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Yrkesutdanningen

Arbeidsinnvandring er forst og fremst til jobber som ikke
krever formell kompetanse. Samtidig har ufagleerte den
svakeste tilknytningen til arbeidsmarkedet.

Nar arbeidsinnvandrere har hoyere produktivitet enn
arbeidslose nordmenn, til tross for ulempen med lite kjenn-
skap til norsk sprdk og arbeidskultur, skyldes det enten ins-
entiver eller seleksjon. Det er seleksjonseffekter nar personer
med stor arbeidsevne og -moral er mest mobile og soker seg
bort fra svake arbeidsmarkeder i andre land. Det er insenti-
veffekter nér trygdeordningene er generese for nordmenn.

Slike effekter gjor arbeidsmarkedet krevende for norsk ung-
dom uten utdanning. En narliggende reaksjon er at flere
gjennomforer videregiende oppleering og far formalkom-
petanse i form av fag- eller svennebrev. I yrker som krever
formalkompetanse er konkurransen fra arbeidsinnvand-
ring mindre enn for ufaglerte. Yrkesoppleering er utdan-
ning for ungdom som gnsker & ga relativt raskt ut i arbeids-
livet, og den stiller betydelig mindre krav til teoretiske
kunnskaper enn opplaring som gir studiekompetanse.

Framskrivninger fra SSB tyder pa at ettersporselen etter
faglaert arbeidskraft vil vokse klart raskere enn tilbudet.
Selv om det er klare svakheter i slike framskrivninger,
blant annet fordi det er vanskelig & modellere fleksibilite-
ten i arbeidsmarkedet, si stotter disse analysene at det er
behov for en styrking av yrkesoppleringen i videregdende.
I dag er situasjonen at om lag halvparten av drskullene star-
ter et yrkesfaglig studieprogram, men kun 1/8 ender opp
med fag- eller svennebrev innen rimelig tid.

Ifolge regjeringsplattformen skal det gjennomfores et «yrkes-
fagsloft». Men hva skal «loftet» inneholde? Forskningen gir
dessverre f4 retningslinjer pa intervensjoner som virker, og
regjeringen har ikke konkretisert tiltakene forelgpig.

Forst ber man vurdere laerernes kompetanse. Generelt er
det i forskningen enighet om at leererkvalitet er den viktig-
ste enkeltfaktoren for elevers leering.

Yrkesfaglererutdanning er nesten fravaerende i norsk hoy-
ere utdanning, og de to tilbudene som eksisterer sliter med
rekrutteringen. Videreutdanning av laerere, som har veert
et satsningsomrdde de siste drene, omfatter ikke yrkesfa-
gene, og ekspansjonen som er initiert i host omfatter kun
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grunnskolelererne. Yrkesfagleererne kan nok sitt fag, men
de har altsa lite formell kompetanse i 4 undervise.

Om mer utdanning bedrer lererkvaliteten er imidlertid
usikkert, og spesielt for fagutdanning av det slaget vi har
i norsk videregéende opplering eksisterer lite forskning.
Men myndighetene tror tydeligvis at det er tilfelle for teo-
retiske fag, men ikke yrkesfag.

Alternativer til tiltak som kan styrke lererkvaliteten er
sterkere elevinsentiver og forbedret initialt kunnskapsniva.

Bedre initiale kunnskaper vil gjore videregdende opplaering
enklere 4 gjennomfere. Nér leering er en kumulativ prosess
og «skills beget skills» som nobelprisvinner James Heckman
uttrykker det, er skolen viktigst nar elevene er unge og har
stor nysgjerrighet og leeringsvilje. Bedre kunnskapsniv4 i ten-
arene forer til at de indirekte kostnadene ved utdanning, som
frustrasjoner med skolearbeidet, blir mindre. Dette er kan-
skje den mest opploftende veien & gi, og norsk skole har star-
tet. Men det gjenstar mye og gevinsten ligger langt fram i tid.

Kanskje er svak arbeidsmarkedstilknytning for ufaglaerte kom-
binert med liten gjennomferingsgrad i videregéende et utslag
av vér oljerikdom. Vi har réd til 4 ha en generos velferdsstat
som sikrer en rimelig inntekt til alle. Dette har problematiske
insentiveffekter i arbeidsmarkedet som er godt kjent og som
sokes redusert blant annet med et stort hjelpeapparat som
aktivt bruker ulike tiltaksprogram. Men de problematiske
insentiveffektene virker sannsynligvis ogsi nedover i utdan-
ningssystemet. Hvorfor jobbe hardt pa skolen nér velferds-
ordningene er genergse i voksenlivet? Ungdom ser det store
oljefondet og det er all grunn til & tro at de forventer stotteord-
ningene pa minst sammen nivd i framtiden. De vet ogs4 at hvis
motivasjonen til 4 ta utdanning kommer senere, s& far man
hjelp og ekonomisk stette til & prove igjen nar man ensker.
Insentivstrukturen er altsd problematisk, og den er spesielt
problematisk for ungdom som sliter med skolearbeidet.

I hgyere utdanning brukes okonomiske insentiver aktivt.
Nér studentene stir pa eksamen blir 14n konvertert til sti-
pend. Hvorfor kan man ikke bruke ekonomiske insentiver
ogsé 1 yrkesfag pa videregdende hvor insentivproblemet
sannsynligvis er storst i norsk utdanning?

Torberg Falch
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Doktorgradsstipendiat, Handelshogskolen ved Universitetet i Stavanger

MARI REGE
Professor, Handelshagskolen ved Universitetet i Stavanger

KJETIL TELLE i
Forskningsleder, Statistisk Sentralbyra

Kvinner og arbeid'

Vi diskuterer forst studier fra den internasjonale faglitteraturen som kan tyde pa at nedarvede
kjonnsnormer spiller en viktig rolle i & forklare dagens vedvarende kjonnsforskjeller i yrkes-
deltakelsen. Deretter sammenlikner vi yrkesdeltakelsen i voksen alder for norske menn og
kvinner som vokste opp i kommuner med ulik tilslutning til politiske partier. Ideen er at
politiske partier har ulike syn pa tradisjonell arbeidsdeling mellom menn og kvinner, og at
partienes tilslutning derfor samvarierer med lokale forhold som for eksempel kjonnsroller. Vi
finner at jo storre andel Krf-velgere i oppvekstkommunen — jo mindre sannsynlig er det at

kvinnen er fulltidsarbeidende som voksen. For andel SV-velgere er det motsatt.

1. INTRODUKSJON

Norge er et av landene med hoyest kvinnelige yrkesdel-
takelsene i verden. Med 77 prosent av kvinnene mellom
2266 ar i arbeid skérer Norge til topps pa internasjonale
likestillingsindekser.? En annen arsak til at Norge skarer
sd hoyt er at norske kvinner na har heyere utdannelse
enn norske menn. Norske kvinner er imidlertid mindre
likestilte i arbeidsmarkedet enn likestillingsindeksene gir
inntrykk av. I Norge er det fremdeles et stort gap mel-
lom menn og kvinner sin yrkestilknytning (Kitterod og
Ronsen, 2012). Blant kvinner er gjennomsnittsinntekten
om lag 300.000 mens den er om lag 450.000 blant menn.
Blant yrkesaktive kvinner jobber 36 prosent deltid, mens
kun 14 prosent av menn gjor det samme. Hele 71 pro-
sent av de som jobber i offentlig sektor er kvinner, mens
kvinneandelen kun er 37 prosent i privat sektor. Blant de

Vi vil gjerne takke Hege Kitterad og en anonym konsulent for kommen-
tarer til et tidligere utkast. Vi takker ogsd Norges forskningsrdds program
Velferd, arbeid og migrasjon for finansiell stotte.

2 Alle tall i dette avsnittet er fra Statistikkbanken (pd ssb.no) for dr 2011
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som har ledende stilling finner vi kun 34 prosent kvinner.
Samtidig er sykefraveeret betydelig storre for kvinner enn
for menn (Kostol og Telle, 2011).

Selv om den norske kvinnen i lopet av de siste tidrene har
inntatt arbeidsmarkedet, fremstir hun i stor grad & kun ha
gétt inn med én fot — helst i offentlig sektor — og hun faller
ofte ut igjen pa grunn av sykdom.

Etter flere tidr med arbeid for 4 gi kvinner og menn like
muligheter for & delta i yrkeslivet, hva kan forklare disse
forskjellene? Her moter vi mange meningsytringer i den
offentlige debatten. Ofte horer vi at denne forskjellen er
naturlig. Kvinner gnsker i storre grad enn menn 4 ta ansvar
for barn og hjem. Kvinner er ogsa mer egnet enn menn til
4 jobbe i hjemmet — sier noen. Noen mener at kvinnens
sterke preferanser for hjemmearbeid ogsi kan forklare
hvorfor hun har sd hoyt sykefraveer; det kan vere at et
onske om tid til hjemmearbeid gjor at kvinner ender opp
i deltidsstillinger i omsorgsyrker i offentlig sektor, eller at
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kvinner som jobber full tid gér p4 en smell fordi de er dob-
beltarbeidende med bade hjemme- og utearbeid.

Andre vil si at forskjellen i yrkesdeltakelse ikke forst og
fremst skyldes natur, men at kvinner — og menn — er l4st
i tradisjonelle kjennsroller innlert fra barndommen. De
forklarer forskjellene med at jenter og gutter blir oppdratt
forskjellig; de blir mott med forskjellige forventninger,
krav og oppmuntringer, som styrer dem inn i forskjellige
roller som voksne.

Forskjellen i disse forklaringene er viktig for politikk-
utformingen. Dersom kjennsforskjellene vi observerer
i arbeidsmarkedet kun skyldes at kvinnen og mannen er
forskjellige fra naturens side, vil politikktiltak rettet mot
4 redusere kjonnsforskjellene veare ineffektive — fordi de
kan patvinge bade kvinnen og mannen en yrkesdeltakelse
som ikke er samfunnsekonomisk effektiv. Derimot kan slik
politikk vaere effektiv om forskjellene ogsa skyldes at menn
og kvinner er last inne i forskjellige kjonnsroller. I sa fall
er kvinners og menns muligheter beskranket av kvinner
og menns valg i fortiden, og politikk kan oke velferden
med & forhindre slike beskrankninger. Slik kan politikk
som styrker kvinnens deltakelse i arbeidslivet og mannens
deltakelse i hjemmet veere samfunnspkonomisk lennsom.

Kunnskap om hvorvidt tradisjonelle kjennsrollemen-
stre kan forklare noe av forskjellene i menn og kvinners
yrkestilknytning er derfor viktig. Vi har sett pd dette i et
arbeid sammen med Mark Votruba (Haaland, Rege, Telle
og Votruba, 2013). En av utfordringene er hvordan vi kan
male normer knyttet til tradisjonelle kjgnnsroller. Vi har
ikke noe direkte mal pa dette, og vi ma derfor ta til takke
med ulike indikatorer. I denne artikkelen ser vi p4 hvordan
tilslutning til ulike politiske partier i personers oppvekst-
kommune samvarierer med kjonnsforskjellene 1 yrkesdel-
takelse i voksen alder. Ideen er at de politiske partiene har
ulike syn pa tradisjonell arbeidsdeling mellom menn og
kvinner, og at partienes tilslutning derfor samvarierer med
lokale forhold som normer knyttet til kjonnsroller. Selv om
dette er en grov indikator, som naturligvis ogsd kan fange
andre forhold som neringsstruktur og barnehagetilbud,
synes vi resultatene er tankevekkende. Vi finner stor varia-
sjon i kjonnsforskjeller i yrkesdeltakelse mellom kommu-
ner, og forskjellene samvarierer i stor grad med stemmegi-
ving i kommunen.

I det folgende diskuterer vi forst viktige studier fra den

internasjonale faglitteraturen som kan tyde p& at nedar-
vede kjonnsroller spiller en viktig rolle i & forklare dagens
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kjonnsforskjeller i arbeidsmarkedsdeltakelse. Vi skiller
mellom tre mulige mekanismer: informasjonsoverforing,
overfering av ferdigheter og overforing av kjonnsnormer.
Deretter utforer vi en enkel analyse basert pa norske regis-
terdata, der vi sammenlikner yrkesdeltakelsen i voksen
alder for menn og kvinner som vokste opp i kommuner
med ulik tilslutning til politiske partier som enten kan sies
a vektlegge (for eksempel KrF) eller ikke & vektlegge (for
eksempel SV) tradisjonelle familieverdier. Vi avslutter med
noen synspunkter p4 fulltidsdebatten i Norge.

