nærheten av
å gi like lite omfordeling som propor-
sjonale skatter. For selvstendige har
skattene etterhvert utviklet seg mot å
bli regressive, dvs. at skatten i pro-
sent av inntekt synker med inntekten.
Arsaken til denne utviklingen ligger
først og fremst i skattebetalernes til-
pasning til fradragsreglene.

4. Utviklingen i relative lønninger
Et hovedtrekk er at det har funnet

sted en betydelig lønnsutjevning
mellom de ulike næringer. Fortsatt er
det imidlertid slik at de næringer som
hadde det høyeste lonnsnivå i 1970
også lå høyest i 1987. Bortsett fra en
svak lønnsutvikling for ansatte i bygg
og anlegg på begynnelsen av 1970-
tallet, er det i forste rekke akademikere
innen statsforvaltning og undervis-
ning, med et mulig unntak for lærere,
som har tapt mest i årslonn relativt til
industriarbeidere. På grunn av ar-
beidstidsforkortelsen, spesielt innen
industri det siste ti-året, har den rela-
tive timelønnen for akademikerne falt
enda mer. Resultatene viser videre at
i 1986 hadde ansatte i deler av privat
tjenesteyting og blant NAF-funksjo-
nærene med 3-årig utdanning etter
videregående skole, jevnt over en
høyere årslønn enn akademikerne
med høyeste universitetsutdanning i
offentlig sektor utenom helsesekto-
ren. Utviklingen har pågått i hele pe-
rioden, og har derfor premiert kortere
utdanning framfor lengre. En kan ikke
utelukke at dette kan få negative virk-
ninge på den langsiktige kunnskaps-
oppbyggingen i landet.

Kvinnelønningene økte i forhold til
mannslønningene i de fleste nærin-
ger fram til 1983. Etter den tid ser
utjevningen i lønn mellom kvinner og
menn ut til å ha stoppet opp. Den
gjennomsnittlige kvinnelønnen har
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imidlertid ikke okt i forhold til manns-
lønnen ettersom kvinneandelen er
høyest i de næringer hvor lonnsveks-
ten har vært lavest (dvs. offentlig
sektor).

5. Faktorer bak lønnsveksten
I utredningen presenterer vi som

nevnt resultatene av empiriske analy-
ser av faktorer bak lønnsveksten.

Vi finner sterke sammenhenger
mellom vekst i verdensmarkedspri-
ser, produktivitet og lønnsvekst. Ut
fra hovedkursteorien vil vi vente at på
lang sikt vil lønnsveksten vokse i takt
med disse størrelsene. Langt på vei
får vi bekreftet en slik sammenheng
for norsk industri totalt. Denne sam-
menhengen samt forbindelsen mel-
lom lønnsvekst og ledighet definerer
en langtidsledighet i økonomien foren-
lig med utenriksøkonomisk balanse.
Vi har beregnet denne til 2,8 prosent
noe som er over ledigheten i de fleste
år som omfattes av denne underso-
kelsen. Lønnsveksten har da også
vært sterkere enn det som gir balanse
i handelen med andre land, når vi ser
bort fra olje- og gassinntekter.

På grunn av dette finner vi at pres-
set i arbeidsmarkedet uttrykt ved or-
beidsledighet har virkning på lønns-
veksten. Jo lavere ledigheten er,
desto høyere kan lønnsveksten bli.
Denne sammenhengen har varie-
rende gjennomslag i de ulike nærin-
ger, sterkest er gjennomslaget i bygg
og anlegg. De økte lønningene i den-
ne næringen vil i sin helhet bli veltet
over i prisene ettersom denne nærin-
gen er en skjermet næring. Da pro-
duktene fra denne næringen i stor
grad inngår som vareinnsats i andre
næringer og tildels går til boligformål,
kan de inflatoriske virkningene av
lønnsøkninger innen bygg og anlegg
spre seg med stor tyngde til resten
av økonomien. Rundt 1985-1986 ble
arbeidsmarkedet svært stramt samti-
dig som det i flere deler av landet ble
en byggeboom. Resultatet her viser
at denne kombinasjonen kunne ha
sterke virkninger på lønnsveksten i
landet.

Endringer i det generelle ledig-
hetsnivå ser også ut til å ha betyd-
ning for lønnsutviklingen i deler av
industrien. Av industrisektorene gjel-
der dette i første rekke eksportrettet
industri. Det siste kan trolig forklares
med at det har vært en nær samvaria-
sjon mellom svingningene i ledighe-
ten og i konjunkturbevegelsene.

For skjermet industri, store deler av
privat tjenesteyting og i offentlig sek-
torer har sammenhengen mellom le-
dighet og lønnsvekst vært forholdsvis
svak. For privat og offentlig tjeneste-
yting kan dette forklares med at sys-
selsettingen i disse sektorene har
vært i sterk vekst og at svingningene
i ledigheten som har funnet sted i
mindre grad har berørt den typen
arbeidskraft som arbeider der. At det
i det hele tatt er en sammenheng
mellom den generelle ledigheten og
lønnsvekst i disse næringene, kan for
en stor del ha en indirekte årsak ved
at arbeidstakerne i disse næringene
til en viss grad sammenlikner sin
lønnsutvikling med utviklingen for in-
dustriarbeidere.

Vi finner svært usikre direkte virk-
ninger av skatteendringer på lonns-
veksten. Dette er ikke overraskende
siden skatteendringer har kryssende
effekter i en økonomi med både uor-
ganiserte og organiserte arbeidere.

Vi finner videre at en reduksjon i
normalarbeidstiden har en positiv og
momentan virkning på lønnsveksten.
Den har en varig hevende virkning
på lønnsnivået. Lønnstopp finner vi
har den motsatte virkning. Lønns-
veksten går momentant ned som fol-
ge av selve reguleringen. Nivået blir
varig lavere, men det er grunn til å
understreke at denne konklusjonen
bygger på observasjoner.

Vi finner lite gjennomslag for at ulike
måter å foreta lønnsoppgjørene på
har noen klare virkninger på lønns-
veksten. Det betyr at de viktigste fak-
torene er utviklingen i økonomiske
størrelser. Av interesse er det at tariff-
tilleggene er mer påvirket av den to-
tale ledigheten enn lønnsglidningen.
En må likevel være forsiktig med å
trekke for bestemte konklusjoner idet
det kan være sammenhenger mellom
tarifftillegg og lønnsglidning selv om
vi ikke har funnet klare konklusjoner
på dette punktet.

6. Makroøkonomiske virkninger av
inntekts- og stabiliseringspolitikk

På grunn av åpenheten i norsk
økonomi vil en okt nominell lønn gi
økt reallønn. økte lønninger har to
hovedvirkninger på realøkonomien.
For det første gir økte lønnsinntekter
en okt etterspørsel. Dette oker sys-
selsettingen spesielt i skjermete sek-
torer. For det andre oker kostnadene
i konkurranseutsatte bedrifter. Disse

kan ikke velte kostnadene (helt) over
i prisene og aktiviteten vil bli redu-
sert, bl.a. gjennom bedriftsnedleg-
gelser. Dette gir redusert sysselset-
ting i denne delen av økonomien. Det
skjer først en økning i den totale sys-
selsettingen som folge av at etter-
sporselsstimulansene dominerer.
Etter en stund dominerer de negative
effektene fra konkurranseutsatt virk-
somhet. Alt i alt er imidlertid de lang-
siktige sysselsettingsvirkningene
moderate. Utslaget i utenriksokono-
mien er imidlertid umiddelbare og
entydige. Dette betyr at en reduksjon
Ï lønnsnivå har moderate virkninger
på den totale sysselsettingen, men
umiddelbare og positive virkninger
på utenriksokonomien.

De estimerte sammenhengene
mellom lønnsvekst og økonomiske
forhold som ledighet, priser og pro-
duktivitet er innarbeidet i den makro-
økonomiske modellen MODAG. I for-
hold til tidligere versjoner er model-.
len også utvidet til å omfatte arbeids-
tilbudsrelasjoner. Ved hjelp av denne
modellen har vi beregnet hvordan fire
alternative finans- og valutakurspoli-
tiske opplegg slår ut i makrookono-
miske hovedstørrelser og lønns-
veksten.

De fire alternativene er:

— økte offentlige utgifter i form av økt
offentlig sysselsetting

— reduserte skatter
— balansert budsjettnedskjæring
— devaluering

økte offentlige utgifter slår ut i et
økt timelønnsvekst, høyere lønnsnivå
og svekket industrisysselsetting og
utenriksøkonomi. Arbeidsledigheten
blir noe redusert.

En skattelette gir i første omgang
svakt lavere timelønnsnivå p.g.a. de
direkte virkningene reduserte skatter
kan ha på lønnskravet. Timelonns-
veksten blir etterhvert høyere enn for
skattelettelsene og skyldes det
strammere arbeidsmarkedet som fol-
ge av okt innenlandsk etterspørsel.
Til tross for at industrien ikke blir ram-
met negativt, gir skattelettelsene re-
lativt kraftige underskudd i utenriks-
økonomien på grunn av etterspor-
selsstimulansene. Ledigheten går
svakt ned.

En balansert budsjettnedskjæring
gir mer dempende virkninger på
lønnsvekst og lønnsnivå enn skatte-
letten isolert sett, da en reduksjon i
offentlig sysselsetting har en storre
dempende effekt på presset i ar-
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beidsmarkedet. Etterhvert blir uten-
riksøkonomien styrket p.g.a. de
lavere lønnskostnadene i konkurran-
seutsatte sektorer. Ledigheten oker
imidlertid som følge av budsjettned-
skjæringen.

En devaluering har som ventet en
j-formet virkning på eksportover-
skuddet. Til å begynne med gir deva-
lueringen umiddelbare positive virk-
ninger på konkurranseutsatt virksom-
het. Momentane reduksjoner i real-
inntektene reduserer etterspørselen
og gir en ytterligere forbedring i uten-
riksøkonomien. Økte lønnskrav gir
etterhvert en svekket utenriksøkono-
mi som så igjen blir avløst av realinn-
tektsreduksjoner og styrket utenriks-
økonomi. Alt i alt må virkningene på
eksportoverskuddet ansees som
svake.

En reduksjon i reallønnsnivået,
gjennomført ved et inntektspolitisk
samarbeid, fremstår dermed som et
mer effektivt virkemiddel enn gene-
relle finanspolitiske og valutapolitiske

virkemiddel i å bedre utenriksokono-
mien. Et redusert lønnsnivå gir en
direkte bedring i konkurranseevnen
og en direkte reduksjon i lønnstaker-
nes etterspørsel. Det skapes dermed
samtidig et motiv for ekspansjon i kon-
kurranseutsatte bedrifter, og et res-
sursmessig rom for ekspansjonen.
Ledigheten vil i en første periode roke
som folge av redusert etterspørsel
etter skjermete produkter. Gradvis vil
imidlertid ledigheten gå ned som folge
av ekspansjonen i konkurranseutsatt
virksomhet. Årsaken til at dette virke-
middelet er mer effektivt enn generel-
le finanspolitiske innstramminger, er
at på lang sikt er sysselsettings-
nivået ikke særlig følsomt overfor
endringer i lønnsnivået, samtidig
som utenriksokonomien er det. Ge-
nerelle finanspolitiske innstrammin-
ger kan være effektive mht. å skjære
ned på etterspørsel og import, men
konkurranseutsatt produksjon og
sysselsettingen tar seg så sent opp

pga. de trege lonnsdempende me-
kanismene i arbeidsmarkedet.

Kostnaden ved den direkte regule-
ringen av lønnsforholdene ligger i at
relative lønninger ikke gis anledning
til å bli endret. Bedrifter med høyere
lønnsevne enn andre får ikke anled-
ning til å trekke til seg arbeidskraft
ved å by høyere lønninger. Okt avløn-
ning for å premiere ekstra innsats vil
også være forbudt. Dette vil redusere
produktivitetsveksten i økonomien
både ved at personer ikke flytter fra
bedrifter med lav til bedrifter med
høy lønnsevne og ved at motivasjo-
nen ved å yte noe ekstra blir svekket.

Vi har ikke hatt tilgang på data som
gjør det mulig å veie kostnadene ved
reguleringer opp mot fordelene. Vi
har heller ikke tilgang på data som
gjør det mulig å si om ett år er en
såpass lang periode at reguleringen
«ikke vil svare seg», altså at kostna-
dene mer enn oppveier gevinstene.
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Befri oss fra
skattelettelser
(— forovrig status quo)

Det inntektspolitiske utvalg har levert en tykk utredning. Deres politikkanbe-
falinger er imidlertid tildels ikke forankret i utredningen. Utvalget ser ut til å ville
bevare dagens institusjonelle forhold med både sentraliserte og lokale for-
handlinger og er form/rig velvillig innstilt til lønnslover for å rette opp konkur-
ranseevnen. Utvalgets klareste anbefaling er å unngå skattelettelser. I denne
kommentar reises en rekke innvendinger mot konklusjonene.

Tor Hersoug

AV
TOR HERSOUG*

1. Anbefalinger for den økonomiske
politikk

I mandatet for utvalget er det ikke
bedt om vurderinger av den okono-
miske politikk generelt, men utvalget
har allikevel benyttet anledningen til
å komme med endel anbefalinger for
hva den mener er sunn økonomisk
politikk. Tanken er at utvalget betrak-
ter spesielle inntektspolitiske tiltak
mer som brannslukning og at det er
viktig å legge den økonomiske poli-
tikk slik at det blir minst mulig bruk for
slike tiltak. Det er naturligvis fristende
for utvalget i denne sammenheng å
komme med forslag til hvordan den
mener visse sider ved vårt okonomis-
ke liv bør endres. Slike forslag opptar
en relativt stor del av anbefalingsavs-
nittet i utredningen, men er lite dek-
ket av den omfattende dokumenta-
sjon i utredningen forøvrig.

Utvalget har betraktninger om at
næringssubsidier, både åpne og
skjulte, bør reduseres. Det skriver
også at det ikke er noen skam å la
være å bearbeide egne naturressur-
ser. De viktige spørsmål i denne
sammenheng er avkastning og risi-
ko. Dette er vel stort sett god latin
blant norske fagøkonomer,  likeledes
at det low vises storre vilje til omstil-
ling. Utvalget har også med et punkt
om at det er behov for økt overvåk-

" Tor Hersoug er professor i økonomi ved
UNIT-NTH.

ing, forskning og utredning for å se
om det foregår former for innskrenket
konkurranse i skjermede sektorer.

De kommuneansatte som benyttet
anledningen til å redusere sin ar-
beidstid til 35,5 timer pr. uke da ar-
beidstiden skulle settes ned til 37,5
timer, bør få sin arbeidstid justert opp
igjen, foreslår utvalget. Dette er sik-
kert et kontroversielt forslag for dem
det gjelder, men synes økonomisk
fornuftig. Det anbefales også mer
fleksible arbeidstider, som bl.a. kan
gi kostnadsreduksjoner ved okt
driftstid for bygninger og maskiner.
Spørsmålene er sannsynligvis vikti-
ge, men er altså ikke utredet i doku-
mentet.

Skatter er et punkt som går igjen
på mange ulike steder i utredningen.
Men i dette avsnittet står det at per-
son og bedriftsbeskatningen bør en-
dres slik at den faktiske progresjon
kommer nærmere den formelle —
(dvs. progresjonen som gjelder for
bruttoinntekten når man ikke har an-
net enn standard fradrag). Jeg er
enig i at det ville vært en fordel med
mindre forskjell mellom den reelle og
formelle progresjon. Men det er
mindre opplagt at det er den reelle
progresjon som skal bringes opp til
den formelle, istedenfor at den for-
melle bringes i retning av den reelle,
eller at de nærmer seg et sted midt
imellom.

