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LEDER

Begoev‘se± cirlsvcat)
bokstavelig falt
Mange av oss minnes slagord som «posten skal frem» og «det går alltid et tog»,
i dag kanskje med vemod. Nå opplever vi at NSB 's ruter på østlandsområdet innstilles
eller (i beste fall) er kraftig forsinket. Kvaliteten på det produktet som tilbys,
er forringet. Siden kvalitet er en egenskap ved en vare det normalt er en positiv
(og antakelig voksende) betalingsvilje for, er det nærliggende for økonomer å forsøke
forklare hva som kan ha gått galt når offentlige forvaltningsbedrifter, med monopol
viktige samfunnsområder, ikke lenger er i stand til å tilby produkter kundene er
fornøyde med? Det er nærliggende å søke etter forklaring i en eller annen form for
markedssvikt og/eller styringssvikt.

Bakgrunnen for å etablere NSB som et offentlig monopol var stordriftsfordeler.
Den seinere oppdelingen i NSB BA (begrenset ansvar!) og Jernbaneverket, hvor NSB
BA bl.a. har persontrafikk som sin basisvirksomhet, tilsier at andre faktorer enn
stordriftsfordeler må forklare at NSB BA er statlig, f.eks. indirekte virkninger.
På persontrafikk-området i sentrale deler på Ostlandet, konkurrerer jernbanen med
privat bilbruk. Den enkeltes valg av transportmiddel vil, foruten pris, også avhenge
av kvaliteten på produktet. Svekkes kvaliteten på jernbanereiser (færre avganger og
fullere tog), vil en rekke personer naturlig nok gå over til bruk av egen bil.
Dette skaper samfunnsøkonomiske merkostnader utover de privatøkonomiske,
gjennom økt trengsel på veiene, økte forurensninger og flere ulykker.
Staten betaler NSB BA bl.a. for å opprettholde et stort antall avganger med
tilfredsstillende kvalitet nettopp for å få trafikanter til å velge jernbane heller enn bil,
slik at vi sparer disse kostnadene. Når NSB BA ikke lenger leverer det produktet
Staten har kjøpt, er det naturlig at Staten truer med ikke å betale, slik det nå nylig
var tale om.

Det kan være en rekke grunner til at kvaliteten på en tjeneste forringes slik tog-
passasjerer daglig har erfart i lengre tid. Ledelsen i NSB hevder at det skyldes uheldige
omstendigheter omkring reorganisering av vedlikeholdsarbeidet, samt uforutsette
begivenheter som følge av en solfylt sommer. Det kan så være, men manglende evne
til å mestre slike problemer fra ledelsens side, bør vel få konsekvenser for ledelsen,
ikke passasjerene.

Mer fristilling, endringer i selskapsform eller mer generelt endringer i
rammebetingelsene, kombinert med strengere krav til effektivitet, skjerper
kostnadsbevisstheten i statlige selskaper. Det kan være bra. Men om dette skjer på
bekostning av kvalitetssikret produksjon, og som i neste omgang gir negative indirekte
virkninger, bør staten foreta seg noe. Ledelsen bør stilles til ansvar, og ikke i
begrenset grad, for de feilgrep eller feilvurderinger som ligger bak en betydelig
kvalitetsforringelse? Hvis ledelsen f.eks. i et privat aksjeselskap ikke gjør jobben sin,
vil den vanligvis bli sagt opp. Om ikke liknende mekanismer utformes innen offentlig
sektor, er det lite som tyder på at det skapes tilstrekkelig vilje og incentiver til å
frembringe produkter i samsvar med de samfunnsøkonomiske mål som myndighetene
må sette for slike virksomheter. Hvis det er manglende vilje hos eieren (Staten) til å
stille slike krav, er privatisering av NSB BA tross alt kanskje en bedre løsning?



AKTUELL KOMMENTAR
ARNE JON I SACHSEN:

Noen temaer • norsk penge-
og valutapolitikk

tablering av felles
mynt i Europa endrer

rammebetingelsene
for norsk penge- og
valutapolitikk. Det gjør
også globaliseringen av
kapitalmarkedene.
Et tredje tema denne
artikkelen kort omtaler er
asymmetrien mellom en
depresierings- og en
appresieringssituasj on.

1. STABIL KURS MOT EURO
ELLER MOT KURV?

Gitt at vi også i fortsettelsen ønsker å
holde fast på fast valutakurs, blir
spørsmålet fast mot hva? Mot ecu (og
senere mot euro) som idag? Eller mot
pund som i perioden 1945-1949; eller
mot dollar som i de derpå følgende 22
år? Eller mot en egen kurv, slik vi
hadde det fra desember 1978 til okto-
ber 1990?

En skreddersydd valutakurv, der
vektene gjenspeiler Norges samhan-
del med de ulike land, gjerne med en
ekstra pott til dollar, kan synes tilfor-
latelig. Argumenter som at omlag
60% av eksporten — inklusive olje —
prises i dollar, og at 40% av importen
gjør det, blir hyppig tatt til inntekt for
en slik løsning.

Ved nærmere vurdering må vi nok
si at mange av argumentene for sty-
ring mot en valutakurv ikke holder
vann; en ikke liten grad av pengeillu-
sjon gjør seg her gjeldende.

La oss ta oljeargumentet. Tidvis le-
ser vi i avisene at Norge er blitt en
god del milliarder kroner rikere (fatti-
gere) fordi dollaren har styrket seg
(svekket seg) med x prosent mot nor-
ske kroner. Noen måneder senere kan
de samme avisene fortelle oss at
Norge er blitt omlag like mange mil-
liarder kroner fattigere (rikere), fordi
oljeprisen i dollar har sunket (steget)
med de samme x prosentene.

Hva er det egentlig som skjer?
Akram & Holter (1996) har studert
sammenhengen mellom oljepris og
dollarkurs. I en økonometrisk under-
søkelse finner de at førsterundeeffek-
ten av en svekket dollar er lavere kro-
nepris på olje.

«Men dette vil over tid føre til at
oljeprisen i dollar stiger, slik at
prisnedgangen i nasjonal valuta
blir helt eller delvis motvirket.

Nedgangen vil bli helt motvirket
.... hvis den resulterende økningen i
oljeprisen i dollar ikke medfører
vesentlig nedgang i USAs oljeim-
port.» (ss. 204-205)

Realverdien av en vare eller en tje-
neste har med hvor mye av andre va-
rer og tjenester en enhet av den aktu-
elle varen kjøper. Hvilken valuta pri-
sen på en vare noteres i kan umulig ha
noen realøkonomisk betydning, annet
enn i det helt korte løp: Om valutaen
det er avtalt oppgjør i svekker seg, kan
allerede inngåtte kontrakter vise seg å
gi mindre kjøpekraft overfor andre va-
rer og tjenester enn man hadde tenkt
seg. Men i neste omgang, som Akram
& Holter viser, vil dette rette seg. Om
det ikke er noen realøkonomiske grun-
ner til at verdien på et fat olje skal en-
dre seg (i sitatet over tas det forbehold
om en mulig realøkonomisk konse-
kvens; at høyere dollarpris på olje re-
duserer amerikansk oljeimport), må
dollarprisen på olje gjøre det, når dol-
laren mister verdi. Svingninger i dol-
larkursen vil over tid — noen måneder
— motvirkes av svingninger i dollarpri-
sen på olje. Ettersom lønnsomheten i
oljevirksomheten er så enestående
god, vil ikke kortsiktige variasjoner i
dollarkursen påvirke aktvitetsnivået i
Nordsjøen.

Argumentet om stabilisering av
den norske kronen mot en kurv av va-
lutaer fremfor mot ecu, pga. oljesek-
torens store plass i norsk økonomi,
kan trygt avvises. Men hva med f.eks.
shipping? Her er marginene tidvis
svært små. En klar svekkelse av dol-
laren med tilhørende stor reduksjon i
inntjeningen i norske kroner, vil ikke
det kunne slå et rederi «unødig» over
ende? Muligens. Men her må vi
huske på at rederier i hovedsak har
inntekter så vel som utgifter i samme
valuta, dvs. i dollar. Virkninger av en
svingende dollarkurs vil merkes di-
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rekte på bunnlinjen; antall dollar som
her står (i svart eller rødt) blir ikke
påvirket — bare den motsvarende kro-
neverdien blir det. 1

Til sist, hva med norske bedrifter
innen treforedling, ferro og alumi-
nium, som opererer på et «dollarmar-
ked», ville ikke de ha glede av at kro-
nen ble noe mindre ustabil mot den
amerikanske valutaen? Igjen må vi
minne om at realpriser på mellomlang
sikt ikke har noe med faktureringsva-
lutaer å gjøre. På kort sikt kan uven-
tede endringer i dollar/krone-kursen
produsere uventet tap og gevinst. Men
et velutviklet terminmarked gjør det
enkelt å avdekke denne risikoen. Og
konjunkturfølsomme bransjer blir
ikke kvitt konjunkturene om den nor-
ske kronen skulle stabiliseres mot en
valutakurv snarere enn mot ecu.

Noen vektige grunner for kurv-sta-
bilisering fremfor ecu-stabilisering,
om vi nå skulle holde fast ved valuta-
kursstabilitet, har vi ikke funnet. Der-
imot kan det tenkes at det norske ren-
tenivået ville bli liggende marginalt
høyere ved stabilisering mot kurv.
Det skyldes at kurven er en «hybrid»,
dvs. ingen valuta det handles aktivt i.
Trolig ville det gi en noe høyere likvi-
ditetspremie på kronen, og ceteris pa-
ribus, en noe høyere rente. I dagens
høykonjunktur ville det være bra — i
det lange løp kanskje mindre bra.

2. INTERNASJONALISERING
AV KRONEN ER KANSKJE
IKKE SÅ LURT

Erfaringer fra et land så langt borte
som Singapore kan tenkes å være av
interesse for norsk penge- og valuta-
politikk. Som Norge har Singapore en
sparerate som langt overstiger inves-
teringsnivået. Det betyr kraftig akku-
mulering av fordringer på utlandet.
Også Singapore har en «styrt flyt» av
sin valuta. Men ettersom produktivi-
tetsveksten i konkurranseutsatt sektor
på denne lille øya fortsetter å være
særdeles høy, er det behov for en reell
appresiering, kfr. Balassa-Samuelson
effekten. 2 Ved at inflasjonen holdes
pent i sjakk, skjer den nødvendige re-
elle appresieringen via den nominelle
valutakursen.

Arne Jon lsachsen er Ph.D i
sosialøkonomi fra Stanford

University 1975.
Han er professor ved
Handelshøyskolen BI

I tillegg til å ha en så god produkti-
vitetsvekst adskiller Singapore seg fra
Norge på et annet punkt av interesse i
denne sammenheng; landet er Sør-Ost
Asias finanssentrum (med Hong Kong
på andreplass). Imidlertid legges det
stor vekt på å unngå en internasjonali-
sering av den singaporske dollaren,
(S$), man nøyer seg med å internasjo-
nalisere andre lands penger. Som ut-
lending kan du låne S$, men bare om
du skal bruke dem i Singapore. Et
oversjøisk marked i landets valuta,
ønsker man ikke. Heller ikke opp-
muntres det til andre lands utstedelse
av gjeldspapirer denominert i S$. For
Singapores egen del har det aldri vært
aktuelt å legge ut statspapirer i egen
valuta i andre lands finansmarkeder.

Hvorfor denne tilbakeholdenheten
på egen valutas vegne? Om utenland-
ske porteføljeforvaltere etter hvert
fikk en del plasseringer i S$, ville det
kunne føre til økt fokusering på lan-
dets økonomi. Tidvis kunne det resul-
tere i en volatil, og muligens også
overvurdert, valuta. Bedre da ikke å.
gi dem grunn til å følge den økono-
miske utviklingen i landet med argus-
Oyne, dvs. dempe interessen for den
internasjonale verdien av S$. En vari-
ant av Says Lov blir tatt til inntekt for
dette synet: Unngå å tilby gjeldspapi-
rer i S$, og du unngår å skape etter-
spørsel etter valutaen.

Har slike betraktninger relevans
også for Norge? Hvis ja, bør to ting
vurderes.

For det første bør norske myndig-
heter vise en stor grad av tilbakehol-
denhet når andre land diskret lufter
mulighetene for å legge ut statspapirer
denominert i norske kroner (NOK).
På kort sikt kan vi være tjent med at f.
eks. den svenske stat legger ut NOK-
lån i Norge, slik den gjorde det i 1994.
Det gir oss en kanal for kapitalek-
sport, uten at vi selv tar valutakursri-
sikoen. Men om Says Lov virker, kan
det i neste omgang gi en fokusering
på vår økonomi som vi er mindre tjent
med, kfr. teorien om rasjonelle speku-
lative bobler i valutamarkedet. 3

For det andre kan det være hen-
siktsmessig å la oljeskatter bli betalt i
dollar i stedet for i kroner. Oljeselska-
pene vil da slippe å bygge opp NOK-
beholdninger i perioden frem til inn-
betaling finner sted. Alt annet like blir
interessen for vår valuta mindre.

Sammenfatningsvis så langt: Gitt
bibehold av dagens system — styrt fly-
ting med «restoration rule» -, trekker
diskusjonen over i retning av at vi er
tjent med å la ecu (senere euro) forbli
ankervalutaen vi styrer mot. 4 Videre,
om det er ønskelig med minst mulig

Imidlertid kan regnskapsregler, som f. eks.
anvendelse av forsiktighetsprinsippet ved
bokføring av kursgevinster/kurstap, gi et feil-
aktig bilde av selskapets «economic expo-
sure». En nærmere diskusjon av slike virk-
ninger faller utenfor fremstillingen her.

2 De originale artiklene er Balassa (1964) og
Samuelson (1964). For en fersk, empirisk
studie av land i Asia, se Ito et al. (1997).

3 «In a rational speculative bubble, the price
goes up in each period because traders ex-
pect it to go further the next period. Even
though the price becomes increasingly far re-
moved from the value justified by economic
fundamentals, each individual trader knows
that he would lose money if he tried to buck
the trend on his own.» (Frankel 1996, s. 153)
Bedre da å holde en lav profil som gjør tra-
dere lite interessert i ens valuta?

4 Med «restoration rule» siktes til formule-
ringen i Revidert Nasjonalbudsjett for 1994
hvor det heter at banken, ved vesentlige en-
dringer i kursen, skal ta sikte på at den «....
etter hvert bringes tilbake til utgangsleiet.»
(St.meld. nr. 2, 1993-94, s. 33) Første halvår
1997 praktiserte Norges Bank denne regelen.
Etter en styrking av kronen mot ecu på 4-5%,
ble den gradvis svekket for derved å vende
tilbake til utgangspunktet. Nærmere om «re-
storation rule» i McKinnon (1996).
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Stabile valutakurser?
oppmerksomhet rundt vår valuta, bør
vi søke å begrense andre lands utleg-
gelse av NOK-papirer. Det bør også
vurderes om oljeskatten skal betales i
amerikanske dollar. 5

3. APPRESIERINGSPRESS,
LAR DET SEG MOTSTÅ?

Det siste temaet som her behandles
har med asymmetrien i en depresie-
rings- versus en appresierings-situa-
sj on å gjøre.

I en depresierings-situasjon opple-
ver en sentralbank at markedet ikke
lenger vil ha fordringer i den penge-
enheten banken har ansvaret for. Da
står tre muligheter åpne.

For det første kan sentralbanken
kjøpe tilbake egne penger med uten-
landske, uten at prisen på egne
penger, dvs. kursen, trenger å endres.
For å kunne gjennomføre slike inter-
vensjoner i valutamarkedet er det be-
hov for internasjonale reserver, dvs.
beholdninger av andre lands penger.
Om reservene er i minste laget, kan
sentralbanken gjøre bruk av eventuell
låneordninger den måtte ha i andre
lands sentralbanker.

For det andre kan sentralbanken
gjøre egne penger mer attraktive ved
å heve den korte renten. Alt annet like
vil det kunne dempe markedets lyst
til å kvitte seg med dem. Denne mu-
ligheten benyttet Sverige til det ytter-
ste i september 1992; dagslånsrenten
ble satt opp til 500%.

Mens egne reserver pluss lånead-
gang i andre lands sentralbanker set-
ter en grense for hvor langt det første
tiltaket rekker, setter skadevirkninger
innenlands av et høyt rentenivå gren--
sen for brukbarheten av tiltak num-
mer to. Om begge disse grensene står
i ferd for å overskrides, vil den tredje
muligheten måtte velges: La marke-
det bestemme, uten ytterligere inngri-
pen fra sentralbankens side; hverken
på pris (rente) eller kvantum (valu-
taintervensjoner). Man gir opp for-
svaret av egen valuta som i neste om-
gang faller i verdi, målt mot andre
lands valutaer.

Depresieringspress kan altså mot-
ståes bare til et visst punkt. Men hva
med appresieringspress, dvs. når mar-

kedet ikke synes å kunne få nok av et
lands valuta, stiller det seg anderledes
da? Ja. Et lands sentralbank kan pro-
dusere ubegrensede mengder av egne
penger. Da kan også prisen på dem
(dvs. valutakursen), holdes fast. Såle-
des er det mulig å unngå en nominell
appresiering; spørsmålet er Ønskelig-
heten av det. 6

Dersom det er slik at en reell ap-
presiering uansett vil tvinge seg frem,
vil en nominell appresiering gjøre at
det tilhørende inflasjonsforløpet blir
mer moderat. De fleste økonomer vil
anse dette som en fordel.

Men hvorfor skulle sentralbankens
innsats for å unngå en nominell ap-
presiering føre til prisstigning og så-
ledes en reell appresiering?

For det første kan sentralbanken,
for å dempe markedets appetitt på
egen valuta, være nødt til å sette ren-
ten kraftig ned. Det forsterker presset
i Økonomien og inflasjonen tar seg
opp.

For det andre er det ikke gitt at ste-
rilisering av valutaintervensjoner, for
på den måten å unngå rentenedsettel-
ser, fungerer etter hensikten. Om «ert
del» likviditet blir liggende i banksy-
stemet, kan det gi grunnlag for økte
utlån, og inflasjonspress via kreditt-
markedet.

For det tredje, ved sterilisering blir
ikke markedet tilført mer av landets
valuta; renten holdes oppe og valuta
fortsetter å strømme inn. Intervensjo-
nene kan komme til å anta slike di-
mensjoner at de rent praktisk blir
vanskelig å håndtere. Renten må gi
seg, og inflasjon sniker seg inn via
større etterspørselspress. 7

S ammefatningsvis kan vi alltid
motstå en nominell appresiering. Men
om valutamarkedet er hissig nok på å
skaffe seg flere fordringer i norske
kroner, kan en reell appresiering være
vanskeligere å unngå. I så fall kan vi
velge å akseptere, om enn uvillig, en
gradvis nominell appresiering av
egen valuta.

LITTERATUR:

Akram, Q. F. & Holter, J. P. (1996), «Dollar-
kursens effekt på oljeprisene — en empirisk
analyse», Penger og Kreditt, nr. 3, ss. 195-
206

Balassa, B. (1964), «The purchasing power pa-
rity doctrine: A reappraisal», Journal of Po-
litical Economy, ss. 584-596

Frankel, J. A. (1996), «Recent exchange-rate
experience and proposals for reform», Ame-
rican Economic Review, May, ss. 153-158

Goodhart, C. A. E. (1994), «What should Cen-
tral banks do? What should be their macroe-
conomic objectives and operations?», Eco-
nomic Journal, ss. 1424-1436

Holden, S. (1997), «Kronekurs og valutare-
gime — må kronen appresiere?», SosialOko-
nomen, nr. 5, ss. 2-8

Ito, T., Isard, P. & Symansky, S. (1997), «Eco-
nomic growth and real exchange rate: An
overview of the Balassa-Samuelson hypot-
hesis in Asia», NBER Working Paper 5979,
Massachusetts

McCallum, B. T. (1997), «Issues in the design
of monetary policy rules», Carnegie Mellon
University, foreløpig versjon av artikkel for
Handbook of macroeconomics, under utgi-
velse av North-Holland

McKinnon, R. I. (1996), The rules of the game.
International money and exchange rates,
MIT Press, Cambridge

Sameulson, P. A. (1964), «Theoretical notes on
trade problems», The Review of Economics
and Statistics, ss. 145-154

St.meld. nr. 2 (1993-94), «Revidert nasjonal-
budsjett 1994», Finansdepartementet

5 Betaling av oljeskatt i dollar vil kreve en-
dringer i lovverket. Det kommer neppe som
noen overraskelse på leseren at de endringer
det i så fall er snakk om, faller utenfor ram-
men av denne artikkelen.