2. LITTERATUROVERSIKT

I det folgende diskuterer vi viktige studier fra den inter-
nasjonale faglitteraturen som kan tyde pé at nedarvede
kjonnsroller spiller en viktig rolle i & forklare dagens
kjonnsforskjeller i arbeidsmarkedsdeltakelse. 1 diskusjo-
nen vil vi skille mellom tre forskjellige mekanismer for
hvordan kjgnnsroller kan nedarves: informasjonsover-
foring, overforing av ferdigheter, og overforing av sosiale
normer.

2.1 Informasjonsoverforing

To helt nye studier viser hvordan det & vokse opp i et lokal-
samfunn hvor mange medre er i arbeid, kan pévirke kvin-
nens forventede nytte av yrkesdeltakelse, og dermed oke
hennes tilbgyelighet for & bli yrkesaktiv. Fernandez (2013)
presenterer en teoretisk modell hvor kvinnene ikke har
perfekt informasjon om de langsiktige konsekvensene av
4 jobbe for en kvinnes identitet, hennes ekteskap og hen-
nes barn. I modellen har kvinner ulike forventninger knyt-
tet til nytten av 4 jobbe ute sammenlignet med nytten av
4 veere hjemmearbeidende, og disse forventningene utvi-
kler seg i en intergenerasjonell leeringsprosess. Fernandez
viser at denne leeringsprosessen kan medfore at en kvinnes
tilbgyelighet til 4 arbeide ute gker, jo flere kvinner som
jobbet i lokalsamfunnet i generasjonen over.

Nert opp til Fernandez (2013) presenterer Fogli og
Veldkamp (2011) en teoretisk modell hvor jenter leerer
om hvordan medres yrkesdeltakelse pavirker barna med
4 observere modre i sitt lokalsamfunn. De viser at i lokal-
samfunn med mange modre som jobber ute, er det mindre
usikkerhet knyttet til virkningen pa barna av mors yrkes-
deltakelse, og denne reduserte usikkerheten gjor at ogsé
flere jenter velger & jobbe nar de blir voksne. Fernandez
(2013) og Fogli og Veldkamp (2011) finner empirisk stotte
til deres teorier ved 4 sammenligne de dynamiske egenska-
pene av sine kalibrerte modeller med tidsseriedata i kvin-
ners yrkesdeltakelse.

SAMFUNNSOQKONOMEN NR. 9 2013 // 5
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Den intergenerasjonelle leeringsprosessene i lokalsamfun-
net beskrevet i Fernandez (2013) og Fogli og Veldkamp
(2011) kan ogsd veere relevant innad i familien. Dotre
av kvinner som jobber vil ha mer kunnskap om kostna-
dene og nytteverdiene med 4 kombinere arbeid ute og
hjemme — som kan medfere at jenter som vokser opp
med mor som arbeider ute, har storre tilboyelighet til &
selv arbeide ute. Denne hypotesen er konsistent med
flere studier som finner en positiv samvariasjon mellom
mor og dotres yrkestilknytting (Almquist og Angrist,
1970; Rapoport og Rapoport, 1971; Vento Bielby, 1978;
Kaufman og Richardson, 1982; Sanders, 1997; Hendrickx,
John, Bernasco og de Graaf, 2001; van Putten m.fl., 2008).
Spesielt for yrkesdeltakelse viser Del Boca m.fl. (2000) at
i Italia er det en signifikant samvariasjon mellom mor og
datters yrkesdeltakelse, ogsd nar en kontrollerer for en stor
mengde observerbare karakteristika.

2.2 Overforing av ferdigheter

Vivet at det er en sterk samvariasjon mellom foreldrenes og
barnas talent, egenskaper og valg. En stor faglitteratur viser
samvariasjon mellom foreldrenes og barnas lenn, utdan-
ning og adferd (se Bjorklund og Salvanes, 2011; Black og
Devereux, 2011, for kunnskapsoversikt). Studier viser
ogsd at yrkesvalg, inkludert ikke-deltakelse i arbeidsstyr-
ken, overfores fra foreldre til barn (Stevens og Boyd, 1980;
Khazzoom, 1997; Crook, 1995; Aschaffenburg, 1995;
Hellerstein og Morrill, 2011; Ermisch og Francesconi,
2002; Nordstrom Skans og Kramarz, 2011).

Selv om genetisk arv nok er en viktig drsak til disse sam-
menhengene, kan de ogsé skyldes at barn laerer fra sine
foreldre. Dersom mor har spesialisert seg i arbeid hjemme,
kan hennes kunnskap i hjemmearbeid bli overfert til
barna. I sa fall vil barn med mor som arbeider hjemme
ha bedre ferdigheter i hjemmearbeid enn barn som ikke
har mor som arbeider hjemme. Dette kan spesielt gjore
seg gjeldende for detre. For eksempel, selv i familier der
foreldrene har egaliteere kjonnsnormer, utforer dotre mer
hjemmearbeid enn sennene, noe som gir dem kunnskap
og egenskaper som samsvarer med en tradisjonell arbeids-
deling mellom menn og kvinner (Raley og Bianchi, 2000).
Konsekvensen av dette er at dotre av hjemmearbeidende
kvinner kan ha sterre tilboyelighet til selv & bli hjemme-
arbeidende -- ikke fordi hun har sterkere preferanser for
4 arbeide hjemme enn menn -- men fordi hun har et kom-
parativt fortrinn i hjemmeproduksjon.
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2.3 Overforing av sosiale normer

A vokse opp med foreldre som mener at kvinnens viktigste
rolle er & fode og oppdra barn kan ogsé pévirke detrenes
fremtidige yrkesdeltakelse. Flere studier viser en positiv
samvariasjon mellom mor og datters holdninger til kjenns-
roller (Burt og Scott, 2002), og barn av utearbeidende
modre har i storre grad egaliteere holdninger til kjonns-
roller enn barn av hjemmearbeidende modre (Wright og
Young, 1998).° Slike kjonnsnormer kan pavirke en jen-
tes forventninger til nytten av 4 jobbe ute sammenlignet
med nytten av & vaere hjemmearbeidende. Relatert til dette
viser «doing-gender» teorier (West og Zimmerman, 1987)
at i enkelte familier og kulturer kan det 4 vaere hoved-
forsprgeren vaere viktig for mannens identitet, mens tid
til hjemme- og omsorgsarbeid styrker kvinnens identitet
(Bittman m.fl., 2003). P4 denne méten kan en kvinne opp-
leve negative folelser som skyld og stress nar hun forse-
ker 4 kombinere konkurrerende behov fra arbeidet ute og
hjemme (Bertrand, 2013).

Béde familien og lokalsamfunnet kan veere viktige i den
intergenerasjonelle overforingen av kjonnsnormer. Komp-
arative studier viser at det er stor variasjon i foreldres forde-
ling av arbeid ute og hjemme p# tvers av land, og det argu-
menteres for at disse forskjellene delvis skyldes forskjellige
sosiale normer for menn og kvinners roller i hjemme- og
utearbeid (se for eksempel Esping-Andersen m.fl., 2013).
Slike normer kan ha endret seg mye i Norge fra 1970-tallet
og fram til i dag (Kittered og Rensen, 2011; Kittered og
Ronsen, 2013). Foreldrenes normer i oppveksten kan like
fullt pavirke kvinner og menns yrkesdeltakelse i voksen
alder.

En banebrytende studie av Alesina m.fl. (2013) underse-
ker empirisk hva som kan vere noe av utgangspunktet
for kjonnsnormene vi ser i dag. Pa 70 tallet hevdet den
danske gkonomen Boserup (1970) at datidens kjgnnsrol-
lemonster startet med oppfinnelsen av plogen og har der-
etter blitt overfort fra en generasjon til den neste. Alesina
m.fl. (2013) underseker denne hypotesen med & kombi-
nere etnografiske data om plogen med data om kvinners
yrkesdeltakelse i dag. Studien tar utgangspunkt i at plo-
gen endret arbeidsfordelingen av hjemme- og utearbeid
i mange jordbrukssamfunn. Historiske studier beskriver
for eksempel at i det gamle Mesopotamia var det kvin-
nen som forst hadde hovedansvar for arbeidet pa jordene.

3 Mayer m.fl. 2004) finner en klar korrelasjon mellom madres og dotres
kjennetegn, adferd og holdninger; og nyere studier har argumentert for
intergenerasjonelle familiekulturer i holdninger til velferdsbruk og arbeid
(Altonji og Dunn, 2000; Dahl m.fl., 2013).
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Dette endret seg da plogen ble tatt i bruk. Plogen var tung
4 mangvrere, og mannen tok derfor over dette arbeidet.

Plogen ble imidlertid ikke benyttet i alle jordbrukssamfunn.
Enkelte steder var det for eksempel bratt terreng og mye
stein som begrenset nytteverdien av plog, eller s dyrket de
vekster som ikke krevde at jorden ble ployd. Det er denne
variasjonen i plogbruk Alesina m.fl. (2013) benytter for
4 studere hvordan kjennsroller nedarves. I samsvar med
Boserup sin hypotese finner de at kvinner som nedstammer
fra jordbrukssamfunn som benyttet plogen har lavere yrkes-
deltakelse enn andre kvinner. De har ogsa feerre kvinnelige
ledere og er i storre grad enige i utsagn som at «kvinner
er darligere ledere enn menn» og «ved hay arbeidsledighet
burde menn ha storre rett pd jobb enn kvinner.

3. EMPIRISKE SAMMENHENGER

I det folgende utforsker vi betydningen av kjonnsnormer
i en enkel analyse basert pad norske registerdata. Det er
stor variasjon i kjennsforskjeller i fulltidsarbeid mellom
kommuner. For eksempel er forskjellen i andelen av de
yrkesaktive som jobber fulltid mellom kvinner og menn
12 prosentpoeng i Oslo, 14 i Tromsg, 17 i Trondheim, 19
prosentpoeng i Bergen og Stavanger, og 24 prosentpoeng
i Kristiansand.* Variasjon i kjennsforskjeller pa tvers av
kommuner er selvsagt forventet — uavhengig av nedarvede
kjonnsroller- pa grunn av strukturelle forskjeller, som for
eksempel tilgang pé arbeidsplasser, forskjeller i egenskaper
eller seleksjon inn i kommuner pd bakgrunn av preferanse
for arbeid. Vi ensker & studere om kjennsnormer innlert
fra barndommen kan forklare noe av den kommunale
variasjonen i kjonnsforskjellene i fulltidsarbeid pa tvers av
kommuner.

En utfordring er hvordan vi kan male normer knyttet til
tradisjonelle kjonnsroller i forskjellige kommuner. Vi har
ikke noe direkte mal pa dette, men vi kjenner til hvordan
befolkningen i den enkelte kommune stemmer ved kom-
munevalg. Ideen er at de politiske partiene har ulike syn p4
tradisjonell arbeidsdeling mellom menn og kvinner, og at
partienes tilslutning derfor samvarierer med lokale forhold
som normer knyttet til kjonnsroller. I det folgende vil vi
se hvordan stemmegivning ved kommunevalg i barndoms-
kommunen fanger opp kjonnsgapet i yrkesdeltakelse. Vi
sammenlikner yrkesdeltakelsen i voksen alder for menn
og kvinner som vokste opp i kommuner med ulik tilslut-
ning til politiske partier som enten kan sies 4 vektlegge

* Fra Statistikkbanken for dr 2011 (ssb.no).
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(for eksempel KrF) eller 4 ikke vektlegge (for eksempel SV)
tradisjonelle familieverdier.

Analysen benytter registerdata fra Statistisk sentralbyré for
alle personer fodt i Norge mellom 1960 og 1974. Vi foku-
serer pa disse kohortene for & kunne male utfall pa arbeids-
markedet nar individene har blitt 35 &r, samt observere
oppvekstkommune (bostedskommune ved alder 16 ar°) og
stemmegiving 1 denne kommunen ved kommunevalg (det
neermeste valget for personen ble 16 ar). Individer som
dor eller emigrerer for de er 35 ér, eller som vi ikke kan
knytte til bostedskommune nér de er 16 &r, blir utelatt fra
analysen.