Etter videre å ha sagt at man sna-
rest beg øke ligningsfastsettelsen av
verdien av egen bolig, subsidiert ta
bort eller dempe virkningene av fra-
dragsretten for gjeldsrenter, se kritisk

på saldometoden som avskrivnings-
form og på avsetningsmuligheter, så
skriver utvalget at o(skatteendringe-
ne) kan også redusere aktiviteter
knyttet til skatteplanlegging og skat-
tetilpasning.» Akkurat det tror jeg er
ganske optimistisk. Forsok på å brin-
ge den reelle progressivitet opp, gjor
skattetilpasning neppe mindre att-
raktiv.

2. Skattelegging av barnetrygd
Fire linjer i utredningen er det en-

este som har fått særlig oppmerk-
somhet i media. Det gjelder et forslag
om å gjøre barnetrygd skattepliktig.
Man kan vel si at dette forslag er
meget perifert i forhold til inntektspo-
litikken. Utvalget har da heller ikke på
noen måte gjort et stort nummer ut av
det. Men siden det er blitt viet så stor
plass i media, skal vi påkoste oss en
kommentar.

Argumentet er at barnetrygden har
en ikke-utjevnende effekt på inntekts-
fordelingen. I den politiske debatt
regnes barnetrygden vanligvis som
en del av skattesystemet, som nega-
tiv skatt, og ikke som en stønad til
mennesker i nod. Man kan anlegge
folgende betraktningsmåte: For hus-
holdninger med samme inntekt an-
ses barnetrygden å være en rimelig
forskjell i netto skattebelastning mel-
lom husholdningene med og uten
barn. Og dette gjelder for alle inn-
tektsnivåer.

Skattelegging av barnetrygd ville
øke skattebyrden og skjerpe den re-
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elle progressivitet. Hvis det er det
man ønsker, kan det være grunner
for å innføre det. Man kunne også
gjøre det hvis den ekstra skat-
teinntekt det ville gi, ble motvirket
ved å redusere de progressive skat-
tesatsene tilsvarende. Hvordan man
vil stille seg til forslaget om skatt på
barnetrygd, er derfor avhengig av
hvorvidt forslaget eventuelt kombine-
res med andre endringer i skattesat-
sene, og i hvilken retning man mener
progressiviteten bør endres. Men la
oss nå gå til det som må sies å være
hovedsaken for utredningen.

3. Inntektspolitiske tiltak og ord-
ninger

På et vis kommer utvalget stort sett
med tradisjonelle svar og tildels sta-
tus quo-løsninger. Det betyr ikke at
svarene dermed er opplagte og udis-
kutable.

3.1 Lokale og sentrale forhandlinger
Når det gjelder lokale versus sen-

trale forhandlinger, ser det ut til at
utvalget går inn for opprettholdelse
av dagens tilstander, iallfall kommer
ikke noe annet tydelig frem. Det fin-
ner det «viktig å bevare disse gevins-
tene knyttet til en samordnet og sen-
tralt ledet fagbevegelse.» Her er
nevnt at samordnede lønnskrav bi-
drar til mindre lønnsvekst, lonnssmit-
te og inflasjon, og at det er lettere for
regjeringen å få med seg en sentral
fagbevegelse på inntektspolitiske
inngrep som frysing av lønnsvekst
mv.

Dette standpunkt er ikke uten poli-
tiske implikasjoner. En sentral fagbe-
vegelse kan i Norge ikke forstås som
annet enn LO, som altså loo r være
regjeringens avtalepartner, og den
som skal representere alle lønnsta-
gere. Det er nettopp hva LO forlangte
og fikk i årets oppgjør, at det de
alene hadde forhandlet seg frem til,
skulle gjelde alle, ikke bare deres
egne medlemmer. I dette lys blir YS,
AF og andre frittstående forbund
uønskede, forstyrrende elementer.
LO får på dette vis en meget sterk
politisk favorisering. Man kan utfra
rent økonomiske overlegninger kom-
me frem til at det er lettest for regje-
ringen å forholde seg bare til én fag-
organisasjon, og lettest å få igjennom
moderate oppgjør på den måten,
men som et standpunkt har det også
betydning for spørsmålet om demo-

kratisk likhet og folks frie organisa-
sjonsvalg.

Samtidig som utvalget ønsker en
sentral fagbevegelse, argumenterer
det også sterkt for verdien av lokale
forhandlinger. Grunnen er at lønnen
da blir sterkere tilpasset produktivite-
ten i den enkelte bedrift. Det kan
bidra til større lønnsforskjeller — som
utvalget ser som en ulempe — men
det kan også fore til at arbeidskraft
lettere blir trukket til anvendelser hvor
den kaster mer av seg. Norge er
nesten dårligst i OECD-klassen mht.
produktivitetsvekst skriver utvalget,
derfor er det viktig å ha et opplegg
med lokale forhandlinger. Men i indu-
strien har vi idag stort sett et opplegg
med lokale forhandlinger, og altså
med så slett resultatet. Når utvalget
også vil bevare den sentrale delen av
forhandlingene, er det nettopp da-
gens system. Hvis utvalget allikevel
mener at man burde forandre noe på
hvordan forhandlingssystemet fun-
gerer idag, burde det isåfall kunne
ha uttalt seg langt klarere.

I utredningen som følger etter for-
handlingskapitlet, er endel plass viet
diskusjon om forbundsvise versus
samordnede lønnsoppgjør. Derimot
er det svært sparsomt med utredning
av spørsmålet om lønnsforhandlinger
bare skulle vært basert på lokale av-
taler. Man kan mene hva man vil i
denne sak, men det er nesten opp-
siktsvekkende at spørsmålet om rent
lokale lønnsforhandlinger ikke er gitt
storre oppmerksomhet.

En teoretisk klar ulempe mot lokale
forhandlinger er at fagforeningene
på de enkelte bedrifter ikke så lett vil
ta «samfunnsansvar» og vise mode-
rasjon utfra handelsbalansehensyn.
De vil heller ikke ta hensyn til at
lønnsøkninger dytter prisnivået opp-
over siden bidraget fra egen bedrift
betyr så lite for det generelle pris-
nivå. Dermed presses lønnsnivået
kanskje høyere enn samfunnsøkono-
misk ønskelig, og høyere enn de selv
ville ha ønsket i en koordinert for-
handlingssituasjon. På den annen
side ville trolig den økonomiske ut-
vikling i den enkelte bedrift bli tatt
større hensyn til, som utvalget selv er
inne på. Det er vel heller ikke utenke-
lig at det ville bli lagt mer vekt på det
enn i dagens lokale forhandlinger
hvor vi i tillegg har de sentrale for-
handlinger.

Dagens system er for en stor del
preget av krav begrunnet ufra sam-
menligninger med andre grupper.

Trolig gjelder det også lokale krav i
adskillig utstrekning. Med bare lokale
forhandlinger kan kanskje sammen-
ligningsaspektet komme mer i bak-
grunnen slik at rene økonomiske hen-
syn teller mer. Sannsynligvis ville det
ta en viss tid før «vanen» med å
sammenligne fortok seg; lønns-
sammenligninger er langt på vei blitt
en del av folkeskjelen.

Hvor mye kunne vinnes i bedre
ressursutnyttelse, hvor mye skjevere
ville eventuelt inntektsfordelingen bli,
hvor mye høyere eller lavere ville det
samlede lønnsnivå bli ved bare loka-
le forhandlinger, det er spørsmål ut-
valget ikke går inn på. Men man kan
jo gjette på at LO ville være lite inter-
essert i en slik losning fordi det ville
kunne frata organisasjonen endel av
dens makt og funksjon.

Utredningen inneholder avsnitt om
overskuddsdeling og medarbeider-
eie. Men i oppsummeringen i anbefa-
lingsavsnittet er omtalen litt tafatt. Det
sies at bonusrettet avlønning inklu-
dert overskuddsdeling og medar-
beidereie kan øke prestasjonene og
bedre lønnsomheten i økonomien.
Men det er også alt; det munner ikke
ut i noen konklusjon eller anbefaling.

3.2 Annonserte politikkregler i en
liten åpen økonomi

Under anbefalingene er det et
punkt med denne overskrift. Det ser
ut til at utvalget mener at en regjering
ikke skal forplikte seg for sterkt til
enhver tid til å holde full sysselsetting
fordi det kan bli utnyttet av arbeidsta-
gerorganisasjonene til å fremme for
store lønnskrav: Synker etterspørse-
len etter arbeidskraft på grunn av for
Noy lønn, vil bare regjeringen fore en
mer ekspansiv økonomisk politikk for
å holde sysselsettingen oppe. Resul-
tatet blir forverret handelsbalanse og
kanskje heller ikke høyere sysselset-
ting. Regjeringen bør heller ikke for-
håndsforplikte seg til opprettholdelse
av enkelte arbeidsplasser idet det
kan hindre omstilling og gi produkti-
vitetstap, sier utvalget. På disse
punkter er jeg enig.

Når det gjelder det utvalget skriver
om valutakurspolitikken, kan premis-
sene diskuteres. Når partene tror at
regjeringen vil ty til devaluering når
konkurranseevnen blir for mye svek-
ket, blir de trolig mer løsslupne i sine
krav og tidbud, og resultatet blir høy-
ere inflasjon. Det kunne derfor være
fordeler ved en politikk som går inn
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for å holde fast valutakurs. Men da
må den kunne gjøres troverdig. Ut-
valget ser ingen muligheter for det og
foreslår ingen endring i dagens prak-
sis, som har fort til en rekke devalue-
ringer i senere år.

En mulighet til å skape troverdig-
het for en politikk for fast valutakurs
er tilknytning til det europeiske valu-
tasamarbeid, EMS. Utvalget avfeier
muligheten som politisk uaktuell. Jeg
synes dette er vel raskt gjort. Det er
neppe umulig å knytte seg til EMS på
et eller annet vis. Hvis man dermed
skapte troverdighet for at man ikke
ville foreta devaluering i årene som
kommer, ville storre ansvar for næ-
ringslivets konkurranseevne bli
plassert hos partene i arbeidslivet.
En slik politikk ville kunne gi fordelak-
tige virkninger på lengre sikt. På kort
sikt kunne en slik politikk bli mer
smertefull i form av midlertidig ar-
beidsledighet hvis partene ikke raskt
nok greide å omstille seg på realite-
tene den nye valutakurspolitikk ville
innebære. For regjeringen ville det
isåfall kreve en viss standhaftighet
og is i magen.

En annonsert regel om fast valuta-
kurs kan komme i konflikt med en
regel om full sysselsetting, skriver ut-
valget. Tanken er at et oljeprisfall
som i 1986 krever sterk økonomisk
tilstramning, og derfor storre ledig-
het, skal vi kunne bevare kronekur-
sen. Resonnementet avspeiler at den
økonomiske politikk ikke har vært til-
passet usikkerheten i tilstrekkelig
grad. Med en politikk som i mindre
grad bruker opp inntektene når olje-
prisen er Nay, gjor behovet for inn-
stramninger mindre når oljeprisen er
lav. Da behøver en regel om fast
valutakurs ikke komme i konflikt med
ønsket om lav arbeidsløshet.

3.3 Inntektspolitikk i snever forstand
Under stikkordet .inntektspolitikk»

omtaler utvalget hva som bør gjøres
hvis lønnsnivået først er kommet i
alvorlig utakt med våre konkurren-
ters. Tiltakene inndeles i indirekte og
direkte virkemidler. Under indirekte
virkemidler er både 70-årenes Klep-
pepakker og 80-årenes dynamiske
skattepolitikk kommet. Dette synes
misvisende. 80-årenes politikk med
skattelettelser for kommende år ved-
tatt hosten for, hvor et av siktemålene
er å dempe lønnskravene, kan gjerne
kalles et indirekte virkemiddel. Men
skattelettelser og stønadsøkninger

vedtatt i forhandlinger mellom regje-
ringen og partene i arbeidslivet, rep-
resenterer en helt annen strategisk
situasjon for partene, og kan vanske-
lig oppfattes som et indirekte virke-
middel. Men fellesnevneren er skat-
telettelser. Og her har utvalget sin
klareste anbefaling, fremhevet ved
understrekning: Gi ikke skattelettel-
ser! Argumentet er at folks kjøpekraft
vil øke og derved bidra til storre
press i økonomien, som igjen vil fore
til større lønnsøkning.

I stedet anbefaler utvalget direkte
regulering, «dvs. et inntektspolitisk
samarbeid eller eventuelt et påbud
om at veksten i lonningene ikke må
overskride et visst nivå.» Sålenge det
er snakk om samarbeid, tenker man
da på noe annet enn det som ble
forsøkt på 70-tallet (Kleppe-pakkene,
og Sand-sekken i 1980)? Erfaringene
med en slik politikk er overhodet ikke
vurdert av utvalget. Selv har jeg ved
andre anledninger hevdet at erfarin-
gene ikke var gode.

Når det gjelder påbud (lønnslov
o.l.), viser utvalgets analyse at lønns-
veksten etteretter lonnsstoppen i 1978-79
bare i begrenset grad tok igjen det
tapte fra fastfrysningsperioden. Føl-
gelig skal lønnsstopp ha varige effek-
ter for konkurranseevnen. Tiltaket re-
duserer også folks kjøpekraft og be-
grenser etterspørselen, hvilket igjen
virker positivt på handelsbalansen.

Den farbare vei når lønnsveksten
har kommet i ulage, er altså frivillig
eller tvungen lønnsstopp (evt. lonns-
tak), mener utvalget. Det er klart at
dette på kort sikt bedrer konkurran-
seevnen og handelsbalansen. Men
det er et tiltak man ikke kan bruke for
ofte hvis det skal ha noen positiv
effekt. Hvis partene i arbeidslivet kan
regne med at regjeringen med visse
mellomrom griper inn med lonnspå-
bud av et eller annet slag, svekkes
deres eget ansvar for konkurranse-
evnen og lønnskrav og tilbud kan
igjen bli mer løsslupne. Man kan
også meget vel tenke seg at man
begynner å foregripe lønnsstopper
og vil sikre seg gode lønnstillegg før
en antatt stopp kommer. Erfaringene
fra 70-årenes hyppige bruk av pris-
stopper i ulike varianter var iallfall
ikke gode.

4. Skatteokning
Utvalget har undersøkt om skatte-

lettelser gir lavere lønnsvekst. Kon-
klusjonen er at de estimerte koeffisi-

enter sier ja til en viss grad, men at
det er heller dårlig med statistisk sig-
nifikans. Jeg er helt enig med utval-
get i at det er vanskelig å gi noe
sikkert svar på effekten av skatte-
endring. Utvalget påpeker også at
det teoretisk er flere effekter som
spiller inn, både progressiviteten og
skattenivået har betydning og trekker
i motsatt retning. Virkningene er for-
skjellige for en fagforening og uorga-
niserte arbeidstagere. Det viser at
det er meget vanskelig å få frem
skatteendringers faktiske betydning
ved statistiske analyser.

Hva skal man måle? Utvalget vel-
ger som mål variabelen 1-T der T er
gjennomsnittlig skattesats for en
gjennomsnittlig industriarbeiderlønn
med bare standard fradrag. Et slikt
mål får ikke frem hvordan skatteend-
ringene varierer over inntektsskalaen
og hvordan progressiviteten endrer
seg. Et annet poeng er at skattesat-
sen ikke er uavhengig (eksogen) i
forhold til lønnsveksten.

Generelt er det vanskelig å få sta.-
bile estimeringsresultater på lønnsre-
lasjoner. Man har relativt få observa-
sjonsår hvor man kan anta at de insti-
tusjonelle forhold er rimelig stabile,
og det er av den grunn umulig å få
med alle de forklaringsvariable man
kunne tenke seg hadde relevans.
Dessuten er heller ikke modellspesifi-
seringen uproblematisk. Man kan
derfor ikke uttale seg med voldsom
styrke når det gjelder tallverdien av
de koeffisienter man estimerer. Utval-
get gjør da heller ikke det, og under-
streker flere ganger at det er usikkert
om skattelettelser egentlig har noen
dempende effekt på lønnskrav. Det
skriver også at skattelettelser kan
oppleves å ha en usosial profil, som
kan fore til forsterkede lønnskrav. På
det grunnlag advares det også mot
skattelettelser. Det utsagnet er imid-
lertid helt uten empirisk dekning.
Hvis man tror at fagforeningsretorikk
om usosiale skattelettelser har gjen-
nomslag på lønnsnivået, måtte man
vel også tro at fokuseringen på kjo-
pekraften under lønnsforhandlinger
ville ha betydning for lonnsresultatet.