6 En tilsvarende pengepolitisk debatt er verdt
å trekke frem her. I Goodhart (1994) hevdes
det med tyngde at bare (akademiske?) øko-
nomer tror det er mulig å kontrollere basis-
pengemengden. «Almost all those who have
worked in a CB believe that this view is to-
tally mistaken. ..» (s. 1424). «Base control»
ville føre til stor volatilitet i korte renter. Og
sier Goodhart — som i 17 år var sjeføkonom i
Bank of England; «... such a staccato pattern
of interest rates....would not seem sensible
to practitioners» (s. 1425). Men, som påpekt
av McCallum (1997, s. 28); «... this is an ar-
gument that pertains to the desirability, not
the feasibility, of tight base control» (våre
understrekninger).

7 Holden (1997) argumenterer for at Norges
Bank, i en situasjon med appresieringspress
mot kronen, kan være tjent med i første om-
gang å la den stige i verdi. Når kronen har
blitt dyrere, kan intervensjonene være
vesentlig mer offensive enn de hittil har
vært» (s. 6). Om en slik strategi lykkes, dvs.
«restoration rule» anvendes med hell, vil
Norges Bank både tjene penger ved sine in-
tervensjoner, og også styrke troverdigheten
av gjeldende kursforskrift.
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Forts. fra side 15

sen om at pengepolitikken har virket prosyklisk i Norge
det siste tiåret.

Det er et problem med Taylor-regelen at en må basere
seg på usikre anslag på for eksempel realrenten. Eventu-
ell styring ved hjelp av Taylor-regelen kan også medføre
spesielle vanskeligheter i Norge. Det vil vcere negativt
for norsk økonomi dersom for eksempel «solidaritetsal-
ternativet» skulle bryte sammen. Videre vil det kunne
vcere et problem for konkurranseutssatt sektor dersom
valutakursen skulle bli veldig volatil. For en liten, åpen
økonomi som er svcert avhengig av handel med omverde-
nen kan det v(tre grunner for å stabilisere produksjonen i
konkurranseutsatt sektor (via stabil reell valutakurs) i
større grad enn i skjermet sektor. Pengepolitikken har
likevel trolig relativt små muligheter til å påvirke produk-
sjonsaktiviteten på lengre sikt slik at problemstillinger
knyttet til nceringsstruktur bare i begrenset omfang kan
løses med pengepolitisk innretning.
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Figur I: Den norske pengemarkedsrenten og ecu-renten

AKTUELL KOMMENTAR
ESPEN KVILEKVAL OG ERLING VARDAL:

Valutauroen ved årsskiftet
1996/97 - årsak og lærdommer

M,tviklingen i valuta-
markedet i 1996-1997
tjener som et godt

eksempel på at dagens fast-
kursmålsetting, som går ut
på å stabilisere «kronens
verdi målt mot europeiske
valutaer», har fratatt Norges
Bank muligheten til å
påvirke den innenlandske
konjunkturutviklingen.
Under vil det bli vist at fast-
kursmålsettingen innebcerer
at det norske rentenivået må
ligge i underkant av ecu-
rentenivået. Gjennom store
deler av 1996 aksepterte
Norges Bank at den norske
renten lå markert over
ecu-renten. Men høyrente-
politikken ga grobunn for en
kapitalingang, som ved firs-
skiftet 1996/97 utloste en
valutauro. I løpet av en
fjortendagersperiode i
januar, styrket den norske
kronen seg med hele 3,7%
mot ecu. For å få kronen
tilbake til sitt «naturlige»
leie, har det wert nødvendig
å fore lavrentepolitikk
fOrste halvdel av 1997.
Motkonjukturpolitikken
ledet til en ustabil rente-
utvikling, og må karakteri-
seres som mislykket.

I den følgende diskusjonen tar vi ut-
gangspunkt i renteparitetsformelen.
Ifølge denne formelen betyr en fast
kronekurs mot ecu at det blir likhet
mellom den norske renten og ecu-
renten. Nå gjelder neppe paritetsfor-
melen med full nøyaktighet. Til tross
for fastkursmålsettingen mot ecu til-
lates nemlig endringer i den norske
ecu-kursen. Hvis valutahandlere er ri-
sikoaverse, vil de forlange en risiko-
premie på usikre plasseringer. Vi skal
gi to grunner til at risikopremie fører
til lavere rente i Norge enn i ecu-om-
rådet. For det første har Norge som
følge av en rekke år med betydelige
overskudd på driftsregnskapet, kom-
met i en nettofordringsposisjon over-
for utlandet. Vi har altså midler som
skal plasseres i et usikkert utenlands-
marked. Norske aktører vil kreve en
høyere rente enn den i hjemmemarke-
det for å påta seg denne plasserings-
jobben, noe som innebcerer at den
norske renten må vcere lavere enn

ecu-renten. For det andre betraktes
Norge på grunn av de store oljefore-
komstene som et attraktivt land for
formuesplassering. For eksempel
plasserer utenlandske investorer bety-
delige beløp i det norske aksjemarke-
det. Vi opplever altså en kapitalim-
port utover den som kommer via
driftsregnskapet, og denne kapitalim-
porten må replasseres i (det usikre)
utlandet.

Renteutviklingen etter at det nye
valutaregimet ble etablert i begynnel-
sen av 1993, støtter opp under risiko-
premie-hypotesen. I figur 1 nedenfor
har vi fremstilt utviklingen i norsk
tremånedersrente (r) mot tremåneders
ecu-rente (r*) etter innføringen av det
nye valutakursregimet. Figuren er
basert på ukesobservasjoner. Den vi-
ser at hvis vi ser vekk i fra høsten
1994, så ligger den norske renten
godt under ecu-renten fra midten av
1993 til slutten av 1995. Høsten 1994
var renteutviklingen spesiell, som
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Figur 2: Den akkumulerte rentedifferansen og ecu-indeksen
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fOlge av folkeavstemningen om norsk
medlemskap i EU. I perioden 1993-
1995 er renten i Norge i gjennomsnitt
0,3 prosentpoeng lavere enn ecu-ren-
ten.

På denne bakgrunnen virker den
norske renteutviklingen i 1996 mer-
kelig. Som figur 1 viser, er den norske
renten høyere enn ecu-renten i hele
1996. Ut fra den korrigerte rentepari-
tetsformelen skulle en jo vente at den
norske renten var lavere enn ecu-ren-
ten. Selv om den ukentlige forstyrrel-
sen ikke er dramatisk, er det mye som
taler for at en slik vedvarende positiv
rentedifferanse vil vcere en betydelig
spore til kapitalinngang over tid.
Dette har vi forsøkt å få frem i figur 2.
Vi har her beregnet den årlige akku-
mulerte rentedifferansen (AKRD),
markert i figuren ved den stiplete lin-
jen. Den er fremkommet ved (på
hvert tidspunkt) å legge sammen ren-
tedifferansene for de foregående 52
ukene. AKRD-kurven leses av langs
den høyre vertikale aksen. Den hel-
trukne linjen i figur 2 fremstiller ecu-
indeksen, og leses av langs den ven-
stre vertikale aksen. Den vedvarende
positive rentedifferansen (økt AKRD)
gir økt kapitalinngang. I begynnelsen
av av november er kapitalinngangen
så stor at vi får et betydelig appresie-
ringspress mot kronen. Norges Bank
svarer med å sette renten noe ned og
med betydelige kjøp av utenlandsk
valuta, men dette er ikke nok til å eli-
minere appresieringspresset. Den 10.
januar blir fastkurspolitikken midler-
tidig oppgitt, med en styrket krone
som resultat.

Hva var så årsaken til den vedva-
rende positive rentedifferansen mel-
lom Norge og ecu-landene? Skyldtes
den en tilfeldig markedsforstyrrelse?
Neppe. En markedsforstyrrelse av en
så lang varighet som det her er snakk
om, er urimelig. Når kronerenten får
ligger over ecu-renten i et helt år, må
dette betraktes som bevisst politikk
fra Norges Banks side. Vi utdyper
denne påstanden: Etter vel to mane-
der med norsk rente over ecu-renten
griper myndighetene den 8. mars
1996 inn ved å sette signalrenten ned
med 0,25 prosentpoeng. På bakgrunn
av at ecu-renten hadde gått ned med

Espen Kvilekval, Cand.polit.
fra UiB 1997, jobber for tiden
som vitenskapelig assistent

ved Institutt for økonom/,
Universitetet i Bergen

0,4 prosentpoeng fra begynnelsen av
1996, må den norske rentereduksjo-
nen betraktes som liten. Frem til slut-
ten av september fortsetter ecu-renten
å falle jevnt, om enn ikke så mye, før
den ser ut til å stabilisere seg i over-
kant av 4%. I samme periode tillates
det at renten i Norge stiger med 0,1
prosentpoeng, til vel 5%. I Norges
Banks tidsskrift Penger og Kreditt
(nr. 2 1996, side A 89) finner vi føl-
gende kommentar: «I Europa fører

mange sentralbankar framleis ein ek-
spansiv pengepolitikk, mens den øko-
nomiske situasjonen i Noreg ikkje til-
seier lågare renter.» I økonomisk ut-
syn for 1997, side 32, heter det: «Når
pengepolitikken i tillegg var rettet inn
mot å holde norske renter høyere enn
tilsvarende renter i Ecu-området, ble
norske kroner et gunstig plasserings-
alternativ for finansielle investorer.»
Det er følgelig lite som tyder på at
Norges Bank prioriterer måloppfyl-
leise i pengepolitikken scerlig høyt. I
stedet for å føre en politikk som sik-
rer stabil kronekurs, bruker banken,
renten som et konjunkturpolitisk vir-
kemiddel.

Hvordan reagerer aktørene i valu-
tamarkedet på Norges Banks opptre-
den? De må nødvendigvis begynne å.
lure på om en ny penge- og valutapo-
litikk er under oppseiling. En ncerlig-
gende mulighet er at det blir innført
en inflasjonsmålsetting, slik det er
blitt i stadig flere land, for eksempel i
vårt naboland Sverige. En slik omleg-
ging vil i så fall medføre at Norges
Bank får større innflytelse, og at ren-
ten også i fremtiden blir brukt aktivt
som et konjunkturpolitisk virkemid-
del. Etter hvert som tiden går uten at
Norges Bank gjør noe scerlig for å
korrigere renten, vurderer trolig mar-
kedsaktørene sannsynligheten for en
endring i norsk valutapolitikk som
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Økende. Norges Banks atferd bidrar
altså til at aktørenes forventninger en-
drer seg, noe som til slutt utløser et
appresieringspress mot kronen.

For å få slutt på en valutakrise
det gis tydelige politiske signaler.
Spørsmålet er om det skal skje en for-
mell omlegging av valutapolitikken.
Regjeringens svar til dette er et klart
nei. Fastkurspolitikken skal fortsette,
og Norges Bank får naturlig nok job-
ben med å gjenoppbygge kronens til-
lit. Norges Banks eneste mulighet til
å klare denne oppgaven er å føre en
slakkere pengepolitikk. Det vil si at
renten må ned. Og renten settes bety-
delig ned. Etter vårens lavrentepoli-
tikk ser det ut til at vi i begynnelsen
av juli er tilbake i normalsituasjonen,
der den norske renten ligger om lag
0,3 prosentpoeng under ecu-renten.
Det som det tok elleve måneder å rive
ned, bruker Norges Bank et halvt år
på å bygge opp igjen.

Erling Vårdal, lic. fra NHH 1977,
er førsteamanuensis ved

Institutt for økonomi,
Universitetet i Bergen

Vi kan trekke flere lcerdommer av
valutauroen. Forsøket på konjunktur-
styring i 1996 ga høyere rente enn det

den norske fastkursmålsettingen ga
grunnlag for. Kostnaden ved denne
høyrentepolitikken var at Norges
Bank måtte sette renten kraftig ned i
første halvdel av 1997. Vi fikk såle-
des en ustabil renteutvikling, noe som
går frem av figur 1. Hvis fastkurspoli-
tikken skal fortsette, bør Norges Bank
ut fra dette legge rentenivået i under-
kant av ecu-renten.

Men først og fremst illustrerer ut-
viklingen i penge- og valutamarke-
dene svakheten med den norske fast-
kursmålsettingen. Med en slik mål-
setting blir norsk økonomi i stor
grad styrt av utviklingen i ecu-ren-
ten. Siden konjunkturutviklingen i
ecu-landene ikke faller sammen med
den norske, passer dette oss dårlig.
Tiden er derfor moden for å overlate
renteansvaret til Norges Bank. Det
vil si at fastkursmålsettingen bør
oppgis, og inflasjonsstyring innføres
i stedet.

Professor Wilhelm Keilhau's Minnefond
Fondet har vesentlig gitt støtte til dekning av trykkingsutgifter ved utgivelse av økonomiske
forskningsavhandlinger samt til reise- og oppholdsutgifter ved aktiv deltagelse ved økonomisk
faglige kongresser eller forskningsprosjekter. Dette vil fortsatt være hovedretningslinjen for fon-
dets virksomhet.

Fondet kan også gi støtte til forskere som ønsker å utvide sine kunnskaper på et spesielt
felt innen den økonomiske teori og av den grunn ønsker et kortvarig opphold ved en forsk-
ningsinstitusjon som har spesiell kompetanse innen dette felt.

Professor Wilhelm Keilhaus Minnefond er et «siste utvei fond» på den måten at det er først når
andre former for støtte ikke er tilgjengelig eller ikke er tilstrekkelig at støtte fra fondet kan bli ak-
tuelt.

Skriftlig søknad sendes til

Leif Høegh & Co A/S
Postboks 2596 Solli,

0203 Oslo

Telefon 22 86 97 00
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Ab

DEBATT

EG IL BAKKE:

Etikk og økonomi er det så vanskelig?
I siste nummer av Sosialøkonomen

(nr. 7, 1997) blir jeg sterkt kritisert av
Frode Nyeng for at jeg i min artikkel i
nr. 6, om markedsøkonomien og våre
etiske idealer, ikke skrev om noe helt
annet. I følge Nyeng er jeg naiv, sne-
ver, har langt fra forstått dybden, og
er selv et uttrykk for etisk forvitring.
Heldigvis er hans kritikk og beskri-
vende betegnelser ikke bare rettet
mot meg, men mot økonomer i sin
alminnelighet.

Det er imidlertid ikke helt lett å få
tak i hva Nyengs kritikk egentlig går
ut på. Han gjentar mange ganger at vi
ikke kan tillate oss å se på moral som
irrasjonelle ytre krav, og at jeg har
oversett en dimensjon ved etikken,
nemlig «etikken som kritisk drøfting
av sosiale institusjoner som sådanne.
Etikken som et normativt metaper-
spektiv på de ordninger vi til daglig
opptrer som aktører innenfor». Han
påpeker at «De ulike sosiale arenaer
er fulle av slike konstitutive egenska-
per, som muliggjør fullt ut intensjo-
nell handling ved å gi identitet til

handlingsinnholdet». Mot slutten av
sin artikkel reiser han en advarende
pekefinger og hevder at jeg er farlig
nær på å bryte ut av det etiske språk,
og risikerer derved ikke å bli tatt
alvorlig i en seriøs diskusjon.

I min artikkel drøftet jeg den kri-
tikk som har vært reist mot markeds-
økonomien i den norske debatt.
Denne kritikken går ut på at selv om
markedet er økonomisk fordelaktig,
har det flere kritikkverdige moralske
egenskaper. Kritikken gjelder spesielt
to forhold. Det ene er at markedets
økonomiske handlinger premierer og
fremelsker grådighet, sneversyn,
kortsiktighet og det som værre er. Det
annet går ut på at vi ikke bare har val-
get mellom marked og stat, men at
det sivile samfunn er et brukbart al-
ternativ. Hvorfor kan vi ikke løse
langt flere problemer slik vi loser
dem i familien, i stedet for å satse på
kjøp og salg i markedet?

Min konklusjon var at markedet,
selv om det alltid vil være preget av
imperfeksjoner, alt i alt førte til at

moralske problemer ble behandlet
bedre enn i de alternative systemer
som vi kjenner til. Et viktig poeng
min argumentasjon var at vi, når vi
vurderer alternativene mot hverandre,
ikke må sammenlikne markedet med
dets svakheter, med idealbilder av de
alternative systemer. Vi må sammen-
likne virkelighet mot virkelighet.
Markedsimperfeksjoner må stilles
opp mot styringssvikt og det sivile
samfunns åpenbare sterke og ønsk-
verdige sider, må settes opp mot dets
begrensninger.

Nyengs innlegg er kjemisk fritt for
konkretisering mht. hvilke alternative
samfunnssystemer han forestiller seg.
Det er iallfall ikke den kritikk han
kommer med, som har preget den
norske debatt. Det er kanskje det han
spesielt irriterer seg over. Men det er
forståelig at det er slik, for hans an-
førsler er uklare, Jeg finner ingen
grunn til å skrive noe forsvar for mar-
kedsøkonomiens moralske egenska-
per mot de angrep Nyeng kommer
med.
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ARTIKKEL
ESPEN FROYLAND OG KAI LEITEMO:

Pengepolitisk stabilisering ved
hjelp av Taylors regel l

orsk pengepolitikk har i
etterkrigstiden vært rettet inn
mot en fast nominell valutakurs.

Faste kurser kan imidlertid virke
destabiliserende på Økonomien dersom
Norge er i konjunkturmessig utakt
med de land valutaene ,-fabiliseres mot.
I artikkelen drøftes en regelbasert
utforming av pengepolitikken som
går under navnet Taylors regel.
Regelen indikerer hva nominell
rente bor vo2re gitt at pengepolitikken
skal bidra til å stabilisere innenlandsk
aktivitetsnivå og holde lav inflasjon.
Avviket mellom renten gitt ved
Taylor-regelen og faktisk rente kan
illustrere i hvilken grad fastkursregimet
bidrar til å forsterke konjunktur-
bevegelsene. Det er mulig at en penge-
politikk i tråd med Taylor-regelen ville
ha gitt en mer stabil økonomisk
utvikling de siste ti årene.

INNLEDNING
Norsk pengepolitikk har i etterkrigstiden vcert rettet inn
mot en fast eller stabil nominell valutakurs overfor våre
handelspartnere. I løpet av det siste tiåret har det skjedd
en liberalisering i valuta- og finansmarkedene. Det har
økt kapitalmobiliteten mellom landene slik at det i stadig
mindre grad har vcert mulig å føre en selvstendig penge-
politikk når en samtidig ønsker faste nominelle valuta-
kurser. Med høy kapitalmobilitet vil norske renter måtte
fOlge europeiske renter når valutakursen stabiliseres mot
europeiske valutaer.

Norsk økonomi har i de siste 15 årene vcert i konjunk-
turmessig utakt med Kontinental-Europa, jf figur 1. På
slutten av 1980-årene, da norsk økonomi var på vei inn i
sin kraftigste nedgangskonjunktur siden 1930-årene, var
resten av europeisk økonomi inne i en markert oppgangs-
konjunktur.