For bade kvinner og menn undersgker vi hvordan til-
boyeligheten til a vaere fulltidsarbeidende som voksen
henger sammen med stemmegivning ved kommunevalg i
oppvekstkommunen. Informasjon om antall arbeidstimer
er dessverre ikke tilgjengelig for hele var data tidsserie.
Dermed folger vi tidligere studier og definerer fulltidsar-
beid som det & tjene mer enn fire ganger grunnbelgpet
i folketrygden. For flere partier ser vi en sterk sammen-
heng mellom stemmegivning i oppvekstkommunen og
sannsynligheten for & veere fulltidsarbeidende kvinne som
voksen. Spesielt ser vi en sterk negativ sammenheng for
Krf. Figur 1 viser at jo storre andel Krf-velgere i oppvekst-
kommunen - jo mindre sannsynlig er det at kvinnen er
fulltidsarbeidende som voksen. For mannen ser vi derimot
en positiv sammenheng: En storre andel Krf-velgere i opp-
vekstkommunen eker sannsynligheten for at mannen er
fulltidsarbeidende som voksen.

Figuren viser at for SV er dette motsatt: Jo storre andel
SV-velgere i oppvekstkommunen — jo mer sannsynlig er
det at kvinnen er fulltidsarbeidende som voksen — og jo
mindre sannsynlig er det at mannen er fulltidsarbeidene.
For Ap, Hoyre og Frp finner vi ogsa en positiv sammen-
hengen mellom andel stemmer og kvinnens fulltidsarbeid,
men sammenhengen er ikke like sterk som for SV.

Det er viktig 4 understreke at disse sammenhengene kun
viser en samvariasjon og ikke en drsakssammenheng. 1 til-
legg til normer og holdninger, kan samvariasjonen eksem-
pelvis ogsé fange opp forskjeller i naeringsstruktur eller
barnehagetilbud. Likevel er resultatene tankevekkende
fordi samvariasjonen har motsatt fortegn for menn og for

> Vi benytter mors bostedskommune ndr barnet er 16 dr fordi barnets bost-
edskommune er ofte ikke oppgitt i data.
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Figur 1: Samvariasjonen mellom andel stemmer i oppvekstkommunen for angitt parti og andelen kvinner/menn som er fulltids-
arbeidere ved alder 35 dr. Storrelsen pd sirklene angir folketallet i kommunene.

Menn Kvinner

(a) Krf
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis 0.285 og -0.590.
(standardfeilene er 0.0005 og 0.0007)

Menn Kvinner

(b) SV
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis -0.431 og 0.780.
(standardfeilene er 0.0011 og 0.0017)
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Menn Kvinner

(c) AP
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis -0.072 og 0.031.
(standardfeilene er 0.0003 og 0.0004)

Menn Kvinner

(d) SP
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis 0.068 og -0.199
(standardfeilene er 0.0004 og 0.0006)
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Menn Kvinner

(e) V
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis 0.295 og -0.353
(standardfeilene er 0.0010 og 0.0017)

Menn Kvinner

(f) H
Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis -0.045 og 0.253
(standardfeilene er 0.0003 og 0.0004)
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Menn

Kvinner

(standardfeilene er 0.0009 og 0.0014)

.6 .6
o
o
4 48
2 2°
0 .05 1 15 0 .05 1 15
(g) Frp

Korelasjonskoeffisienten for menn og kvinner er henholdsvis 0.010 og 0.443

kvinner, og samsvarer med hvordan Krf har verdsatt og SV
har bekjempet tradisjonelle kjonnsroller.®

4. DISKUSJON

Mange kvinner jobber deltid. I den offentlige debatten hev-
des det bl.a. at kvinnen ma fa velge deltid i fred dersom
hun gnsker dette. Den viktige deltidsdebatten handler ikke
om foreldre skal kunne velge deltid (det er en selviolge).
Den handler om at det er mor som i all hovedsak ender
opp som deltidsarbeidende for 4 fa tid til & folge opp barna,
mens far fortsetter & jobbe fulltid. Sporsmalet er om mor
opplever at hun har mulighet til 4 jobbe fulltid samtidig
som barna skal folges opp, og om far opplever at han har
mulighet til & jobbe mindre for & kunne ta storre del av
ansvaret for barna.

® I Haaland m.fl. 2013) fokuserer vi pd andelen som stemmer KrE og vi
har der kjort en rekke regresjoner hvor vi kontrollerer for ulike familie- og
kommunekarakteristika (for eksempel kohort, nummer i soskenflokken,
familiestorrelse, foreldres alder ved fodsel, foreldres utdanning, foreldres
yrkesdeltakelse i barndommen, kvinners yrkesdeltakelse i oppvekstkom-
munen, kommune-faste effekter; etc.). Selv om korrelasjonen mellom stem-
megivning i oppvekstkommunen og kvinners senere yrkesdeltakelse faller
noe ndr vi legger pd kontroller; forblir den hoy og statistisk signifikant.

Flere spennende studier i den internasjonale faglitteraturen
og vér enkle analyse kan tyde pa at tradisjonelle kjgnnsrol-
ler begrenser menn og kvinners valgmuligheter. En mate
4 gi kvinner og menn likere muligheter er & styrke fars rolle
i hjemmearbeidet. Fedrekvoten var et steg i denne retnin-
gen (Rege og Solli, 2013). En annen mate er 4 styrke mors
tilknytting til arbeidslivet. Full barnehagedekning kan ha
veert et steg i denne retningen. Kontantstetten har derimot
hatt motsatt virkning (Drange og Rege, 2013).
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1. INNLEDNING

[ Samfunnspkonomen nr. 8/2013 svarer
Osmundsen, Johnsen og Embhjellen
(OJE) (2013) pé Lund (2013a), som
i sin tur var et svar pdA Osmundsen
og Johnsen (2013).% Jeg skal her forst
diskutere hvilke holdepunkter vi har
for & finne de relevante kalkulasjons-
rentene. Deretter skal jeg drofte hvor-
dan staten ber forholde seg til oljesel-
skapenes péstander om at friinntekten
ma veere rausere fordi de har hoyere
avkastningskrav enn det staten har
lagt til grunn. Det som folger, bygger
i stor grad pa Lund (2013a), som har
flere detaljer i litteraturhenvisningene.
Av plasshensyn skal jeg gjenta minst

' Forfatteren var medlem av Petroleumsskatteu-
tvalget (NOU 2000:18), men har ikke deltatt i
myndighetenes arbeid med drets skattereform.
Synspunktene i denne artikkelen stér for min
egen regning. Takk til @yvind Bohren for
kommentarer. Ansvaret for gjenveerende feil
og utelatelser er mitt eget. Denne artikkelen
er en del av forskningsaktiviteten ved senteret
Oslo Fiscal Studies, som har stotte fra Norges
forskningsrdd.

I tillegg har det veert en omfattende avisdebatt,
der jeg i 2013 har registrert dtte innlegg fra
Osmundsen og Johnsen (se fotnote 2 i Lund
(2013a), samt Aftenposten, 3.10) og tre fra meg
(Dagens Neeringsliv, 21.05, Aftenposten, 30.9
0g 15.10). For d spare plass blir disse ikke tatt
med i referanselisten.

~
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mulig derfra. En teoretisk utdyping
finsiLund (2013b).

2. KALKULASJONSRENTER OG
METODER FOR DISKONTERING
De tidligere innleggene har vert pre-
get av tilsynelatende uforenlige opp-
fatninger om konsekvensene av ver-
diadditivitet. Det viser seg at dette
skyldes ulike underliggende forutset-
ninger om hva slags situasjon vi pre-
ver 4 beskrive.

I Lund (2013a) gjorde jeg rede for to
ulike metoder for investeringsanaly-
ser som skal lede til samme resultat.
Den ene bygger pd en uniform kal-
kulasjonsrente som brukes til & finne
ndverdi av forventet netto kontant-
strom 1 et investeringsprosjekt. Den
andre kalles justert néverdi (JNV;
engelsk APV) eller delkontantstrem-
diskontering. Denne metoden gir ut
pé & splitte opp netto kontantstrom i
delkontantstrommer med ulik risiko.
Man finner naverdi av hver delkon-
tantstrom med separate risikojusterte
kalkulasjonsrenter. Summen av disse
ndverdiene er prosjektets néverdi.
Samme naverdi kan finnes ved 4 dis-
kontere forventet netto kontantstrom

med en uniform kalkulasjonsrente
som er et veid gjennomsnitt av de
separate.

I Lund (2013a) satte jeg opp en enkel
modell der risikojusteringen byg-
ger pa Kapitalverdimodellen (KVM;
engelsk CAPM). Det er bare to fram-
tidige  delkontantstrommer.
ene er proporsjonal med oljepris og
den andre bestdr av skatteverdien
av fradrag. I norsk petroleumsskatt

Den

dreier det seg hovedsakelig om fra-
drag for avskrivninger og friinntekt.
Risikojusteringen i kalkulasjonsrente
vil ifplge KVM vzre proporsjonal
med den relevante betaverdien. For
en uniform kalkulasjonsrente vil den
relevante betaverdien vaere et verdiv-
eid gjennomsnitt av betaene til de to
delkontantstrommene, der verdivek-
tene er beregnet for et prosjekt som
er akkurat pd lennsomhetsmarginen
(Lund 2013b), altsd med naverdi lik
null. T likning (8) i Lund (2013a) var
dette skrevet som

~ Q1 - DV(P)

91 -V(P) + V() T
7IV(c)

Q1 - V(P) + 7IV(c) “ ¢

=1 = 2V()B, + V(OB
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En viktig uenighet dreier seg om
hvorvidt det er g, eller f, som skal
betraktes som eksogent gitt i denne
likningen. Slik jeg oppfattet det, var
pastandene  fra  motdebattantene
«basert pa deres eget regnestykke der
B holdes konstant. Det vil si, det tas
for gitt at selskapenes kalkulasjons-
rente skal holdes uendret nar de kom-
mer til et nytt land med et nytt skat-
tesystem» (Lund 2013a, s. 16). I OJE
(2013) kommer begrunnelsen. De
forutsetter at 8, er observerbar ut fra
boersdata for et selskap. Dette passer
kanskje for et oljeselskap som bare er
aktivt pd norsk sokkel, men ikke hvis
selskapet har aktiviteter i mange land
med ulike skattesystemer.’

Men den situasjonen jeg betraktet,
som gjelder for de fleste store oljesel-
skapene, er at de kommer til norsk
sokkel med kalkulasjonsrenter med-
brakt fra hovedkontoret i utlandet,
uten noen justering for norsk skatt.
Det gir darlig mening 4 anvende disse
direkte.* For a gjore en fornuftig jus-
tering for ulike skattesystemer er det
rimelig & holde fast ved at betaverdien
av aktiviteten for skatt, 5, er mer eller
mindre den samme overalt.” Da vil gkt
skattesats medfore lavere 5, sa lenge
skattesystemet gir fradrag for inves-
teringer fordelt ut over tid (avskriv-
ning og friinntekt), ikke umiddelbart
(utgiftsforing). Dette dreier seg bare
om & folge det rddet som gis i omtrent

> Skal 3, antas konstant og anvendbar med en
slik begrunnelse, er det ogsd en forutsetning
at prosjektet som vurderes, har samme risiko
som gjennomsnittet av selskapets eksisterende
aktivitet. Lund (2013b) viser at det oppstdr en
ytterligere effekt ndr selskapet tjener grunnrente
(ressursrente, renprofitt) og stdr overfor et
skattesystem der fradragene for investeringer
er fordelt over tid. Betaverdien pd marginen,
som er relevant for beslutninger; blir lavere (i
absoluttverdi) enn betaverdien for den samlede
kontantstrommen medregnet grunnrenten.
Dette gjelder ogsd Statoil, som i 2012 hadde en
tredel av produksjonen i utlandet (Statoil 2013).
> Det er naturligvis fullt mulig d se pd forskjeller
for skatt ogsd, ut fra egenskaper ved prosjektene.
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alle lerebgker i
som er a velge en risikojustering som
reflekterer den faktiske risikoen i pro-
sjektet, som méa dreie seg om risiko
etter skatt.

investeringsteori,

Vekten pd det siste leddet i (1), tV(c),
er i norsk petroleumsskatt uvan-
lig hoyt i verdenssammenheng. At
skattesatsen 7, 78 prosent, er uvan-
lig hoy, er neppe kontroversielt.®
Néverdien av framtidige skattefra-
drag, V(c), skulle vaere 1 for 4 oppna
noytralitet, og jeg oppfatter dette
som  Finansdepartementets
punkt. Men argumentet holder selv
om den er noe mindre. Som begrun-
net i Lund (2013a) blir B, rimeligvis
betydelig mindre under norsk petro-

syns-

leumsskatt enn under de fleste andre
skattesystemer. Dette bygger pd at 8,
betraktes som omtrent updavirket av
skattesystemet.