Selv om man tror at skattelettelser
kan ha en viss dempende effekt på
lønnskrav, mener allikevel utvalget at
skattelettelser virker mot sin hensikt.
Grunnen er som tidligere nevnt at
kjøpekraften hos husholdningene
raker. Etterspørselen går opp og ar-
beidsløsheten ned. Det strammere
arbeidsmarkedet trekker lønnsnivået

Sosialøkonomen nr. 9 1988 	 19



opp igjen. Og den siste effekten vil
raskt dominere over den første ifølge
utvalgets beregninger. Handelsba-
lansen forverres. Riktignok vil også
arbeidstilbudet eke. Det demper
etterspørselseffekten noe, men elimi-
nerer den ikke.

Det er ingen tvil om at skattelettel-
ser har en ettersporselsokende ef-
fekt. Den lønnsdempende effekt i ut-
gangspunktet skaper også større
virksomhet i konkurranseutsatt sek-
tor, som igjen bidrar til økt etterspør-
sel. Av disse grunner må offentlige
utgifter samtidig reduseres hvis man
skal bruke skattelettelser for å bedre
konkurranseevnen. Da holdes samlet
etterspørsel nede og det blir ikke noe
forsterket press på arbeidsmarkedet.
Til dette sier utvalget at når det gjel-
der å stramme inn etterspørselen for
A bedre handelsbalansen, så er det
bedre å eke skattene for å få ned
privat forbruk enn å senke offentlig
kjøp av varer og tjenester. Det forste
gir minst økning i arbeidsledigheten.
Forklaringen er at privat forbruk har
større marginal importtilbøyelighet
enn offentlig kjøp av varer og tje-
nester.

Utvalget presenterer endel tallan-
slag på virkninger av ulike tiltak.
Verktøyet er den økonomiske model-
len MODAG utviklet i Statistisk Sen-
tralbyrå. Sannsynligvis er den pr.
idag det beste som er tilgjengelig for
formålet. På den annen side vet en-
hver som har arbeidet med økono-
miske modeller hvor usikre og ustabi-
le mange av relasjonene er, og at
sammenhengen mellom teori og øko-
nometrisk utforming ofte blir meget
summarisk. Når utvalget illustrerer
hvor mange flere årsverk man taper
ved å rette opp et gitt underskudd på
handelsbalansen ved offentlige inn-
sparinger enn ved skatter, ser det ut
til at resultatet er ganske følsomt
blant annet for hvor elastisk vår eks-
portetterspørsel er. Høyere lønn øker
produksjonsomkostningene og der-
igjennom eksportprisene. Men eks-
portkvantum synker av den grunn så-
pass lite at eksportverdien øker ad-
skillig, ifølge modellberegningene.
Høyere lønnsnivå skal altså fore til
høyere eksportverdi, også regnet i
uterflaldsk valuta.

denne bakgrunn kan det være
grLnn til å ha en viss skepsis til de
ber-,00de tallstørrelser på effekte-

4',:evel anser jeg det rimelig at
,an få noe mindre reduksjon i

sys:	, ;ettingen ved skatteøkninger

enn ved reduksjon i offentlig syssel-
setting, for samme bedring i handels-
balansen, pga. forskjellene i margi-
nal importtilbøyelighet.

Denne effekten skal da vurderes
mot hva man synes er best når det
gjelder fordelingen mellom offentlig
og privat disponering av varer og
tjenester. Privat forbruks andel av
samlet innenlandsk anvendelse av
varer og tjenester i Norge er i interna-
sjonal sammenheng lav, og var det
selv i 1985-86. Hvis man aldri greier
å holde igjen på veksten i offentlig
virksomhet, vil man stadig ha behov
for å øke skattene, ikke bare i en
akutt krisesituasjon.

Form/rig står ikke problemstillingen
mellom reduksjon enten i privat eller i
offentlig konsum, som man ofte kan
få inntrykk av i den økonomisk-politis-
ke debatt. Hvis man reduserer offent-
lige utgifter ved mindre overforinger
til næringsvirksomhet og andre stø-
nader til privat sektor, eller ved at
offentlig sektor kjøper mindre varer
fra private, eller ved å ha færre ansat-
te på sine lønningslister, vil også helt
sikkert privat forbruk synke.

Skatter forårsaker vridninger i sam-
funnets ressursbruk som medfører
samfunnsøkonomisk tap. Høyere
skatter gir storre slikt tap. Dette tap
kommer overhodet ikke tilsyne i mo-
dellberegningene.

Høyere skattenivå vil stimulere om-
fanget av svart arbeid og andre for-
mer for skatteunndragelse. Dette
svekker innstramningseffekten av ok-
ning i skattesatsene og gir uoversikt-
lige fordelingsvirkninger.

Det er også et synspunkt at høye
skatter gjor at folk har mindre råd til å
ivareta seg selv slik at kravet om
offentlige ytelser oker. Dette er et noe
mer langsiktig perspektiv. lnnstram-
flinger gjennom økte skatter motvir-
kes da av behovet for økt virksomhet
i offentlig sektor.

Stimuleringseffektene av skattelet-
telser er vanskelig kvantifiserbare.
Man kan ikke hevde å ha målt hva
dette måtte bety for arbeidslyst og
innsatsvilje med de modellberegnin-
ger som er foretatt. Dette er et felt
som stadig er åpent for skjønn og tro,
og mange tror her forskjellig.

Det skinner sannsynligvis tydelig
igjennom at undertegnede ikke er
særlig begeistret for skatteøkninger
som hovedlosningen for landets oko-
nomiske problemer, ved siden av
eventuelle lønnslover, og jeg har føl-
gelig kommet med endel innvendin-

ger. Det skal nevnes at utvalget in-
gen steder sier direkte at skattene
beg økes. Men det advares meget
bestemt mot skattelettelser. Omtalen
av skattespørsmål forøvrig inngir
undertegnede det inntrykk at utval-
get mener skatteøkning er det beste
innstramningsmiddel. Det bruker
også litt plass på å forklare at mange
vil bli overrasket hvis de var klar over
hvor lite skatt de egentlig betaler.

5. Inntektsforskjeller
Utredningen inneholder et ganske

omfattende kapittel om inntektsfor-
skjeller basert på selvangivelses-
data. Som vanlig er i faglitteraturen
på feltet brukes én koeffisient — ett
tall — til å karakterisere hvor skjev
eller jevn en inntektsfordeling er. Det
kan være greit nok for sine formål,
men når man ikke selv har arbeidet
aktivt med å beregne slike koeffisien-
ter, er det vanskelig å få noen opp-
levelse av hva koeffisientverdiene
sier. Hvor forskjellig er egentlig inn-
tektsfordelingen når f. eks. «A-må-
let», som utvalget bruker, er hhv.
0,30 og 0,40? En grafisk fremstilling
av hyppighetsfordelingen (tetthets-
funksjonen) for inntekt kunne kanskje
av og til ha vært brukt som supple-
ment.

Utvalget bruker stor plass på å an-
alysere utviklingen i inntektsulikhet
ved help av A-målet, for ulike grup-
per og inntektstyper gjennom årene
1 973-79-82-85. Det Mores oppmerk-
som på at dataproblemer gjor at det
ikke er mulig å si hvor mye av endrin-
gene som kan tilskrives endringer i
kvinners yrkesdeltagelse og — aller
viktigst — storre likhet/spredning i
folks arbeidstid. Det er synd fordi
mye av analysen da blir noe hen-
gende i luften.

Utvalget fremholder med stor tyng-
de at skattesystemet har en minimalt
utjevnende virkning. Ved hjelp av
sine koeffisienter konkluderer det
med at skattesystemet nærmest vir-
ker proporsjonalt, med et lite forbe-
hold for gruppen ansatte. Disponibel
inntekt etter skatt ifølge utvalgets de-
finisjon inkluderer imidlertid alle Ten-
teutgifter, avskrivninger og fondsav-
setninger. For selvstendige er det
mildt sagt en meget frisk forutsetning
for hva som er reelt disponibel
inntekt.

For ansatte er det heller ikke upro-
blematisk å inkludere renteutgifter i
disponibel inntekt. Utvalget argu-
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menterer med at renteutgifter er en
del av den avkastning husholdninge-
ne er villige til å forsake for å nyte
godt av konsumkapitaltjenester. Ren-
teutgifter må derfor betraktes som
konsum. Betraktet som langsiktig til-
pasning eller statisk likevekt har det-
te noe for seg. Ved sammenligning
mellom ulike, relativt nærtstående år
med store forskjeller i rentenivå er
det mer usikkert hva man måler. Når
rentenivået oker, vil en familie med et
gitt boliglån få storre rentefradrag og
dermed lavere skatt. Disponibel inn-
tekt oker etter utvalgets definisjon,
men mengden av konsumgoder
familien kan kjøpe, synker fordi bolig-
lånsrenten tar en større del av inn-
tekten etter skatt. De med høy inntekt
har gjennomgående større gjeld. For
dem slår derfor renteøkning mest ut:
størst skattereduksjon  og derfor
størst økning i disponibel inntekt etter
utvalgets definisjon, men også størst
nedgang i disponibel inntekt etter
den vanlige definisjon.

Hvis vi nå ser bort fra disse innven-
dinger og følger utvalgets utgangs-
punkt, så sier altså utvalget at når
folk får tilpasset seg skattesystemet,
har det nesten ingen utjevnende ef-
fekt. For lønnstagere virker det litt
progressivt; de har beregnet en
slags progresjonskoeffisient som får
verdien 0,93 i 1985 (proporsjonal be-
skatning ville gi verdien 1). Igjen er
det vanskelig å se hva koeffisienten
egentlig innebærer av progressivitet.
Jeg presenterer derfor en alternativ
illustrasjon for 1985, hvor tallene er
hentet fra inntektsstatistikken, kilde
Statistisk Sentralbyrå. Tabellen viser
gjennomsnittlig bruttoinntekt, gjen-
nomsnittlig utlignet skatt og utlignet
skatt i prosent av bruttoinntekten.
Gjennomsnittsskatten stiger mono-
tant med inntekten, og er etter min
mening langt fra konstant, slik en
proporsjonal skatt ville ha gitt. Av tal-
lene i tabellen kan vi også utregne
gjennomsnittlig reell marginalskatt

(altså inkludert tilpasning til skatte-.
systemet) mellom to inntektsinterval-
ler. Da får vi følgende serie:

18 1% av de første 45 000
27 3% av de neste 31 000
28,6% av de neste 49 000
33,7% av de neste 45 000
38 2% av de neste 51 000
29,7% av de neste 51 000
55,7% av de neste 50 000
506% av de neste 126 000

Den skattetilpassede marginal-
skatt vokser ikke helt jevnt i de øver-
ste inntektsintervaller, men det er alli-
kevel en klart stigende tendens. Sys-
temet har altså reelt en tydelig, ikke
bare en svakt progressiv karakter,
også med utvalgets definisjon av dis-
ponibel inntekt. Det må dog gjøres
oppmerksom på at antall observasjo-
ner for de tre øverste inntekstklasser
er relativt lavt.

Gjennomsnittlig bruttoinntekt, utlignet skatt og skatt i prosent av bruttoinntekter, etter bruttoinntektsintervaller for
ansatte personer 17 år og over. 1985. Gjennomsnitt og prosent utlignet skatt = bruttoskatt— skattefradrag.

6. Sluttord
Utredningen har et kapittel om ar-

beidsmarkeds- og lønnsdannelses-
teorier. Dette virker meget godt og
oversiktlig. I kapitlet om den tallmes-
sige analyse av hvordan ulike fakto-
rer påvirker lønnsveksten, kan man
alltid diskutere de teoretiske forutset-
ninger som kan ligge bak valg av
estimerte relasjoner. Det er liten di-
rekte sammenheng mellom de teore-
tiske modeller og formulering av
lonnsrelasjonen. Drøftingen må alli-
kevel sies å være ryddig og gjen-
nomtenkt utført. Et omfattende mate-

riale er fremskaffet i løpet av kort tid.
Utredningen inneholder også en
oversikt over de enkelte års lønns-
oppgjør, som kan fungere som opp-
slagsbok.

Utredningens anbefalinger er flere
steder trukket uavhengig av de
temaer utredningen faktisk utreder.
Også for anbefalinger som har større
forankring i det som behandles, er
det mulig å reise en rekke innvendin-
ger. Når det gjelder inntektspolitikk i
mer snever forstand, har utvalget lagt
seg på tradisjonell og tildels status
quo-pregede løsninger. Hvis man

hadde ventet seg litt mer friske inn-
spill på inntektsutviklingen i lys av
konkurranseevneproblemene, blir
man skuffet. Det kan da være beti-
melig kanskje å sitere følgende to
setninger, som undertegnede slutter
seg til, selv om jeg på mange punkter
ikke slutter meg til utvalgets konklu-
sjoner: «Uansett om en velger den
ene eller den annen form for inntekt-
spolitikk, så er det tilstede kostnader.
Innen inntektspolitikken eksisterer
det ingen mirakelkur.»
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Debatt:

AV
JENS STOLTENBERG"

I Sosialokonomen nr. 7 kritiserer
Kalle Moene og Ragnar Nymoen
lønnsloven. De tror den gir små varige
virkninger. Dessuten hevder de at til-
hengerne av loven overvurderer ef-
fektene og undervurderer kostnade-
ne ved den. Ved hjelp av teorier for
lønnsdannelse argumenterer de for
at lønnsloven vil gi merkbar nedgang
i arbeidsproduktiviteten fordi de rela-
tive lønningene fryses fast og den
belønningen som ligger i lonnsoknin-
ger forsvinner. Jeg er (heft enig i at
det er kostnader knyttet til lonnslo-
ven, men i motsetning til Moene og
Nymoen mener jeg gevinstene ved
lønnsloven er større enn kostnadene,
og at den kan ha varige effekter.

Ikke minst innstillingen fra utvalget
som har sett på inntektsdannelsen i
Norge (Strøm-utvalget) inneholder
mye dokumentasjon som jeg mener
taler for at en lønnsregulering kan
være et velegnet virkemiddel i gitte
situasjoner. Blant annet med ut-
gangspunkt i denne rapporten vil jeg
begrunne folgende påstander:

1. Erfaringen fra den forrige lønns-
stoppen taler for at lønnsloven kan
ha varige positive virkninger

Det hjelper lite med en lønnslov,
hvor det som er vunnet i form av
lavere kostnader bare hentes inn
igjen med en gang loven blir opphe-
vet. Imidlertid taler erfaringene fra
den forrige lønnsstoppen i 1978-79
for at også dagens lønnslov kan få
varige virkninger. I innstillingen fra
Strom-utvalget drøftes det hvorvidt
den tapte lønnsutviklingen i 1979 ble
tatt igjen i 1980. Om dette skriver
utvalget: «De analysene som er utfort

* Jens Stoltenberg har vært leder i AUF
siden 1985, cand.oecon fra hosten 1987. Han
er ansatt som universitetsstipendiat ved
Sosialøkonomisk institutt, Universitetet i Oslo
fra januar 1989.

kan tyde på at dette i en viss liten
grad har vært tilfelle, men mestepar-
ten av lønnsglidningen kan forklares
ved hjelp av økonomiske faktorer, i
første rekke prisstigningen på uten-
landske produkter. Estimering på
kvartalsdata for total lønnsvekst tyder
på at det var en delvis gjeninnhen-
ting av lønnstoppen i de forste kvar-
taler av 1980, men gjeninnhentingen
var på langt nær fullstendig». Droftin-
gen avsluttes med å slå fast: «Selv
om noe av det tapte ble tatt igjen, er
det grunn til å hevde at • lønns- og
prisstoppen var noenlunde vellykket
sett fra myndighetenes side». (Side
159, mine uthevelser). Det er altså
empirisk grunnlag for å hevde at di-
rekte lønnsreguleringer ikke bare ut-
setter problemene, men faktisk har
varige effekter.