Figur 1 Konjunkturutvikling i Norge og Kontinental-
Europa. Avvik fra trendvekst i BNP, prosentpoeng

Økende europeiske renter resulterte i at den norske
nedgangskonjunkturen sammenfalt med, og delvis var et
resultat av, en kontraktiv pengepolitikk i form av svcert
høye norske realrenter, jf figur 2. Som det fremgår var re-
alrenten høy og økende da ledigheten steg kraftig mot
slutten av 1980-årene og på begynnelsen av 1990-årene.

Takk til Qaisar Farooq Akram, Tom Bernhardsen, Steinar Holden,
Elisabeth Holvik, Jon Nicolaisen, Kjetil Olsen, Ole Bjørn Røste, Rag-
nar Torvik og Birger Vikøren for gode kommentarer til tidligere ut-
kast. Innholdet i artikkelen er imidlertid vårt ansvar alene.

o 	 SOSIALØKONOMEN NR. 8 1997



Espen Froyland,
Cand. oecon fra

Universitetet i Oslo 1994,
er konsulent i Norges Bank.

Nedgangen i europeisk økonomi i be-
gynnelsen av 1990-årene ga en rela-
tivt ekspansiv europeisk pengepoli-
tikk med reduserte renter. Det fikk
også betydning for norske renter og
den økonomiske aktiviteten. I de siste
fire årene har norsk økonomi vcert
inne i en kraftig konjunkturoppgang.
Samtidig har vi en realrente som er 7-
8 prosentpoeng lavere enn i 1992, da
norsk økonomi var på konjunktur-
bunnen.

Det at pengepolitikken ikke har
vcert tilpasset den norske konjunktur
utviklingen, gir grunn til å se ncer-
mere på alternative innretninger av
pengepolitikken. I denne artikkelen
diskuteres en pengepolitikk som er
tilpasset den innenlandske konjunk-
turutviklingen. Først redegjør vi for
en enkel teoretisk modell for målene i
pengepolitikken. Dernest diskuteres
hvordan pengepolitikken kan opera-
sjonaliseres gjennom Taylors regel. Land som har innen-
landsk stabilisering som mål følger et bredt spekter av in-
dikatorer. Det har likevel vist seg at pengepolitikken i
disse landene kan simuleres ved hjelp av Taylors regel.
Vi peker også på enkelte forhold som kan vanskeliggjøre
en slik pengepolitisk innretning i Norge.

PENGEPOLITISK STABILISERING
Det er en utbredt oppfatning at pengepolitikk har få lang-
siktige effekter på aktørenes tilpasning. Det er de under-
liggende reelle faktorene som har betydning for den lang-
siktige tilpasningen, se for eksempel Friedman (1968) og
Lucas (1972). På lang sikt er det trolig ikke noe positivt
bytteforhold mellom inflasjon og økonomisk aktivitet, og

Figur 2 Realrente og arbeidsledighet

prisstigning vil vcere et monetcert fe-
nomen. Det er heller grunn til å anta
at inflasjon på lang sikt har negative
realøkonomiske kostnader. Enkelte
mener at det er en negativ sammen-
heng mellom et lands inflasjonsrate
og økonomisk vekstrate, det vil si at
høy inflasjon bidrar til lav økonomisk
vekst.2 Det gjør at pengepolitikken
først og fremst har en stabiliserings-
oppgave innenfor rammen av å vcere
et «nominelt anker» på lengre sikt.
Med et nominelt anker kan aktørene i
økonomien binde sine forventninger
til en fast nominell størrelse.

På kort (og mellomlang) sikt kan
pengepolitikk imidlertid ha realøko-
nomiske effekter og vil kunne bidra
til produksjonsstabilisering. Fordi det
eksisterer nominelle stivheter i lønns-
og prisdannelsen, kan pengepolitik-
ken medvirke til at realstørrelsene
raskere når sine likevektsverdier. Det

kommer blant annet av at de fleste priser måles nominelt,
og det innebærer kostnader ved å skifte/reforhandle
disse.

Vi står altså overfor ønskene om (og av og til en av-
veining mellom) realøkonomisk stabilitet og lav prisstig-
ning. Av den grunn kan målet for pengepolitikken formu-
leres som å minimere et vektet forhold mellom variasjo-
nen i produksjon og inflasjon;

minRy—y*) 2 + a(Ap — Ap*) 2], (1)

hvor y utgjør den løpende økonomiske aktiviteten, y * er
et mål for produksjonspotensialet (produksjon ved
NAIRU3), Ap er inflasjonen og Ap * er et inflasjonsmål. a
utgjør den relative vekten mellom de to leddene. Jo min-
dre a er, desto større vekt legges på stabilisering av pro-
duksjonen. Når a er stor, vil inflasjonsmålet spille en
større rolle. En positiv a sikrer en viss form for nominelt
anker i pengepolitikken.

Relasjon (1) innebærer at det ikke har noen hensikt å
presse ledigheten under NAIRU fordi det er en målset-
ting som ikke kan opprettholdes over tid og det vil vcere i
konflikt med de langsiktige målene for pengepolitikken.
På lang sikt vil da inflasjonen øke som følge av press i ar-
beidsmarkedet og ledigheten vil igjen vende tilbake til
sitt naturlige nivå. Skjevheter i arbeidsmarkedet som gjør
at NAIRU er ekstra høy må strukturpolitikken, og ikke
pengepolitikken, søke å løse. Et vilkår for å drive aktiv
produksjonsstabilisering gjennom pengepolitikken blir

2 Se for eksempel Fisher (1993) og Barro (1995).
3 Med NAIRU skal vi mene det ledighetsnivået som gir stabil inflasjon.

I henhold til noen teorier vil NAIRU ikke voere et stabilt ledighets-
mål, og vi diskuterer i noen grad implikasjonen av dette lenger bak i
artikkelen.
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Pengepolitisk stabilisering
derfor at myndighetene tilstreber at produksjonen er på et
nivå som gir en sysselsetting noer NAIRU. 4

TAYLORS REGEL
Likning 1 angir målsettingen slik vi har definert den for
den makroøkonomiske stabiliseringspolitikken, men re-
lasjonen angir ikke på hvilken måte dette eventuelt skal
oppnås. Vi vil her vcere opptatt av bidraget fra pengepoli-
tikken og diskutere hvordan en slik pengepolitikk kan
operasjonaliseres. For en sentralbank er det hovedsakelig
renten som er instrumentet. Sentralbanken kan også
foreta steriliserte intervensjoner i valutamarkedet, men
med stor kapitalmobilitet vil steriliserte intervensjoner
antakelig ha liten effekt, og mindre effekt desto lengre
tidshorisonten er.

Taylors regel er et forslag til operasjonalisering av
pengepolitikken som legger målfunksjonen 1 direkte til
grunn for politikkutformingen. Taylor-regelen er en «fe-
edback»-mekanisme som virker fra målfunksjonen til
renten (ii):

it Api ki(Y-Y*)t-i + k2(Ap - Ap*)  (2)

der (Ap — Ap *) er avvik fra inflasjonsmål, (y-y*) er gapet
mellom faktisk produksjon og produksjonspotensialet, og
r* er likevektsrealrenten, jf Taylor (1993). 5 ki og k2 angir
hvilken vekt som tilordnes henholdsvis produksjons- og
inflasj onsstabilitet.

Utviklingen i «realrenten», it -Ap blir en funksjon av
produksjonsgapet og avviket mellom inflasjon og målet
for inflasjonen. Via realrenten er det mulig å påvirke rea-
laktiviteten i økonomien på kort sikt. Regelen indikerer
at utformingen av pengepolitikken får et dynamisk preg.
Dersom for eksempel produksjonen overstiger nivået for-
enlig med NAIRU og dersom inflasjonen overstiger infla-
sjonsmålet, økes realrenten slik at avstanden til målene
reduseres over tid. Dersom inflasjonen og produksjonen
er lik sine respektive mål, reduseres Taylor-regelen til:

i = Ap + r*. (3)

Denne likevektsbetingelsen er konsistent med at penge-
politikken ikke kan påvirke realstørrelser som realrente
og produksjon på lang sikt. Av likning 3 ser vi at myndig-
hetene i dette tilfellet skal sette en realrente lik likevekts-
realrenten, det vil si at pengepolitikken skal vcere nøytral.

Taylor (1993) viser at den faktiske renteutviklingen i
USA i perioden 1987-92 i stor grad fulgte Taylor-regelen.
I Tyskland setter den tyske sentralbanken hvert år opp et
intervall for ønsket pengemengdevekst, men prisstabilitet
er det endelige målet for pengepolitikken. Clarida og
Gertler (1996) viser imidlertid at den tyske sentralbanken
med noen modifikasjoner styrer de korte rentene mye i
samsvar med Taylor-regelen.

Størrelsen på vektene
Summen av vektene (X i og X2) indikerer hvor «aggres-
siv» pengepolitikken skal vcere. En høy sum innebcerer (i

hvert fall på kort sikt) en mer variabel rente. Et argument
for en slik innretting kan vcere at man raskere får økono-
mien mot likevekt og dermed reduserer kostnadene ved
at inflasjonen og produksjonen er utenfor likevekt. Men
det kan også were ulemper med høy verdi på vektene.
For det første kan pengepolitikken i et slikt tilfelle bli
mer volatil. Det kan igjen føre til store utslag i valutakur-
sen. For det andre kan det vcere fordeler med at en endrer
pengepolitikken gradvis, jf for eksempel hvordan sentral-
banken i USA under Greenspan endrer signalrentene i
små trinn. Dermed får en også tid til å vurdere de tilbake-
virkende effektene renten har på målvariablene som in-
flasjon og produksjon.

Taylor-regelen tar ikke eksplisitt hensyn til rentens
virkninger på valutakursen og de virkninger dette igjen
vil ha på inflasjon og produksjon. For en liten åpen øko-
nomi vil imidlertid valutakursutvikling were en av de
viktigste indikatorene for pengepolitikken uansett penge-
politisk regime. En appresierende valuta vil for eksempel
dempe inflasjonen ettersom en stor del av vektgrunnlaget
i konsumprisindeksen består av importvarer. En sterkere
valutakurs vil dermed redusere importprisene og deri-
gjennom konsumprisindeksen. Valutakursen forsterker
generelt «feedback»-mekanismen fra rente til produksjon
og inflasjon. Det taler isolert for at summen av vektene
trolig bør vcere mindre for små åpne økonomier enn for
store økonomier.

Virkninger av valutakursen kan i prinsippet reflekteres
i vektene. Modellberegninger for norsk økonomi viser at
valutakursendringer har sterk effekt på inflasjonen i for-
hold til realøkonomien. Det trekker isolert sett i retning
av at inflasjonen tillegges mindre vekt ettersom en rente-
endring også vil påvirke valutakursen og derigjennom in-
fl asj onen.

Vektene i Taylors regel kan varieres for å tilordne ulik
betydning til pris- eller produksjonsstabilisering. En hOy
verdi på vekten som tillegges inflasjonsgapet (k 2) vil in-
neboere, alt annet likt, at det legges større vekt på å stabi-
lisere inflasjonen rundt inflasjonsmålet. Ved et fleksibelt
arbeidsmarked og med små nominelle rigiditeter, det vil
si at sjokk i produksjonen raskt korrigeres mot trendpro-
duksjon, kan pengepolitikken legge større vekt på infla-
sj onsstabilisering enn produksjonsstabilisering.

Dersom k 1 er stor i forhold til k2, legges det forholdsvis
større vekt på stabilisering av produksjonen i økonomien
enn å stabilisere inflasjonen. Svake justeringsmekanismer
i arbeidsmarkedet kan vcere et argument for at produk-
sjonsstabilisering skal ha større vekt. Dermed kan en mu-
ligens unngå at ledigheten etablerer seg på et høyere nivå

4 Begrepet troverdighet i den økonomiske politikken er i denne littera-
turen gjerne knyttet til om man tror myndighetene tilstreber dette må-
let. Høy troverdighet kan sikre lave inflasjonsforventninger.

5 Det kan argumenteres for at det er forventet inflasjonsutvikling som
burde inngå i Taylors regel. Da blir pengepolitikken i større grad frem-
overskuende. Clarida og Gertler (1996) finner at Bundesbank opererer
etter en indikator for forventet inflasjon og ikke «lagget» inflasjon. Det
er imidlertid vanskelig å måle forventet inflasjon i praksis.
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ved store konjunkturutslag. Hysterese
er et begrep som reflekterer en mang-
lende eller treg klareringsmekanisme
i arbeidsmarkedet. Dersom ledigheten
blir presset opp på et høyere nivå, vil
hysterese vanskeliggjøre en nødven-
dig nedgang i reallønnene for å bringe
ledigheten ned igjen. Hysterese i ar-
beidsmarkedet er først og fremst en
ulempe for utøvelsen av aktiv penge-
politikk når en står overfor en utfor-
dring om å redusere inflasjonen fra et
høyt nivå. En slik strategi vil nødven-
digvis innebære en langvarig kon-
traktiv pengepolitikk med en tilhø-
rende økning i arbeidsledigheten.
Desto mer arbeidsmarkedet er preget
av hysterese, desto langsommere vil
reallønnene reagere og dermed for-
lenge arbeidsledighetsperioden. Der-
som inflasjonen derimot er relativt
ncer inflasjonsmålet, understreker
hysterese betydningen av at pengepo-
litikken er tilpasset konjunkturene
slik at en unngår en stor og selvfor-
sterkende arbeidsledighet. Dersom økonomien også er
preget av mye nominell stivhet i priser, gir det rom for at
pengepolitikken kan brukes i en aktiv produksjonsstabili-
serende rolle. Pengepolitikkens rolle blir også nå å sørge
for at likevektsverdiene nås raskere.

Renteutviklingen ifølge Taylors regel
Dersom Taylor-renten gir en rente som er tilpasset innen-
landske stabilitetshensyn, vil det faktiske avviket fra
denne renten gi uttrykk for hvorvidt politikken har voert
for ekspansiv eller kontraktiv. Som en illustrasjon på bru-
ken av Taylors regel kan det vcere interessant å se hvilke
renter dette ville gitt i Norge i løpet av de siste ti årene.

Den beregnede renten ifølge Taylors regel vil were av-
hengig av forutsetningene som gjøres: Produksjons-gapet
er differansen mellom faktisk BNP for Fastland-Norge
og trenden i BNP for Fastlands-Norge. Trenden er bereg-
net ut fra et Hodrick-Prescott filter. Videre tar vi utgangs-
punkt i et inflasjonsmål (Ap *) på 2,5 prosent i hele perio-
den. For enkelhets skyld benytter vi oss av konsumprisin-
deksen som mål på inflasjon. Gjennomgående var infla-
sjonen i Norge høyere enn 2,5 prosent på 1980-tallet,
mens på begynnelsen av 1990-tallet og frem til 1996 var
inflasjonen gjennomgående noe lavere. Hittil i 1997 har
inflasjonen stort sett vcert høyere enn 2,5 prosent.

Likevektsrealrenten er satt til 3,5 prosent som er lik
gjennomsnittet på indekserte obligasjoner (realobligasjo-
ner) i England siden 1985, jf Stuart (1996). Et holde-
punkt for å bruke samme anslag i Norge er at dersom vi
antar at udekket rente- og kjøpekraftsparitet holder på
lang sikt, vil realrentene i ulike land bli like. En realrente

på 3,5 prosent er noe høyere enn de
fleste estimater for trendveksten i
BNP. De siste 18 årene har Fastlands-
Norge vokst med gjennomsnittlig 2,1
prosent, mens veksten i BNP har vcert
3,2 prosent. Som det fremgår av lik-
ning 2 vil endringer i likevektsreal-
renten ha én til én virkning på bereg-
net rente ifølge Taylors regel. Ulike
forutsetninger for realrenten vil der-
med ha betydning for tolkningen av
den pengepolitiske innretningen, jf
diskusjonen nedenfor.

Vi har satt vektene X i og k2 lik 0,5.
Det er de samme verdiene som Taylor
(1993) brukte i sin illustrasjon for
USA. Nedenfor viser vi også renteut-
viklingen ifølge Taylors regel med en
annen vektfordeling.

Det er viktig å understreke at Tay-
lor-renten i figurene illustrerer renten
gitt de historiske inflasjons- og pro-
duksjonsgapene, og at den dermed
ikke gir uttrykk for hvordan renteut-
viklingen hadde vcert dersom man

hadde lagt denne regelen til grunn for pengepolitikken i
hele perioden. Dersom en skulle tatt hensyn til «feed-
back»- mekanismen fra renten til produksjon, inflasjon
og valutakurs ville det krevd en full kontrafaktisk analyse
i en makroøkonomisk modell. Derimot gir for eksempel
Taylor-renten i 1986 et uttrykk for hva renten hadde vcert
i 1986 dersom Taylors regel ble lagt til grunn for penge-
politikken fra dette året av.

Figur 3 viser beregnet Taylor-rente og historisk norsk
renteutvikling. Fra 1988 og frem til slutten av 1994 er
Taylor-renten lavere enn den historiske korte renten. Iso-
lert sett kan en dermed si at pengepolitikk ført etter Tay-
lor-regelen ville gitt en mer ekspansiv pengepolitikk og
muligens dempet den kraftige nedgangen i norsk øko-
nomi i denne perioden.

Figur 3 Taylor-rente og faktisk rente. Prosent
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Pengepolitisk stabilisering
Beregningene kan imidlertid vcere følsomme for ver-

dien på vektene. I figur 4 vises en Taylor-rente med alter-
native k-vekter. Som det fremgår er det i perioder for-
skjeller i beregnet Taylor-rente. Dersom en legger større
vekt på stabilisering av produksjonen (RTAYGAP der
X, 1 =0,75 og k2= ),25), skulle pengepolitikken writ mer
ekspansiv på slutten av 1980-tallet og frem til om lag
1993 enn i en situasjon der en legger større vekt på lav in-
flasjon (RTAYINF der k 1 =0,25og X2=0,75).

Figur 4 Taylor-rente med alternative vekter. Prosent

Figur 5 viser Taylor-renten med ulike forutsetninger på
likevektsrealrenten. En økning i likevektsrealrenten på 1
prosentpoeng innebcerer en økning i Taylor-renten på 1
prosentpoeng. Dersom realrenten settes lik 2,1 prosent
(se RTAY21 i figuren) i stedet for 3,5 prosent, vil «inn-
strammingsbehovet» reduseres tilsvarende.

Figur 5 Taylor-rente med ulik realrente. Prosent

INNVENDINGER MOT EN STABILISERENDE
PENGEPOLITIKK
I denne delen vil vi trekke frem innvendinger mot stabili-
serende pengepolitikk generelt, og ikke drøfte mer meto-
diske problemer tilknyttet Taylors regel. Taylors regel er

et eksempel på en operativ retningslinje for pengepolitik-
ken, men det finnes selvfølgelig også mange andre. 6

Mer volatil valutakursutvikling?
Det er reell valutakurs, nominell kurs korrigert for relativ
prisutvikling mellom innland og utland, som gir indika-
sjon på lønnsomheten i konkurranseutsatt sektor og der--
med konkurranseevnen. En innvending mot en pengepo-
litikk i form av en Taylor-regel er at det vil medføre no-
minelle valutakursfluktuasjoner som på kort sikt kan føre
til store endringer i den reelle valutakursen, se for eksem-
pel Holden (1997). Selv om den reelle valutakursen etter
hvert skulle justeres tilbake til utgangsnivå, kan vi få en
kraftig og langvarig negativ virkning på investeringene i
konkurranseutsatt sektor. Økonometriske undersøkelser
antyder at valutakursavvik fra kjøpekraftsparitet halveres
over fire år, jf Rogoff (1996). Det inneboerer at det er re-
lativt sterke forventninger til at kursen på noe sikt sørger
for å utligne differanser i prisveksten mellom land. Den
norske fastkurspolitikken har ikke hindret at reell valuta-
kurs har weft relativt volatil de seneste tiårene, jf figur 6.
Realkursen har likevel returnert åtte ganger til sitt gjen-
nomsnittsnivd de siste 30 årene. Hvorvidt reell valutakurs
over tid ville vist større svingninger i et annet pengepoli-
tisk regime er det veldig vanskelig å svare på.