Dette poenget skaper ulike vurde-
ringer mellom Finansdepartementet
og oljeselskaper som holder fast ved
en hoy risikojustering og derfor hoy
kalkulasjonsrente. De ulike vurderin-
gene framkommer ikke pd grunn av
at myndighetene legger delkontant-
stromdiskontering til grunn, mens
oljeselskapene bruker uniform kalku-
lasjonsrente. Ulikheten er akkurat like
klar nar en ser pa to ulike uniforme
kalkulasjonsrenter, der den ene er jus-
tert for det norske skattesystemet, den
andre ikke.

Den forutsetningen motdebattantene
legger til grunn, om at 8, er eksogen,
vil fore til at mye av debatten i faglit-
teraturen blir uforstaelig. OJE (2013,
s. 38f) siterer Summers (1987) i posi-
tive ordelag, og refererer til hans syns-
punkter om at selskapene har «avvik
fra teori». Men utgangspunktet for
hans drofting er et helt annet enn det

© Se f.eks. «statutory rates» i tabell 3 i Mintz og
Chen (2012), som tilsvarer marginale skattesatser:

de har selv. Han mener det er et pro-
blem hvis selskapene bruker en for
hey kalkulasjonsrente for skattefra-
drag, typisk den samme som brukes
for alle deler av kontantstrommen.
OJE immuniserer seg mot dette pro-
blemet, siden de sier at risikojustert
netto naverdi av et prosjekt vil veere
det samme uansett. Hvis skattefra-
dragene er mindre risikable, hevder
de at resten av kontantstremmen er
mer risikabel, siden summen er uen-
dret under deres forutsetninger. Mitt
poeng er at hvis selskapet opererer
under flere systemer med flere skat-
tesatser og/eller flere fradragsregler,
ma den uniforme kalkulasjonsrenten
justeres for dette, dersom en ikke skal
komme pa kant med betraktningsma-
ten hos Summers (1987).

Summers innleder med at « The impor-
tance of depreciation and investment
tax credit provisions in determining
the level and composition of invest-
ment is widely recognized» (s. 295).
Videre skriver han om ulike skatte-
forslag som skyver skattefradrag fram
eller tilbake i tid: «A comparison of
either of these proposals with current
law will depend critically on the dis-
count rate applied to future tax bene-
fits in computing the cost of capital»
(s. 296). Med kritisk avhengighet
mener han kritisk med tanke p4 effek-
ten pd investeringsbeslutninger.

Hvis f, er observerbar, forsvin-
ner denne kritiske avhengigheten.
Uansett om man deler opp kon-
tantstrommene eller bruker en uni-
form kalkulasjonsrente basert pa en
konstant S, skal risikojustert netto
ndverdi vare den samme. Det kan
ikke veere en slik situasjon Summers
tenker pd. Da ville ikke selskapenes
feilaktige verdsetting av skattefra-
drag ha noen effekt pa prosjekters
lonnsomhet, som er hovedbekymrin-
gen i artikkelen. Hvis man derimot
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betrakter risikoen til kontantstrom-
men for skatt som omtrent upavirket
av skattesystemet,” blir valget av kal-
kulasjonsrente for skattefradragene
viktig for investeringsbeslutninger.

OJE (2013, s. 34) innvender at verds-
ettingen av skattefradragene ikke kan
observeres. Det er riktig at den ikke
kan observeres direkte. Siden dette
gjelder mange elementer i en inves-
teringsanalyse, er utfordringen ofte
4 finne tilnaermet riktige tall. Det ma
vaere bedre 4 gjore dette omtrent rik-
tig enn helt & neglisjere den risikore-
duserende effekten av skattesystemet.
Det gjelder spesielt nar effektene er
sd store, dvs. tV(c) er uvanlig stor.
Béde Lessard (1979) og Brealey m.fl.
(2011) gjor antakelser for & verdsette
skattefradragene separat, sd dette kan
ikke vzere noen umulighet. Implisitt
verdsettes fradragene ogsd av alle som
sammenlikner ulike skattesystemer,
f.eks. IMF (2012) og Mintz og Chen
(2012).

OJE (2013 s. 37) kritiserer at lik-
ning (1) kommer fra en enkel modell
med bare en framtidig periode og en
konstant fer-skatt-beta. Men samme
resultat, at risikoen for netto kon-
tantstrom avtar med skattesatsen,
fins allerede hos Jacoby og Laughton
(1992). De har en simuleringsmodell
som er mye mer komplisert, med flere
perioder og varierende driftskost-
nader. Ogsd hos dem er problem-
stillingen at f, er eksogen, og f, er
endogen. Lund (2013b) tar hoyde
for lanefinansiering i en tilsvarende

7 Det kan naturligvis tenkes likevektseffekter som
gior at en skatteendring pavirker risikojustert
netto ndverdi av kontantstrom for skatt. Det
kunne for eksempel skje ved at avkastningskrav
i kapitalmarkedene ble pdvirket generelt, men
det er lite trolig at norsk petroleumsskatt kan ha
noen slik effekt internasjonalt. Bulow og Summers
(1989) presiserer i fotnote 3 at til og med for
endringer i skattesystemet i et stort land som USA
vil de anta at det ikke er noen slik effekt, siden
kapitalmarkedene er integrert over landegrensene.
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modell og har flere referanser til lik-
nende resultater. Der har jeg ogsé tatt
hensyn til at mange skattesystemer
ikke gir en sd god dekning i perioder
med skattemessig underskudd som i
norsk petroleumsskatt.

Et hovedpoeng i Lund (2013a) er
at effekten av hoy skattesats og nes-
ten sikre skattefradrag er den samme
enten selskapene bruker en uniform
kalkulasjonsrente eller delkontant-
stromdiskontering. Forutsetningen er
at den uniforme kalkulasjonsrenten
korrigeres for den risikoen som fak-
tisk fins i prosjektet, etter skatt. P4
bakgrunn av dette er det ikke ned-
vendig & fortsette en debatt om del-
kontantstremfinansiering. Den  vik-
tigste grunnen til at noen likevel vil
onske & promotere en slik metode (se
f.eks. Hillier m.fl. (2008), sitert p4 s.
18 i Lund (2013a)), er at metoden er
mer robust. Det skyldes at vektene i
det veide gjennomsnittet som gir den
uniforme kalkulasjonsrenten, vil vari-
ere. Summers (1987, s. 298) er ogsd
skeptisk til om en slik «average riski-
ness» er en brukbar metode.

3. OPPLAERING, PAVIRKNING
ELLER DIKTAT?

OJE (2013) tolker Finansdeparte-
mentet og undertegnede som at
«Gjennom utforming av det norske
petroleumsskattesystemet skal inves-
teringsmodellene i
oljeselskaper endres» (s. 32). Denne
karikaturen treffer darlig, spesielt
siden OJE ikke kommenterer mange
av henvisningene mine. Endringene

multinasjonale

dreier seg om en internasjonal utvik-
ling i faget, ikke om «kjepphester»
(s. 34) som noen i Norge finner pa.
I Lund (2013a) har jeg mange sita-
ter fra ulike deler av faglitteraturen
som viser utviklingen. Holdningen
til dette vil nok variere med om en
mener utviklingen gar i riktig retning

eller ikke. OJE ser ut til & mene at
oljeselskapene ikke ber bruke andre
(uniforme) kalkulasjonsrenter under
norsk petroleumsskatt enn dem de
bruker i andre land. Da er det natur-
ligvis heller ikke noen grunn til 4 legge
vekt pa den faglige utviklingen som
tilsier dette, evt. delkontantstremdis-
kontering, som vil gi samme resultat.

S& vidt jeg forstdr OJE, mener de at
myndighetene ber legge til grunn de
(altsd
ningskravene) som selskapene opp-
lyser. Dette er deres losning pa
prinsipal-agent-problemet. Men en
slik framgangsmate, a sporre skatt-
yteren og legge svaret til grunn for

kalkulasjonsrentene avkast-

skattleggingen uten videre, er ikke
vanlig, verken i andre sektorer eller
i petroleumssektoren.

I petroleumssektoren kan vi sammen-
holde friinntekten med behandlin-
gen av andre inntekter og kostnader.
Friinntekten er ment 4 veere et fradrag
for kapitalkostnad, slik at seerskat-
ten bare treffer den ekstraordinzere
avkastningen, altsd ressursrenten.
Skattemyndighetene vil generelt ikke
godta hvilke som helst kostnader som
selskapene gnsker fradrag for, og hel-
ler ikke hvilken som helst prissetting
pé inntektssiden. Derfor har vi norm-
priser for olje. Hvilken ldnerente sel-
skapene kan trekke fra, er begrenset.
Nar de har fort opp fradrag for urealis-
tisk hoye forsikringspremier, har dette
blitt stoppet, 1 flere tilfeller i rettsve-
senet. Spersmalet blir om friinntekten
kommer i en helt annen klasse, slik at
selskapene skal f4 diktere storrelsen.

Det er fullt tenkelig at selskapene har
interesse av 4 opprettholde hoyere
avkastningskrav overfor sine under-
avdelinger enn det hovedkontoret vil
betrakte som riktig i snever forstand.
Jeg har nevnt flere grunner (Lund
2013a, s. 18), men kan utdype en
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her: Selskapene stdr overfor sarskatt
pé ressursrente mange steder i verden,
som regel ikke en kontantstremskatt,
og som regel utformet slik at den tref-
fer avkastning ut over det «normale»,
avkastningskravet. Da vil det 4penbart
gi redusert skatt om en kan overbe-
vise myndighetene i alle disse landene
om at avkastningskravet er hoyt, slik
at myndighetene tilpasser skatten til
dette. P4 den annen side, hvis selska-
pet i praksis blir bundet til & benytte
et slikt kunstig hgyt avkastningskrav
nér det treffer beslutninger, vil dette
redusere nettoverdiene for skatt. I sa
fall blir det en avveining mellom
redusert skatt og redusert nettoverdi
for skatt.

Vi er enige om at en mulig lgsning er
4 ga over til kontantstromskatt. Jeg
skal ikke spa hva utfallet av dette ville
veere for selskaper med hovedkvarter
i1 USA, se Lund (2013a, s. 21).

Hvis myndighetene finner at kon-
tantstromskatt er utelukket, er det
behov for friinntekt som gjor at ser-
skatten treffer riktig. Friinntekten ma
dimensjoneres i forhold til fornuftige
avkastningskrav hos selskapene. Det
bor i det minste veere et krav at olje-
selskapenes okonomer® selv kommer
pé banen og er villige til 4 diskutere
hvor de har avkastningskravene fra.
En redegjorelse for dette kunne vaere
en del av konsesjonsvilkarene.

4. NOEN ANDRE MERKNADER

OJE (2013, s. 34) gjentar et argument
fra Osmundsen og Johnsen (2013, s.
13) om at fradrag for investeringskost-
nader er usikre fordi framtidige inves-
teringer 1 seg selv er usikre. De hevder
at Lund (2013a, s. 19f) avviser dette

Siden det er kommet til en ny medforfatter
fra Petoro, bor jeg legge til at Petoro ikke er et
oljeselskap i vanlig forstand, og at Petoro ikke
betaler skatt for SD@E-andelene.

DIDERIK LUND

uten begrunnelse. Dette stemmer
ikke. Det ville ha vaert mer interessant
om de argumenterte mot begrunnel-
sen. Som en begynnelse ville det veere
interessant om de kunne ta stilling
til om en kontantstromskatt (som de
anbefaler) er neytral nar framtidige
investeringskostnader er usikre. Hvis
svaret er ja, blir det ikke noen ytterli-
gere vridningseffekt av at noen framti-
dige fradrag bare blir realisert hvis for-
utgdende investeringer blir realisert.’

OJE (2013, s. 35) regner med at olje-
selskaper maksimerer verdiene sine,
og markerer avstand til Finansdep-
artementet og undertegnede som
trekker selskapenes metoder i tvil.
Men det er ikke bare vi som trekker
metodene i tvil. Summers (1987) og
implisitt mange av de andre som jeg
refererer i Lund (2013a), gjer det
samme.

OJE (2013, s. 34) forsoker & diskredi-
tere Laughton (1998) med at artikke-
len bare har to siteringer. Dette stem-
mer ikke. Google Scholar finner 16
siteringer, hvorav 4 kan regnes som
egensiteringer. For ovrig er artikkelen
en innledningsartikkel i et spesial-
nummer av et tidsskrift, og vil forst og
fremst bli sitert av dem (o0ss) som dis-
kuterer utviklingen av fagfeltet. Det er
vel sd interessant at de fire hovedarti-
klene i spesialnummeret har 41, 36,
58 og 84 siteringer.'°

 Et neerliggende argument er at det er gunstig
for selskapene at framtidige skattefradrag er
perfekt korrelerte med de framtidige kostnad-
ene. Dette bidrar til d redusere risikoen etter
skatt. Nd kan det innvendes at dersom fak-
torprisene har positiv beta (i KVM-forstand),
kan det veere mulig d oke verdsettingen av skat-
tefradragene ytterligere ved d gjore dem helt
sikre. Men det vil kunne fore (il insentiver til
overinvestering. Mdlet ma heller veere d gjore
skattesystemet ngytralt, og den neerliggende
metoden er nettopp a gjore skattefradrag per-
fekt korrelerte med framtidige kostnader.