2. Lønnsstopp virker raskt både på
kostnader og etterspørsel. Det er
derfor et godt virkemiddel når det
haster med å få balanse i utenriks-
økonomien

Inntekstspolitisk samarbeid og di-
rekte regulering av lønningene er et
effektivt virkemiddel fordi det samti-
dig og direkte reduserer innenlandsk
etterspørsel og kostnadsveksten i
konkurranseutsatte bedrifter. De re-
duserte kostnadene bedrer konkur-
ranseevnen og lønnsomheten i kon-
kurranseutsatte bedrifter. Den redu-
serer ettersporselen, reduserer im-
porten og etterspørselen etter pro-
dukter fra skjermede næringer. På
denne måten skapes det samtidig
både et motiv for ekspansasjon i kon-
kurranseutsatte bedrifter og et res-
sursmessig rom for ekspansasjonen.
Det blir redusert etterspørsel etter ar-
beidskraft i skjermede næringer og
okt etterspørsel etter arbeidskraft i
konkurranseutsatte næringer.

Alternativet til lønnsloven ville være
en kraftig innstramming av offentlige
utgifter og skatteøkninger. Slike ge-
nerelle finanspolitiske virkemidler
kan være effektive for å redusere
etterspørselen og importen, men

Jens Stoltenberg

konkurranseutsatt 	 produksjon 	 og
sysselsetting tar seg sent opp fordi
det tar tid å dempe lønnsveksten på
denne måten, d.v.s. gjennom redu-
sert etterspørsel. Problemet forster-
kes av at arbeidsmarkedet består av
mange del-markeder med tildels stor
lønnstivhet. Det kan godt være stor
arbeidsledighet og likevel lonns-
press i mange arbeidsmarkeder. I
Strom-utvalgets innstilling er dette
drøftet nærmere. Utvalget skriver
bl.a. at finanspolitiske innstramninger
«uvilkårlig vil fore til høyere arbeids-,

ledighet enn lønnsregulering og mer
langsom prosess tilbake til balanse i
utenriksokonomien». (Side 31.)

Kostnadene ved lønnsreguleringer
er at de relative lønningene fryses
fast og at den belønningen som lig-
ger i lønnsøkninger forsvinner. Virk-
ningene av dette på arbeidsprodukti-
viteten vil nødvendigvis ta noe tid.
Det er derfor et åpent empirisk spors-
mål om hvorvidt en lønnsregulering
en såpass kort periode som ett år vil
gi noen nevneverdig reduksjon i pro-
duktiviteten. Moene og Nymoen har
da heller ikke forsøkt å belegge sin
påstand om «mekbar nedgang i ar-
beidsproduktiviteten» med empiriske
beregninger. Enda mindre har de do-
kumentert at et eventuelt produktivi-
tetstap oppveier de gevinstene
lønnsloven gir i form av styrket kon-
kurranseutsatt sektor og mindre
import.

3. Alternativet til ønnsloven gir ned-
gang i arbeidsproduktiviteten

Når betydningen av eventuelle re-
duksjoner i arbeidsprodkiktiviteten

Et forsvar for lønnsloven
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på grunn av lønnsloven skal vurde-
res, må det tas med i betraktningen
at alternative virkemidler også kan gi
redusert produktivitet. Alternativet til
lønnsloven er kraftigere innstramnin-
ger for å oppnå den samme utenriks-
okonomiske balanse. Dette vil gi en-
da mere arbeidsledighet, dels i form
av økt antall ledige, og dels i form av
lengre varighet av ledigheten. Ar-
beidere som har gått lenge ledige
kan få en varig svekket produktivitet
(jmf. Storbritannia). Okt arbeidsledig-
het betyr sløsing med arbeidskraft og
at produktiviteten til den samlede ar-
beidsstyrken går ned. Det finnes intet
empirisk belegg for at lønnsloven gir
«merkbar nedgang i arbeidsproduk-
tiviteten», men det er helt sikkert at
en arbeidsledig arbeider er mindre
produktiv enn en som arbeider.

4. En lønnsregulering er en effektiv
måte å få til et skift i forventninge-
ne i riktig retning

Forventningsdannelse har etter-
hvert fått en stadig mer sentral rolle i
økonomisk teori. Det er mange som
mener at dersom myndighetene skal
makte å styre økonomien, så må de
ta hensyn til forventingsdannelsen
hos aktorene, og om mulig å påvirke
denne. Det er god grunn til å regne
med at lønnsloven har påvirket aktø-
renes forventninger. Loven har bi-.
dratt til at aktorene i finansmarkede-
ne har fått tro på at ubalansen i norsk
økonomi skal bli rettet opp. Det har
styrket krona, og gjort det lettere å få
ned renten. Vi må også regne med at
aktorene i arbeidsmarkedet har fått
justertned sine forventninger om pris
og lønnsvekst.

Uten lonnsloven ville det vært
svært vanskelig for ikke å si umulig å

få inflasjonen i Norge ned mot 5 pro-
sent innen utgangen av året. Det ser
det imidlertid ut til at myndighetene
nå klarer, med de konsekvenser det
har for forventningene om prisveks-
ten neste år. Ikke minst fra Phillips-
kurve -drøftinger er det kjent at en slik
nedjustering av forventningene kan
gjøre det lettere å sikre både lav ar-
beidsledighet og lav inflasjon.

Avslutning
Ingen har noen gang påstått at

lønnsloven er et varig svar på hvor-
dan vi skal løse problemene med
inntektsdannelsen har i landet. Til det
vil kostnadene ved direkte lonnsre-
guleringer etter hvert bli for store.
Imidlertid er min påstand at lønnslo-
ven kan være et godt og effektivt
virkemiddel i en akutt situasjon for
norsk økonomi. Utgangspunktet var
en økonomi i alvorlig ubalanse. I lo-
pet av de to årene 1986, 1987 falt
landets disponible realinntekt med
drøye 6 % eller 15.000 kroner per
yrkesaktiv. I de samme to årene var
timelonnsveksten på henholdsvis 10
og 11,8 prosent. Landets inntekter
falt altså dramatisk, mens lønningene
steg kraftig. Utenlandsgjelden vokste
med over to milliarder pr. måned, og
var i ferd med å bli uhåndterlig.  Den-
ne utviklingen måtte stanses, og det
burde skje raskt. Den mest tradisjo-
nelle måten å møte en slik situasjon
på ville være finanspolitiske tilstram-
minger.

I noen grad har det skjedd en til-
stramming i finanspolitikken gjennom
reduserte næringsoverføringer og
økte skatter. Imidlertid ble det ikke
satset på drastiske kutt i de offentlige
utgiftene fordi Regjeringen mente
dette ville gi uakseptable fordelings-

virkninger og kutt i viktige fellesgoder
som helsestellet, barnehagebygg-
ing, forskning og utdanning. lstedet
valgte man altså å satse på en lønns-
lov som i tillegg til å avverge de ne-
gative konsekvensene av for sterke
offentlige innstramminger, har den
styrke ved seg at den virker raskere
og mer direkte enn finanspolitiske til--
tak. Satt på spissen kan vi si at lønns-
lover gjor at vi ikke behøver å gå
veien om en drastisk økning av ar-
beidsledighet før lønnsveksten avtar.

Moenes og Nymoens kritikk av
lønnsloven betyr ikke at de er tilhen-
gere av den tradisjonelle formen for
lønnsoppgjør med bransjevise opp-
gjor og lokale forhandlinger. lstedet
argumenterer de for en alternativ vei
som må innebære «endringer i eien-
domsforholdene», outbyttedeling»
og «medarbeidereie». Uansett hva
man måtte mene om realismen av og
ønskeligheten i forslagene fra Moene
og Nymoen, er de ikke et alternativ til
lønnsloven. Moene og Nymoen lan-
serer forslag til grunnleggende end-
ringer av det norske systemet for
lønnsfastsettelse som det nodven-
digvis vil ta tid å gjennomføre. Lønns-
loven er et svar på en akutt krise i
nôrsk økonomi.

Nettopp dette poenget at lønnslo-
ven er et svar på hva som skal gjøres
når ulykken først er ute, ser det ut til
at Moene og Nymoen har oversett.
På denne måten ser det ut til at de
blander sammen økonomisk brann-
slukking med forebyggende brann-
vern. Når huset er overtent er det for
sent å installere brannvarslere. Det
som da trengs er en høytrykkslange.
Lønnsloven er en slik høytrykkslange.
Den er god å ha når det brenner,
men bor skrus av så snart brannen er
slukket.

Svar til Jens Stoltenberg

AV
KALLE MOENE OG
RAGNAR NYMOEN

I Norge har diskusjonen om kon-
kurranseevne i stor grad konsentrert
seg om lønnsvekst og lønnskostnad
pr. produsert enhet. God konkurranse-
evne har vært ensbetydende med lav

lønnsvekst og lav lønnskostnad pr.
produsert enhet. Dette er i beste fall
en halv sannhet. Spørsmålet ligger
på et litt dypere nivå, nemlig om sys-
temet for inntektsdannelse, syssel-
setting og investering gir de riktige
insentivene til samfunnsmessige for-
nuftige valg. Har vi ordnet oss slik at
en bestemt reallønn kan oppnås med
lave nominelle tillegg? Hvordan vir-
ker de ulike oppgjørsformene på sys-

selsetting, arbeidsproduktivitet og in-
vesteringslyst?

Stoltenberg er enig i at disse pro-
blemstillingene er viktige, men han
mener at lønnsloven er et uunværlig
kostnads- og ettersporselsregule-
rende virkemiddel. Vi mener fortsatt
at effektiviteten av direkte inngrep i
lønnsdannelsen ofte overdrives og at
lønnsloven hindrer nytenkning og re-
former i systemet for inntektsdan-
nelse.
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Figur 1.

Tid
Lønnsstopp

La oss ta opp Stoltenbergs kom-
mentarer punkt for punkt.

Varige virkninger av lønnsloven?
Etter å ha sitert Strom utvalget kon-

kluderer Stoltenberg: «Det er altså
empirisk grunnlag for å hevde at di-
rekte lønnsreguleringer ikke bare
utetter problemene, men faktisk har
varige effekter». Vi vil påpeke at em-
pinen ikke er så entydig som Stolten-
berg gir inntrykk av.

For det forste gir alternative lønns-
relasjoner ulike muligheter til å identi-
fisere eventuelle langsiktige virknin-
ger av en lønnsstopp. For å illustrere
noen forskjeller har vi tegnet en stili-
sert lønnsutvikling i figur 1. Uten
lønnsstopp blir lønnsutviklingen a-b-,
C. Med lønnstopp blir lonnsutviklin-
gen a-b-d, men hva som skjer når
lønnsstoppen oppheves er det
uenighet om. Strømutvalget har be-
nyttet en type Phillipskurve der veks-
ten i lønnsnivået avhenger av økono-
miske forklaringsfaktorer. En lønns-
stopp gir null vekst i lønnsnivået i
stopp-perioden. Når lønnsstoppen
oppheves kommer en tilbake til nor-
mal lønnsvekst slik at lønnsnivået i
framtidige perioder ligger lavere enn
det ellers ville gjort. Utviklingen blir
følgelig a-b-d-e i figur 1. Kortsiktige
endringer gir altså varige virkninger.

Det er imidlertid vanskelig å tro på
et så styringsoptimistisk bilde. Fra

Lønn

økonomisk teori vet vi at det finnes
økonomiske forhold som påvirker
selve lønnsnivået, enten en tar et
markedsøkonomisk eller et forhand-
lingsteoretisk utgangspunkt. Dersom
disse forholdene leder til en lønnsut-
vikling a-b-c uten lønnsstopp, vil de
trolig trekke lønnsutviklingen fra cl
mot c etter at lønnstoppen er opphe-
vet. Eksistensen av slike effekter lar
seg i prinsippet teste i såkalte feiljus-
teringsmodeller for lønnsdannelsen,
men ikke innenfor rammen av kon-
vensjonelle Phillipskurver.
I en feilkorrigeringsmodell for

lønnsdannelsen tar en utgangspunkt
i en langsiktig likevektsammenheng
for lønna. Lønnsveksten avhenger av
prisstigningen og andre kortsiktsfak-
torer, men også av avvik fra like-
vektsnivået for lønna i tidligere perio-
der («feiljustering»). (Jf. Nymoen
(1988a) og (1989) for enrelasjonsmo-
deller og Nymoen (1988b) for en si-
multan modell). I slike modeller kan vi
derfor skille mellom faktorer i lang-
tidsdelen av modellen og faktorer
som representerer kortsi ktseffekter.
Empiriske studier tyder på at dum-
myvariable for lønns- og prisstoppen
i 1979 fanger opp kortsiktseffekter,
men at langtidssammenhengene er
upåvirket. En annen måte å belyse
effektene av direkte inngrep på, er å
studere stabiliteten av empiriske
lønnsrelasjoner på begge sider av en
lønnsstopp: Permanente skift i mo-

dellens parametre etter en lønnslov
indikerer varige effekter på lønns-
dannelsen. Stabilitetstestene i for
eksempel Nymoen (1988a) avdekker
ikke slike permanente efffekter av
pris- og lønnsstoppen i 1979.

Lønnstopp virker raskt
Utviklingen så langt i 1988 viser vel

at kontraksjonen ble sterkere enn
mange hadde regnet med. Dette kan
ha sammenheng med at lonnstop-
pen ble innført samtidig med at spa-
ringen var i ferd med å ta seg opp,
etter en periode med negativ spare-
rate som følge av kredittfinansiert
konsumvekst. Relativt høy konsum-
prisvekst første halvdel av 1988 har
også vært viktig. I ettertid kan det
vise seg at de to siste momentene
har vært like viktige som lønnsloven.
Likevel er vi enige i at lønnsregule-
ring har en direkte effekt på etter-
spørselen, blant annet fordi hushold-'
ningene reagerer på at «noe uvant»
skjer med inntektsveksten, for eks-
empel ved å utsette kjøp av varige
goder. På lengre sikt er vi mer skep-
tisk til effektiviteten av lønnsloven
som etterspørselsregulerende virke-
middel, siden den i hovedsak omfor-
deler inntekt mellom grupper.

Stoltenberg mener at et viktig ar-
gument for lønnsloven er at den sam-
tidig reduserer den innenlandske etter-
sporsel og kostnadsveksten i konkur-
ranseutsatte bedrifter. Dermed unn-
går en at den innenlandske kontrak-
sjonen forer til økt ledighet. Men det
ser ikke ut til at Stoltenbergs spådom
om «redusert etterspørsel etter ar-
beidskraft i skjermede næringer og
økt etterspørsel etter arbeidskraft i
konkurranseusatte næringer» slår til:
Ledigheten er økende og det forløpi-
ge tallmaterialet viser fall i industri-
sysselsettingen. Som nevnt er en
viktig grunn at kontraksjonen ble
kraftigere enn antatt, men treghetene
i omstillingsprossesene er nok også
storre enn det Stoltenberg synes å
forutsette.

Arbeidsproduktivitet
Stoltenberg har rett i at lønnstakere

som blir ledige kan bli mindre pro-
duktive, særlig hvis ledigheten har en
viss varighet. Dette er imidlertid bare
et argument for lønnsloven dersom
denne kan gjennomføres uten økt le-
dighet. Vi er også enige i at det ikke
finnes empirisk bevis for at et lønns-
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lov i seg selv virker produktivitets-
dempende. Fra Storbritannia kjenner
vi imidlertid empiriske arbeider som
viser at produktiviteten avhenger av
relative lønninger (Wadwhani og Wall
(1988)). Dersom liknende effekter
gjør seg gjeldende i norske bedrifter . ,
må en regne med negative produkti-
vitetseffekter dersom lonnsregulerin-
ger gis en mer permanent karakter.