Figur 6 Reell valutakurs i Norge

Det er heller ikke åpenbart at noe større variasjon i no-
minell og reell valutakurs har store effekter. Simuleringer
på makroøkonomiske modeller i henholdsvis Statistisk
Sentralbyrå (MODAG) og Norges Bank (RIMINI) tyder
på at aktiviteten reagerer tregt på endringer i nominell og
reell valutakurs. Kortvarige bevegelser vil i følge disse
modellene ikke i scerlig grad påvirke investeringsbeslut-
ningene i bedriftene. En grunn for dette er trolig at det er
vanlig praksis, i alle fall blant store industriforetak, å
sikre sine inntekter opp til ett år i terminmarkedet for va-

6 j Canada benyttes for eksempel en «Monetary Condition Index»
(MCI).
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luta. En annen grunn er nok at variasjoner i produktpriser,
for eksempel i aluminiumspriser, er gjennomgående mye
større enn bevegelser i valutakurser. Bedriftene i konkur-
ranseutsatt sektor er vant til store endringer i sine ramme-
betingelser.

Sammenbrudd i moderasjonslinjen i lønnsopp-
gjorene?
I dagens regime fungerer stabil valutakurs som en nomi-
nell forankring for inntektsoppgjørene ved at lønnsutvik-
lingen slår direkte gjennom på den kostnadsmessige kon-
kurranseevnen. Enkelte har pekt på muligheten av at en
kan få mindre moderate oppgjør i lønnsoppgjørene der-
som en beveger seg bort fra fastkursregimet. 7 Det hevdes
at det kan bli vanskeligere å markedsføre budskapet om
lønnsmoderasjon dersom kostnadsposisjonen i stor grad
er bestemt av andre forhold enn lønnstilleggene. Fagfore-
ningene i konkurranseutsatt sektor kan i tider med krone-
appresiering true med å forlate moderasjonslinjen til for-
del for mer aggressive reallønnskrav som på sikt vil
presse frem en depresiering. Depresieringen kan igjen gi
rom for høyere lønnsvekst.

Vi vil reise enkelte innvendinger mot synet ovenfor:
For det første kan det hevdes at dersom fagforeningene i
konkurranseutsatt sektor møter en appresiering med ster-
kere reallønnskrav, vil det redusere sysselsettingen ytter-
ligere. For det andre kan det tenkes at det vil oppstå pro-
blemer knyttet til solidaritetsalternativets evne til å holde
inflasjonen på et lavt nivå gjennom lave reallønnstillegg
når arbeidsledigheten blir tilstrekkelig lav. Selv om fag-
foreningene i konkurranseutsatt sektor fortsatt kan ha in-
sentiver til å holde lønnsandelene på et moderat nivå og
dermed sikre et visst nivå på konkurranseevnen, vil de
trolig svekkes vesentlig dersom det blir stor mangel på
arbeidskraft. I skjermet sektor er det i hele tatt vanskelig
å tenke seg at lave arbeidsledighetsrater over tid skulle
lede til moderat reallønnsvekst. Spesielt vil dette vcere
tilfellet dersom finanspolitikken skulle medføre en utvi-
delse av skjermet sektor de kommende årene. Erfaring-
ene i 1997 tilsier imidlertid at det er mulig med moderate
oppgjør på tross av fallende ledighet. For det tredje kan
det vcere ønskelig at makroøkonomisk stabilitet i større
grad blir reflektert i inntektsoppgjørene. I dagens situa-
sjon kan en risikere at finanspolitikken ikke greier å
demme opp for press i økonomien, samtidig som penge-
politikken er bundet opp mot å holde stabil valutakurs.
En mulig løsning på dette ville vcere at solidaritetsalter-
nativet ble knyttet opp mot moderat reallønnsvekst. En
mer aktiv pengepolitikk som skissert overfor, vil trolig
bidra til større stabilitet i produksjon og priser. Dersom
pengepolitikken har ansvar for lav inflasjon, kan inn-
tektspolitikken sørge for stabil reallønn over tid ved mo-
derate nominelle oppgjør. Makroøkonomisk stabilitet vil
da bli et viktig bidrag til — og resultat av — et godt samar-
beidsklima mellom partene i arbeidslivet og moderate
oppgjør.

For ekspansiv finanspolitikk?

Når pengepolitikken har ansvaret for stabil nominell va-
lutakurs, vil finanspolitikken få ansvaret for stabilise-
ringspolitikken. I det siste tiåret har det voert ført en tradi-
sjonell motkonjunkturpolitikk. Denne politikken har like-
vel ikke stabilisert konjunkturene i Norge.

Det er blitt fremholdt at dersom pengepolitikken får an-
svar for stabilisering av økonomien, vil politikere opptre
mindre ansvarlig i finanspolitikken og at disiplinen i
finanspolitikken kan bli borte. Det gjelder kanskje spesielt
i dagens situasjon hvor statsfinansene er i «langsiktig
balanse», jf Revidert Nasjonalbudsjett (1997), og hvor det
er forventninger om betydelig bedring av statsfinansene. I
dagens pengepolitiske regime er disiplinen knyttet til at
mer ekspansiv finanspolitikk vil føre til uønsket inflasjon
og at en budsjettsprekk vil drive opp rentenivået (via
svekket valutakurs). På den annen side skal budsjettsprek-
ken were anseelig i tider med store overskudd på drifts-og
statsregnskapet for at dette skal skape depresieringsfor-
ventninger til kronekursen og at renten kan bli satt opp.
Derfor er det antakelig mulig å øke de offentlige utgiftene
til et for høyt nivå uten å bli møtt med rentehevning før
etterkant, når «skaden» er skjedd og høykonjunkturen
allerede har ledet til økt inflasjon. I et regime med en mer
aktiv pengepolitikk vil en renteheving komme som en
konsekvens av for ekspansiv finanspolitikk.

Finanspolitikken har også mange andre hensyn å iva-
reta, som for eksempel strukturpolitikk og de langsiktige
hensynene i statsfinansene. Det er videre mange proble-
mer med finanspolitikken som instrument for motkon-
junkturpolitikk. Spesielt gjelder dette at utgiftsendringer
knyttet til motkonjunkturpolitikken kan gå på tvers av
nytte-kostnadshensyn i finanspolitikken.  I fastkursregi-
met, hvor stabilitet i skjermet sektor i stor grad er overlatt
til finanspolitikken, vil finanspolitikken måtte foreta
andre prioriteringer enn den ville ha gjort dersom rene
nytte-kostnadshensyn hadde blitt tatt. Det kan isolert sett
gi ineffisiens i økonomien — tap som må veies opp mot
fordelene med ekstra stabilitet i konkurranseutsatt sektor.

KONKLUSJON OG AVSLUTTENDE
MERKNADER
Taylor-regelen er selvsagt for enkel som styringsregel
pengepolitikken. De pengepolitiske myndighetene vil i
praksis aldri basere seg på én enkelt indikator i innret-
tingen av pengepolitikken. Taylor-regelen kan likevel gi
et signal om i hvilken grad pengepolitikken er tilpasset
den økonomiske utviklingen når hovedvekten legges på
intern stabilisering av økonomien. I henhold til Taylor-re-
gelen kan det se ut som at pengepolitikken var for stram
perioden 1989 til 1994, mens den de seneste årene muli-
gens er for ekspansiv. Beregningene underbygger hypote-

7 Holden (1997): «En kraftig kroneappresiering vil i verste fall fore til
en dårligere fungerende lonnsdannelse, ved å svekke det samarbeid-
sklima som langt på vei eksisterer.

Forts. side 5
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ART1KKEL

GUDRUN ROGDABERG OG ØYSTEIN THØGERSEN:

Tiltagende tidligpensjonering
- trues velferdsstaten?'

Norge som i mange andre OECD
land, har man sett alternative

fleksible pensjonsordninger vokse
frem. I praksis har fleksibiliteten

virket kun én vei, nemlig i retning av filit
tidligpensjonering. For Norges del står
ekspansjon av mulighetene for tidlig-
pensjonering i skarp kontrast til
arbeidslinjen i den økonomiske
politikken og langtidsprogrammets
eksplisitte målsetning om å heve den
reelle gjennomsnittlige pensjonsalderen.
Våre modellberegninger indikerer at
en videre utvikling i retning av olit
tidligpensjonering resulterer i okt press
på folketrygden og betydelig lavere
livsinntekt pr. capita enn det man
ellers ville hatt. Vi reiser spørsmål
om ikke tiltagende tidligpensjonering
sammen med andre karakteristika
ved norsk økonomi tilsier en pensjons-
reform i retning av at tilleggspensjonene
gjøres aktuariske og fonderes slik at
midler akkumuleres på reelle
individuelle konti.

1. INTRODUKSJON
I en rekke land har målsetninger om å innføre mer fleksi-
ble pensjonsordninger i praksis gitt seg utslag i betyde-
lige reduksjoner i den gjennomsnittlige pensjonsalderen.
Norge har også opplevd en nedgang i eldre arbeidstage-
res deltagerrater, og den reelle gjennomsnittlige pen-
sjonsalderen på 59 år står i kontrast til bestemmelsen om
en ordinær pensjonsalder på 67 år. 2 Sammenlignet med
andre europeiske land har likevel Norge sammen med
Sverige forholdsvis høye deltagerrater for arbeidstagere
over 55 år. Presset på å utvide mulighetene for tidligpen-
sjonering er imidlertid sterkt, noe som kom til uttrykk i
forbindelse med årets lønnsoppgjør som resulterte i utvi-
dede muligheter til tidligavgang for 62-63 åringer. Det er
også verd å merke seg at spørreundersøkelser i regi av
FAFO indikerer at 60% av arbeidstagerne ønsker å pen-
sjonere seg når de fyller 60 år eller tidligere (jfr. omtale i
VG, 30.08.1997). Et sentralt spørsmål er hvorvidt det sta-
dig vil introduseres ordninger som gjør at tendensen til
tidligpensjonering bare tiltar i styrke, eller om en mer
fleksibel pensjonsalder kan ivaretas samtidig med at den
gjennomsnittlige pensjonsalderen opprettholdes eller

Tabell 1. Forsørgelsesbyrde i et utvalg OECD land
(prosent).

2020	 2030
prognose	 prognose

Norge
	

17.3
	

25.2
	

31.2
	

38.7
Danmark
	

16.5
	

22.7
	

31.7
	

37.7
Sverige
	

17.8
	

27.6
	

35.6
	

39.4
Finland
	

19.7
	

34.7
	

41.1
Nederland
	

19.1
	

33.6
	

45.1
England
	

17.9
	

24.0
	

31.2
	

38.7
Frankrike
	

18.8
	

20.8
	

32.3
	

39.1
Italia
	

13.3
	

21.6
	

37.5
	

48.3
USA
	

15.4
	

19.1
	

27.6
	

36.8
Japan
	

9.5
	

17.1
	

43.0
	

44.5

Kilde: World Bank - World Population Projections 1994 -95.

Denne artikkelen er basert på arbeidet med SNF prosjektet «Fleksibel
pensjonsalder, folketrygdens finansiering og fordeling av velferd mel-
lom generasjoner» finansiert av Sosial- og Helsedepartementet, jfr.
Thogersen et al. (1997) og Rogdaberg (1997). Torstein Bye takkes for
nyttige kommentarer.

2 Beregninger av den gjennomsnittlige pensjonsalderen i Norge er
gjengitt i avsnitt 12.4.2 i fakta og analyse vedlegget til langtidspro-
grammet for 1998-2001.

1960	 1990
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Økes. Det er i denne sammenheng re-
levant å påpeke at en eksplisitt mål-
setning for myndighetenes økono-
miske politikk nettopp er å øke den
gj ennomsnittlige pensj onsalderen,  jfr.
avsnitt 5.6.4 i regjeringens langtids-
program for 1998-2001.

Avhengig av hvordan pensjonsord-
ningene influerer på arbeidstilbudet,
vil vekst- og velferdsutviklingen på-
virkes via flere kanaler. Naturlig nok
vil arbeidsstyrkens størrelse være med
på å bestemme økonomiens produk-
sjonskapasitet. Dessuten vil velferds-
og fordelingsimplikasjonene av den
typen pay-as-you-go (heretter kallt
PAYGO) pensjons- og overførings-
ordninger som man har bygget opp i
hele OECD området, avhenge kritisk
av forholdstallet mellom antall yrke-
saktive og antall pensjonister og tryg-
dede. Arsaken til dette er at PAYGO
systemet innebærer at pensjonsutbeta-
lingene finansieres løpende av skatte-
innbetalingene fra de yrkesaktive. Dermed vil den økono-
miske vekstraten definert som den samlede effekt av real-
lønnsvekst og vekst i arbeidsstyrke, bestemme hvor mye
det enkelte individ må betale inn til pensjonssystemet rela-
tivt til hvor mye vedkommende får utbetalt.

Høyere levealder og lavere fødselsrater gjør at forhold-
stallet mellom eldre og yngre innbyggere vil øke i mange
land de neste årene. Forventet utvikling i forsørgelses-
byrden for ulike land er illustrert i tabell 1. Forsørgelses-
byrden er definert som antall personer eldre enn 64 år i
prosent av antall individer i aldersgruppen 15-64 år. Ta-
bellen illustrerer hvordan aldringen av befolkningen
medfører sterkt økende forsørgelsesbyrder i hele OECD
området.

Høyere forsørgelsesbyrder vil øke presset på PAYGO
finansierte folketrygdsystemer. Den observerte tendensen
til lavere deltagerrater for eldre arbeidstagere gir ytterli-

Tabell 2. Utviklingen i deltagerrater for menn i alderen
60-64 år i et utvalg OECD land (prosent).

1975 1980 1985 1990 1994

Norge
	

76.9	 73.4
	

71.3	 64.2	 61.8
Danmark (55-64 år)
	

65.8	 69.2	 65.9 *
Sverige
	

74.0
	

69.0
	

65.1	 63.3	 65.3
Finland
	

56.1
	

42.5
	

37.5	 28.2	 22.6
Nederland
	

64.9
	

48.8
	

27.8	 22.7	 21.9
England
	

55.5	 54.4	 52.2*
Frankrike
	

56.8
	

47.9
	

30.8	 22.8	 18.0
Italia
	

42.4
	

39.6
	

38.6	 36.0	 31.4
USA
	

65.5
	

60.8
	

55.6	 55.5	 52.8
Japan
	

79.4
	

77.8
	

72.5	 72.9	 75.0

Kilde: OECD Labour Force Statistics (1995) , *: Data fra 1993.

gere reduksjon i arbeidsstyrken og
vekst i antall mottagere av ulike pen-
sjoner. Deltagerraten for en gitt al-
dersgruppe er den andelen av grup-
pens totale populasjon som er i arbeid
eller er arbeidssøkende. Som vist i ta-
bell 2 har deltagerraten for menn i al-
dersgruppen 60-64 år avtatt betydelig
i nesten alle OECD land. 3

2. OVERFØRINGSSYSTEMET
OG INDIVIDETS ØNSKE OM
PENSJONERING

Utfra figur 1a får vi et enkelt bilde av
hvordan avveiningen mellom yrkesak-
tivitet og fritid (det vil si pensjone-
ring) i de senere deler av yrkeskarrie-
ren leder til en optimal pensjonsalder. 4

Vi ser at individets marginale verdi av
fritid (MF) postuleres som en stigende
funksjon av alder. Intuisjonen er at
økende alder og etterhvert gradvis
svekket fysikk og helse bidrar til ster-

kere preferanse for fritid og dermed pensjonering. Videre
ser vi at individets marginale avlønning ved fortsatt yrke-
saktivitet (ML) postuleres som en avtagende kurve i
denne delen av yrkeskarrieren. Bakgrunnen for denne an-
tagelsen er at individene tidlig i yrkeskarrieren har en
klart stigende avlønning, men at denne utviklingen etter-
hvert stagnerer og kanskje reverseres som følge av avta-
gende produktivitet. Det må presiseres at den marginale
avlønningen er definert som den marginale endringen i
netto livsinntekt. Netto livsinntekt defineres som nåver-
dien av nettoinntektsstrømmen over livsløpet.

Figur la. Bestemmelse av optimal pensjonsalder

3 Når det gjelder kvinnene, finner vi ingen tilsvarende utvikling. Dette
kan trolig forklares ved at generelt høyere yrkesdeltagelse blant yngre
årskull av kvinner har motvirket effekten av høyere tidligavgang.

4 Vurderingene i dette avsnittet tar utgangspunkt i en enkel figur-mo-
dell som delvis er basert på Steigum (1996). For omtale av rikere og
mer komplekse modeller for pensjonsadferd basert på dynamisk pro-
grammering, vises det til Rogdaberg (1997).
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Marginal verdi fritid (MF)

Marginalt bidrag til verdiskaping (MV)

Marginal (netto) avlønning (ML)

55	 P*	 P	 Alder

MF, MV, ML

Tidlig pensjonering - trues velferden?

Figur lb. Individuell vs. samfunnsøkonomisk optimal
pensjonsalder

Individets optimale pensjonsalder blir bestemt som
den alderen hvor kurven for marginalverdien av fritid
skjærer kurven for marginal avlønning, det vil si punkt P*

i figur la. Etter at man har nådd denne alderen, verdsettes
fritid så høyt relativt til avlønningen ved fortsatt yrkesak-
tivitet at man velger pensjonering. Ulike individer har til
dels sterkt varierende avlønning og preferanse for fritid.
Dette betyr at den optimale pensjonsalderen varierer mel-
lom ulike individer. Eksempelvis vil individer med hOy
avlønning og dermed et høyt nivå på den marginale av-
lønningskurven (presumptivt på grunn av forhold som
høy utdannelse, spesiell kompetanse og høy produktivi-
tet) ha en høy optimal pensjonsalder.

Hvis vi for et øyeblikk antar at den marginale avløn-
ningen til individene reflekterer deres marginale bidrag
til verdiskapningen, vil individets optimale pensjonsalder
også være den samfunnsøkonomisk optimale pensj onsal-
deren. Det er imidlertid flere grunner til å tro at skatte- og
overføringssystemene i de fleste land skaper et betydelig
skille mellom individers marginale bidrag til verdiskap-
ningen og deres netto marginale avlønning. For det første
vil skatt på arbeidsinntekt bidra til at individenes margi-
nale netto avlønning blir mindre enn deres marginale bi-
drag til verdiskapningen. For det andre vil pensjons- og
overføringsordninger kunne bidra til at den marginale av-

Figur 2. (Kilde: OECD labor force statistics)

lønningen (målt ved virkningen på netto livsinntekt) både
er mindre og avtar langt raskere med alderen enn det
marginale bidraget til verdiskapningen. Eksempelvis vil
dette være tilfellet hvis individet i stedet for å arbeide kan
pensjonere seg og få en ydelse som utgjør en høy andel
av den alternative arbeidsinntekten etter skatt, og samti-
dig unngå avkortinger i fremtidig pensjon. Som det vil
fOlge av gjennomgangen av pensjons- og overføringsord-
ningene i Norge og andre land i neste avsnitt, har den
samlede effekten av pensjons-, overførings- og skattepo-
litikk medført at mange individer med en lang yrkeskarri-
ere opplever at den marginale netto gevinsten ved videre
arbeid går mot et meget lavt nivå selv om arbeidsproduk-
tiviteten og bruttolønnen er rimelig høy. Situasjonen kan
illustreres som i figur lb hvor kurven for marginal netto
avlønning ligger under og avtar sterkere enn kurven for
det marginale bidraget til verdiskapningen (MV). Følge-
lig vil individet velge den optimale pensjonsalderen P*

som er lavere enn den samfunnsøkonomisk optimale pen-
sjonsalderen Ps.