10" Utskrifter kan fds tilsendt av forfatteren som
pdf-filer; nedlastet 11. november 2013.

OJE (2013, s. 39) trekker inn posi-
tive eksterne virkninger av prosjek-
ter i diskusjonen. Det fins helt sik-
kert prosjekter med positive eksterne
virkninger. Det vil normalt vaere
best & handtere dette med malret-
tede virkemidler. Det er vanskelig
4 gjore dette til en del av den ner-
veerende skattediskusjonen. Da mé&
en ogsd apne for & trekke inn nega-
tive eksterne virkninger (for eksempel
klimagassutslipp som ikke er riktig
priset), og andre imperfeksjoner, for
eksempel insentivene til inntektsflyt-
ting (Lund 2002).

5. KONKLUSJON

Det er riktig at noen delprosjekter kan
bli skrinlagt eller utsatt pd grunn av
at noen selskaper benytter en unoedig
hoy kalkulasjonsrente. P4 den annen
side vil selskaper som bruker nyere
verdsettingsmetoder, kunne komme
til 4 investere for mye hvis friinntek-
ten er satt for hoyt. Fra en samfunnsoe-
konomisk synsvinkel er dette ogsa et
problem.
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Sykepengefellen

Har arbeidsgivers sykepengekostnader betydning for de ansattes sykefraveaer? I mange sammen-

henger omtales arbeidsgiver som en ngkkelspiller i arbeidet med & redusere sykefravearet. Det

er likevel sparsomt med kunnskap om arbeidsgivers betydning for ansattes fraveer. I denne

artikkelen studerer vi virkningene av at arbeidsgiver betaler deler av sykepengene for de

ansattes sykefraver og for arbeidsgivers ansettelsesbeslutninger.

Lapril 2002 ble det innfert en ordning
der arbeidsgivere kan seke om refu-
sjon av sykepengekostnader for gra-
vide arbeidstakere nar sykefraveeret
er svangerskapsrelatert. Det vanlige
er at arbeidsgiver betaler sykepen-
gene de forste 16 dagene av et nytt
sykepengeforlop og at NAV deretter
dekker sykepenger fra dag 17 og ut
sykepengeperioden.

Systemet med arbeidsgiverbetaling
i begynnelse av et sykefraversforlgp
og deretter offentlig betaling er vanlig
ogsd utenfor Norge. Unntaket er forst
og fremst Nederland der arbeidsgiver
betaler hele sykepengekostnaden i to
ar.

Sett fra et forsikringssynspunkt er
denne ordningen langt fra optimal.

Generelt bor en forsikring veere slik at
den blir darligere og darligere jo mer
du bruker den dersom det er fare for
moralsk hasard. Dette er for eksempel
(grovt sett) tilfellet for arbeidstakere.
Forst har man full lgnnskompensa-
sjon som sykmeldt. Deretter om lag
2/3 lgnnskompensasjon nar en mot-
tar arbeidsavklaringspenger eller ufe-
retrygd. Forsikringsdekningen faller
altsd med varighet. For arbeidsgiver
er det derimot stikk motsatt. De for-
ste 16 dagene fungerer som en slags
egenandel der arbeidsgiver betaler alt.
Etter dette betaler han ingenting. Det
er derfor en viss fare at arbeidsgiver
da kan «puste lettet ut» og la trygden
overta regningen.

Alle disse resonnementene forutset-
ter at arbeidsgiver faktisk kan gjore

noe for & pavirke sykefraveret til sine
ansatte. Det er derimot svert lite som
tyder pa at dette faktisk er tilfellet.
Virt forste bidrag er derfor en test av
dette, ved 4 undersgke hvordan end-
ringen i sykepengebetaling for gravide
pévirket deres sykefraveer.

For & teste effekten av arbeidsgiver-
betaling for sykefravaer benytter vi et
datasett der vi folger gravide arbeids-
takere fra unnfangelsestidspunktet
og gjennom svangerskapet frem til
de starter i fodselspermisjon tre uker
for termin. Vi lager ogsa en kontroll-
gruppe bestéende av tilnsermet «like»
kvinner ved samme arbeidsplass, dvs.
at vi finner den kvinnelige kollegaen
som er naermest i alder, utdanning og
inntekt. Her gjor vi ogsd robusthetso-
velser med kontrollgrupper fra andre
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bedrifter m.m. Vi setter sa opp en
varighetsmodell som studerer over-
ganger til og fra sykefraver og der
tidsopplesningen er svert finkornet
—malt i dager. I denne modellen hol-
der vi detaljert kontroll pa hvem som
skal betale neste sykepengedag ved at
vi teller bade hvor mange dager syke-
pengeforlopet har vart, hvor mange
dager det er siden forrige sykmelding
og hvorvidt denne oversteg 16 dager
eller ikke. P4 denne mdten kan vi
modellere insentivene arbeidsgiver
stdr overfor helt detaljert. Effekter
identifiseres ved hjelp av en sakalt
«differences-in-differences»  strategi
der vi ser hvorvidt de endrede insenti-
vene pdvirker gravide etter reformen,
relativt til ikke-gravide etter reformen,
og alt dette sammenlignet med hvor-
dan det relative forholdet mellom gra-
vide og ikke-gravide var for reformen.

Vi finner at endringen i arbeidsgivers
insentiver har betydelig pavirkning
pé de gravides sykefravaersmonster —
akkurat slik vi skulle forvente at ins-
entiver virker. Nar arbeidsgiver ikke
lenger betaler for de forste 16 dagene
oker sannsynligheten for & starte en
sykmelding. Samtidig faller sannsyn-
ligheten for friskmelding de forste 16
dagene, siden hver nye fraveersdag
nd er «gratis» for arbeidsgiver. Fra og
med dag 17, nér folketrygden tar over
regningen, finner vi derimot at retur-
sannsynlighetene oker sammenlignet
med hvordan det var da arbeidsgiver
betalte de forste 16 dagene. Dette er
ogsd helt i trad med gkonomisk teori
siden risikoen ved 4 ta tilbake en
ansatt med helseproblemer nd er bety-
delig redusert da en evt. ny sykmel-
ding ikke utleser ny betalingsplikt.
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Samlet sett finner vi at det 4 fjerne
pkte
sykefraveer noe. Det mest sldende er

arbeidsgivers  betalingsplikt
kanskje likevel hvor lite sykefraveret
pkte. Vi tolker det som et utslag av
at systemet med 16 dagers betalings-
plikt og deretter ingen betaling er en
sveert lite effektiv méte 4 la arbeidsgi-
ver delfinansiere sykefraveerskostna-
der pa. Arbeidsgiver betaler i dagens
system omtrent 1/3 av sykepengene,
men betalingen er innrettet slik at
den nesten ikke gir noen reduksjon
i sykefravaer. Arsaken mener vi, og
derav artikkelens tittel, er at systemet
skaper en sykepengefelle. Nar de 16
dagene er unnagjort vil en arbeidsgi-
ver lett se seg tjent med at arbeidsta-
keren fortsetter som sykmeldt til ved-
kommende er «helt frisk». For mange
helsetilstander vil dette aldri skje og
enden pa visa er utstpting fra arbeids-
livet. Det er lett 4 se at arbeidsgivere er
tjent med dette — og spesielt innenfor
dagens sykepengeregime — men det er
ogsd ganske opplagt at dette ikke er
tjenlig for samfunnet.

I del to av artikkelen forsgker vi & stu-
dere det som opprinnelig var motiva-
sjonen for ordningen, nemlig 4 unnga
at unge kvinner diskrimineres pa vei
ut i arbeidslivet fordi arbeidsgiver
forventer hoyere sykepengekostnader
siden unge kvinner (statistisk sett) har
hoy risiko for & bli gravide — og da ofte
ogsd sykmeldte. For & studere dette
folger vi nyutdannede kvinner og
menn fra de er ferdige med studiene
og ut i arbeid. Vi kan da sammenligne
kvinner og menn som studerer samme
fag og som er ferdige pa samme tid.
P4 denne maten unngar, eller i hvert
fall reduserer, vi problemet med at

mannsdominerte og kvinnedominerte
neeringer kan ha ulik konjunkturut-
vikling. Ogsa her benytter vi et sdkalt
«difference-in-differences»-oppsett og
sammenligner unge menn og kvinner,
for og etter reformen.

Vi finner da at reformen ogsd her
hadde effekter. Fjerningen av arbeids-
givers betaling av sykepenger for gra-
vide gjorde at unge kvinner kom noe
raskere i arbeid. Enda sterre var effek-
ten for gravide kvinner — helt i trad
med hva en skulle forvente siden risi-
koen for svangerskapsrelatert sykefra-
veer da var vesentlig hoyere.

Samlet sett illustrerer artikkelen de
vanskelige avveiningene vi star over-
for nér vi skal designe en sykepenge-
ordning. @ker vi betalingsbyrden pé
arbeidsgiver reduseres sykefravaeret.
Samtidig gjor det ogsd arbeidsgivere
mer forsiktige med hvem de ansetter.
Vi har dermed kryssende hensyn. Det
som likevel virker ganske klart er at
dagens innretning med full betalings-
plikt 16 dager og ingen betalingsplikt
deretter ikke er optimal. Det hadde
trolig vaert bedre med delvis betalings-
plikt ogsé for lengre fraveer, eventuelt
motsvart av en kortere periode med
100 % betalingsplikt i begynnelsen av
fraveersperiodene.

Fevang, Elisabeth, Simen Markussen
og Knut Reed, «The sick pay trap»,
kommer i Journal of Labor Economics



TARAN FAHN
Forskningsleder, Statistis

CATHRINE HAGEM

Oljekutt og k

Er en styrt nedgang i norsk oljeproduksjon god klimapolitikk? For & gi et svar pa dette ma

imapo

k sentralbyrs,

Seniorforsker, Statistisk sentralbyra,

LARS LINDHOLT

Forsker, Statistisk sentralbyra,
STALE MALAND

Radgiver, Statistisk sentralbyra,

KNUT EINAR ROSENDAHL
Professor, Handelshayskolen ved Universitetet for miljo- og biovitenskap

litikk'

en besvare en del tilleggssporsmal: Hvilken klimaeffekt far man av norske produksjons-

kutt? Hva koster det? Finnes det bedre alternativer? Og ikke minst — hva er malsettingen for

klimapolitikken? I denne artikkelen tar vi som utgangspunkt at Norge gnsker 4 bidra til glo-

bale utslippsreduksjoner utover det som folger fra gjeldende internasjonale avtaler. Vi viser

at det da vil veere kostnadseffektivt 4 inkludere oljekutt i portefoljen av virkemidler. Dersom

Norge i tillegg onsker at en stor del av innsatsen gjores giennom hjemlige tiltak gir det store

besparelser a la en betydelig del av innsatsen vere rettet inn mot kutt i oljeproduksjonen.

1. INNLEDNING

Norske myndigheter har uttrykt gnske om 4 veere en inter-
nasjonal padriver i klimapolitikken. Et bredt flertall pa
Stortinget inngikk i 2008 det sakalte Klimaforliket,” der
partiene ble enige om Norges bidrag til globale utslippsre-
duksjoner, samt mél for utslippsreduksjoner i Norge.

Mange har pekt pa det paradoksale i at Norge, med klare
ambisjoner om reduserte utslipp hjemme og ute, har et
utvinningstempo pa sokkelen som i liten grad styres av kli-
mahensyn. 1 2009 omtalte The Economist Norge pa folgende

Vi vil takke tidsskriftets konsulent for kommentarer til et tidligere utkast. Vi
vil ogsd takke forskningssenteret CREE (Centre for Research on Environ-
mental friendly Energy) for finansiering til prosjektet. Forfatterne Feehn,
Hagem, Lindholt og Rosendahl er tilknyttet CREE-senteret.