Lonnslov og forventningsdannelse
Stoltenberg mener at en «lønnsre-

gulering er en effektiv måte å få til
skift i forventningene i riktig retning».
Her er det vår tur til å påpeke mang-
lende empirisk belegg i argumenta-
sjonen. Empiriske lønnsrelasjoner på
norske data sier riktignok lite om hvil-
ke forventningsmekanismer som gjor
seg gjeldende i lønnsdannelsen.
Men som nevnt ovenfor er det ingen-
ting som tyder på at de direkte inn-
grep vi har hatt har fort til varige skift i
lønnsdannelsen, det være seg via
skift i forventninger eller på andre
måter.

Stoltenberg har rett i at forvent-
ningsdannelsen etterhvert har fått en
en mer sentral plass i økonomisk teori.
For diskusjon av lønnsloven vil vi
trekke fram andre lærdommer fra

denne teoriutviklingen enn han gjor.
Et poeng i nyere økonomisk teori på
dette omradet er å ta hensyn til at folk
har en grunn for sine forventinger.
Dette er eksplisitt og kanskje litt over-
drevet i modeller med rasjonelle for-
ventinger. Men en kan finne liknende
elementer i spillteorien, hvor begre-
pet troverdighet står sentralt. Spors-
målet er nå: Hvilken grunn har folk til
å endre sine langsiktige forventnin-
ger på grunn av en lønnslov som er
ment å vare i ett år, eller i hoyden to?
Dersom ikke lønnsloven endrer noe
grunnleggende i økonomiens virke-
mate, eller i de rammevilkår som gjel-
der internasjonalt, har folk ingen
grunn til å revidere sine langsiktige
forventinger. At dette momentet ikke
bare har teoretisk interesse forsøkte
vi å vise i vår forrige kommentar: I
teoretiske betraktninger antar en ofte
at investeringslysten i næringslivet
avhenger av forventet avkastning på
nye prosjekter. Denne avkastningen
er igjen påvirket av bl.a. inntektsopp-
gjorene lokalt og sentralt langt inn i
framtida. De økte overskuddene som
følger av lave lønnstillegg i den inne-
værende lønnsstopp-perioden vil
derfor ikke lede bedriftene til å øke
sine investeringer. Lønnstopp i dag
har altså ingen innvirkning på forven-
tingene omkring framtidig avkastning
på nye investeringer.

Avslutning
Lønnstopp er et virkemiddel som i

seg selv ikke løser problemer, men
som kan gi en pause slik at andre
tiltak eller reformer kan settes i verk.
Vi kan ikke ser at noe mer grunnleg-
gende er blitt endret i løpet av lonns-
topp-perioden så langt. Lønnsstopp
trekker dessuten store veksler på
fagforeningsklubbenes lojalitet.
Gjentatt bruk kan skape sosial uro,
skade tillitsmannsordningene lokalt
og ødelegge insentivsystemene som
er innebygget i lokal forhandlingsrett.
Derfor kan ikke lønnstopp brukes ofte
og av en hvilken som helst regjering.

REFERANSER:
Nymoen, R. (1988a): «Modelling wages in the

small open economy. An error correction
model of Norwegian manufacturing wa-
ges.» Arbeidsnotat4/88. Oslo: Norges Bank

Nymoen, R. (1988b): «A small linear model of
wage- and price inflation in the Norwegian
economy.» Arbeidsnotat 10/88. Oslo: Nor-
ges Bank

Nymoen, R. (1989): «Wages and the length of
the working day. An emprical test using
Norwegian quarterly data for manufacturing
wages.» Kommer i Scandinavian Journal.

Wadhwani S. og M. Wall (1988): «A direct test
of the efficiency wage model using UK micro-
data.» Discussion Paper No 313. London:
London School of Economics. Centre for
Labour Economics.
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Artikkel:

Rentenivå og skatte syste

Et viktig argument for omlegningen av skattesystemet
i retning av høyere bruttoskatt og lavere skatt på netto
inntekt har vært at det vil fore til en nedgang i rentenivået.
Begrunnelsen er at lånekostnadene etter skatt øker slik
at kredittetterspørselen faller. I Nasjonalbudsjettet 1987
ble det f.eks. anslått at skatteomlegningen fra 1986 til
1987 isolert sett kunne bidra til en reduksjon i rentenivået
på 1 prosentpoeng, fordi etterspørselen etter kreditt ville

AV
HARALD MAGNUS ANDREASSEN"

1. Hva bestemmer rentenivået i Norge
Det er vel kjent fra økonomisk teori (f.eks. Mundell-

Fleming modellen) at rentenivået i et lite land med fast

bli lavere. I en lederartikkel i Penger og Kreditt nr 2/88
antyder sentralbanksjef Hermod Skånland at skattesys-
temet bidrar til å holde rentenivået 2-4 prosentpoeng
høyere enn et mer nøytralt skattesystem vil gjøre.

I en liten åpen økonomi som den norske er det imidler-
tid høyst tvilsomt om skattesystemet har noen særlig
direkte effekt på rentenivået.

valutakurs og hvor det er kapitalmobilitet over lande-
grensene er bestemt ut fra to forhold: rentenivået i
utlandet og forventingene om endringer i valutakursen.
Forklaringen er enkelt uttrykt at dersom investorer kan
velge hvor de vil plassere, vil plasseringene bli foretatt
der forventet avkastning er høyest (modifisert ved at
risikoversjon fører til at kravet til forventet avkastning

Figur 1. AVKASTNING I NORGE OG I UTLANDET
HVA VOKSTE 100 KR. TIL VED PLASSERING I NORGE OG I UTLANDET FRA 1976 TIL 1987?
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AVKASTNING UTE KORRIGERT FOR VALUTAKURSENDRINGER
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" Jeg vil takke Steinar Juel for nyttige kommentarer.
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Figur 2. AVKASTNING I NORGE OG I UTLANDET
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Harald Magnus Andreassen er cand. oecon fra 1984, er
nå kontorsjef i Den norske Bankforening.

oker når usikkerheten øker). Dersom forventet avkast-
ning ved plassering i Norge er lavere enn i utlandet,
fordi renten er lavere enn i utlandet eller fordi man
forventer en devaluering av kronen, vil det fore til kapi-
talutgang fra Norge.

Dette vil presse rentenivået opp innenlands fordi Nor-
ges Bank må foreta støttekjøp av kroner for å holde
valutakursen fast. Dersom det forventes en svekkelse
av kronekursen vil det derfor kompenseres gjennom en
tilsvarende høyere rente på plassering i norske kroner
enn i utenlands valuta. Dette er — noe enkelt forklart —
årsaken til at pengepolitikken i en liten åpen økonomi
med fast, men justerbar, valutakurs blir lite effektiv.
Rentenivået hjemme blir bestemt av rentenivået i utlan-
det og av valutakursforventingene.

Empirisk er det vanskelig uten videre å teste hvordan
sammenhengen er mellom forventet valutakursendring
og rentenivå. Hvis en antar en form for rasjonelle for-
ventninger, kan en imidlertid se på utviklingen i de
faktiske tall.

1 ) Figur 1 og de øvrige er justerte versjoner av figurer gjengitt
Bankforeningens notat nr. 2/88 .0m valutaregulering og mulighe-
tene til A fore en selvstendig penge- og kredittpolitikk».
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+ 	 KURSNEDGANGRELATIV PRISSTIG.

HØYERE PRISSTIGNING I NORGE ENN HOS HANDELSPARTNERNE

SVEKKET KRONE

LAVERE PRISSTIGNING I NORGE ENN HOS HANDELSPARTNE

STYRKET KRONE

Figur 3. 	 PRISUTVIKLING OG VALUTAKURS
FORSKJELLEN MELLOM PRISSTIGNING UTE OG HJEMME OG KURSUIVIKLINGEN FOR KRONEN

I Norge har vi hatt tildels omfattende valutaregulerin-
ger som har søkt å bremse kapitalmobiliteten. Like fullt
viser empirien at det har vært en nær sammenheng
mellom den faktiske avkastningen ved å plassere (eller
kostnaden ved å låne) i norsk eller utenlandsk valuta.
Dette fremgår bl.a. av figur 1 og 2. Fra 1975 til 1987 har
avkastningen for plassering i kroner vært omlag 1,1 pst.
høyere enn ved plassering i valuta (her representert ved
årsgjennomsnittet av kortsiktige rentesatser i Norge og i
de valutaer som inngår i kurvindeksen). Forskjellen har
vært noe større fra 1982 enn tidligere. Dette har trolig
sammenheng med at devalueringspolitikken har fort til
økt usikkerhet om kronens stilling og dermed til at
aktørene har krevd en ekstra risikopremie for plasserin-
ger i kroner.

Ifølge kjøpekraftsparitetsteorien vil endringene i valu-
takursene i stor grad bli bestemt av forskjellen i prisstig-
ning mellom ulike land. Dersom prisstigningen i Norge
er høyere enn hos våre handelspartnere vil det for eller
senere fremtvinge en nedjustering av kronekursen slik
at prisnivået på våre varer og tjenester ikke kommer helt
i utakt med prisnivået ute, dvs. at vår konkurranseevne
ikke svekkes for kraftig. Empirien støtter for Norges
vedkommende også denne teorien, se figur 3. En
svekkelse av kronekursen kommer nokså parallelt med

høyere prisstigning i Norge enn hos våre handelspart-
nere.

Siden rentenivået i Norge bestemmes av renten ute
og av forventninger om kronekursen, og endringer i
kronekursen igjen bestemmes av forskjellen i prisstig-
ning mellom Norge og utlandet, blir forskjellen mellom
nominell rente og prisstigning -realrente — stort sett den
samme i Norge og i utlandet. Ettersom empirien støtter
oss på de to forste punktene gjør den det selvsagt også
her. I figur 4 er realrenten i Norge og hos våre handels-
partnere fremstilt. 2 )

2. Skattesystem og rentenivå
Hvis realrenten bestemmes av utlandet og det nomi-

nelle påslag av valutakurs/inflasjon-forventingene, hvil-
ken betydning har da skattesystemet? Skattesystemet i

2) Kjopekraftsparitetsteorien — og dermed teorien om lik realrente —
forutsetter balanse i utenriksokonomien i utgangspunktet. Dersom
landet skal redusere et underskudd vil realrentenivået bli høyere
enn i utlandet. Det nominelle rentenivået bestemmes fortsatt av
rente ute og valutakursendringer, men ettersom konkurranseevnen
må bedres for å redusere underskuddet må enten prisstigningen
hjemme være lavere enn ute eller valutaen må devalueres uten økt
prisstigning innenlands. Realrenten vil bli høyere enn i utlandet i
begge disse tilfellene.
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Norge har trolig liten effekt på rentenivået. Rentenivået i
Norge og i utlandet vil bli påvirket av et gjennomsnitt av
skattesystemene i alle land. Norges innflytelse på dette
gjennomsnittet er lite.

En norsk investors avkastning på en plassering vil
skattemessig bli behandlet likt enten avkastningen kom-
mer fra en plassering i utlandet eller i Norge. Det
samme gjelder den skattemessige behandling av
gjeldsrenter. Tilsvarende gjelder utenlandske investorer
og låntagere. En utenlandsk investor i kroner får derfor
ingen glede av at marginalskatten på renteinntekter i
Norge dempes. Hans krav til avkastning på en plasse-
ring i kroner vil være like stor for og etter en slik skatte-
reform i Norge. Da Norge er et lite land, vil således en
skattereform som endrer den skattemessige behand-
ling av gjeldsrenter og renteinntekter ha liten eller ingen
direkte effekt på rentenivået i Norge.

Det norske skattesystem har derimot stor effekt på
det samfunnsokonomiske avkastningskrav til investerin-
ger i Norge. Det norske skattesystem gjør det «billig» å
låne for husholdninger og bedrifter, og de vil låne desto
mer til forskjellige typer realinvesteringer. Skattesyste-
met får dermed effekt på investeringsnivået. Dersom
skattesystemet forer til at realrente etter skatt — og
dermed avkastningskravet ved bruk av kapital — er
lavere enn den internasjonalt bestemte realrenten blir
realinvesteringene i Norge storre enn optimalt vurdert ut
fra et samfunnsøkonomisk kriterium. Vi låner penger i
utlandet til en høyere rente enn avkastningen på
investeringene innenlands.

1986 	 1987 	 1988
+ HANDELSPART.

Regjeringen har delvis solgt de foreslåtte og gjen-
nomførte endringer i personbeskatningssystemet med
at de vil fore til et lavere rentenivå. Dvs. at «vanlige folk»
vil oppleve at ulempen med mindre gunstig skattemes-
sig behandling av gjeldsrenter vil motvirkes av en ned-
gang i rentenivået. Resonnementene og empirien foran
tyder på at dette ikke er riktig. Skattereformen vil gjøre
det dyrere å låne, og gunstigere å spare finansielt på
ordinær måte. Virkningen av skattereformen vil dermed
bli lavere investeringer. For husholdningene betyr det
lavere boliginvesteringer.

Rentenivået vil ikke være helt upåvirket av skattesys-
temet fordi endrede skatteregler som påpekt overfor vil
påvirke innenlandsk etterspørsel og derigjennom for-
ventingene om kronekursen. Mekanismene vil være de
samme som for all annen innstramningspolitikk: Lavere
etterspørsel raker arbeidsledigheten, demper pris- og
lønnsveksten, bedrer konkurranseevnen, styrker eks-
porten og demper importen. Samlet vil dette styrke
tilliten til kronen, og rentenivået vil gå ned. Sammenhen-
gene er i høyeste grad plausible, men effektene er nok
beskjedne, i alle fall i forhold til de regnestykkene som
er basert på at «høyere lånekostnader vil redusere
kredittetterspørselen og dermed rentenivået».

REFERANSER:
Bankforeningens notat nr. 2/88 «Om valutaregulering og mulighetene

til A fore en selvstendig penge- og kredittpolitikk», utarbeidet av
Steinar Juel og Harald Magnus Andreassen.
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Arne Jon lsachsen er sjeføkonom i Elcon Partners A.S.
og professor i internasjonal økonomi ved Bedriftsokono-
misk Institutt.

Betraktninger omkring
sertifikatmarkedet
i Norge

— Sertifikatmarkedet ble etablert i Norge i 1985. Ban-
kene var en stund den dominerende aktor ved emisjo-
ner, men meglerne jobber hardt for å ta tilbake tapte
skanser.

— Bankenes tilleggsreservekrav gjorde at markedet for
lånesertifikater blomstret opp.

— Tilbakekjøp av egne sertifikater gir låntakerne god
mulighet til å finjustere sin gjeldsfinansiering.

— Beregningstekniske problemer og liten villighet til å
variere kjops- og salgsrentene ved endringer i mar-
kedsrenten har resultert i et lite effektivt annenhånds-
marked.

AV ARNE JON I SACHSEN OG
CARL ERIK SANDO"

I slutten av 1950-årene fikk markedet for commercial
papers (lånesertifikater) et kraftig oppsving i USA. Det
skulle gå et kvart århundre for dette markedet nådde
Sverige og Norge; i 1984 kom svenske sertifikater og
året etter kom norske.

Denne artikkelen har til hensikt å kaste lys over enkelte
trekk ved det ,norske sertifikatmarkedet, og er myntet på
lesere som i utgangspunktet har et visst kjennskap til
pengemarkedet.

Vi skal si litt om:

— utstedelsesformene
— de ulike sertifikattypene
— hvordan utstederne opplever markedet
— utviklingen av annenhåndsmarkedet
— skattemessige forhold
— hvordan investorene opplever markedet

Avslutningsvis konstaterer vi at investorene i sertifi-
katmarkedet over tid kan vente å få en rikere meny å
velge fra, men at de selv må utvise storre aktsomhet ved
avveining mellom avkastning og risiko.