Et interessant spørsmål er hvordan myndighetene kan
justere skatte- og overføringssystemet for å skape et
større samsvar mellom individuell og samfunnsøkono-
misk optimal pensjonsalder, med andre ord hvordan man
kan skifte ML kurven oppover og nærmere MV kurven i
figur lb. Drøftelsen over indikerer at dette dels kan skje
gjennom lavere arbeidsgiveravgift og et skattesystem
som i mindre grad favoriserer fritid og hjemmeaktivitet i
stedet for lønnet arbeid. Videre kan reformer i pensjons-
og overføringsordningene utformes slik at sammenhen-
gen mellom fortsatt yrkesaktivitet og individenes netto
livsinntekt blir sterkere. En mer aktuarisk overførings-
ordning hvor pensjonsutbetalingene blir mer lik ndver-
dien av tidligere innbetalinger vil for eksempel bidra til at
kurven for marginal netto avlønning ikke skifter så langt
nedover i diagrammet. Videre kan denne effekten oppnås
ved krav til lengre yrkeskarriere for å få full pensjon og
en utvidelse av antall år i besteårsregelen.

Deltakerrater for norske menn
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3. TIDLIGPENSJONERING-
STENDENSEN I UTVALGTE
LAND

I lys av de prinsipielle vurderingene
over vil vi i dette avsnittet betrakte
den observerte overgangen mellom
arbeid og pensjon i noen utvalgte
land. I tillegg til vårt eget land vil vi
ta for oss Nederland, Danmark og
dessuten Chile, et land som for 15 år
siden gjennomførte betydelige refor-
mer av sitt pensjonssystem. Ikke
overraskende observeres lav yrkes-
deltagelse blant eldre arbeidstagere
spesielt i land der tidligpensjonsord-
ninger er tilgjengelige for majoriteten
av arbeidstagerne, og der ordningene
har en høy kompensasjonsgrad.

Når personer velger å trekke seg
tilbake før ordinær pensjonsalder,
kan dette skje via en rekke forskjel-
lige ordninger — såkalte exit-ruter.
Tilgangen på disse ordningene varie-
rer avhengig av det enkelte lands regelverk. Exit-rutene
kan deles inn i henholdsvis sosiale ordninger som uføre-
pensjon og arbeidsledighetstrygd samt generelle tidlig-
pensjonsordninger i privat eller offentlig regi.

Norge
Sammenlignet med en rekke vestlige land er yrkesdelta-
kelsen blant eldre mennesker i Norge på et høyt nivå.
Deltagerratene for de eldste arbeiderne har imidlertid falt
over tid slik figur 2 illustrerer. De tilgjengelige exit-
rutene i Norge omfatter i hovedsak uførepensjon, ar-
beidsledighetstrygd, samt private og offentlige ordninger
for tidligpensjonering. Vi vil her kommentere uførepen-
sjon og ordningen med avtalefestet førtidspensjon (AFP)
som en stor del av arbeidsstyrken har tilgang til.

Frem til 1990 var det vanlig å benytte såkalt «aldersbe-
tinget uførepensjon», se Halleraker (1994). Arbeidsta-
gere eldre enn 64 år kunne søke om pensjon begrunnet i
generell alderssvekkelse. Dette tilbudet finnes ikke
lenger, og generelt har vilkårene for å motta uførepensjon
blitt strammet noe inn. Likevel er uføretrygd den domi-
nerende tidligpensjonsordningen for eldre. Ved utgangen
av 1996 var 34% av befolkningen i aldersgruppen 60-64
år uføretrygdet, mens andelen for aldersgruppen 65-67 år
var 42%. Netto kompensasjonsgraden for uførepensjo-
nistene varierer fra 71 % ved 150.000.- i årsinntekt til 59
% ved 240.000.- i årsinntekt, jfr. Visher og Midtsundstad
(1993). Ordinær alderspensjonen etter fylte 67 år blir
ikke redusert som følge av uførepensjoneringen ettersom
det blir beregnet fiktive pensjonspoeng med utgangs-
punkt i personens inntekt før han ble uførepensjonert.

AFP ordningen ble innført i forbindelse med lønnsopp-
gjøret i 1988 etter avtale mellom LO og NHO (daværende

Norsk Arbeidsgiverforening). Lig-
nende avtaler er senere inngått mel-
lom partene i kommunal og offentlig
sektor. Ordningen er gradvis blitt utvi-
det, og fra 1993 har det vært mulig å
gå av ved fylte 64 år. Våren 1997 ble
LO og NHO enige om å utvide ord-
ningen til å gjelde 62- og 63-åringer i
privat sektor. Personer som har ti års
yrkespraksis etter fylte 50 år kommer
inn under ordningen. Velger man å
pensjonere seg tidlig, vil man fremde-

„, les tjene opp pensjonspoeng. Dermed
blir alderspensjonens størrelse etter 67
år upåvirket selv om man går av ved
62 år.

Siden starten i 1989 er det stadig
flere som har benyttet tilbudet om
AFT. I dag er tilgangen til AFP større
enn tilgangen til uføretrygd blant de
aktuelle årsklasser. Fremdeles er ord-
ningens absolutte omfang moderat
sett i forhold til folketrygdens uføre-

pensjon, og ved utgangen av 1996 var det totalt nærmere
11000 AFP-pensjonister. LOs undersøkelser tyder på at
ca. 37 % av dem som har tilgang til en AFP-ordning, vel-
ger å benytte seg av tilbudet, jfr. LOs samfunnsnotat nr.
6/97. I henhold til Visher og Midtsundstad (1993) gir
AFP i privat sektor en netto kompensasjon på 82 % ved
150.000.- i årsinntekt og 66 % ved 240.000.- i årsinntekt.

Danmark
Den formelle pensjonsalder er den samme i Danmark
som i Norge, 67 år. De siste 20 årene har imidlertid stadig
flere forlatt arbeidsstyrken tidligere og rundt 70% av al-
dersgruppen 60-66 dr er nå helt eller delvis utenfor ar-
beidsmarkedet. De viktigste ordningen for tidligpensjo-
nering synes å være uføretrygd og etterlønn. Hver av
disse pensjonsformene omfatter noe under 30 % av den
nevnte aldersgruppen. Utnyttelse av disse ordningene
medfører ikke at ordinær alderspensjon blir redusert.

De siste ti årene har omfanget av uførepensjon blant
60-66 åringer ligget på et stabilt nivå. I 1996 var 28.5%
av denne aldersgruppen uførepensjonister, og det er kun
marginalt høyere enn nivået 10 år tidligere. Pedersen et
al. (1995) mener at tilgangen til flere alternative tidlig-
pensjonsordninger har bidratt til denne stabiliteten i eldre
sin bruk av uførepensjon.

I 1979 innførte danske myndigheter etterlønnsord-
ningen. Ordningen innebærer at de fleste yrkesaktive kan
pensjonere seg og motta etterlønn fra fylte 60 år. Det stil-
les ingen betingelser til helsetilstand, og man kan gå over
til ordningen enten man for tiden er sysselsatt eller ikke. I
1996 benyttet 65% av 60-66 åringene som hadde mulig-
het til det, denne tidligpensjonsordningen. Det er verd å
bemerke at etterlønnsordningen ble innført som et tiltak

Øystein Thogersen,
droecon 1995, er forsker ved

Stiftelsen for samfunns- og
næringslivsforskning (SNF) og

for tiden også førsteamanuensis
ved Norges Handelshøyskole.
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Tidlig pensjonering - trues velferden?
mot den høye arbeidsledigheten i Danmark. Man ønsket
å trekke eldre arbeidskraft ut av markedet slik at de unge
arbeidsledige kunne «slippe til». Selv om ordningen har
blitt populær blant de eldre, er det (som vi skal komme
tilbake til), tvilsomt om virkningene på ungdomsledighe-
ten har blitt som forventet.

Nederland
I Nederland er den formelle pensjonsalderen 65 år. Som
figur 3 illustrerer, er det imidlertid en sterk avskalling av
arbeidskraft lenge før denne aldersgrensen nås. I 1994
deltok kun 60 % av menn mellom 55 og 60 år i arbeids-
styrken. Sammenligner vi med tilstanden i andre OECD-
land, finner vi at eldre i Nederland i særlig grad står uten-
for arbeidsmarkedet. Den nærliggende forklaringen er ut-
vikling av flere generøse exit-ruter som ikke innebærer
avkorting av ordinær alderspensjon etter 65 år. Generelt
vil alle som mister jobben etter 57.5 år, kunne motta
ydelser inntil de når den offisielle pensjonsalderen.
Videre har man en uførepensjonsordning med relativt
høy kompensasjon, og inntil 1987 kunne også arbeids-
markedsforhold legges til grunn for tildeling av uføre-
trygd.

Utenom de sosiale ytelsene utgjør kollektive avtaler
om tidligpensjon et viktig element i exit systemet. Dette
er avtaler mellom fagforeninger og arbeidsgivere som
sikrer de ansatte muligheter for tidligavgang. Det første
programmet ble opprettet i 1977 og har siden bredt raskt
om seg. Programmene vokste frem blant annet utfra en
målsetning om å gi eldre arbeidstagere et incentiv til å
overlate jobbene sine til yngre mennesker.

Vroom og Blosma (1991) peker på at holdninger som
har fått grobunn i Nederland, ytterligere kan ha forsterket
tendensen til at eldre velger å trekke seg tidlig tilbake.
Store deler av befolkningen mener at man ikke bare har
rett til å tre ut av arbeidsstyrken før ordinær pensjonsal-
der, men at det også er en plikt å stille sin arbeidsplass til

Figur 3. (Kilde: OECD labor force statistics)

disposisjon for den yngre garde. Yrkesdeltagelse for
eldre synes således å medføre sosial stigmatisering.
Vroom og Blosma hevder videre at bedriftene i liten grad
søker å tilrettelegge arbeidsoppgaver for eldre. I stedet
fokuserer man på rask tidligpensjonering.

Chile
I 1981 gjennomførte chilenske myndigheter en reform av
landets pensjonssystem. Opprinnelig hadde man et
PAYGO system, men man valgte å gå over til en delvis
fondsbasert ordning. Det nye systemet legger til grunn at
hver lønnstager har en individuell pensjonskonto, og
midlene på denne kontoen forvaltes av private selskaper.
Saldoen på kontoen på pensjonstidspunktet bestemmer
nivået på utbetalt alderspensjon. Det må presiseres at sys-
temet også innbefatter en fast minstepensjon for alle.
Lønnstagerne har en lovfestet plikt til å delta i pensjons-
programmet, og det er obligatorisk å betale inn 10 % av
lønnen til pensjonskontoen hver måned. I tillegg kan man
innbetale begrensede ekstrabidrag.

Det nye systemet opererer med en pensjonsalder på 65
år for menn og 60 år for kvinner. Likevel står den enkelte
fritt til å velge avgangstidspunkt under visse forutset-
ninger. Dersom akkumulert pensjonsfond er tilstrekkelig
til å gi en pensjon som dekker 70 % av dagens inntekt,
kan lønnstageren når som helst velge å pensjonere seg.
Dette innebærer at personer som har valgt å slutte seg til
det nye systemet, forholder seg til en meget fleksibel pen-
sjonsalder samtidig som pensjonsydelsene er direkte
knyttet opp mot saldoen på den individuelle pensjons-
kontoen og dermed til yrkeskarrierens lengde. Figur 4 il-
lustrerer at man i etterkant av reformen har observert en
interessant utvikling i yrkesdeltakelsen til eldre chilenske
menn. En fallende trend i deltagerratene ser ut til å ha
blitt reversert.

Tilsvarende data for yngre generasjoner tyder på at de-
res yrkesfrekvens har ligget på et stabilt nivå de siste 15

Deltakerrater for menn i Nederland
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Deltakerrater for eldre chilenske menn
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Kilde: ILO Yearbook of Labour Statistics (1965-1995)

årene. Det er derfor nærliggende å konkludere med at nye
pensjonssystemet har gitt eldre mennesker sterkere in-
centiver til å forbli i yrkeslivet, og at dette har stimulert
de eldres arbeidstilbud. Figuren må imidlertid tolkes med
varsomhet, blant annet fordi den chilenske økonomien
har gjennomgått en rekke andre reformtiltak de siste 20
år.

4. EFFEKTER AV ALTERNATIVE FLEKSIBLE
PENSJONSORDNINGER

Prinsipielle betraktninger
De samlede økonomiske virkningene av å introdusere en
mer fleksibel pensjonsalder vil avhenge av hvilke incenti-
ver som er innebygget i de alternative pensjonssyste-
mene. Det er hensiktsmessig å ta utgangspunkt i et per-
fekt aktuarisk og fondsbasert system. I et slikt system vil
pensjonene til det enkelte individ være lik de innbetalte
midlene tidlig i livsløpet pluss den påløpte avkastningen.
Det følger at individer med høy preferanse for å gå tidlig
ut av yrkesaktiv virksomhet vil velge tidligpensjonering
og dermed et relativt lavt nivå på pensjonsutbetalingene.
Tilsvarende vil individer med relativt svak preferanse for
fritid velge å jobbe lenger og motta en høyere pensjon.
Incentivene i systemet sørger for at det enkelte individ
må avveie gevinster og kostnader ved sin egen tilpasning,
og den enkeltes tilpasning har ingen direkte innflydelse
på andre individers tilpasning og livsinntekt. Gitt et aktu-
arisk fondsbasert system, vil derfor økt fleksibilitet med

hensyn til pensjonsalder bety økt valgfrihet og velferd for
det enkelte individ.

Et problem med et rent aktuarisk fondsbasert system er
(selvfølgelig) at grupper av individer av ulike årsaker
ikke makter å innbetale midler i pensjonsfondet. Dette
kan eksempelvis komme av langvarig sykdom, uførhet
eller arbeidsledighet. For å ivareta et tilfredsstillende mi-
nimums pensjonsnivå for disse gruppene, er det nødven-
dig å kombinere det skisserte systemet med en fast
grunnpensjon som kan være PAYGO finansiert. I det over
omtalte chilenske tilfellet har man nettopp valgt en kom-
binasjon av denne typen. Rene aktuariske fondsbaserte
pensjonssystemer kan man knapt observere.

I de fleste lands PAYGO systemer er sammenhengen
mellom egne skatteinnbetalinger som allokeres til pen-
sjonsformål, og de pensjoner man mottar mer uklar enn i
et aktuarisk fondsbasert system. Erfaringene fra de euro-
peiske landene som er omtalt i avsnitt 3, indikerer sterkt
at dette gir seg utslag i en utvikling mot en økende grad
av tidligpensjonering. Dette vil nødvendigvis bety at livs-
inntekten for gjennomsnittspersonen går ned siden den
samlede inntekten reduseres i respons til en mindre ar-
beidsstyrke og lavere verdiskapning. For å si noe presist
om hvordan livsinntekten påvirkes  for individer som vel-
ger henholdsvis tidligpensjonering og videre deltagelse i
arbeidslivet helt frem til ordinær pensjonsalder, vil vi be-
trakte en fullt innfaset ordning og anta initialt at uttak av
tidligpensjon ikke gir avkorting av ordinær pensjon.

For de som velger å gå ut i tidligpensjon, vil effekten
på livsinntekten avhenge av hvor generøs tidligpensjonen
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er. Med hensyn til de som er yrkesaktive helt frem til or-
dinær pensjonsalder, reduseres livsinntekten entydig
gjennom to effekter. For det første er det en direkte effekt
av at den andelen av tidligpensjonen som finansieres av
det offentlige, må dekkes gjennom økt skattebyrde for de
yrkesaktive. For det andre er det en indirekte effekt av at
den løpende finansieringen av ordinære pensjoner og
andre offentlige utgifter belastes et mindre antall gjenvæ-
rende yrkesaktive. Vi merker oss at selv om tidligpensjo-
nene er beskjedne eller de (del-) finansieres av arbeidsgi-
verne, øker tidligpensjonering byrdene på PAYGO syste-
met gjennom den indirekte effekten. Hvis belastningen
ikke skal øke for de gjenværende arbeidstagerne, må tid-
ligpensjonistene få en såvidt kraftig avkorting av sine or-
dinære pensjoner at det både motsvarer verdien av tidlig-
pensjonen og verdien av tapt skatteinngang. Dersom en
slik avkorting ikke foretas, stimuleres individene til tid-
ligpensjon siden det innebærer en omfordeling fra de yr-
kesaktive til tidligpensjonistene. Det er videre verd å pre-
sisere at individer som jobber lenger enn ordinær pen-
sjonsalder, bidrar til å dempe byrdene ved PAYGO syste-
met siden de direkte pensjonsutbetalingene reduseres og
skatteinngangen øker.

For å motvirke sterke incentiver til tidligpensjonering i
store deler av befolkningen kan man endre opptjeningsre-
glene for pensjonsrettigheter slik at det blir en sterkere
sammenheng mellom yrkesaktivitet og pensjonsnivå.
Innenfor rammene av et PAYGO system skjer dette ek-
sempelvis gjennom justering av besteårsregler og krav til
yrkeskarrierens varighet for å oppnå full pensjon. Både i
Norge og andre OECD land har det blitt fremsatt forslag
om livsløpsbasert opptjening av pensjonsrettigheter.
Denne type forslag er egnet til å stimulere til en lengre yr-
keskarriere siden flere vil stå overfor en situasjon hvor tid-
ligpensjon innebærer en reell reduksjon i pensjonsnivået. I
praksis vil omfattende krav til yrkeskarrierens lengde ofte
kombineres med regler som også gir akkumulasjon av
pensjonsrettigheter ved forhold som langvarig utdannelse,
verneplikt og fødselspermisjoner. På samme måte som for
et aktuarisk fondsbasert system, vil det dessuten være be-
hov for en generell grunnpensjon som fanger opp individer
som rammes av eksempelvis langvarig sykdom eller ar-
beidsledighet og derfor ikke makter å bygge opp pensjons-
rettigheter. Uansett om pensjonssystemet er PAYGO eller
fondsbasert er hovedpoenget at flest mulig individer på
marginen skal bør overfor en beslutningssituasjon hvor det
å jobbe lengre gir en reell økning i pensjon og livsinntekt,
mens tidligpensjon gir motsatte virkninger.

Avlasting av uførepensjon?
Hvis man skal vurdere effektene av utvidelser av ulike
fleksible pensjonsordninger eller endringer i generøsite-
ten i disse, er det nødvendig å ta i betraktning muligheten
for substitusjon mellom forskjellige ordninger. I hvilken,
grad ekspansjon av en generell tidligpensjoneringsord-
fling (av AFP typen) leder til substitusjon fra andre ord-

ninger avhenger for det første av hvilke krav som settes
til individet for å være berettiget til ordningen. Sentralt i
så henseende er særlig kravet til yrkeskarrierens lengde.
For det andre er kompensasjonsgraden og eventuelle for-
skjeller i sosial stigmatisering ved ulike ordninger be-
stemmende for både den totale utnyttelsen av den enkelte
ordning og graden av substitusjon fra andre ordninger. En
ekspansjon av eksempelvis AFP ordningen vil ha be-
skjedne virkninger på arbeidsstyrkens størrelse og på
skattebyrdene i PAYGO systemet hvis «alle» nye AFP
pensjonister alternativt ville ha vært arbeidsledige, uføre
eller syketrygdede. Hvis kompensasjonsgraden er til-
strekkelig høy, er det imidlertid grunn til å anta at ord-
ningen vil tiltrekke seg individer som både er arbeidsføre
og produktive. Tilsvarende vil forhold som strenge krav
til tidligere yrkeskarriere og et tidligpensjonsnivå som in-
nebærer en viss reduksjon i netto livsinntekt, begrense ut-
nyttelsen av ordningen.