2 http:/lwww.regjeringen.no/Upload/MD/Vedlegg/Klima/avtale_klimameldin-

gen.pdf
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mate: «Home to a green-minded people and government,
Norway exports the dirty stuff to the rest of the world. The
result is a contradiction.» Motargumentene som har veert
fremholdt er at redusert norsk oljeutvinning ikke vil ha
klimaeffekt fordi det vil bli motsvart av gkt oljeproduksjon
fra andre land. Dessuten er utvinningsutslippene fra norsk
sokkel blant de laveste i verden, malt per produsert enhet.

De Klart storste utslippene forbundet med norsk oljepro-
duksjon skjer imidlertid nar oljen tas i bruk av bedrifter og
husholdninger i Norge og andre land. Mens Norges totale
CO,-utslipp er pa 44 millioner tonn per ar (2012), forérsa-
ker forbrenningen av norskprodusert olje om lag 300 mil-
lioner tonn CO, ved dagens produksjonsniva. Endringer
i norsk oljeproduksjon kan derfor potensielt gi sveert store
endringer i globale klimautslipp.
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Nettoeffekten avhenger imidlertid av hva som skjer i inter-
nasjonale energimarkeder hvis Norge endrer sin utvinning
av olje. Dersom redusert norsk produksjon ferer til at andre
oljeprodusenter produserer tilsvarende mer, blir effekten pa
globale utslipp liten. I motsatt fall kan redusert utvinning i
Norge gi betydelige utslippsreduksjoner globalt, med mindre
tilbud av olje i stor grad erstattes av gkt gass- og kullforbruk.

Gjennom pévirkningen av de internasjonale markedene vil
bade forbruk og utvinning i Norge ha andre globale klima-
virkninger enn det som kommer frem i norske utslippsregn-
skap. Endringer i utslipp i utlandet som folge av redusert for-
bruk av fossile brensler i Norge (sdkalte karbonlekkasjer) skal
i folge regnskapsprinsippene ikke inngd, og det skal heller
ikke reduserte utslipp i utlandet som folge av norske utvin-
ningskutt. Regnskapene ser bare p4 utslippene innenlands,
dvs. der selve forbrenningen av fossile brensler skjer. Del 3
gar neermere inn pa globale effekter av norsk klimapolitikk..’

2. KLIMAAMBISJONER

Hva som er en god sammensetning av ulike tiltak vil avhenge
av mdlene med klimapolitikken. Vi tar utgangspunkt i at
Norge ensker 4 bidra til reelle globale utslippsreduksjoner.

Norge er et lite land, og vért bidrag til redusert global opp-
varming og derigjennom klimaeffekter for Norge vil vere
neglisjerbart. Fra et rent nasjonalt synspunkt kan det derfor
argumenteres for at en kostnadseffektiv klimapolitikk vil
veere & oppfylle vare internasjonale avtaler til lavest mulig
kostnader. Utover det ber det ikke gjores noen innsats.
Kutt i norsk oljeproduksjon er da uaktuelt siden dette ikke
vil bli godskrevet som norsk bidrag til utslippsreduksjoner
i gjeldende avtaler. Det samme gjelder for ovrig bevaring
av regnskog. Kostnadseffektivitet vil da ogsé tilsi at man
ikke skal gijennomfere dyre innenlandske tiltak sé lenge de
internasjonale avtalene godkjenner at utslipp i Norge kan
motsvares av (billigere) kvotekjop i utlandet uavhengig av
hvor virkningsfulle slike kvotekjop er pa utslipp.

[ likhet med mange andre land har imidlertid Norge lang-
siktige mal om ambisigse bidrag til globale utslippsreduk-
sjoner utover det vi blir palagt gjennom gjeldende inter-
nasjonale avtaler (se Klimaforliket). Det er ogsa et klart
mal om at en stor del av utslippskuttene skal skje gjen-
nom innenlandske tiltak. Det har vert viktig for norske

3 Avviket mellom globale utslippsreduksjoner og innenlandske utslippsreduks-

joner skyldes bade endringer i priser pa fossile brensler og endringer i norsk
konkurranseevne som folge av nasjonale klimatiltak. Virkninger gjennom
endringer i norske energiintensive sektorers konkurranseevne vil ha relativt
liten betydning for vdre resultater og er utelatt fra studien.
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politikere & vise at mye av innsatsen gjores pa hjemme-
bane. Argumentasjonen gar bl.a. ut p at Norges troverdig-
het som pddriver er avhengig at vi reduserer egne utslipp
(Klimaforliket, se ogsd NOU, 2009).*

I denne artikkelen tar vi myndighetenes vilje til 4 gjore noe
p& hjemmebane som gitt. Vi legger videre til grunn at til-
takene skal ha reelle, globale utslippseffekter. Hoel (1994)
utleder hva som er kriteriene for valg av innenlandske kli-
matiltak i fraveer av koordinerte flernasjonale initiativ, gitt
at en onsker storst mulig globalt utslippskutt for innsatsen.
Han viser at de typisk vil bestd av en kombinasjon av kutt
i henholdsvis utvinningen og forbruket av fossile brensler.
Det er i et slikt rammeverk vi sper om ikke kutt i norsk
oljeutvinning ber vere del av den norske klimapolitikken.

Utover innenlandske ambisjoner har Norge internasjonale
forpliktelser som ogsé ma oppfylles. Bade EU-ETS-deltakelsen
og Kyoto-avtalene innebzerer klart definerte forpliktelser med
regler for hva som kan og skal telle som utslippsreduksjoner.
Avtalene folger regnskapsprinsippet nevnt over. De globale
utslippskuttene som folger av innenlandske tiltak vil bare del-
vis overlappe med hva som krediteres i avtalene. Forbrukskutt
vil vanligvis krediteres for mer enn de globale utslippskut-
tene, mens utvinningskutt vil krediteres for mindre — se del 3.
Avtalene godkjenner naermere definerte kvotekjop. Vi legger
i det folgende til grunn at Norge mot 2020 oppfyller sine for-
pliktelser i EU ETS utover det som dekkes av hjemlige tiltak
med EU ETS kvotekjop og forpliktelsene i Kyotoavtalene med
bruk av Kyoto-avtalenes fleksible mekanismer.”

Vi vurderer ulike ambisjonsnivéer for de innenlandske til-
takene. Vi diskuterer ogsd hva som blir konsekvensen av
4 fravike kravet om innenlandske tiltak eller av 4 utelukke
oljekutt fra definisjonen av «innenlandske tiltak». I begge
disse tilfellene vil utvinningskutt métte veies opp mot kvo-
tekjop eller andre tiltak i utlandet.

3. GLOBALE KLIMAEFFEKTER AV KUTT I NORSK
OLJEPRODUKSJON OG -FORBRUK

I denne delen vil vi belyse effektene i de globale energi-
markedene av at Norge reduserer sin utvinning og sitt for-
bruk av fossile brensler og hvilke folger det har for glo-
bale utslipp av CO,. Det mest aktuelle er 4 kutte tilbud
av eller ettersporsel etter olje; se del 4. Vi gar derfor forst

Se bl.a. Gjelsvik og Thonstad (2012) og leder i samme publikasjon for en
kritisk giennomgang av Klimaforlikets hjemlige ambisjoner.

I politikkalternativene vi drofter i analysen vil dette gi en liten tilleggskost-
nad — se del 5.
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stilisert gjennom hvilke direkte utslag slike kutt vil ha p4
det globale oljemarkedet for vi drofter indirekte virkninger
i andre energimarkeder. Deretter gir vi empiriske anslag
pé disse markedsmekanismene og kvantifiserer de globale
utslippseffektene iberegnet karbonlekkasjer.

3.1 Prinsipielt om virkninger i energimarkedene

Virkninger i oljemarkedet av kutt i utvinning

Vi analyserer et planlagt, varig lavere nivé pd oljeutvinningen
fra norsk sokkel som folge av en omlegging av petroleums-
politikken. Redusert oljeproduksjon i Norge vil métte fore til
lavere globalt forbruk av olje, ekt oljeproduksjon fra andre
land, eller en kombinasjon. Avgjerende faktorer for utfallet av
en slik politikk er hvordan tilbud og ettersporsel reagerer p
endrede oljepriser (milt ved langtids- ettersporsels- og tilbud-
selastisiteter), og OPECs atferd i markedet. Vi ser forelopig
bort fra eventuell strategisk atferd fra OPEC. Figur 1 gir en
stilisert fremstilling av redusert norsk oljeproduksjon.® Den
globale tilbudsfunksjonen far et negativt skift (Ax<0). Det
leder til gkning i likevektsprisen (P'-P?). Vi ser at den globale
reduksjonen i oljeforbruket (Q°-Q") er mindre enn reduksjo-
nen i Norges produksjon (Ax). Siden verdensmarkedsprisen
oker vil tilbudet fra andre land oke. Vi vil heretter kalle denne
effekten utvinningslekkasje, malt som tallverdien av gkt utvin-
ning i utlandet per enhet redusert utvinning i Norge (AX/-
Ax). Storrelsen pa utvinningslekkasjen avhenger av helningen
pa tilbuds- og ettersporselsfunksjonene. I figur 2 og 3 har vi
tegnet inn to ytterpunkter. I figur 2 har vi antatt at tilbudet
(fra resten av verden) er helt upévirket av oljeprisen. Redusert
norsk oljeproduksjon vil da ha full effekt pa det globale olje-
forbruket. Det omvendste er tilfellet med uelastisk etterspersel.
Da vil hele reduksjonen i norsk oljeproduksjon bli motsvart
av okt produksjon i utlandet, som vist i figur 3.

Figur 1: Virkningen pa likevektspris, omsatt kvantum og til-
bud fra utlandet (AX) av en nedgang i tilbudet fra Norge (Ax).

Pris (P) T
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fix
/ E

Kvantum (Q)
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®  For illustrative formdl er skiftene i figurene betydelig overdrevet i forhold til
hva Norges andel av produksjon/forbruk globalt skulle tilsi.
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Figur 2. Virkningen pa likevektspris, omsatt kvantum og til-
bud fra utlandet (AX) av en nedgang i tilbudet fra Norge (Ax).
Uelastisk tilbudskurve.
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Figur 3. Virkningen pd likevektspris, omsatt kvantum og
tilbud fra utlandet (AX) av en nedgang i tilbudet fra Norge
(Ax). Uelastisk ettersporselskurve.
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Et viktig karaktertrekk ved oljemarkedet er at noen land,
deriblant noen store oljeprodusenter (spesielt Saudi-
Arabia), inngir i et oljesamarbeid (OPEC). OPEC vil kunne
oke medlemslandenes samlede oljeinntekter dersom de
utever markedsmakt, dvs. begrenser tilbudet i den hensikt
4 drive oljeprisen oppover. Konklusjoner fra litteraturen
om OPECs handlemaite viser rimelig enighet om at OPEC
utnytter sin markedsmakt, selv om det er uenighet i hvil-
ken grad det gjores (se Feehn mfl., 2013a). Selv om OPEC
utever markedsmakt, vil likevel endringer i norsk oljepro-
duksjon pévirke de internasjonale prisene, og derigijennom
tilbud og ettersporsel i markedet (Golombek mfl. 1995).

Virkninger i oljemarkedet av kutt i forbruk

Et planlagt, varig fall i forbruket av olje i Norge vil fore til
mindre oljeproduksjon i utlandet, gkt forbruk i utlandet,
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eller en kombinasjon. Figur 4 viser at et negativt skift i etter-
sporselsfunksjonen som folge av konsumnedgangen i Norge
(Ay<0) leder til et fall i likevektsprisen (P'-P%) og et glo-
balt forbruksfall (Q°-Q") som er mindre enn reduksjonen i
Norges konsum. Siden redusert oljeettersporsel fra Norge gir
en reduksjon i verdensmarkedsprisen vil ettersporselen fra
andre land oke (AY>0). I litteraturen kalles denne effekten
karbonlekkasje, og vi maler den som tallverdien av okt kon-
sum i utlandet per enhet redusert konsum i Norge (AY/-Ay).

Figur 4: Virkningen pd likevektspris, omsatt kvantum og kon-
sum i utlandet (AY) av en nedgang i oljeforbruket i Norge (Ay).
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P4 samme vis som utvinningslekkasjen, vil karbonlekka-
sjen avhenge av tilbuds- og ettersporselsforholdene pé
oljemarkedet. I figur 1 og 4 har vi antatt samme helning
(i tallverdi) pa ettersperselsfunksjonen og tilbudsfunksjo-
nen. Den globale effekten av én enhets reduksjon i oljetil-
budet blir da den samme som effekten av én enhets ned-
gang i oljeforbruket (Q°-Q'er like i begge figurene). Av
figurene over ser vi ogsa at det er forholdet mellom tilbuds-
og ettersporselselastisiteten som avgjor om produksjons-
kutt eller forbrukskutt gir storst effekt pa det globale olje-
forbruket. Jo brattere tilbudskurven er i forhold til
ettersporselskurven, jo sterre effekt far man av produk-
sjonskutt i forhold til forbrukskutt, og vice versa.