1. Utstedelsesformene
Sertifikater er omsettelige rentebærende papirer med

løpetid inntil 12 måneder.
Utstedelsesformen har endret seg betraktelig i løpet

av den korte perioden instrumentene har vært i marke-
det. Ved introduksjonen i 1985 ble enkle sertifikatemi-
sjoner mest benyttet. Utsteder kan her legge ut ett
sertifikatlån med maksimal løpetid 12 mnd. Etterhvert
gikk man over til sertifikatp. rogrammer, hvor utsteder

* Vi takker for bakgrunnsstoff og nyttige kommentarer fra Finn Erik
Bjerke, Erik Brække, Finn Fossanger, Gunnar Olseth, Jan Pollestad,
Per Stensaker, Carl Vogt og Per Aaeng. For eventuelt gjenværende
feil og mangler står vi alene ansvarlig. Vi har med utbytte lest
arbeidene av hhv. Erik BO- land, Elisabeth Bodin og Anders Bruun-
Olsen. Det er forøvrig lite norsk litteratur om emnet.

overover en periode på 1-7 år har anledning til å legge ut
sertifikater innenfor en gitt låneramme. Ettersom det
ikke er tillatt å fornye sertifikater i Norge, må utsteder,
dersom han ved forfall ønsker å oppta et nytt sertifikat-
lån, gjøre dette til nye vilkår og med nye långivere.

Det kreves god kapitalbase for å være emisjonshus,
og storbankene har i en periode vært de mest aktive i
denne rollen. Denne tendensen har delvis blitt snudd.
Private meglere har nå fått anledning til å ta posisjoner i
sertifikatene, og samarbeider ofte om å gjøre emisjoner.
Storbankenes gjennomgående svake resultater i 1987
har trolig fort til redusert aktivitet i emisjonsmarkedet.
Men det bo r også bemerkes at de fleste private meglere
i dag enten har en storbank eller et forsikringsselskap i
ryggen. Meglerne har vært relativt mer aktive i annen-
håndsmarkedet enn i førstehåndsmarkedet.
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Det blir antydet at bankene bestemte seg for å «ta»
emisjonsmarkedet, selv om dette kostet i form av hardt
pressede marginer. Konkurransen om noe som i framti-
den kan vise seg å bli et attraktivt marked, kan også ha
medvirket til at bankene presset hverandre. En noe
annen forklaring går ut på at de private meglerne mer
eller mindre frivillig ga emisjonsmarkedet fra seg, fordi
dette «..kastet for lite av seg» sammenlignet med andre
pengemarkedsaktiviteter.

Det er velkjent, også fra andre lands finansmarkeder,
at når nye instrumenter kommer på banen, har de en
tendens til å bli underpriset den første tiden. Hosten
1985 trakk således mange store banker seg som selgere
av valutaopsjoner — tapene de foregående månedene
hadde vist at de ikke håndterte dette instrumentet godt
nok.

Som vi skjønner kan det være flere forklaringer på
den tendensen vi ser i FIG.1. De 4 storbankenes andel
av emisjonsmarkedet økte fra 1986 til 1987, for deretter
å bli redusert i de fem første månedene av 1988.

2. De fire sertifikattypene
Vi har i Norge fire forskjellige sertifikattyper: Statsser-

tifikater, banksertifikater, finanssertifikater og lånesertifi-
kater.

Fra november 1986 har minstepålydende for sertifika-
tene vært satt til 1 mill kr. Dette var primært for å hindre
at «svarte» penger ble investert i sertifikater; indirekte
har denne bestemmelsen utelukket store deler av det
vanlige publikum fra sertifikatmarkedet.

For statssertifikatene er det et «problem» at staten
ikke har noe opplåningsbehov, slik som tilfellet er f.eks i
Sverige. Sertifikatene har ikke blitt lagt ut til konkurran-
sedyktig rente, og har i hovedsak bare blitt kjøpt av
Norges Bank og av institusjoner som på dette vis kunne
overholde sin plasseringsplikt i Norges Bank. For tiden

Carl Erik Sando er siviløkonom og arbeider i analyse-
avdelingen i Elcon Partners A.S.

FIG. 1 : Institusjonenes andel av totalt emisjonsvolum i
1986, 1987 og de 5 forste månedene av 1988.
(Finans- og lånesertifikater.)

Kilde: Bergen Bank

oppfatter de fleste investorer statssertifikatene som lite
attraktive.

Innskudd på særvilkår sikrer billigere penger for de
fleste bankene enn utstedelse av banksertifikater. Ban-
kene har vært redde for <<smitteeffekter» på den øvrige
innlånsmassen, og var til å begynne med lite villige til å
utstede banksertifikater. Dersom den jevne særinn-
skuddskunde fikk alternativet å investere i sertifikater
utstedt av «sin» bank, vil dette trolig gi høyere innlåns-
rente for banken.

Med storre rentebevissthet hos publikum blir det van-
skeligere for bankene å differensiere innskuddsrenten
mellom ulike kunder og kundegrupper. Skarpere kon-
kurranse mellom de ulike finansinstitusjonene og okt
fortrolighet med de ulike typer sertifikater vil indirekte
bevirke et press oppover på saerinnskuddsrenten. Der-
som differansen mellom avkastningen på banksertifika-
ter og særinnskuddsrenten reduseres, er det trolig at
bankene i økende grad vil funde seg ved utstedelse av
egne sertifikater.

Det siste halvåret har emisjonsvolumet for banksertifi-
kater okt kraftig. Dette har sammenheng med Norges
Banks store kjøp av banksertifikater, samt banksyste-
mets interne bruk av sertifikater i den mellomlange
likviditetsstyringen. Banksertifikatene har delvis overtatt
statssertifikatenes rolle som pengepolitisk styringsin-
strument. Sertifikatmarkedet har i dag mer preg av et
interbankmarked enn man opprinnelig hadde tenkt seg.

Små og mellomstore sparebanker fra <<likviditetsfat-
tige» distrikter har i storre utstrekning enn de store
finansiert seg ved utstedelse av banksertifikater.

Finansieringsselskapene er blant dem som har hatt
størst nytte av sertifikatmarkedet. Utstedelse av finans-
sertifikater gir oftest mer stabile innlån enn kortsiktige
markedslån. Misforholdet mellom langsiktige utlån og
kortsiktige innlån reduseres. Bankene er store tagere av
finanssertifikater.

Bankenes tilleggsreservekrav gjorde at markedet for
lånesertifikater blomstret opp. For å unngå tilleggs-
reservekrav for utlån til bedrifter kunne bankene istedet
henvise kundene til sine helt eller delvis eide meglersel-
skaper. Disse foretok så en sertifikatemisjon (eventuelt
som en del av et program) for kunden, og var i stand til å
ta hele eller deler av emisjonen på egne bøker uten å
måtte svare tilleggsreservekrav for dette (i motsetning til
bankene). Alternativt kunne bankene selv foreta sertifi-
katemisjonen, for deretter å gjøre avlastningsforretnin-
ger med sine datterselskaper når utlånsveksten skulle
rapporteres.
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For lånesertifikater har storbankene vært toneangi-
vende når det gjelder prissettingen, både i forste- og
annenhåndsmarkedet.

Lånesertifikater skal i prinsippet bare kunne utstedes
av «førsteklasses låntakere». Når slike låntakere i ok-
ende grad funder seg i sertifikatmarkedet, er det trolig
at deres regulære lån i bank reduseres. Bankene blir
dermed sittende igjen med en relativt stem-re andel «dår-
lige» låntakere. Erfaringene med Buggesertifikatene
(som vi kommer tilbake til i avsnitt 4) viser imidlertid at
begrepet «førsteklasses låntaker» ikke alltid er så lett å
operasjonalisere.

Disse «off-balance-sheet» inntektene var kjærkomne
for bankene. Norges Bank, som i siste instans er an-
svarlig for soliditeten i bankvesenet, følger utviklingen i
bankenes balanse nøye. Sett fra sentralbankens side er
det uønsket om bankenes lønnsomhet i for stor grad blir
avhengig av ustabile off-balance-sheet inntekter. Mye
tyder på at tilleggsresevekravet bare startet prosessen
med å få bedriftene ut i sertifikatmarkedet, og at denne
utviklingen ikke vil reverseres med bortfallet av dette
kravet.

FIG.2: Brutto emisjonsvolum sertifikater.
(NROXR.)
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FIG.2 viser brutto emisjonsvolum av de ulike sertifika-
tene.

Vi ser her at emisjonsvolumet for bank-, finans-, og
lånesertifikater har okt, mens det motsatte har skjedd
med statssertifikatene.

3. Sporreundersokelse blant utstedere (20 svar av 25)
Jenserud og Hansen (1987) har foretatt en spørre-

undersøke/se blant utstedere av lånesertifikater.
Sertifikatene utgjør en økende andel av finansieringen

for selskapene, selv om denne andelen varierer over tid.
Dersom utstederne forventer en stigende (synkende)
rente, ønsker de naturlig nok å legge ut sertifikater med
lengre (kortere) løpetid enn ved forventninger om et
uendret rentenivå.

37% av utstederne kjøper tilbake egne sertifikater for
forfall. På denne måten kan låntakerne finjustere sin

gjeldsfinansiering, og funding i sertifikater fungerer som
en slags kassakreditt. 58% av utstederne investerer
selv i sertifikater. Dette høye tallet har trolig sammen-
heng med at de som utstedere er fortrolige med instru-
mentet.

Sertifikatene brukes hovedsaklig til midlertidig fund-
ing, og bare i begenset utstrekning til pengemarkeds-
aktiviteter (arbitrasje). Utstederne legger også vekt på å
sikre en diversifisert finansiering, mens markedsfo-
ringseffekten av sertifikatemisjonen i folge Hansen og
Jenserud er lite påaktet.

4. Annenhåndsmarkedet
Likviditeten i annenhåndsmarkedet bo r bli bedre.

Dette vil redusere markedets avkastningskrav til sertifi-
katene, og utstederne vil få rimeligere lån. Emisjons-
husene — hovedsaklig bankene — fungerer ofte som
«market makers», men er svake til å folge opp prisingen
av sertifikatene i annenhåndsmarkedet. Det tar tid for
kjøps- og salgsrentene forandres etter endringer i det
generelle rentenivået.

Aftenposten 20/11-87 har overskriften «Bugges serti-
fikater er uønsket». Kreditkassen satte sin kjopsrente for
sertifikater utstedt av Bugge Eiendoms opp til 130 tusen
prosent, hvilket tilsvarer en kurs på 1% av pålydende for
sertifikatene. Banken var m.a.o ikke interessert i å kjøpe
tilbake disse papirene. Etter gjeldsforhandlingene og
omorganiseringen i Bugge Eiendoms ble sertifikatene
konvertert til egenkapital i Oslo Eiendom.

Det hevdes at annenhåndsmarkedet er «lite effek-
tivt», ettersom de private meglerne har såvidt små
muligheter til å ta egne posisjoner. Man har eksempel-
vis ikke den nødvendige kapital til å gi selgere av større
poster en «riktig» eller «fair» pris, dersom ikke megle-
ren tilfeldigvis også har en kjøper av denne posten.
Folgen er at de private meglerne ofte må oppgi relativt
høye kjøpsrenter for å kompensere for risikoen og ar-
beidet med å skaffe kjøpere.

Statssertifikatene omsettes til kjøps- og salgsrenter
som gir investeringen en effektiv avkastning for den
gjenværende løpetid lik de noterte kjøps- og salgsrentene.
Kjøps- og salgskursene for sertifikatene blir dermed
bestemt av kjøps- og salgsrentene som oppgis bl.a. på
Reuter-skjermene.

Bank-, finans-, og lånesertifikater noteres til nominell
årsrente. Kjøps- og salgsrentene påvirkes både av det
generelle rentenivået og av renten på tilsvarende papi-
rer. Differansen mellom kjøps- og salgsrentene (spread)
er meglernes provisjon.

FIG.3: Normal kursutvikling for ett-års sertifikater.

KJØPSKURS VED

BEGYNNELSE AV HVER MANED
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Mens de amerikanske T-bills legges ut til underkurs,
(avkastningen er i form av differansen mellom påly-
dende og kursen som papirene selges for) er de norske
sertifikatene rentebærende papirer som legges ut og
innloses til pari kurs. Omsetningskursen i annenhånds-
markedet (korrigert for pålopt rente) blir typisk lavere
enn pari, ettersom selger har mulighet til å reinvestere
det mottatte rentebeløpet (rentes rente effekten).

Av FIG.3 ser vi at kjopskursen på det fiktive låneserti-
fikatet faller forste halvdel av løpetiden, for så å stige til
pari igjen. Vi har forutsatt konstant kjopsrente lik ku-
pongrenten (14%) gjennom hele perioden, slik at den
U-formede kurven er å betrakte som en «normalkurve».

Hvis derimot kjopsrenten f.eks. pr. 1/7 skulle være
høyere enn 14%, vil kjøpskursen bli lavere enn punktet
på vår kurskurve. Det omvendte er tilfelle hvis kjopsren-
ten skulle være lavere enn 1 4%.

5. Skattemessige forhold
Skattemessig forskjellsbehandling mellom kjøper og

selger kan være til hinder for en videre utvikling av
annenhåndsmarkedet. Avkastning for skatt (rente og
kursgevinst/tap) blir tilnærmet lik for kjøper og selger.
Men forskjellsbehandlingen har sin årsak i at kursge-
vinsten — som er skattefri for investorer som ikke er i
næring — vanligvis blir kjøper til del. Avkastning etter
skatt blir dermed høyere for kjøper, mens selger kom-
mer tilsvarende dårligere ut fordi hun/han ikke får fra-
drag for kurstapet.

Denne skatteskjevheten blir enda mer markert om det
generelle rentenivået stiger. Sertifikatenes omsetnings-
kurs vil falle ytterligere, og kjøpers kursgevinst blir storre. I
motsatt fall, om rentenivået synker og omsetningskur-
sen stiger over pari, vil kursgevinsten tilfalle selgeren.

Transaksjonens lønnsomhet for de to partene avhen-
ger også av deres respektive skattesatser. Kursgevins-
ten vil få storre verdi for mottakeren desto høyere skatte-
sats hun/han har.

Den normale situasjonen er at kjøperen av sertifikater
i annenhåndsmarkedet får den skattefrie kursgevinsten.
Dette kan i sin tur fore til at potensielle selgere blir
sittende med sertifikatene frem til forfall.

Manglende symmetri i behandlingen av renteinntekt
og kursgevinst rent skattemessig, forer til tekniske be-
regningsproblemer og uklarhet blant aktorene. Alt i alt
kan skatteforholdene medvirke til at sertifikatene blir
mindre likvide, med den sannsynlige effekt at utstederne
av sertifikater må betale mer for funding enn dersom et
enklere regelverk hadde blitt benyttet.

Apenbart finnes to enkle losninger på problemet;
enten å la både kursgevinst og renteinntekt være skatte-
pliktig, eller å la dem begge være skattefrie. I siste
tilfelle kunne man slippe mange beregningstekniske
problemer ved å tillate utstedelse av underkurspapirer
og dermed la hele avkastningen komme i form av
skattefri kursgevinst.

I folge Hansen & Bolme (1986) vil betydningen av et
godt fungerende annenhåndsmarked øke med utsted-
else av sertifikater med lengre løpetid. ehovet for å
selge før forfall vil, alt annet like, være storre når investo-
rer sitter med 12 mnd sertifikater enn med 3 mnd
sertifikater. I denne forbindelse er renteforventningene
svært viktige. Samme forfattere hevder også at fluktua-

sjoner i rentenivået vil være positivt for annenhåndsmar-
kedet, da det i slike situasjoner gis muligheter for å
arbitrere ved riktig posisjonering.

6. Spørreundersøkelse blant investorer (110 av 168
svar)

Jenserud og Hansen (1987) har også foretatt en
spørreundersøkelse blant investorer i sertifikatmarke-
det. Her kommer det frem — ikke overraskende — at et
flertall har beregningstekniske problemer. Sammenlig-
ning av rente/avkastning på alternative investeringer og
rente/kurs/avkastningsberegninger i annenhåndsmar-
kedet voldte mest bry. Dette kan igjen virke hemmende
både på prissettingen og på omsetningen i annen-
håndsmarkedet.

En økende andel av investorenes porteføljer ble
plassert i sertifikater, selv om denne andelen kunne
variere noe. Renteforventningene var viktige i denne
forbindelse, og investorenes etterspørsel ble naturlig
nok vridd mot lengre sertifikater ved forventninger om
rentefall. Når investorene derimot ante en økning i rente-
nivået ble mer kortsiktige papirer etterspurt.