For å kvantifisere virkningene av et utvalg alternative
fleksible pensjonsordninger på arbeidstilbud, folketryg-
dens finansiering og velferdsfordelingen mellom genera-
sjonene, er man avhengige av å bedømme hvordan utfor-
mingen av de alternative ordningene influerer på utnyttel-
sen av alle de forskjellige avgangsordningene vi har i
Norge. Dette er et komplekst spørsmål, men etter en
gjennomgang av ulike studier sitter vi igjen med et inn-
trykk av at AFP ordningen i hovedsak tiltrekker seg indi-
vider med andre karakteristika enn det uførepensjonen
gjør. 5 Grovt sagt sitter vi igjen med et inntrykk av at en
stor majoritet av AFP pensjonistene har betydelig ar-
beidserfaring og god helse, jfr. Rødset og Bjørsvik (1994)
og Dahl og Midtsunstad (1994). Det er derfor vanskelig å
tenke seg at disse individene alternativt ville vært uføre-
trygdet. I tråd med både resultater fra pågående forskning
i Rikstrygdeverket og internasjonal forskning (jfr. Burk-
hauser et al., 1996) vil vi grovt anslå at generell tidlig-
pensjon av AFP typen ikke avlaster uførepensjon med
mer enn rundt 10-20%.

Tidligpensjonering og arbeidsledighet for unge

Som det følger av gjennomgangen i avsnitt 3 foran har
mange land ekspandert ordningene for tidligpensjonering
i respons til høy arbeidsledighet blant unge. Målset-
ningen har vært å frigi eksisterende arbeidsplasser, og ut-
fra en statisk betraktning av arbeidsmarkedet har man
forventet at unge arbeidsledige vil gå inn på de plassene
som blir ledige etter tidligpensjonistene. Både prinsipi-
elle og empiriske forhold taler imidlertid for at tidligpen-
sjonering ikke fungerer som et hensiktsmessig tiltak for å
redusere ledigheten.

Fra et prinsipielt synspunkt kan man innvende at yngre
arbeidsledige ikke er et godt substitutt for de eldre og eta-
blerte arbeiderne. De etablertes lange erfaring og kun-

5 Det vises til kapittel 4 i Thøgersen et al. (1997) for en nærmere disku-
sjon av denne litteraturen.
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skapsnivå lar seg i mange tilfeller ikke erstatte, og ofte kan
eldre og yngre arbeidere være komplementer snarere enn
substitutter. På kort sikt vil offentlige reguleringer som
krever at tidligpensjonering av et gitt antall etablerte arbei-
dere må gå sammen med ansettelse av like mange yngre
arbeidere, kunne ha effekt. Over tid taler uansett erfaringer
fra land som Danmark, Finland og Nederland for at nivået
på arbeidsledigheten vil vedvare. 6 Til tross for eksplisitte
målsetninger om at tidligpensjonering skulle redusere le-
digheten blant yngre arbeidere, har man opplevd en paral-
lell vekst i ledighet og tidligpensjonering. I tillegg har den
Økte tidligpensjoneringen i mange land medført store stats-
finansielle byrder som har begrenset handlingsrommet for
annen offentlig finans- og overføringspolitikk. Det er der-
for ikke overraskende at man både i NOU 1994:2 og i ver-
densbankens rapport (World Bank, 1994) konkluderer med
at tidligpensjonering er en kostbar og uegnet metode for å
løse eventuelle ledighetsproblemer.

Beregningsresultater for Norge
For å få et kvantitativt bilde av effektene av dagens AFP
ordning samt alternative tidligpensjonsordninger, har vi
gjennomført en serie beregninger ved hjelp av SNFs si-
muleringsmodell «overmod». 7 Overmod er en numerisk
overlappende generasjonsmodell beregnet for analyse av
langsiktige problemstillinger i norsk økonomi. Sammen-
lignet med Statistisk Sentralbyrås store og velkjente
MSG modell som benyttes til en rekke forskjellige analy-
seformål av langsiktig karakter, er overmod en nisjemo-
dell innrettet spesielt mot analyser av sammenhengen
mellom organisering og finansiering av overføringssyste-
met, budsjettpolitikk og virkninger for ulike generasjo-
ner. Modellen fanger opp en realistisk befolkningsdyna-
mikk. I enhver periode lever forskjellige generasjoner
side om side. Etterhvert som tiden går, fases de eldre ge-
nerasjonene gradvis ut, mens nye generasjoner kommer
til. Ratene for fødsler, dødsfall, emigrasjon og immigra-
sjon er konsistente med tilgjengelig befolkningsstatis-
tikk, og over tid eldes befolkningen. For hver generasjon
fanger man opp fremadskuende adferd med hensyn til be-
slutninger om konsum, sparing og arv. Før vi ser nær-
mere på beregningsresultatene er det betimelig å presi-
sere at denne type fremskrivninger over lange tidsinter-
valler nødvendigvis er meget usikre.

Basisfremskrivningen bygger på en videreføring av
dagens velferdsordninger, herunder reglene for tidligpen-
sjonering, samt en budsjettpolitikk som støtter opp under
en økonomisk utviklingsbane som er bærekraftig på lang
sikt. Innenfor rammene av økonomiske vekstmodeller
som overmod er det naturlig å assosiere bærekraftig vekst
med begrepet steady-state vekst. Det vil si en bane hvor
lønn og formuesstørrelser pr. arbeider vokser med en rate
lik produktivitetsveksten (målt ved arbeidsbesparende
tekniske fremskritt) og hvor skatteraten er konstant. Med
hensyn til de alternative tidligpensjoneringsordningene
antar vi i basisfremskriviningen at dagens utnyttelsesrater

vedvarer over tid. For AFP pensjonistene er disse ratene
beregnet på bakrunn av antall AFP pensjonister pr. no-
vember 1996, jfr. tabell 3. AFP ordningen er av forholds-
vis ny dato, og ordningen er i stadig ekspansjon. Det er
derfor grunn til å anta at de utnyttelsesratene som frem-
kommer på bakrunn av disse tallene, må betraktes som
meget forsiktige anslag på fremtidige utnyttelsesgrader.

Tabell 3. Antall AFP pensjonister i basis fremskriv-
ningen

64 år	 65 år	 66 år	 67år

Menn	 1730
	

2580
	

2814	 204
Kvinner	 1301
	

1883
	

2084	 140

Kilde: LO og NHO. I originalstatistikken oppgis 2300 AFP pensjonister
som ikke er fordelt etter alder og kjønn. Disse er fordelt proporsjonalt.

Basisfremskrivningen innebærer stabile skatterater og
jevn vekst i netto livsinntekten til påfølgende generasjo-
ner, og denne fremskrivningen vil fungere som en måle-
stokk for de alternative scenariene basert på andre forut-
setninger om fleksible pensjonsordninger. I samtlige sce-
narier vil vi legge til grunn identiske krav til offentlig for-
muesutvikling, med andre ord at skatteraten justeres for å
realisere identiske baner for offentlig formue. Virkning-
ene av de alternative scenariene vil dermed reflektere en-
dringer i overføringene, endringer i skatteraten og — ikke
minst — endringer i økonomiens produksjonskapasitet
forårsaket av et mindre arbeidstilbud. I tråd med disku-
sjonen foran legger vi hele tiden til grunn at endringer i
uttak av AFP vil avlaste uttak av uførepensjon med 10%.
Beregningene omfatter følgende alternative scenarier:

1.) Ingen AFP ordning
2.) Virkningene av utvidelser av AFP ordningen til hen-

holdsvis 62 og 60 år. Vi legger her til grunn at uttaks-
ratene innen hver aldersklasse ligger omtrent på det
samme nivået som for dagens utnyttelse av AFP.
Imidlertid antar vi at det er en viss trend i retning av
at flere individer i den enkelte årsklasse slutter seg til
ordningen etterhvert som tiden går etter oppnådd
alder for AFP uttak.

3.) AFP ordningen erstattes av en mer generell tidligpen-
sjonsordning. Den nye ordningen fungerer på samme
måte som AFP, men den er tilgjengelig for alle yrke-
saktive. Ordningen er like generøs som AFP og gir
ingen tap i opptjening av pensjonspoeng. For å anslå
uttaksfrekvensene av en slik ordning generaliserer vi
uttaksfrekvensen for AFP pensjon blant dem som pr.
idag har tilgang til AFP, jfr. tabell 4. Vi antar også her
at det er en viss trend i retning av at flere individer i
den enkelte årsklasse slutter seg til ordningen over
tid.

6 Dette er diskutert nærmere i kapittel 11.6 i NOU 1994:2.
7 Beregningene er detaljert kommentert i Thøgersen et al. (1997). For

en formell dokumentasjon av siste versjon av simuleringsmodellen
vises det til Husum (1997).
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4.) Dette scenariet utgjør et forsøk på å anslå mulige ef-

fekter av en vellykket «arbeidslinje» i den økono-
miske politikken. Vi tenker oss en mer aktuarisk pen-
sjonsordning som åpner for fleksibelt valg av pen-
sjonsalder ned til 60 år. Beregningsmessig legger vi
til grunn livsløpsbasert opptjening av tilleggspensjon.
Dagens AFP ordning oppheves, og uttak av tidlig-
pensjon gir ikke lenger gratis pensjonspoeng, men
derimot avkortede pensjoner. Vi forutsetter at respon-
sen i eldre individers arbeidstilbud til den mer aktua-
riske pensjonsordningen er forholdsvis betydelig. Be-
regningene baseres på vekst i arbeidstilbudet på hen-
holdsvis 5%, 10% og 25% i aldersklassene 55-59,
60-64 og 65-70. Disse forutsetningene er naturlig nok
usikre, men det er verd å merke seg at anslagene ut-
gjør mindre enn halvparten av de observerte arbeids-
tilbudsresponsene i etterkant av pensjonsreformen i
Chile.

Tabell 4. Andelen AFP pensjonister av de som har reell
mulighet til uttak av AFP pensjon

64 år
	

65 år
	

66 år
Menn
	

27%
	

42%
	

49%
Kvinner
	

23%
	

32%
	

41%

Kilde: LOs Samfunnsnotat nr. 6/97.

I tabell 5 rapporteres resultatene av de ulike scenariene i
form av langsiktig «steady state» endring i det represen-
tative individs netto livsinntekt relativt til basisfremskriv-
ningen. Vi vil peke på følgende hovedresultater:

• Dagens antall AFP pensjonister er forholdsvis beskje-
dent, og hvis dagens uttaksrater for tidligpensjon opp-
rettholdes får det moderate langsiktige konsekvenser.
Det representative individs netto livsinntekt (i nåver-
ditermer) reduseres med rundt 0.5% som følge av
AFP ordningen. Pr. idag utgjør dette en reduksjon på
7.000.- kroner for en representativ 20 åring.

• AFP ordningen er i stadig ekspansjon, og utvidelser
av ordningen til 62 eller 60 år gir større effekter. Kon-
sekvensene blir betydelige hvis vi antar at en generell
AFP lignende ordning gjøres tilgjengelig for alle yr-
kesaktive. En slik ordning for alle individer fra og
med 60 år vil medføre reduksjoner i netto livsinntek-
ten på 4.5-6% (relativt til dagens situasjon). Pr. idag
utgjør dette en reduksjon på nærmere 70.000.- kroner
for en representativ 20 åring.

• Beregninger som illustrerer en vellykket «arbeids-
linje» i den forstand at man lykkes med å heve den
gjennomsnittlige pensjonsalderen, viser at det er rom
for betydelige velferdsgevinster relativt til dagens
ordninger. Gitt de nevnte forutsetningene om eldre ar-
beidstageres arbeidstilbudsrespons oppstår det gevin-
ster i form av mellom 4 og 5% vekst i netto livsinn-
tekten til representative individer.

Tabell 5. Endring i det representative individs netto livs-
inntekt i «steady-state» relativt til basislOsning.
Scenario:
	

Endring i netto livsinntekt:

Scenario 1: Ingen AFP ordning	 +0.5%
Scenario 2a: Utvidelse av
AFP ordningen til 62 år	 -1.1%
Scenario 2b: Utvidelse av
AFP ordningen til 60 år 	 -2.1%
Scenario 3a:
Generell tidligpensjon fra 62 år	 -3.8%
Scenario 3b:
Generell tidligpensjon fra 60 år	 -5.4%
Scenario 4: «Vellykket
arbeidslinje»	 +4.3%

Kilde: Thøgersen et al. (1997).

5. AVSLUTTENDE REFORMTANKER
Utnyttelsen av AFP ordningen har så langt vært forholds-
vis beskjeden, og ordningen har derfor i begrenset grad
medført signifikante byrder på skatte- og overføringssy-
stemet eller negative impulser på vekst- og velferdsutvik-
lingen. Imidlertid observerer vi for tiden et sterkt press i
retning av utvidede ordninger for tidligpensjonering
Norge. Ordningene gir for store grupper små incentiver
til fortsatt yrkesaktivitet ettersom tidligpensjonering ikke
gir avkorting av de ordinære pensjoner, mens fortsatt yr-
kesaktivitet i liten eller (i ekstremtilfellet) ingen grad
øker individets netto livsinntekt. 8 Våre beregninger illus-
trerer at en slik utvikling vil kunne gi betydelige inntekts-
tap selv om uttaksratene blir mindre enn for tilnærmet
like ordninger i andre europeiske land. Samtidig er myn-
dighetenes eksplisitte målsetning å reversere utviklingen
slik at den reelle gjennomsnittlige pensjonsalderen øker.
Beregningene som er gjengitt over, illustrerer at dette po-
tensielt kan gi betydelige gevinster.

Hvorvidt man lykkes med å reversere utviklingen eller
om utviklingen vil følge de samme spor som eksempelvis
i Nederland og Finland, vil delvis avhenge av de incenti-
vene som til enhver tid bygges inn i de fleksible pen-
sjonsordningene. Samtidig vil det avhenge av de eksiste-
rende sosiale normene for yrkesaktivitet i senere del av
livsløpet. Lindbeck (1995a, 1995b) argumenterer for at
normer og incentiver over tid virker i et nært samspill.
Hvis incentivene til fortsatt yrkesaktivitet er svake etter
fylte 60 år, vil over tid de sosiale normene til å være i yr-
kesaktivitet etter denne alderen forvitre. Motsatt vil ord-
ninger med sterke incentiver til fortsatt yrkesaktivitet
støtte opp under normer som tilsier yrkesaktivitet. Kan-
skje er årsaken til at land som Nederland og Finland har
opplevd dramatiske reduksjoner i eldre individers ar-

8 Det må betegnes som ekstremt at fortsatt yrkesaktivitet kan redusere
individets netto inntekt. Et illustrerende eksempel er tilfellet med en
adjunkt med pensjonsgivende inntekt på rundt 260.000.- kroner. Be-
regninger gjengitt i Aftenposten den 03.09.1997 viser at vårt skatte-
og overføringssystem gir vedkommende mer enn 100% kompensa-
sjon ved overgang til delvis AFP pensjonering.
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beidstilbud at vedvarende svake incentiver til yrkesakti-
vitet har «ødelagt» normer som tilsier yrkesaktivitet også
etter fyllte 60 år? Mye tyder på at normene til yrkesakti-
vitet i senere deler av livet er sterkere i land som Norge
og Sverige enn i mange andre europeiske land. Hvis dette
er riktig, synes det desto mer viktig å sørge for økono-
miske incentiver som opprettholder denne situasjonen.

Når man skal vurdere konkrete reformforslag for det
norske pensjonssystemet, er det hensiktsmessig å skille
mellom pensjonssystemets forsikringsfunksjon og dets
sparefunksjon. 9 Pensjonssystemets forsikringsfunksjon
skal utgjøre et sikkerhetsnett som sørger for å omfordele
ressurser til individer som ikke på egen hånd makter å re-
alisere et visst minimums velferdsnivå i alderdommen.
Det er nærliggende å betrakte minstepensjonen i det nor-
ske pensjonssystemet utfra en slik forsikringsfunksjon.
Pensjonssystemets sparefunksjon skal sørge for at indivi-
dene på en kontrollert måte får et rimelig nivå på sin al-
derdomssparing. Gitt at forsikringsfunksjonen er ivaretatt
gjennom en fast minstepensjon og dessuten gjennom
egne trygdeordninger ved sykdom, uførhet og arbeidsle-
dighet, er det rimelig å legge en større grad av effektivi -
tetskriterier til grunn for den resterende del av pensjons-
systemet. I denne artikkelen har vi nevnt livsløpsbasert
opptjening av pensjonsrettigheter som et eksempel på en
ordning som kan bidra til at mange individer på marginen
står overfor riktigere økonomiske incentiver i sin vurde-
ring av pensjonering vs. fortsatt yrkesaktivitet.

For Norges del er det også nærliggende å vurdere en
mer omfattende reform i retning av at tilleggspensjonene
fondsbaseres og individualiseres ved å introdusere reelle
individuelle konti. Et slikt system kan være fullstendig
offentlig styrt eller det kan (del-) privatiseres. Et viktig
poeng er dog at systemet er troverdig og at de investerte
midlene plasseres på en effektiv måte i det internasjonale
kapitalmarkedet. Valg av pensjonstidspunkt kan være
fleksibelt, men samtidig vil nivået på tilleggspensjonene
hele tiden stå i forhold til den opparbeidede saldo. Kom-
binasjonen av dette systemets sterkt aktuariske effekt (på
marginen) og muligheten for å synliggjøre sammenhen-
gen mellom fortsatt yrkesaktivitet, saldo på «egen» konto
og pensjonsnivå vil kunne gi en sterk stimulans til ar-
beidslinjen i den økonomiske politikken. Særlig attraktivt
synes et slikt system å være når man tenker på at den

9 I litteraturen om utforming av pensjonssystemer relateres dette gjerne
til såkalte «flerpilar systemer», jfr. World Bank (1994).

gunstige formuessituasjonen til offentlig sektor i Norge
tilsier mindre overgangsproblemer til en slik ordning enn
i noe annet OECD land. Etter vårt skjønn vil disponering
av petroleumsinntektene for å få til en slik omlegging
også gjøre det mulig å nå en annen målsetning. Den skis-
serte formen for individuell fondering vil gi seg utslag i
permanent lavere skattebyrder, høyere livsinntekt samt
en mer incentivriktig og robust folketrygdsordning enn
det man ellers ville hatt. Da vil man virkelig kunne reali-
sere målsetningen om å la petroleumsformuen komme
fremtidige generasjoner til gode.
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ARTIKKEL

CATHRINE HAGEM:

Klimaforhandlinger og
kostnadseffektivitet*

43
desember vil partene til FNs

klimakonvensjon motes i Kyoto til
sluttforhandlinger om en bindende

avtale om kvantifiserte utslipps-
reduksjoner. I tillegg til uenighet om det
absolutte ambisjonsnivået for globale
utslippsreduksjoner er det stor uenighet
om hvordan en avtale bor utformes,
både når det gjelder fordelingsregler
for utslippsreduksjoner mellom land,
og når det gjelder graden av fleksibilitet
i gjennomforingen av utslippsfor-
pliktelsene. Jeg vil her vurdere
kostnadseffektiviteten ved ulike forslag
til avtaletekst. Utformingen av en
avtale har betydning for kostnadene
både totalt og fordelt over land,
og vil derfor også sannsynligvis
påvirke hvilken global målsetting for
utslippsreduksjoner landene kan enes
om i Kyoto.

1. DEN POLITISKE PROSESSEN
På miljøtoppmøtet i Rio de Janeiro i 1992 ble FNs ram-
mekonvensjon om klimaendring (klimakonvensjonen)
undertegnet av 154 land, pluss EU som er en egen part til
konvensjonen. Siden er klimakonvensjonen ratifisert av
mere enn 160 stater. Klimakonvensjonen stiller ulike
krav til ulike grupper av land. Det er foreløpig bare de sd-
kalte Annex I landene som har påtatt seg å gjennomføre
tiltak for å begrense sine utslipp. Annex I landene består
av alle OECD-landene (per 1992), EU og land som er i
ferd med å omstille seg til markedsøkonomi.