Indirekte virkninger pd andre energimarkeder

Som vi ser av figurene, vil likevektsprisen i oljemarkedet
pévirkes av endringer i norsk produksjon og forbruk av
olje. Endring i prisen p# olje pavirker forbruket av naere
substitutter. Utvinningsskutt i Norge driver oljeprisen
oppover, noe som blant annet leder til gkt forbruk av kull
og gass, som ogsd forarsaker CO, utslipp. En nedgang
i forbruket av olje 1 Norge vil derimot presse prisen p4 olje
nedover, og noe av det gkte forbruket i resten av verden
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skyldes en overgang fra kull og gass til olje. Nar en gnsker
4 se p& den globale utslippseffekten av norsk klimapoli-
tikk, ma disse virkningene ogsd inkluderes i beregningene.

3.2 Anslag pa globale energimarkedsendringer og utslipp
Det eksisterer en lang rekke studier av hvordan etterspor-
selen etter olje reagerer pa endrede priser. @kt oljepris kan
redusere oljeforbruket pa ulike mater. Mer enn halvpar-
ten av verdens oljeforbruk gar til transport, der alternati-
vene er noe begrenset. Noe olje brukes i industrielle pro-
sesser, hvor substitusjonsmulighetene ogsé er beskjedne.
Reduksjonen kan skyldes valg av mer energieffektive kjo-
retoy og utstyr eller av mindre energiintensive varer/tjenes-
ter. Pa lang sikt kan okt oljepris ogsé stimulere til utvikling
av mer effektive teknologier.

De empiriske anslagene pa elastisitetene spriker ganske
mye. I Feehn mfl. (2013a) har vi referert til mange studier.
Basert pa vdr gjennomgang av denne litteraturen har vi valgt
4 bruke en priselastisitet pd -0,5 som hovedantakelse. Som
folge av usikkerheten omkring denne elastisiteten har vi
utfort sensitivitetsanalyser. Det fins fa gode studier av hvor-
dan kull- og gassforbruk pévirkes av endret oljepris (kryss-
priselastisiteter). Her har vi i stedet basert oss pa simuleringer
pé en detaljert modell for verdensokonomien utformet for &
studere global energi- og klimapolitikk (se Feehn mfl., 2013a
for detaljer), som tilsier krysspriselastisiteter p4 ca. 0,08.

@kt oljepris oker lonnsomheten for oljeleting, utvikling av
nye felt og prosjekter for okt oljeutvinning. Det er forst
og fremst sdkalte marginale oljeressurser som pavirkes av
oljeprisen. Hoyere oljepris kan pa lang sikt ogsé fore til
teknologiutvikling innen oljeutvinning. Det er relativt f&
studier av hvordan oljetilbudet reagerer p4 prisendringer,
og disse spriker minst like mye som ettersporselsstudiene.
Basert pd gjennomgangen i Faehn mfl. (2013a) har vi valgt
& bruke en tilbudselastisitet lik 0,5 for ikke-OPEC land.
Dette betyr at ettersporsel og tilbud (fra ikke-OPEC) reage-
rer like mye pa endret oljepris, men siden noe av oljefor-
bruket erstattes av kull og gass, er ettersporselen etter fossil
energi samlet noe mindre prisfolsom enn tilbudet.

Det er mange studier som har forsgkt 4 teste hvordan OPEC
opptrer i markedet. Konklusjonene spriker, og vi har derfor
valgt 4 teste effekten av to ulike antakelser. Var hovedanta-
kelse er at OPEC maksimerer sin felles profitt. Den alterna-
tive antakelsen er at OPEC opptrer som frikonkurranseaktor
med samme tilbudselastisitet som ikke-OPEC. Resultatene

7 De samme modellsimuleringene tilsier ogsd at den direkte priselastisiteten
Jor réoljeettersporselen er om lag -0,45.
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Figur 5: Utslippsreduksjoner ved kutt i norsk oljeproduksjon svarende til ett tonn CO, ved forbrenning
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fra disse to antakelsene viser seg & vere temmelig like, s&
vi fokuserer pa hovedantakelsen her. En radikalt annerledes
antakelse ville veere at OPEC holder oljeprisen konstant i det
lange lop. En slik antakelse har ikke stotte i litteraturen, og
en titt pa oljeprisen de siste ti arene tyder heller ikke pd at en
slik antakelse har noe for seg.®

Utslippene fra selve utvinningen pd norsk sokkel er for-
holdsvis lave sammenlignet med andre land — omtrent
halvparten av gjennomsnittet i verden (malt som utslipp
per tonn olje). Utslippene i Midtosten er omtrent pa samme
niva som i Norge. Utslippene ved bruk av olje er imidlertid
rundt 30 ganger hoyere enn ved produksjon (i Norge), s&
disse forskjellene betyr ikke veldig mye sammenlignet med
tilbuds- og ettersporselseffektene i oljemarkedet.

Figur 5 viser utslippseffektene av norsk reduksjon i henholds-
vis utvinningen og forbruket av olje, gitt vare forutsetninger
som beskrevet over. Vi tar utgangspunkt i karboninnholdet

& Saudi-Arabia har tidligere erstattet et plutselig produksjonsbortfall i for
eksempel Libya pga. borgerkrigen der. Hensikten har veert d bidra til et
mest mulig stabilt og forutsigbart oljemarked. Vi mener slike akutte situ-
asjoner ikke er sammenlignbare med en gradvis og forutsigbar reduksjon
i norsk oljeutvinning.
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i olje, det vil si den mengden CO, som slippes ut nar oljen
forbrennes. Denne er normalisert til 1 i figuren («Brutto
reduksjon»). Omtrent halvparten av redusert norsk oljepro-
duksjon «lekker ut» i okt oljeproduksjon i andre land, mens
den andre halvparten innebearer lavere oljeforbruk globalt.
Okt kull- og gassforbruk innebzerer omtrent 10 % ytterligere
lekkasje, mens nettoeffekten av hoyere utslippsintensitet i
utenlandsk oljeutvinning utgjer mellom 1 og 2 %.° Alt 1 alt
betyr dette at den samlede effekten av redusert norsk olje-
utvinning («Netto reduksjon») utgjer om lag 35 % av den
opprinnelige bruttoreduksjonen.

P4 tilsvarende maéte kan vi beregne nettoeffekten av redusert
norsk oljeforbruk, som ogsa forer til bl.a. lekkasje i oljemar-
kedet. Gitt vére forutsetninger blir den om lag 70 % av brut-
toreduksjonen. Lekkasjen er altsd omtrent dobbelt si stor
ved kutt i oljeproduksjonen som ved kutt i oljeforbruket.
Dette skyldes blant annet at substitusjonen mot kull og gass
virker motsatt i de to tilfellene (hhv. hoyere/lavere oljepris).

 Dersom vi tar hensyn til at utslippene ved norsk oljeutvinning er omfattet
av EU’ kvotesystem, med tak pd totale utslipp, og dermed setter norske
utslipp lik 0, oker denne effekten til 4 %.

SAMFUNNSQKONOMENNR. 92013 // 25

TINNILYY



Som nevnt over er klimaeffekten spesielt folsom for prise-
lastisitetene i oljemarkedet, og spesielt forholdet mellom
tilbuds- og ettersporselselastisitetene (hvis forholdet mel-
lom disse er det samme, endres resultatene lite). Dersom
tilbudet er dobbelt s prisfolsomt som ettersporselen, faller
netto utslippsreduksjon ved et kutt i norsk utvinning til
20 %, mens den oker til om lag 50 % dersom ettersporselen
er dobbelt s4 prisfolsom som tilbudet. Dersom OPEC opp-
trer som frikonkurranseaktor i stedet for dominerende pro-
dusent med samme tilbudselastisitet som ikke-OPEC, blir
netto utslippsreduksjon ved kutt i utvinning 3 %-poeng
hoyere (3 %-poeng lavere ved kutt i forbruk). Vi kommer
tilbake til konsekvensene av dette til slutt i del 5.

4. KOSTNADER VED A KUTTE GLOBALE UTSLIPP
GJENNOM INNENLANDSK POLITIKK

Det vanligste for land som ensker 4 fore en ambisigs kli-
mapolitikk hjemme, er & sette mal for utslippene fra eget
territorium og rette klimapolitikken mot de innenland-
ske utslippskildene. Dette er ogsd utgangspunktet for de
innenlandske ambisjonene i Stortingets Klimaforlik og
for Klimakur 2020 (2010) sin utredning av virkemidler
og tiltak for & na hjemlige utslippskutt 1 2020. I trdd med
formuleringene i Klimaforliket la beregningene i Klimakur
2020 til grunn at 2/3 av utslippskuttene Norge ensker 4 ta
ansvar for, skal gjores innenlands. Beregningene viste at
dette blir dyrt. I det mest kostnadseffektive alternativet ma
det til en CO,-avgift pa om lag 1500 kr/t i 2020.

Klimakur 2020 tok imidlertid ikke hensyn til karbon-
lekkasjene av en slik politikk. Siden vi er opptatt av de globale
utslippsreduksjonene som oppnds ved innenlandsk klima-
politikk, tar vi utgangspunkt i det alternativet i Klimakur
2020 som fritar de kvotepliktige utslippene i Norge for
avgift. En ekstra avgift pa dem vil bare innebere en flytting
av samme mengde utslipp til andre kilder innenfor EUs kvo-
tesystem. [ alternativet uten avgift for kvotepliktig sektor, ma
CO,-avgiften opp i hele 3400 kr/t for gvrige norske utslipp-
skilder. Det nasjonale kuttet i CO,-utslippene, sett i forhold
til en referansebane der dagens vedtatte politikk viderefores,
blir p4 8,4 millioner tonn.'® S 4 si hele nedgangen finner
sted i transportsektoren og skyldes redusert oljeforbrenning,
Kutt i oljeforbruket innenlands vil i noe grad bli motsvart
av okte utslipp i utlandet, se figur 5. Tar vi hensyn til disse
karbonlekkasjene, finner vi at forbrukskuttene undersokt av

' Dagens politikk inkluderer EU-ETS-samarbeidet, CO,-avgiftspolitikken,
samt en rekke vedtak om rensning, teknologistandarder og forbud; se Fachn
mfl (2013b). I tillegg til kuttene i CO,-utslipp, kommer utslippskutt i andre
klimagasser; samt en kreditering av noe av CO,-en bundet i skog, som vi
ikke fokuserer pd i denne analysen.
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Klimakur 2020 bidrar til globale reduksjoner pa 5,7 mil-
lioner tonn CO,.

Ved hjelp av modellen brukt i Klimakur-beregningene
(Faehn mfl, 2013b) kan vi konstruere en grensekostnads-
kurve for det globale bidraget fra innenlandske tiltak rettet
mot forbruk av fossile brensler, i all hovedsak olje.

Denne kurven ma vi sammenholde med en tilsvarende gren-
sekostnadskurve for tiltak i form av redusert utvinning av fos-
sile brensler. I Norge er det mest aktuelle redusert oljeproduk-
sjon, fordi gassproduksjonen har en usikker, og sannsynligvis
mindre, klimaeffekt enn oljeproduksjonen (se f.eks. Feehn mfl.
2013c¢). Dessuten er kullproduksjonen pa Svalbard i stor grad
styrt av politiske forhold, ikke av lennsomhetsbetraktninger.

Kostnader ved kutt i norsk oljeutvinning er tapte inntekter
ved 4 la oljen ligge. For & beregne grensekostnadskurven
for utvinningskutt, har vi valgt ut oljefelt der det & redu-
sere eller avslutte utvinningen innebzerer sa lite okonomisk
tap per utvunnet enhet som mulig. Oljefelt i halefasen har
generelt hoyere kostnader enn felt i platifasen. Arsaken er
at marginale driftskostnader, inkludert energitilforsel, oker
ettersom gjenvearende reserver avtar.

Vi har feltdata fra Statistisk sentralbyré for produksjonsvolum
og variable kostnader for arene 2009—2011.Vi har valgt ut ni
norske felt der olje utgjorde hele eller en stor del av petrole-
umsproduksjonen. Feltene var dessuten i eller neer halefasen.
For noen av feltene pkte investeringskostnadene knyttet til
brennboring i ett eller flere &r i perioden, noe som kan karak-
teriseres som aktiviteter for gkt oljeutvinning. Det er slik at
de variable kostnadene ikke vil palope dersom oljeproduk-
sjonen blir redusert eller avsluttet. Basert pa disse dataene kan
vi konstruere en marginal kostnadskurve som vist i figur 6.