32% av investorene kjøpte sertifikater i annenhånds-
markedet i 1986, og hos denne gruppen utgjorde kjo-
pene i annenhåndsmarkedet 25% av de totale investe-
ringene. Arsakene til kjøp i annenhåndsmarkedet ble
oppgitt å være tilpasning av løpetider etter individuelle
behov, samt den skattefrie kursgevinsten som blir kjo-
per til del ved uendret rentenivå.

Også 32% av investorene solgte sertifikater i annen-
håndsmarkedet, og denne gruppen solgte 23% av sin
sertifikatbeholdning for forfall. Realisering av kursge-
vinst etter rentefall og likviditetsbehov var de viktigste
årsakene til salg før forfall.

Av den totale gruppe som investerer i sertifikatmarke-
det, mener 68% at annenhåndsmarkedet fungerer til-
fredsstillende. Tar man derimot utgangspunkt i dem
som faktisk benytter annenhåndsmarkedet, mener 68%
at det ikke fungerer «tilfredsstillende». Annenhånds-
markedet har øyensynlig en «garantifunksjon», og gir
investorene inntrykk av et likvid marked. De som ikke
var fornøyd med annenhåndsmarkedet, mente at utval-
get i ulike sertifikater og løpetider  var for dårlig. Halvpar-
ten påpekte at sertifikatene ikke ble riktig priset, og at
«market makers» sitter på for få sertifikater for egen
regning.

Både blant utstedere og investorer var det et overvei-
ende flertall som gjerne så et uavhengig kredittratings-
institutt. Et annet spørsmål er hvorvidt et kredittratings-
institutt er regningssvarende i bedriftsøkonomisk
forstand.

Både utstedere og investorer er stort sett enige om at
vi har fått et bedre fungerende pengemarked, men at
det også trengs mer informasjon om instrumentene.
Man er derimot noe mer skeptiske til om aktørenes
stilling i forhold til finansinstitusjonene er blitt vesentlig
styrket.

7. Avsluttende betraktninger
I Nasjonalbudsjettet for 1985 ble det bl.a. varslet at

forholdene skulle legges til rette for nye instrumenter i
pengemarkedet, med omsettelige innskuddssertifikater
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utstedt av banker og finansieringsselskaper og låneser-
tifikater utstedt av «førsteklasses bedrifter». Også med
støtte i de senere utformede emisjonsforskriftene må
dette forstås dithen at myndighetene ville legge forhol-
dene til rette for utviklingen av et kortsiktig lånemarked
for de nevnte institusjoner.

Myndighetene hadde videre den oppfatning at kun
førsteklasses låntakere ville få innpass i markedet for
lånesertifikater — i hvertfall i begynnelsen. Ikke fordi
myndighetene la opp til en slik begrensing, men fordi en
antok at det ville ta noen tid for markedet ble utviklet slik
at långivere på en systematisk måte kunne foreta en
nødvendig avveining mellom sertifikatenes rente og risiko.
Når det hevdes at «dårlige» norske bedrifter har lettere
for å legge ut sertifikatlån enn tilsvarende svenske be-
drifter, må markedsaktørene ta dette på egen kappe.
Det kreves mer forarbeide av investorene ved sertifikat-
investeringer enn ved saervilkårsplasseringer i bank,
noe de norske investorene øyensynlig har vært lite
oppmerksomme på.

Fra myndighetenes side regner man sertifikatlånet fra

Bugge Eiendoms som et problem markedet selv må
finne losning på. Man har derfor ingen planer om stren-
gere emisjonsforskrifter eller strammere regulering av
sertifikatmarkedet generelt.

Til slutt bør det nevnes at myndighetene ved årsskiftet
1987/1988 ga adgang til utstedelse av papirer med
opptil 2 års løpetid. Utviklingen går således i retning av
et kontinuerlig marked for alle løpetider.
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En forventningsbasert
økonometrisk modell
for industriproduksjonen

Her presenteres en enkel okonometrisk modell for indu-
striproduksjonen. Modellen baserer seg på data for in-
dustriforetakenes forventninger om produksjonsutviklin-
gen hentet fra Statistisk Sentralbyrås konjunkturbaro-

meterundersøkelser. Det viser seg at modellen har en
rekke gode egenskaper når det gjelder å predikere
utviklingen på kort sikt. Den benyttes nå som et hjelpe-
middel ved konjunkturanalyser i Industriforbundet.

AV
VIGDIS HUSEVÅG OG GUNNAR SOLLIE

INNLEDNING
Siktemålet med konjunkturbarometerundersokelser

er å framskaffe data for ulike aktorers forventninger om
forskjellige variables utvikling i nær framtid. I denne
artikkelen presenteres en enkel okonometrisk modell for
industriproduksjonen, der de eksogene variable er ba-
sert på data for industriforetakenes forventninger om
produksjonsutviklingen. Dataene er framskaffet gjen-
nom Statistisk Sentralbyrås konjunkturbarometerunder-
sokelser (KBU). Undersøkelsene kartlegger foretakenes
forventninger for neste kvartal. En mer omfattende pre-
sentasjon av modellen er gitt i (3).

I (1) presenteres en interessant økonometrisk modell
der de eksogene variable er basert på konjunkturbaro-
meterdata. Også i Norge har det vært arbeidet med å
utnytte konjunkturbarometerdata i modellsammenheng,
se f.eks. (2) og (4). Slike modeller er likevel forholdsvis
sjeldne. Det kan henge sammen med at det er vanske-
lig å utnytte en barometerstørrelse i en større modell-
sammenheng.

Ved bruk av vanlige økonometriske modeller kan
prediksjonsfeil skyldes to forhold. For det forste kan de
skyldes svakheter ved modellen. Med svakheter menes
at de ukjente residualutslagene utelates fra vår predik-
tor, at det knytter seg usikkerhet til koeffisientestimatene
og/eller at de valgte ligningsspesifikasjonene er for
dårlige tilnærmelser til virkeligheten. Ved å studere mo-
dellens foyningsegenskaper vil en få indikasjoner på i
hvilken grad modellens kvalitet bidrar til prediksjonsfeil.
For det andre kan prediksjonsfeil skyldes at modellbru-
keren ikke gjetter riktig på verdiene til de eksogene
variable i prognoseperioden. Hvis modellens foynings-

" En takk til John L. Rogne, Morten Jensen og Erik Nolen for nyttige
kommentarer. Artikkelen er basert på Vigdis Husevågs spesialopp-
gave til sosialøkonomisk embedseksamen. Arbeidet ble utført hosten
1986 i Norges Industriforbund, økonomisk-politisk avdeling.

egenskaper er rimelig gode, vil det vanligvis være mo-
dellbrukerens mangelfulle evne til å gjette riktig som er
den viktigste grunnen til at prediksjonsfeil oppstår.

Ved bruk av modeller av den typen som presenteres i
denne artikkelen, vil prediksjonsfeil først og fremst skyl-
des svakheter ved modellen. Dette fordi det ikke er
nødvendig å gjette på verdiene til de eksogene variable
i prognoseperioden. De riktige verdiene vil framgå av
konjunkturbarometerundersokelsene — forutsatt at
nevneverdige målefeil ikke forekommer.

I neste avsnitt gir vi en oversikt over ligningene som
inngår i modellen. Det er formulert to versjoner av
modellen for total industri. Den ene versjonen består av
én ligning med parametre tallfestet ved bruk av statis-
tiske estimeringsmetoder. Den andre består av 10 lig-
ninger. 9 av ligningene er bransjemodeller med para-
metre tallfestet på nevnte måte. Den tiende ligningen
gjelder total industri og fremkommer som en veid sum

Vigdis Husevåg er cand.oecon. fra 1987, arbeider nå
som konsulent i Norges Bank.
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av bransjemodellene. Estimeringsresultatene gjengis til
en viss grad for begge versjonene. For å fastslå i hvilken
grad modellens kvalitet bidrar til prediksjonsfeil, stude-
res modellens føyningsegenskaper.

I siste avsnitt påpekes modellens begrensninger, og
det diskuteres hvordan disse kan utbedres.

2. MODELLEN
I KBU blir ca. 600 av de største foretak innen industri og
bergverk, ved overgangen til hvert nytt kvartal, spurt om
de forventer at produksjonsvolumet vil bli større, uend-
ret eller mindre i det forestående kvartal sammenlignet
med det nettopp avsluttede kvartal.

Utgangspunktet for modellarbeidet var å undersøke
hvordan KBU's kvalitative forventningsdata kunne bru-
kes til å lage kvantitative kvartalsprognoser for industri-
produksjonen. Som et. mål på den faktiske kvantitative
produksjonsutviklingen, har vi benyttet Statistisk Sen-
tralbyrås indeks for industriproduksjon (lagret i databa-
sen NOR MAP).

Observasjonsperioden strekker seg fra og med 2.
kvartal 1974 til og med 3. kvartal 1986, dvs. en periode
på 12 1/2 år (50 kvartaler).

Vi kan nå stille følgende spørsmål: Kan vi anta at jo
høyere andel av foretakene i en bransje som forventer
større produksjonsvolum og samtidig jo lavere andel
som forventer mindre, desto mer vil produksjonsvolu-
met (kvantitativt målt) øke i den aktuelle bransje?

En måte å undersøke dette på er å se om
produksjonsvolumet øker mer, jo større verdi som ob-
serveres for forventet nettotall (prosent foretak som
antar større, minus prosent foretak som oppgir mindre
produksjonsvolum). KBU publiserer slike nettotall både
bransjevis og for industrien totalt. Nettotallet for indu-
strien totalt er et veid gjennomsnitt av nettotallene for
hver bransje. Vektene er bransjenes relative andel av
total industriproduksjon.

Gunnar So/lie var cand.polit. fra Universitetet i Bergen
1982. Han arbeidet i Industriforbundet da denne artik-
kelen ble skrevet. Gunnar So/lie døde i januar 1988.

SESONGJUSTERING
Forhold som kan forstyrre sammenhengen mellom for-
ventet nettotall og faktisk kvantitativ endring i produk-
sjonsvolumet er diskutert i (3). En av disse faktorer
gjelder sesongjustering.

Foretakene blir i KBU bedt om å angi alle endringer,
utenom de normale sesongvariasjoner. Figurbetraktnin-
ger av forventede nettotall viser likevel klare sesong-
svingninger i alle bransjer. Dette kan tyde på at foreta-
kene bare delvis greier å skille mellom produksjons-
endring som skyldes normale sesongsvinginger og
endringer i produksjonen som ikke henger sammen
med sesong. En mulig årsak til dette kan være at
foretakene ikke har fullstendig kjennskap til sesong-
monsteret i sin bransje. Ideelt sett burde modellen tatt
hensyn til dette. Det er imidlertid umulig, da vi ikke kan
vite i hvilken grad foretakene mislykkes i å skille normale
sesongvariasjoner fra andre endringer. Vi har derfor
valgt en enkel løsning med hensyn til sesongkorrige-
ring: I vår modell inngår ikke-sesongkorrigerte produk-
sjonsindekser fra NORMAP og foretakenes forventede
nettotall slik de er presentert i konjunkturbarometeret.
Sesongvariasjonene tas hensyn til ved hjelp av sesong-
dummies.

MODELL FOR INDUSTRIEN TOTALT
Den valgte modell for industrien totalt er formulert slik:

(1) BR3 i = a + b(N3) + c(NN3) ;

+ (d + k(N3) ) • KVARTAL 1
+ (e + I (N3) ) • KVARTAL 2
+ (f + m(N3) i ) • KVARTAL 3
+ (g + n(N3) ) • PÅSKE 1
+ (h + o(N3) ) • PÅSKE 2 + Ui

der

i = 	 1974.2, 1974.3, 1974.4 	  1986.3 der 1974.2
står for 2. kvartal 1974 osv.

BR3 = Prosentvis endring fra foregående kvartal i
NOR MAPS ikke-sesongkorrigerte indeks for
faktisk produksjonsvolum i industrien totalt
(bransje 3 i KB U).

N3 = KBU's nettotall for forventet endring i
produksjonsvolum i industrien totalt. Variasjon-
samråde: (-100, 100)

NN3 =-- (N3) 2

1 i 1. kvartal
KVARTAL 1 = 0 ellers

1 i 2. kvartal
KVARTAL 2 = 0 ellers

1 i 3. kvartal
KVARTAL 3 = 1 0 ellers
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1 1 i 1. kvartal i de observasjonsår der
påsken i sin helhet faller i mars (1.
kvartal), dvs. i 1 975, 1978 og 1 986.

0 ellers

PÅSKE 1 ----

1 i 2. kvartal i de observasjonsår der
PÅSKE 2 =
	 påsken i sin helhet faller i mars (1.

kvartal) dvs. i 1975, 1978 og 1 986.

0 ellers

u = 	 Stokastisk restledd

a, b, c, d, e, f, g, h, k, I, m, n, o = parametre

BRANSJEMODELLER
Statistisk Sentralbyrå benytter i KBU og i NORMAP's
produksjonsindeks folgende bransjeinndeling:

Bransje 3 Industri
>>
	 31 Prod. av næringsmidler, drikkevarer og

tobakksvarer
>>
	 32 Prod. av tekstil- og bekledningsvarer, lær

og lærvarer
>>
	 33 Produksjon av trevarer

>>
	 34 Treforedling, grafisk produksjon og

forlagsvirksomhet
>>
	 35 Produksjon av kjemiske produkter, mineral-

olje-, kull-, gummi- og plastprodukter
>>
	 36 Produksjon av mineralske produkter

>>
	 37 Produksjon av metaller

>>
	 38 Produksjon av verkstedprodukter

>>
	 39 Industriproduksjon ellers

Modellen kan framkomme som et resultat av aggre-
gering fra mikronivå (de enkelte foretak). Dette er nær-
mere diskutert i (3).

Prosentvis endring fra foregående kvartal i NOR-
MAP's ikke-sesongkorrigerte produksjonsindeks (BR3)
er i modellen en funksjon av foretakenes forventede
nettotall (N3) og sesongdummies. Variablene KVARTAL
1, KVARTAL 2, KVARTAL 3, PÅSKE 1 og PÅSKE 2 er
additive sesongdummies, mens variablene N3 • KVAR-
TAL 1, N3 • KVARTAL 2, N3 KVARTAL 3, N3 • PÅSKE
1, og N3 • PÅSKE 2 er multiplikative sesongdummies.

Hver additiv sesongdummy gir altså et skift i kon-
stantleddet. Det innebærer at additive sesongdummies
forutsetter samme sesongmonster og samme styrke i
sesongsvingningene gjennom hele observasjonsperio-
den. Utfra figurbetraktninger av NORMAP-indeksene
ser dette ut til å være oppfylt for industrien totalt, men
ikke like godt for alle bransjene.

Hver multiplikativ sesongdummy gir et skift i parame-
teren til nettotallet. Da modellen inneholder et 2. grads
polynom, innebærer de multiplikative dummies også
skift i grad av konkavitet/konveksitet med hensyn til
sammenhengen mellom NORMAP-indeksen og netto-
tallene.

Vi kan nå se på tolkningen av parametrene:
For alle år unntatt 1975, 1978 og 1986 angir (a + d)

den prosentvise endring fra foregående kvartal i NOR-
MAP-indeks når forventet nettotall er lik null i 1. kvartal,
mens (a + e), (a + f) og a angir tilsvarende i henholds-
vis 2., 3. og 4. kvartal. For henholdsvis 1. og 2. kvartal i
årene 1975, 1978 og 1986 blir de tilsvarende størrelser
(a + d + g) og (a + e + h).