Den første partskonferansen under klimakonvensjonen
ble holdt i Berlin i 1995. Det såkalte Berlin-mandatet
fastslo bl.a. at de eksisterende forpliktelser angående ut-
slippsbegrensninger i klimakonvensjonen (artikkel 4.2
(a) og 4.2.(b)) ikke var tilstrekkelige. Her heter det bl.a.
at Annex I landene har forpliktet seg til å «...treffe til-
tak... ved å redusere sine menneskeskapte utslipp av driv-
husgasser» (artikkel 4.2 (a)) «med det mål å vende til-
bake, individuelt eller i fellesskap, til 1990-nivåene ...»
(artikkel 4.2 (b)).

Det ble nedsatt en forhandlingsgruppe, «The Ad Hoc
Group on the Berlin Mandate» (AGBM), som skulle for-
handle frem et forslag til en juridisk bindende protokoll
for utslippsforpliktelser etter år 2000. Et forslag til klima-
protokoll skulle were utarbeidet før det tredje partsmøte i
Kyoto (Japan) i desember 1997 slik at det var mulig å
fatte et vedtak på dette møte.

PA AGBMs sjette møte i mars 1997 ble de ulike for-
slagene til en avtaletekst samordnet. Det var få av forsla-
gene som tallfestet utslippsbegrensninger innenfor gitte
tidsrammer. En positiv overraskelse på møtet var at EUs
miljøvernministre var kommet til enighet om et felles
forslag til tallfestede utslippsreduksjoner. Deres forslag
er at utslipp av drivhusgassene CO 2 , CH4 og N20, sam-
menveiet skal reduseres med 15 prosent innen år 2010
sammenliknet med utslippsnivået i 1990. Selv om få
andre land hadde kvantifiserte forslag til utslippsreduk-
sjoner var det en rekke forslag til prinsipper som skal leg-
ges til grunn for en klimaavtale. Det er kostnadseffektivi-
teten ved de ulike forslagene til utformingen av en avtale
med strengere utslippsforpliktelser enn det som er angitt i
artikkel 4.2 (a) og (b), som jeg vil diskutere i denne artik-

* Denne artikkel bygger på min prøveforelesning for dr.polit graden
over selvvalgt emne. Takk til Jan Fuglestvedt, Bjart Holtsmark og
Asbjørn Aaheim for nyttige kommentarer.
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kelen. Først følger en avklaring av
hva jeg legger i begrepene «kostna-
der ved en klimaavtale» og «kost-
nadseffektiv klimaavtale».

Kostnader ved en klimaavtale
Kostnadene ved en klimaavtale kan
defineres som velferdstapet, eksklu-
sive positive effekter som følge av re-
dusert global oppvarming, av redu-
serte utslipp. Dette velferdstapet kan
beregnes som den inntekten som kre-
ves for å gi konsumentene det samme
velferdsnivå som før avtalen, (når en
ser bort fra nytten som følge av redu-
sert global oppvarming). I de fleste
studier av kostnader ved utslippsbe-
grensninger er imidlertid tap i BNP
brukt som indikator på kostnadene.
Det er også det begrepet, med de
mangler det har, jeg vil bruke her.
IPCC (1996a) gir en oversikt over
ulike studier av beregnete kostnader av mulige klimaav-
taler. Det er to hovedmetoder for å beregne kostnader ved
utslippsreduksjoner. Bottom-up metoden benytter mikro-
baserte analyser. Kostnadene ved utslippsreduksjoner es-
timeres ved å beregne kostnadene ved å introdusere ny
utslippsbegrensende teknologi. Top-down metoden be-
regner kostnadene ved utslippsreduksjoner ved hjelp av
makroøkonomiske modeller. Den typiske makroøkono-
miske analysen av klimatiltak vil være å introduserer en
avgift som er tilstrekkelig for å nå et utslippsmål, og så
beregne kostnadene i form av endringer i BNP. OECD
har stått for en rekke top-down beregninger av kostnader
ved utslippsreduksjoner med utgangspunkt i GREEN-
modellen. Se bl. a. Burniaux et al. (1992). I en ETSAP-
studie (Kram (1993)) er det beregnet kostnader ved re-
duksjoner av CO2 utslipp for en rekke OECD land basert
på bottom-up metoden,

Kostnadseffektiv klimaavtale
En kostnadseffektiv klimaavtale er en avtale som inne-
bærer at en oppnår målsettingene til lavest mulig kostna-
der. I følge klimakonvensjonens artikkel 2 er «det ende-
lige mål for denne konvensjonen ... å oppnå stabilisering
i konsentrasjonen av drivhusgasser i atmosfæren på et
nivå som vil forhindre farlig menneskeskapt påvirkning
av klimasystemet ...». Det er imidlertid ikke enighet om
hvilket konsentrasjonsnivå som er «farlig». På lengre sikt
ønsker flere av partene til klimakonvensjonen at man
enes om et langsiktig mål for konsentrasjonen av klima-
gasser i atmosfæren. Utgangspunktet for forhandlingene
om en bindene klimaavtale i Kyoto er imidlertid å enes
om restriksjoner på utslipp av klimagasser. Klimagasser
er en samlebetegnelse på en rekke ulike gasser som på-

virker jordens klima. Disse gassene
har ulike egenskaper. En klimaavtale
som skal omhandle flere gasser må
derfor oppnå enighet om hvordan en
skal vektlegge utslipp fra de ulike
gassene. En kostnadseffektiv kli-
maavtale om utslippsbegrensninger
vil innebære at marginalkostnadene
ved utslippsreduksjoner er lik for alle
gasser (sammenveiet) og for alle kil-
der til utslipp.

2. FORDELINGSREGLER
Det er foreslått to ulike typer av regler
for fordeling av utslippsforpliktelser
mellom Annex I landene. Ensartede
utslippsmål innebærer lik prosentvis
utslippsreduksjoner for alle parter til
klimakonvensjonen. Dette er bl.a. fo-
resldtt av USA og EU 1 . Differensierte
utslippsmål innebærer at hvert land
får ulikt krav om reduksjoner av-

hengig av nasjonale forhold. Differensierte utslippsmål
er bl.a foreslått av Norge sammen med Island og Austra-
lia. Australia foreslår at utslippsreduksjoner bør fordeles
slik at det sikrer en lik prosentvis reduksjon i «gross nati-
onal expenditure» mellom land. De foreslår en rekke for-
delingsindikatorer som kan brukes for å oppnå en slik
byrdefordeling. I forslaget fra Norge og Island er det ikke
angitt en så eksplisitt målsetting for byrdefordeling. Det
er imidlertid foreslått følgende indikatorer for fordeling
av utslippsreduksjoner: Utslipp i forhold til BNP, CO 2 ut-
slipp per capita, BNP per capita og en indikator for andel
fornybar energi i energiproduksjonen.

2.1 Fordelingsregler og kostnadseffektivitet

Dersom en klimaavtale innebærer bruk av instrumenter
som sikrer kostnadseffektivitet, f.eks omsettebare kvoter,
vil de ulike forslagene til fordeling av initiale kvoter/ut-
slippsrettigheter bare påvirke kostnadsfordelingen av en
klimaavtale2 . Det er imidlertid mulig at det, iallfall initialt,
ikke vil innføres instrumenter som sikrer en kostnadsef-
fektiv fordeling av utslippsreduksjoner mellom land. I så-
fall vil den initiale fordelingen av kvoter også påvirke
kostnadseffektiviteten av en klimaavtale. På grunn av store
variasjoner i kostnadene ved utslippsreduksjoner mellom

EU-landene har blitt enig om en innbyrdes fordeling av utslippsre-
duksjoner, der utslippsreduksjonen er differensierte mellom EU-lan-
dene. Videre åpner EU for at en på lengre sikt NI- finne frem til mere
sofistikerte metoder for å fordele utslippsreduksjoner mellom partene

pd.
2 Omsettbarekvoter vil imidlertid ikke sikre kostnadseffektivitet der-

som noen land har markedsmakt i kvotemarkedet. I det tilfelle vil den
initiale fordelingen av kvoter også påvirke kostnadeffektiviteten.
Westskog (1996) analyserer virkningen av markedsmakt i et system
med omsettbare CO2-kvoter.
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Figur 1.
BNP tap ved en klimaavtale for ulike OECD land.

land har det vært hevdet at differensiert utslippsmål kan bi-
dra til å redusere de totale kostnadene ved en klimaavtale
sammenlignet med prosentvise like utslippsreduksjoner.

Det er som nevnt to ulike hovedmetoder for å beregne
kostnader ved utslippsreduksjoner, top-down og bottom-
up. Holtsmark (1997) har utviklet en top-down modell
for å sammenligne kostnader ved utslippsreduksjoner av
CO2 mellom land. Forskjellen mellom land i kostnadene
ved å redusere utslipp er i modellen bestemt av eksiste-
rende skattekiler ved forbruk av fossile brensler, forbru-
kets fordeling på olje, gass og kull, samt landenes rolle
som importør og eksportør av fossile brensler. Det er an-
tatt at store OECD land har markedsmakt i markedene for
fossile brensler. Dette impliserer at disse landene vil ta
hensyn til deres muligheter for å påvirke prisene på fos-
sile brensler når de utformer sin klimapolitikk. Basert på
denne modellen har Holtsmark sammenlignet kostnadene
ved et system ved prosentvis like utslippsreduksjoner i
alle OECD land med et system der kvotene fordeles slik
at alle land får prosentvis like reduksjoner i BNP, en for-
delingsregel som kan sammenlignes med Australia-for-
slaget. Resultatet av disse beregningene er vist i figur 1.
Som det fremgår av figuren har de to ulike systemene for
fordeling av kvoter stor betydning for fordeling av kost-
nadene mellom land. Spesielt stor betydning har det for
Norge, som har høye kostnader ved utslippsreduksjoner.
Totalkostnadene (OECD) ved differensierte utslippsre-
duksjoner ble imidlertid, i denne beregningen, høyere
enn ved prosentvis like utslippsreduksjoner.

I en bottom-up studie utført av ETSAP(1997) foretas
en sammenligning av kostnadene ved prosentvis like ut-
slippsreduksjoner (USA/ELT-forslaget) med kostnadene
ved differensierte utslippskvoter basert på forslaget fra

Norge og Island3 . De konkluderer med at fordeling av
kvoter basert på forslaget fra Norge og Island fører til
mindre forskjeller i BNP tap mellom land enn prosentvis
like utslippsreduksjoner, men gjør lite for å forbedre
kostnadseffektiviteten.

Basert på top-down beregningene fra Holtsmark
(1997) og bottom-up beregningene fra ETSAP (1997)
kan en i hvert fall konkludere med at det på ingen måte er
opplagt at de foreslåtte differensierte utslippsmålene
bringer oss nærmere en kostnadseffektiv klimaavtale.
Ikke overraskende tyder dette på at det kreves mere enn
ett virkemiddel (initial kvotefordeling) for å oppnå to
målsettinger («rettferdig» fordeling av kostnadene og
kostnadseffektivitet).

Dersom differensiert utslippsmål legges til grunn for
en klimaavtale krever dette at partene blir enige om
hvilke fordelingskriterier som skal brukes. Her vil det na-
turlig nok være motstridende interesser avhengig av
hvordan fordelingskriteriene slår ut på kostnadene i de
forskjellige landene. Differensierte utslippsmål kan der-
for gjøre forhandlingene vanskeligere enn ved bruk av
ensartede utslippsmål. På den annen side kan det være
vanskelig å oppnå enighet om en avtale som innebærer
store forskjeller i BNP tap. Graden av fleksibilitet i gjen-
nomføringen av utslippsforpliktelser vil imidlertid på-
virke de enkelte lands kostnader ved en klimaavtale. Der-
som en stor grad av fleksibilitet fører til betydelig lavere
kostnader, kan det bli lettere å oppnå enighet om en av-
tale med ensartede utslippsmål, selv om dette av noen
land oppfattes som en urettferdig fordelingsregel.

3. FLEKSIBILITET
En eventuell endring i klima følger av strålingspådriv (ra-
diative forcing) som igjen følger av endringer i konsen-
trasjonen av klimagasser i atmosfæren. Strålingspådriv er
forstyrrelser av jordens og atmosfærens energibalanse
(målt i Watt per m2). Et gitt fremtidig strålingspådriv kan
følge fra en rekke forskjellige tidsbaner for utslipp, geo-
grafiske fordelinger av utslipp og fordelinger av utslipp
over ulike typer klimagasser Dette åpner for en stor grad
av fleksibilitet når det gjelder implementering av klima-
tiltak for å oppnå et visst nivå på strålingspadrivet i frem-
tiden. De ulike forslagene til utformingen av en klima-
protokoll varierer imidlertid sterkt med hensyn til hvor
fleksible en skal tillate klimatiltakene å være.

3.1 Fleksibilitet i utslipp over tid

Forslaget fra USA innebærer en høy grad av fleksibilitet
når det gjelder det enkelte lands valg av tidspunkt for ut-
slippsreduksjoner. De foreslår at hvert land får et ut-
slippsbudsjett for en viss budsjettperiode. Dersom utslip-
pene innenfor en viss periode er lavere enn utslippbud-
sjettet for den perioden kan de overskytende utslippsret-
3 I denne beregningen er indikatoren for andel fornybar energi i ener-

giproduksjonen utelatt. De andre indikatorene er tillagt lik vekt.
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tighetene overføres til den påfølgende budsjettperiode.
USA åpner også for at det kan lånes utslippskvoter fra
fremtidige budsjettperioder.

I motsetning til forslaget fra USA åpner ikke EU for
noen fleksibilitet i utslippsreduksjoner over tid. Deres
forslag innebærer en gitt reduksjon i utslippene, (15% re-
lativt til 1990-nivået), innen år 2010.

3.1.1 Fleksibilitet i utslipp over tid og kostnadseffektivi-
tet

En kostnadseffektiv fordeling av utslippsreduksjoner
over tid innebærer at nåverdien av grensekostnaden ved
utslippsreduksjonene er lik over tid.

Siden både «Business-as-Usual» utslipp og kostnader
ved utslippsreduksjoner kan variere betydelig over tid er
det et potensiale for kostnadsbesparelser ved at hvert en-
kelt land (til en viss grad) kan bestemme sin egen tids-
plan for utslippsreduksjoner. Det kan etter hvert komme
billigere metoder for å redusere utslipp. Videre kan det ta
tid å tilpasse kapitalbeholdningen til et lavere utslipps-
nivå. Dette gjør at det kan være fornuftig å flytte utslipps-
reduksjonene noe frem i tid. Faren ved et fleksibelt sys-
tem er imidlertid at det alltid kan argumenteres for at ut-
slippsreduksjoner blir billigere i fremtiden og at det der-
for aldri blir iverksatt tiltak. Det kan også være vanskelig
å straffe et land for manglende oppfyllelse av utslippsfor-
pliktelser dersom dette skyldes manglende innsats fra tid-
ligere regjeringer. Ingen av partene til klimakonvensjo-
nen har til nå foreslått konkrete forslag til sanksjoner
overfor land som ikke oppfyller sine forpliktelser.

3.2 Fleksibilitet i geografisk fordeling av utslipp
Forslaget fra USA åpner også for en stor grad av geogra-
fisk fleksibilitet. USA foreslår at det tillates handel med
utslippskvoter mellom alle land som har kvantifiserte ut-
slippsbudsjett. USA ønsker å utvide gruppen av land som
har kvantifiserete utslippsbudsjetter utover de som nå inn-
går i gruppen av såkalte Annex I land. Videre ønsker USA
d åpne for kreditering av såkalte Joint Implementation (JI)
prosjekter med land som ikke har kvantifiserte utslipps-
budsjett. JI med kreditering innebærer at land delvis kan
oppfylle sine forpliktelser om utslippsreduksjoner ved å
investere i utslippsreduserende tiltak i andre land.

EU foreslår at gruppen av Annex I land skal utvides til
også å omfatte de land som er blitt medlem av OECD
etter at klimaavtalen ble undertegnet i 1992. Videre åpner
EU for JI mellom land med bindene utslippsforpliktelser.
JI prosjekter i land som ikke har bindende utslippsfor-
pliktelser skal i følge EU's forslag avgjøres på et senere
tidspunkt.

En del utviklingsland er skeptiske til all handel med
kvoter og JI og foreslår derfor at alle Annex I landene
skal oppfylle sine utslippsforpliktelser kun gjennom na-
sjonale tiltak. Bakgrunnen for dette er bl. a at de frykter
at finansiering av JI tiltak delvis kan gå på bekostning av
bistandsmidler. Videre oppfattes det av noen som urime-

lig at rike land, som med sine historiske høye utslipp i
stor grad har bidratt til klimaproblemet, skal kunne
«kjøpe seg vekk» fra egne utslippsreduksjoner.

3.2.1 Fleksibilitet i geografisk fordeling av utslipp og
kostnadseffektivitet

Handel med utslippskvoter reduserer de totale kostna-
dene ved å nå et gitt utslippsmål dersom den initiale for-
delingen av kvoter innebærer at marginalkostnaden ved
utslippsreduksjoner varierer mellom land. Kostnadsge-
vinstene av å innføre et system med kvotehandel sam-
menlignet med at alle land oppfyller sine forpliktelser
gjennom nasjonale utslippsreduksjoner er analysert i en
rekke studier. Dean (1993) gir en oversikt over, og sam-
menligning av, noen av studiene. Alle modellberegning-
ene som han presenterer viser gevinster ved kvotehandel.
Den største gevinsten følger fra OECD's modell
GREEN, der det globale tapet i form av BNP reduksjoner
blir redusert til halvparten ved kvotehandel. Handel med
kvoter kan imidlertid gjøre det vanskeligere å få kontroll
over totalutslipp fordi det kan være vanskelig å forhindre
at noen land selger flere kvoter enn det de har mulighet
for å kompensere ved økning i egne utslippsreduksjoner.

Utvidelsen av gruppen av land som påtar seg utslipps-
forpliktelser vil også kunne redusere kostnaden ved å
oppnå en viss global utslippsreduksjon. Siden marginal-
kostnadene ved utslippsreduksjoner antas å være stigende
i alle land vil en spredning av et viss global utslippsre-
duksjon over flere land, sammen med instrumenter som
sikrer kostnadseffektivitet, medføre at totalkostnadene
blir redusert. En utvidelse av gruppen av land med ut-
slippsforpliktelser kan også bidra til at den såkalte «kar-
bon-lekkasjen» kan reduseres. Med karbon-lekkasje me-
nes at reduksjonen av utslipp i de land som har utslipps-
forpliktelser delvis kan bli motsvart av økt utslipp i de
land som ikke har utslippsforpliktelser. Dette skyldes for
det første at redusert bruk av fossil energi i land med ut-
slippsforpliktelser kan føre til at prisene på fossilt brensel
faller. Dette vil gi økt forbruk av fossil energi i land uten
utslippsforpliktelser og dermed øke deres utslipp av CO 2 .
For det andre inngår fossil energi som innsatsfaktor i
mange av de varer som eksporteres fra land med utslipps-
restriksjoner. Karbonavgifter eller omsettbare kvoter in-
nebærer at prisen på bruk av fossilt brensel i produksjo-
nen vil øke. Dette vil igjen føre til høyere priser på deres
eksportvarer og dermed tap av konkurransevne. Redusert
eksport fra land med utslippsforpliktelser kan bli delvis
motsvart av økt produksjon av disse varene i land uten ut-
slippsforpliktelser. Det er gjort en rekke studier av kar-
bonlekkasjer. Barrett (1994) gir en oversikt over noen av
estimatene over karbon-lekkasjer i litteraturen. Estima-
tene varierer betydelig mellom de ulike studiene. For ek-
sempel viser en studie av Pezzey (1992) at en initial ut-
slippsreduksjon i EU medfører en lekkasje på 80 prosent,
mens en studie av Oliveira-Martins et al. (1992) bare gir
en karbonlekkasje pA 12 prosent.
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Kostnadseffektive klimatiltak
Bohm (1993) diskuterer ulike tiltak for å begrense kar-

bonlekkasjen som følger av reduserte internasjonale priser
på fossile brensler. I artikkelen vurderer han muligheten
for å redusere tilbudet av fossile brensler fra land som ikke
har bindene utslippsforpliktelser. Hoel (1994) ser på mu-
lighetene av å reduserer tilbudet av fossile brensler fra de
land som har bindende utslippsforpliktelser. Hoel viser at
en klimapolitikk som er rettet mot både produksjon og
konsum av fossile brensler generelt er mere effektiv enn en
klimapolitikk som bare er rettet inn mot å redusere konsu-
met (i tilfelle med begrenset deltagelse i en klimaavtale).
Det er imidlertid ingen land som på AGBM's møte i mars
1997 foreslo at en klimaavtale skulle omhandle tiltak rettet
inn mot å redusere produksjonen av fossile brensler for
derigjennom å redusere karbonlekkasjen.

JI mellom land som har utslippsrestriksjoner kan sies å
være et første skritt mot omsettbare kvoter. Så lenge mar-
ginalkostnaden av utslippsreduksjoner varierer mellom,
land kan JI føre til at de totale kostnadene ved en klimaav-
tale bli redusert i forhold til et system hvor alle land opp-
fyller sine forpliktelser kun gjennom nasjonale utslippsre-
duksjoner. Når både investor og vert for JI prosjekter har
bindende utslippsrestriksjoner innebærer JI bare en om-
fordeling av utslipp mellom land, mens total utslippsre-
duksjon er den samme som i tilfelle der landene oppfylte
sine forpliktelser kun gjennom nasjonale utslippsreduk-
sjoner. Fra en økonomisk synsvinkel er det imidlertid
vanskelig å forstå hvorfor en skal gå veien om JI når en
kan gå direkte til et system med omsettbare kvoter.

JI investeringer i land som ikke har bindende utslipps-
restriksjoner er mer problematisk. Problemet er at det er
vanskelig å beregne total virkningen av et JI-prosjekt. Ut-
slippsreduksjonen som føger av et JI prosjekt er i teorien
differansen mellom utslipp etter at prosjektet er gjennom-
ført og det utslippet som ville ha vært dersom prosjektet
ikke ble gjennomført, d.v.s. Business-as-Usual (BaU) ut-
slipp. Dette kan det være svært vanskelig å beregne. For
det første vil BaU-utslippene ikke lenger være observer-
bare når prosjektet først er gjennomført. En må derfor
gjøre visse antagelser om hva de hadde vært om ikke JI
prosjektet var igangsatt. Dersom en overestimerer BaU-
utslippene vil dette medføre at JI investoren får kreditert
større utslippsreduksjoner enn det som faktisk er resulta-
tet. For det andre kan det være problematisk å beregne to-
tal-virkningen av et prosjekt fordi det kan gi ringvirk-
ninger i økonomien, utover de effektene det har i den be-
driften som gjennomfører prosjektet. Totalt sett kan der-
for JI-prosjekter i land som ikke har bindende utslipps-
restriksjoner føre til at investorene får kreditert for mye
utslippsreduksjoner og at de globale utslippsreduksjo-
nene dermed blir lavere enn de ville vært i en klimaavtale
som ikke åpnet for denne typen JI-prosjekter. Målepro-
blemer i tilknytning til JI-prosjekter i land som ikke har
bindende utslippsrestriksjoner er bl.a diskutert i Bohm
(1994). Selv om det var mulig å kalkulere den totale ef-
fekten på utslipp som føge et JI prosjekt korrekt, så kan
en klimaavtale som åpner for JI i land som ikke har ut-

slippsrestriksjoner medføre lavere globale utslippsreduk-
sjoner. Grunnen til dette er at potensielle vertsland/be-
drifter for JI prosjekter kan la være å investere i lønn-
somme energieffektiviserende tiltak i påvente av at de
kan tjene på å gjennomføre JI-prosjekter i fremtiden.
Dette er diskutert i Hagem (1996).

USA's forslag om å tillate JI mellom land som har ut-
slippsforpliktelser og land som ikke har utslippsforplik-
telser kan dermed medføre at resultatet av en klimaavtale
blir høyere utslipp enn det hadde vært hvis dette ikke var
tillatt. På den annen side er det mulig at Annex I landene
er villig til å påta seg strengere utslippsforpliktelser når
kostnadene blir lavere p.g.a. muligheter for JI med utvik-
lingsland.

Richels et al. (1996) har beregnet kostnadsbesparelser
ved å åpne for fleksibilitet både i tid og geografisk forde-
ling. De har beregnet kostnadene av ulike utforminger av
en internasjonal avtale om å redusere CO 2 utslipp ved
hjelp av fire ulike energi-økonomi modeller. I modellene
er landene inndelt i regioner. Utgangspunktet for deres
beregninger er en global avtale hvor alle OECD-regio-
nene reduserer egne utslipp til 1990 nivå innen år 2000,
reduserer dem med ytterligere 20% innen år 2010 og hol-
der utslippene på det nivået deretter. Kostnaden ved
denne utformingen av avtalen er indeksert til 100 og til-
svarer Situasjon 1 i figur 2. Disse kostnadene er så sam-
menlignet med kostnadene ved en avtale som innebærer
kostnadseffektiv geografisk fordeling av utslippsreduk-
sjoner, gjennom handel med kvoter, og/eller kostnadsef-
fektiv fordeling av utslippsreduksjoner over tid. Situa-
sjon 2 i figur 2 viser kostnadene av klimaavtalen når det
er tillatt å handle med kvoter mellom OECD og land
utenfor OECD. Situasjon 3 viser kostnadene av klimaav-
talen når regionene selv kan velge bane for utslippsre-
duksjoner under forutsetning av at deres kumulerte ut-
slipp ikke overstiger de kumulerte utslippene frem til
2050 som følger av restriksjonene i Situasjon 1. Situasjon
4 viser kostnadene der det tillates handel med kvoter mel-
lom OECD-regioner og land utenfor OECD og regionene
selv kan velge utslippsbane slik som i Situasjon 3.

Figur 2.
Globale kostnader under fire alternative situasjoner

Figuren er hentet fra Richels et al. (1996)
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Som en ser av figur 2 er det et betydelig potensiale for
kostnadsreduksjoner ved å åpne for fleksibilitet i geografisk
fordeling av utslipp og fleksibilitet i valg av i tidsbaner for
utslipp. I kombinasjonen av de to (Situasjon 4) ble total-
kostnadene redusert med nærmere 80% (i gjennomsnitt
over de fire modellene som er brukt i beregningene)

Det er imidlertid verdt å merke seg at Situasjon 3 og Si-
tuasjon 4 gir en annen utslippsbane for CO2 frem til år
2050 enn Situasjon 1. Det betyr at de to situasjonene gir
noe ulik konsentrasjon av CO 2 i atmosfæren frem til år
2050. Richels et al. (1997) påpeker imidlertid at konsentra-
sjonsbanene ligger ganske nær opptil hverandre og miljøef-
fekten av denne forskjellen sannsynligvis er neglisjerbar.

3.3 Fleksibilitet i valg av gasser
Også i forhold til valg av gasser er det amerikanske for-
slaget svært fleksibelt. De foreslår at kvantifiserte ut-
slippsbegrensninger skal omhandle de fleste drivhusgas-
sene. EU foreslår i første omgang å inkludere CO2 , CH4

og N» for senere å inkludere flere gasser i protokollen.
Andre land, bl.a. Japan, ønsker foreløpig å begrense avta-
len til å bare omhandle utslipp av CO 2 .

Dersom en avtale skal omhandle flere klimagasser enn
CO2 , krever det at en har et system for å sammenligne
klimaeffekten av utslipp av de ulike gassene. Alle driv-
husgassene har forskjellig umiddelbart strålingspådriv
(per vektenhet) og levetid i atmosfæren. Såkalte GWP-er
(global warming potentials) er indekser som er introdu-
sert som et middel for å sammenligne bidraget til global
klimaendring fra de ulike gassene. GWP-en for en klima-
gass angir det akkumulerte strålingspådrivet over en
valgt fremtidig tidshorisont fra denne klimagass relativt
til referansegassen CO2 . Ved bruk av GWP-er kan der-
med utslipp av alle klimagasser regnes om i CO2 ekviva-
lenter. På grunn av den store variasjonen i klimagassenes
levetid er valg av tidshorisont av stor betydning for be-
regningen av GWP. Et eksempel på dette er vist i tabell 1.

Tabell 1. GWP-er for Metan (CH4) og Karbondioksid
(CO2) for ulike tidshorisonter

	20 år	 100 år	 500 år

CH4	 56	 21	 6.5
CO2 	1	 1	 1

Kilde: IPCC (1996b)

Som det fremgår av tabell 1 reduseres GWP for metan fra
56 til 6,5 når en øker tidshorisonten fra 20 til 500 år.
Grunnen til dette er at levetiden til metan er kort i forhold
til CO2, mens det umiddelbare strålingspådrivet fra me-
tan er betydelig sterkere enn det umiddelbare strålingspå-
drivet fra CO2 .

I de fleste forslagene til en bindende klimaavtale er det
ikke eksplisitt angitt noen tidshorisont. Et unntak er for--
slaget fra EU der det er brukt GWP-er med en tidshori-

sont på 100 år for å veie utslippene av CO 2 , CH4 og N20.

3.3.1 Fleksibilitet i gasser og kostnadseffektivitet

Det å inkludere flere gasser enn CO2 i en klimaavtale re-
duserer kostnadene dersom marginale kostnader ved ut-
slippsreduksjoner (målt i CO 2 ekvivalenter) av andre gas-
ser er lavere enn marginalkostnaden ved å oppfylle målet
bare ved hjelp av CO2 reduksjoner. Det er foreløpig et be-
grenset antall studier som analyserer gevinsten av å in-
kludere flere gasser i en klimaavtale. Aaheim (1997) har
beregnet en optimal fordeling av utslippsreduksjoner
over CO2, CH4, og N20 i Norge for å oppnå en 15% re-
duksjon i utslipp målt i CO2 ekvivalenter. Tidshorisonten
for GWP-ene er i denne beregningen 100 år. Basert på
disse beregningene anslår han at totalkostnadene blir re-
dusert med 2,5 prosent ved en kostnadseffektiv fordeling
av utslipp over de nevnte gasser sammenlignet med
bare redusere CO2 .

3.3.2 Fleksibilitet i gasser og kostnadsfordeling

Omregning av alle klimagasser til CO2 ekvivalenter ved
bruk av GWP-er gjør det enklere for beslutningstagere å
sammenligne virkning av utslipp av de ulike gassene. Det
er imidlertid verdt å merke seg at valg av tidshorisont vil
få betydning for beregninger av utslipp i det året man
bruker som basisår for å beregne utslippsreduksjoner.
Skodvin og Fuglestvedt (1997) illustrerer hvordan valg
av tidshorisont påvirker beregningene av totalutslipp ved
å sammenligne Norge og New Zealand. Figur 3 viser en
sammenligning av utslipp av alle klimagasser (untatt hy-
drofluorkarboner) målt i CO2 ekvivalenter ved ulik valg
av tidshorisont for Norge og New Zealand. Som det
fremgår av figuren har valg av tidshorisont stor betydning
for beregning av utslipp (målt i CO 2 ekvivalenter) i New
Zealand. Grunnen til dette er at New Zealand har svært
høye utslipp av metan i forhold til CO2 . Sammenset-
ningen av utslippene i Norge er mere typisk for industria-
liserte land, der valg av tidshorisont ikke har så mye og si
for totalutslipp målt i CO2 ekvivalenter. Valg av tidshori-
sont har imidlertid mye og si for de ulike gassenes bidrag
til det samlede utslipp.

For et land som New Zealand, med relativt stor andel
av utslipp fra gasser med kort levetid, innebærer en kort
tidshorisont at en viss prosentvis reduksjon i klimagasser
(i forhold til 1990) krever høyere utslippsreduksjoner
målt i antall CO2 ekvivalenter enn en lang tidshorisont.
Dersom utslippsreduksjoner i New Zealand ble oppfylt
gjennom reduksjoner kun i klimagassen CO2, vil en kort
tidshorisont innebære høyere kostnader enn en lang tids-
horisont. Men en kort tidshorisont innebærer også at én
vektenhet metan tilsvarer flere CO2 ekvivalenter enn ved
en lang tidshorisont (som vist i tabell 1). Kostnaden ved 5.
redusere metan målt i kostnader per reduserte CO 2 ekvi-
valent blir dermed lavere jo kortere tidshorisonten er.
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Figur 3.
Totalutslipp i Norge og New Zealand i 1990 målt i
CO2 ekvivalenter for ulike tidshorisonter.

Figuren er hentet fra Skodvin og Fuglestvedt (1997)

F.eks. er kostnaden ved å redusere metan per enhet CO2

ekvivalent nesten åtte ganger så lav med en tidshorisont
på 20 år i forhold til en tidshorisont på 500 år. En kort
tidshorisont er derfor gunstig hvis det er et stort potensi-
ale for å redusere metan i New Zealand. Hvilken tidshori-
sont som de ulike landene foretrekker vil avhenge av lan-
denes fordeling av utslipp over de ulike gassene i referan-
seåret for utslippsreduksjoner og kostnadene ved å redu-
sere de ulike gassene.

4. KONKLUSJON
Uenigheten om utformingen av en internasjonal klimaav-
tale for kvantifiserte utslippsreduksjoner omhandler, i til-
legg til det absolutte ambisjonsnivået for globale ut-
slippsreduksjoner, i hovedsak fordelingskriterier for initi-
ale utslippsforpliktelser og hvilken handlefrihet en vil gi
det enkelte land i oppfyllelsen av sine forpliktelser.

Prosentvis like utslippsreduksjoner er en enkel metode
for å fordele utslippsreduksjoner mellom land, men kan
gi store variasjoner i kostnader mellom land. Differensi-
erte utslippsrestriksjoner kan medføre at kostnadene blir
jevnere fordelt, men krever en enighet om fordelingskri-
terier som det kan være vanskelig å oppnå. Differensierte
utslippsrestriksjoner med økt «rettferdighet» som målset-
ting, er neppe et godt middel til å oppnå en mere kost-
nadseffektiv fordeling av utslippsreduksjoner.

En stor grad av fleksibilitet når det gjelder tidspunkt
for utslippsreduksjoner og internasjonal handel med kvo-
ter eller JI prosjekter kan redusere kostnadene ved en kli-
maavtale betydelig. Det er derfor rimelig å tro at utfor-
mingen av en klimaavtale vil påvirke hvilket nivå for ut-
slippsreduksjoner partene til klimakonvensjonen eventu-
elt vedtar i Kyoto. En fleksibel avtale kan også gjøre det
lettere for land med høye kostnader ved egne utslippsre-
duksjoner å godta en avtale som innebærer en initial for-
deling av utslippskvoter basert på prosentvis like ut-
slippsreduksjoner. På grunn av måleproblemer og mangel

på internasjonale straffemekanismer er det imidlertid en
fare for at en veldig fleksibel avtale kan fore til lavere re-
elle utslippsreduksjoner enn den målsettingen som even-
tuelt blir vedtatt i Kyoto.

Fleksibilitet i valg av klimagasser kan redusere kostna-
dene ved å forhindre en global oppvarming, men valg av
tidshorisont er enda et metode-spørsmål som beslutnings-
takerne må enes om og kan dermed forvanske forhand-
lingene.
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Kursbeskrivelse:
This course is intended primarily for
research/advanced students in development
economics, to provide them with an overview
of the state of our knowledge in this area. It
begins by analysing historically and
statistically the routes through which
economic development, measured crudely by
rising per capita income, takes place. It then
discusses how different aspects of this
process are attempted to be captured by
various theories and models, pointing out
both their strength and weaknesses. It then
points out how this analysis and its
perspective might change in an economy
open to foreign trade, investment and finance
an increasingly typical feature of
globalization. The role of the nation state and
the market, i. e. the price mechanism in both
the national and the international context,
concludes the course. The course focuses
deliberately on fundamental aspects and
ideas in development theories, rather than on
particular models: particular models are used
only to illustrate general ideas.

Nærmere informasjon:
Gerd Helene Holm, +47 73 59 19 40,
gerd.helene.holm@sv.ntnu.no

Innkvartering:
Institutt for sosialøkonomi kan være
behjelpelig med husvære



C-BLAD Retur: Sosialøkonomen,
P.b. 8872 Youngstorget
0028 OSLO

CICERO — Senter for internasjonal klima- og miljøforskning — er en selveiet stiftelse med

Universitetet i Oslo soin enestifter. Senteret har til formål å drive forskning, utredning,

rådgivning og informasjon om nasjonal og internasjonal klimapolitikk. Senteret har en tverrfaglig

stab som spenner over statsvitenskap, sosiologi, sosialøkonomi og naturvitenskap.
CICERO har 27 ansatte. CICERO har siden opprettelsen i 1990 etablert seg som et sentralt

fagmiljø, nasjonalt og internasjonalt, innen sitt fagområde. Senteret er aktivt involvert som

bidragsyter til FNs klimapanel (IPCC) og prosessen rundt FNs klimakonvensjon,
hvor man har fremmet faglige og strategiske innspill.CICERO

STIPENDIAT
Ved CICERO er det ledig en stilling som dr. gradsstipendiat. Stillingen skal besettes for en periode på fire år fra
1. januar 1998. Stipendiaten vil være knyttet til prosjektet: <Makt og miljø: Motstand mot og muligheter for
skrittvise forbedringer av klimapolitikken». Prosjektet er støttet av NFR under «Program for bærekraftig
produksjon og forbruk». Det vil ved å fokusere på prosessene bak utformingen og behandlingen av innstillingen
fra «Grønn skattekommisjon», søke å belyse barrierer og muligheter i utviklingen av norsk klimapolitikk.
Prosjektet innebærer nært tverrfaglig samarbeid mellom statsvitere og økonomer ved CICERO.

Stillingen passer både for sosialøkonomer med interesse for analyser av de fordelingsmessige virkningene av
miljøavgifter og miljøpolitikk, og for andre samfunnsvitere (statsviter, sosiolog eller liknende) med interesse for
analyser av virkningene av den nasjonale fordelingen av interesser og makt på utviklingen av nasjonal og
internasjonal klimapolitikk.

For stillingen kreves høyere utdanning innen relevante samfunnsfag (sosialøkonomi, statsvitenskap, sosiologi eller
liknende) og stor interesse for tverrfaglig samarbeid. Kjennskap til norsk klima- og miljøpolitikk samt erfaring fra
forsknings- og utredningsarbeid er en fordel. Det forutsettes at den som tilsettes blir tatt opp på dr. gradsstudium
ved Universitetet i Oslo el.l.

Til søknaden bør vedlegges en ikke bindende skisse på 2-3 sider som antyder i hvilken retning søkeren kan tenke
seg å utvikle sitt prosjekt. Videre konkretisering vil skje i samarbeid med prosjektets øvrige medarbeidere.

Med stillingen følger 25% arbeidsplikt knyttet til andre oppgaver enn dr. avhandlingen. Stillingen avlønnes i
lønnstrinn 31, og inkluderer medlemskap i Statens Pensjonskasse.

Søknad med CV og publikasjonsliste sendes innen 15. November til:

CICERO
Postboks 1129, Blindern, 0317 Oslo.

Videre opplysninger om stillingen kan fa s ved henvendelse til prosjektleder Sjur Kasa, tlf 22858760
(e-post: sjur.kasa@cicero.uio.no), eller Knut H. Alfsen, tlf 22858750 (e-post: knut.alfsen@cicero.uio.no).

Det vises også til CICEROs hjemmeside: http://www.cicero.uio.no/
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