For alle år unntatt 1975, 1978 og 1986 angir (b + k)
hvor mange prosent NORMAP-indeksen vil øke/synke
fra 4. til 1. kvartal når forventet nettotall vokser/reduse-
res med en enhet og man ser bort fra de additive
sesongendringene. (b + k) angir altså den partiell deri-
verte av BR3 med hensyn på N3 i 1. kvartal, mens (b +
I), (b + m) og b angir tilsvarende i henholdsvis 2., 3. og
4. kvartal. For årene 1 975, 1978 og 1986 blir de tilsvar-
ende størrelser i henholdsvis 1. og 2. kvartal (b + k + n)
og (b + I + o). Videre er c den deriverte av BR3 med
hensyn på NN3 for alle kvartaler.

Vi kan nå formulere bransjemodeller helt tilsvarende
modellen for industrien totalt.

(2 BR3x = a , + b (N3x)
	

+ c .(NN3x)
+ (d „ + k (N3x) • KVARTAL 1
+ (e + I . (N3x) • KVARTAL 2
+ (f + m (N3x) • KVARTAL 3
+ (g x + n x (N 3x) • PÅSKE 1
+ (h + o (N3x) • PÅSKE 2 + U x

x = 1,2, 	 9
X angir bransjenummer

(2) består altså av 9 ligninger, én for hver av de 9
bransjene.

På basis av (2) kan man formulere følgende ligning
for industrien totalt:

(3) BR3 	 V BR3x
X 	i

x=

V, angir hvor stor andel bransje nr. x har av industriens
totale produksjonsvolum.

(2) og (3) utgjør nå en modell av 10 ligninger i 10
endogene variable BR3 og BR3x (x = 1, 2, .... 9)

BR3 kan å estimeres på grunnlag av enten (1) eller (3)

ESTIMERINGSRESULTATER
Foreløpige beregninger viser at estimering av BR3 ut fra
(1) og (3) gir tilnærmet samme resultat. Vi har valgt å
presentere estimeringsresultatene for (1) i Tabell 1.
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Tabell 1

R2 korrigert
for antall 	 Eksogene

frihetsgrader 	 variable

Estimert
parame-
terverdi

T-obser-
vator

N3 	 0.337
NN3 	 -0.010
KVARTAL 1 	 -16.691. ::
KVARTAL 2 	 28:.1Sigh
KVARTAL 3
PASKE1 	-2.195
PASKE2 	 16.344
N3 . KVARTAL 1 -0.647
N3KVARTAL2 0.258
N3 . KVARTAL 3 -0262
N3PÅSKE1 	 0.398
N3 . PÅSKE 2 	

.:KONSTANT 15.383

0.975
	

0.967

TOTALT INDUSTRIPRODUKSJONSVOLUM.
Faktisk og regresjonsberegnet utvikling   

Faktisk
Beregnet               

••••••••••■         

2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

Kvartal

30

25

20

15

10

5

0

—5

—10

—15

—20

38

0.809
0.945
0.920
0.923
0.819
0.818
0.681
0.957
0.881

31
32
33
34
35
36
37
38
39

Modellen forklarer altså 97,5 % av variasjonen i den
endogene variablen BR3.

Parameteren foran forstegradsleddet er positiv, mens
parameteren foran annengradsleddet er negativ (kon-
kav funksjon). Det ser altså ut til at jo høyere andel av
foretakene som forventer større produksjonsvolum og
samtidig jo lavere andel som forventer mindre, desto
mer vil produksjonsvolumet øke.

I figuren nedenfor illustreres faktisk og modellbereg-
net utvikling av modellens endogene variabel BR3.

Estimeringsresultatene bransjevis er gjort rede for i
(3). Her vil vi bare kort nevne at estimerte verdier for
parameteren til såvel nettotallet som 2. gradsleddet er
positive i ca. halvparten av bransjene og negative i ca.
halvparten av bransjene. Vi gjengir i tabell 2 verdiene
på R 2 (ukorrigert) bransjevis.

Tabell 2
	

Vi ser altså at alle bransjemodellene gir lavere R 2 enn

BRANSJE
	 modellen for industrien totalt, formulert i (1).

3. MODELLENS BEGRENSNINGER
Som det framgår av forrige avsnitt, er det betydelige
variasjoner med hensyn til hvor godt bransjemodellene
reproduserer den faktiske utviklingen. Det kan derfor
arbeides videre med å forbedre en eller flere av disse
ligningene.

Et annet forhold det kan arbeides videre med, er å
forlenge modellens prediksjonshorisont. Som nevnt
kartlegger KBU i dag foretakenes forventninger bare for
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neste kvartal. I estimeringsgrunnlaget for modellen er
det bare forventningene for neste kvartal som inngAr.
Dersom modellbrukeren skal slippe å gjette på verdiene
til de eksogene variable, innebærer dette at modellen
bare kan brukes til å predikere utviklingen på meget
kort sikt. Utbedringer som gjor at modellen kan brukes
ut over 1 kvartals sikt kan gjøres på flere måter.

Én måte er å endogenisere foretakenes forventninger
slik at en for hver sektor lar forventningene om produk-
sjonsutviklingen i et kvartal være en funksjon av forvent-
ningene i forrige kvartal. Et slikt sett av forventningslig-
ninger inngår i modellen som presenteres i (1).

En annen måte er å utvide Statistisk Sentralbyrås
konjunkturbarometerundersokelser slik at foretakene
blir bedt om å angi forventet produksjonsutvikling for
flere kvartaler framover. Modellen må da reestimeres
slik at en ved bruk av den kan dra nytte av denne
tilleggsinformasjonen.
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MICHAEL HOEL OG
KARL OVE MOENE:

Produksjonsteori.
Universitetsforlaget.

For mange kull av sosialokonomi-
studenter var Ragnar Frisch's «Inn-
ledning til produksjonsteorien» deres
første mote med faglitteraturen.
Gjennom årene har det nok på man-
ge måter vært en styrke ved økono-
mistudier i Norge at en har kunnet
støtte seg til en så grunnleggende og
gjennomarbeidet bok innenfor analy-
tisk produksjonsteori. For mange ble
imidlertid dette første motet en litt
sjokkartet opplevelse, og en tung
terskel på veien mot grader og eksa-
mener. Fagfeltet er også videreutvik-
let siden Frisch gjorde sitt pionerar-
beid, og nye analyseteknikker har
etterhvert gjort deler av framstillingen
i Frisch's bok foreldet og tungvint.
Som hovedbok i et moderne sosial-
økonomistudium har den derfor for-
lengst utspilt sin rolle. Med sin nye
bok i produksjonsteori har Hoel og
Moene tatt opp utfordringen å skrive
en ny og mer tidsmessig lærebok for
sosialokonomistudenter.

«Produksjonsteori» innledes (ka-
pittel 2 og 3) med å presentere eks-
empler på hvordan aktuelle bedrifts-
økonomiske problemstillinger kan
analyseres ved hjelp av et formelt
begrepsapparat. Driftsbeslutning
drøftes ved hjelp av Heckscher-Sal-
ter-diagram, og ved å innføre skillet
mellom driftsavhengige og ulike
typer faste kostnader nærmer en seg
også spørsmål som konkurs og ned-
legging av bedrifter. Jeg synes disse
avsnittene fungerer godt etter hen-
sikten, nemlig å motivere leseren for
det mer generelle analyseapparatet
som gjennomgås i etterfølgende ka-
pitler.

Gjennom kapittel 4 — 7 presenteres

grunnleggende elementer av pro-
duksjonsteorien i en-faktor tilfellet.
Teknologimulighetene representeres
ved hjelp av produktfunksjonen og
en gjennomgår økonomiske tilpas-
ninger som kostnadsminimalisering
og profittmaksimering. Framstillingen
er gjennomgående god og mer kort-
fattet enn hos Frisch.

Fra og med kapittel 8 går en over til
å studere produksjon med flere pro-
duksjonsfaktorer. Dermed blir begre-
pet substitusjon sentralt, og en opti-
mal sammensetning av faktorbruken
blir et viktig element i den økonomis-
ke tilpasningen. Substitusjonselasti-
siteten defineres som et mål på hvor-
dan innsatsfaktorene kan erstatte
hverandre i produksjonsprosessen,
et begrep som knapt er nevnt hos
Frisch.

I drøftingen av virkningen av pris-
endringer på faktorettersporsel og til-
bud benyttes egenskaper ved pro-
duktfunksjonen og tidligere avledete
resultater på en effektiv måte.

På samme måte som hos Frisch
defineres begrepene komplementa-
ritet/alternativitet i etterspørselen i re-
lasjon til profittmaksimeringsproble-
met. Her kan det imidlertid oppstå litt
begrepsmessig forvirring i forholdet
til den internasjonale litteraturen. I
mange produksjonsstudier som har
vært utført de senere år knyttes nem-
lig begrepene komplementaritet og
alternativitet til de betingete faktor-
ettersporselsfunksjonene og beskri-
ver substitusjonsforhold når produ-
sert kvantum holdes konstant. De to
definisjonene av substitusjonsforhold
er selvfølgelig ikke ekvivalente. I to-
faktor tilfellet er det nødvendigvis al-
ternativitet i etterspørselen så lenge
produksjonsnivået holdes konstant,
mens det vil være komplementaritet i
etterspørselen i profittmaksimerings-
problemet hvis produktfunksjonen er
teknisk komplementær.

Kapittel 13 inneholder en drøfting
av hvordan ulike former for usikker-
het kan påvirke produksjonsbeslut-
ninger. At slike problemstillinger var
helt fraværende i Frisch's bok kan
forklares med at teorien for tilpasning
under usikkerhet er av relativt ny dato.
Von Neumann og Morgenstern åpnet
en helt ny dør på det metodiske om-
rådet, og i dag vil usikkerhet være et
viktig element i de fleste økonomiske
problemstillinger. Hoel og Moene
gjennomgår kort ulike typer av usik-
kerhet på det produksjonsteoretiske
området, og presenterer modeller

som viser anvendelser av stokastisk
analyse. Disse er såpass enkle og
pedagogiske at de burde kunne
være direkte anvendelige for eksa-
mensformål. Dette er selvfølgelig en
styrke og trolig tilsiktet. Jeg savnet
imidlertid noen merknader om rele-
vansen av disse modellene, f.eks.
den rent statiske modellen som drof-
ter produktprisusikkerhet i avsnitt
13.2. Den usikkerheten en enkelt be-
slutningstaker står overfor har trolig
langt på vei sammenheng med tids-
utstrakt produksjon, stivheter i pro-
duksjonsstrukturen og mangelfullt ut-
bygde markeder. I en perfekt «ny-
klassisk verden» hvor det spesielt
finnes markeder for brukt realkapital
er det vanskeligere å se betydningen
av prisusikkerhet. — Dette er nok for-
fatterne av «Produksjonsteori» helt
enige i; de har jo selv i sine egne
forskningsarbeider argumentert for
at relevansen av usikkerhet ved pro-
duksjonsbeslutninger oker når en
fjerner seg fra de strengt nyklassiske
forutsetningene. Dette leder over i
kapittel 14 som presenterer såkalt
putty-clay produksjonsteori.

Dette avsnittet går under navnet
«Leif Johansens investerings- og
produksjonsteori». Det er ikke min
mening her å nedvurdere U's inn-
sats på dette området. Han var i før-
ste rekke blant dem som har banet
veien for produksjonsteori basert på
årgangsmodeller (som jeg synes er
et mer generelt og dekkende navn)
og trolig den som senere har presen-
tert den mest helhetlige teorien for
sammenhengen mellom mikro og
makro produksjonsteori i sin bok
«Production functions». Men det var
tross alt andre viktige bidragsytere
(Phelps, Salter, Solow og Houthak-
ker), og selve putty-clay modellen
kan betraktes som litt ytterliggående
ved at det overhodet ikke er substitu-
sjonsmuligheter etter at en invester-
ing er foretatt. Spørsmålet kan stilles
om ikke denne forutsetningen er litt
for rigid f.eks. for ulike typer
bygningskapital. Teorien er da også
senere videreutviklet av andre og
gjort mer fleksibel (putty- semi- putty)
på dette punkt.

Framstillingen av putty-clay teorien
slik den er presentert av Leif Johan-
sen er imidlertid god. I drøftingen av
investeringsbeslutningen kommer en
naturlig tilbake til betydningen av
usikkerhet i denne typen modeller.
Irreversibiliteten i investeringene spil-
ler her en sentral rolle. Ved produkt-
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prisusikkerhet vil produsentene ha et
incentiv til å velge mer arbeidsinten-
sive teknikker (en substitusjonsef-
fekt) fordi bedriften på denne måten
garderer seg mot høye kapitalkost-
nader som bedriften må bære enten
prisen blir høy eller lav i framtidige
perioder.

Kapittel 15 som handler om økono-
misk vekst, er tatt med fordi dette er
et felt hvor produksjonsteori spiller en
sentral rolle. Dette er i og for seg greit
nok, men gjennomgangen av Sol-
lows enkleste vekstmodell virker litt
omstendelig og til forveksling lik den
som finnes i andre lærebøker for
vekstteori.

«Produksjonsteori» avsluttes med
et kapittel om teknologisk endring.
Det drøftes ulike former for teknologi-
utvikling nøytral og faktorutvidene —
og hvordan dissse påvirker faktor-
bruken. Gjennomgangen av de valg-
te eksemplene er god og oversiktlig,
men spesifikasjonene er alle av
typen «disembodied» teknisk end-
ring. Siden putty-clay modellen ble
introdusert like i forveien kunne godt
skillet mellom slike former og «embo-
died» teknologisk endring vært
nevnt.
Som det framgår av denne gjen-

nomgåelsen er «Produksjonsteori»
tematisk en omfangsrik lærebok. Den
dekker på en god måte behovet for
en innføring i produksjonsteori ved at
vanskelighetsgraden i den formelle
analysen bygges opp gradvis gjen-
nom de forste kapitlene. Det vises
dessuten en del anvendelser av de
skisserte teoriene. Noen av disse
eksemplene virker imidlertid litt tilfel-
dig plassert. Flere behandler tilpas-
ninger på arbeidsmarkedet, inklusive
fagforeningers virksomhet, og kunne
nesten gitt opphav til et eget «anven-
delseskapittel» på linje med kapitlet
om vekstteori. At et avsnitt om dis-
triktspolitikk skal ta seks sider i et
kapittel om homogene produktfunk-
sjoner virker også litt underlig.

Med dagens «flora» av engelsk-
språklig økonomisk litteratur kan en
selvfølgelig stille spørsmålet om det
virkelig er behov for en elementær
lærebok på norsk. Et problem med
flere av disse utenlandske alternati-
vene er imidlertid at de starter ut med
et for generelt og for avansert analy-
severktøy.

For videregående studier i produk-
sjonsteori vil norske studenter fortsatt
være henvist til den internasjonale
litteraturen. Med tanke på å kunne
fungere som et slikt «springbrett»
savner en i «Produksjonsteori» noen
sentrale referanser. I litteraturlisten
mangler blant annet arbeider av Ho-
telling, McFadden, Hall og Jorgen-
son. Jeg synes også det er uheldig at
forfatterne unngår å navngi et par
viktige begreper i nyere internasjona-
le produksjonsanalyser. Dette gjel-
der begrepet dualitet, dvs. betegnel-
sen på at produksjonsteknologien
kan representeres eksakt ved (duale)
kostnads- eller profittfunksjoner, og
betegnelsen «Shephard's lemma»,
som angir hvordan betingete fakto-
retterspørselsfunksjoner avledes di-
rekte fra en spesifisert kostnadsfunk-
sjon. Den sistnevnte egenskapen
kan riktignok, som påvist i «Produk-
sjonsteori», avledes direkte av gene-
relle matematiske teoremer. Mitt
poeng i denne sammenheng er at for
lesere som også ønsker å orientere
seg i den internasjonale litteraturen
er det nyttig å bli kjent med de mest
brukte betegnelsene. Boka til Hoel
og Moene er således ikke bare på
norsk, den er i litt for stor grad
«norsk» i begrepsapparat og refe-
ranser.

Boka er fort i et lett og ledig språk.
Framstillingen i denne første utgaven
er imidlertid skjemmet av et temmelig
stort antall trykkfeil i formler og analy-
tiske uttrykk. En «trykkfeilliste» bør
ledsage boka inntil en ny utgave
foreligger.

Øystein Olsen
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