For 4 beregne tapt nettoinntekt ved redusert oljeutvinning
bruker vi gjennomsnittlig oljepris over perioden (84,5 USD
per fat Brent Blend) og trekker fra produksjonskostnadene
i figur 6. Ved 4 regne om til CO -enheter," og ta hensyn til
at netto global utslippsreduksjon er lavere enn bruttore-
duksjonen (se figur 5), kan vi beregne kostnadene i form
av tapt nettoinntekt per tonn global utslippsreduksjon (se
figur 7 nedenfor).

I var studie er vi interessert i fremtidige kostnader ved
4 redusere utslippene. Klimakur-beregningene gjelder for
2020. Flere av feltene vi har studert i perioden 2009-2011

""" En million Sm’ olje forer til utslipp av 2,65 tonn CO, ndr oljen forbrennes.
Se OED (2013) og http://cdiac.ornl.gov/pns/convert.html
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Figur 6: Variable kostnader og produksjon for ni norske oljefelt 2009-2011
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vil slutte & produsere for 2020. Pa den annen side er det
noen felt som n4 er i sin platafase som vil veaere i halefasen
rundt 2020, noe som betyr at kostnadene per produsert
enhet vil gke over tid. Alti alt er det vanskelig 4 vite i hvil-
ken grad utviklingen over tid vil fore til hoyere eller lavere
kostnader ved utvinningskutt.

Det er flere grunner til at vi likevel tror vare estimater
klart overvurderer kostnadene ved utvinningskutt. For
det forste har vi av mangel p& detaljert informasjon om
rene prosjekter for okt utvinningsgrad ikke inkludert disse
i kostnadsanslaget. Dette er ofte prosjekter med begrenset
fortjeneste per enhet produsert.

En annen arsak til at vi sannsynligvis har overvurdert til-
takskostnadene ved utvinningskutt er at vi bare har sett pa
noen utvalgte, eksisterende felt som produserer i dag. En
kostnadseffektiv nedskalering av oljeproduksjonen kan ogsd
innebzere & bygge ut feerre nye felt. Nar det gjelder nye felt
ma man, i tillegg til de variable kostnadene, ogsd ta hen-
syn til utviklingskostnadene som péleper de forste drene
og disse kan vaere betydelige. For 4 fa et videre begrep om
fremtidige kostnader har vi derfor samlet informasjon om
oljefeltet Ivar Aasen, som vil starte produksjonen om noen fa

TARAN FAHN MFL

ar.'? Basert p& denne informasjonen har vi beregnet en total
enhetskostnad (break-even oljepris) pa 60 USD per fat for
dette feltet, dvs. pa den ovre tredjedelen av kurven i figur 6.
I Rystad (2013) listes det opp flere oljefelt med break-even
priser pa over 72 USD per fat. Disse observasjonene stotter
vér antakelse om at kostnadene ved kutt i oljeutvinningen er
lavere enn det vi har lagt til grunn i vare analyser.

Det kan tenkes at oljeprisen i 2020 blir hoyere enn den var
i 2009-11, noe som for gitte kostnader vil bety en gkning
i tapt nettoinntekt for et gitt felt eller prosjekt. Imidlertid
har kostnadene en tendens til & vaere positivt korrelert med
oljeprisen, noe som innebearer at effekten av en hoy olje-
pris vil veere mindre. Dessuten vil en heyere oljepris med-
fore hoyere oljeproduksjon i «referansebanen», dvs. uten
endret politikk, og det vi er interessert i er marginalkostna-
dene ved 4 redusere oljeproduksjonen sammenlignet med
referansebanen. Det er derfor ikke gitt at en hoyere oljepris
vil oke kostnadene ved 4 kutte oljeutvinningen (fra et niva
som er endogent bestemt av oljeprisen).

12 Dette var det eneste oljefeltet vi fant tilstrekkelig med informasjon om til
@ kunne si noe presist vedrorende fremtidig lonnsomhet.
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Figur 7: Marginalkostnad per tonn reduserte globale CO, utslipp gjennom innenlandske tiltak.
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5. AVVEIINGEN MELLOM KUTT I FORBRUK OG
UTVINNING AV OLJE

Badekarsdiagrammet i figur 7 viser de marginale kostnadene
av 4 kutte globale utslipp gjennom reduksjoner i henholdsvis
forbruket (malt fra venstre) og utvinningen av olje (mélt fra
heyre). T figuren har vi lagt til grunn vare hovedantakelser
for ettersporsels- og tilbudselastisiteter, som diskutert i del
3. Lengden p# badekaret er lik ambisjonsnivéet i Klimakur
2020s beregninger, dvs. 5,7 millioner tonn. Dersom myndig-
hetene velger & n dette bare ved forbrukskutt (som i Klimakur
2020), kommer marginalkostnaden opp i om lag 5000 kr. per
tonn redusert globale utslipp (se det hoyeste punktet pd den
heltrukne bla kurven).” Velger en derimot & nd det samme
globale utslippskuttet ved redusert oljeutvinning, blir margi-
nalkostnaden omtrent det halve (det overste punktet pa den
stiplete rode kurven).'* Figuren viser ogsd hva som er den
kostnadseffektive fordelingen av henholdsvis forbruks- og

Som nevnt i del 5 var det nodvendig med en CO,-avgift pa 3400 kr/t for d
nd malet i Klimakur 2020. Ved d justere for karbonlekkasje pd 32 % (dele
pd 1-0.32 = 0.68), fdr vi en marginalkostnad per tonn global utslippsreduk-
sjon pd 5000 kr/t.

I Hagem (1994) sammenlignes kostnadene ved d redusere globale utslipp
gjennom henholdsvis kutt i norsk oljeutvinningen og kutt i norsk forbruk

av fossil energi. Det konkluderes med at kutt i oljeutvinningen er mindre
kostbart enn d redusere innenlandsk forbruk, gitt det samme bidraget til
globale utslippsreduksjoner:

kS
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utvinningskutt. Der kurvene krysser hverandre vil en oppné
de globale kuttene ved en marginal kostnad p& om lag 2200
kr, alts til rundt 40 % av marginalkostnaden ved tiltakene i
Klimakur-beregningene. Ved denne kostnadseffektive forde-
lingen av tiltak gjennomferes bare 1/3 av de globale utslipp-
skuttene som folger av beregningene til Klimakur 2020 ved
forbrukskutt, mens 2/3 tas gjennom redusert oljeutvinning.
[ betraktning av at vi trolig har overvurdert kostnadene ved
redusert oljeutvinning, kan det vere kostnadseffektivt & ta
enda mer enn 2/3 av kuttene pa denne maten. Den store
andelen utvinningskutt reflekterer at det er dyrt &4 gjennom-
fore store utslippskutt i Norge som har globale effekter, dvs.
nar kvotesektorene holdes utenfor.”

En avgiftspolitikk som ville gitt denne lgsningen er 4 inn-
fore en uniform CO,-avgift utenfor EU ETS-sektoren pi
om lag 1500 kr/t kombinert med en produksjonsavgift
pé rundt 320 kr eller 53 USD per fat olje. Disse satsene
fremkommer ved 4 regne marginalkostnadene per global
utslippsenhet i figur 7 (2200 kr/t) om til tilsvarende skyg-
gepriser pa hjemlig forbruk og utvinning vha. omregnings-
faktoren i fotnote 11. Nedenfor diskuterer vi virkemidler
rettet mot oljeutvinning mer utfoerlig.

> Vare forpliktelser i EU-ETS-deltakelsen og Kyoto-avtalene vil for ovrig gi
en liten okning i kostnadene.
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Et alternativt og hgyere ambisjonsnivé vil veere a holde de
totale kostnadene (snarere enn klimaeffekten) ved politik-
ken i Klimakur 2020 som gitt, og undersgke hvor mye mer
klima det vil veere mulig 4 f& for det samme belgpet ved en
kostnadseffektiv fordeling mellom forbruks- og utvinnings-
kutt. Beregningene vare viser at vi da kan gke vart bidrag
til globale utslippsreduksjoner fra 5,7 til 10 millioner tonn
CO, uten & gke de samlete kostnadene. Mer enn 2/3 av
disse kuttene ville kommet som fglge av utvinningskutt.

Uansett hvilken tolkning ovenfor en velger av Klimakur
2020s ambisjoner, er de temmelig omfattende. Det kan der-
for veere hensiktsmessige 4 se pd oljepolitikkens rolle ogsa
i et mindre ambisipst alternativ. Som et eksempel kan vi ta
den faktiske CO,-avgiftssatsen for bensin pa 390 ki/t som
utgangspunkt. Nar vi tar hensyn til karbonlekkasjen, finner
vi at dette avgiftsnivaet gir en marginalkostnad pd 580 kr/t
ved reduserte globale utslipp. Hva kan vi s& oppna om alle
norske forbruks- og utvinningstiltak ble gijennomfert opp til
dette marginalkostnadsnivéet? I figur 7 finner vi lgsningen
der de to marginalkostnadskurvene passerer 580 kr/t. Vi far
da et globalt utslippskutt pa i overkant av 1 million tonn
CO,, altsd bare en femdel av vart hovedalternativ, og igjen
kommer om lag 2/3 gjennom utvinningskutt. Mens CO,-
avgiften innenlands altsd m4 legges pa 390 ki/t for & oppna
de optimale forbrukskuttene, ma produksjonsavgiftssatsen
per fat olje veere pa om lag 80 kr eller 14 USD.

Det er verdt & merke seg at marginalkostnadskurvene
i figur 7 er temmelig linezere for alle nivéer under 2200
kroner/tonn. Utvinningskutt ber derfor sté for om lag 2/3
av de globale utslippsreduksjonene for alle ambisjonsni-
vaer lavere enn, eller pd linje med, Klimakur 2020s.

Anslagene for hvordan energimarkedene reagerer pa
endrede priser er usikre. I eksemplene ovenfor har vi lagt
hovedantakelsene fra del 3 til grunn, der oljetilbudet er
omtrent like prisfolsomt som oljeettersporselen. Hvis det
i virkeligheten er dobbelt si prisfolsomt, faller andelen
utvinningskutt fra 2/3 til litt over 1/3 (men da har vi ikke
tatt hensyn til at kostnadene ved utvinningskutt trolig er
overvurdert). Hvis tilfellet er motsatt, gker andelen utvin-
ningskutt til 90 %. Hvis OPEC opptrer som frikonkurran-
seaktor, pker andelen oljekutt med 5 %-poeng.

6. AVVEIINGEN MELLOM KVOTEKJ@P OG REDUSERT
UTVINNING AV OLJE

Vi har hittil antatt at kutt i oljeutvinningen regnes som et
hjemlig tiltak, selv om utslippskuttene skjer gjennom redu-
sert forbrenning av olje i utlandet. Dersom myndighetenes
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mal for hjemlige tiltak bare omfatter egne forbrukskutt, er
det naturlig & sammenligne hjemlige utvinningskutt med
tiltak i utlandet, og ikke med hjemlige forbrukskutt. Tiltak
i utlandet kan f.eks. veere kjop av EU- eller CDM-kvoter
som ikke motsvares av gkte utslipp i Norge, eller betaling
for redusert avskoging eller redusert fossil utvinning i utlan-
det. Bdde CDM-kvoter og redusert avskoging er i prinsippet
billig, men det er betydelige utfordringer knyttet til & sikre
reelle utslippsreduksjoner gjennom disse tiltakene.'® Det er
ogsd en rekke utfordringer knyttet til oppkjop/leie av fos-
sil energireservoarer i utlandet (Harstad, 2012). Det kan
derfor veere rimelig 4 ta utgangspunkt i EU-kvoter. Prisen
p& EU-kvoter har veert lav de siste drene pga. den okono-
miske krisen (4-5 Euro per tonn den siste tiden), men vil
trolig stige dersom EU-kommisjonens forslag blir vedtatt.!”
Dersom vi legger til grunn samme lekkasjerate som ved nor-
ske forbrukskutt tilsvarer f.eks. en kvotepris p4 10 Euro en
pris pa globale utslippsreduksjoner pa rundt 100 kr per
tonn, gitt vdre hovedantakelser om energimarkedene. En
kostnadseffektiv fordeling mellom kvotekjop og oljeutvin-
ningskutt tilsier da en avgift pd ca 2,5 USD per fat norsk
oljeproduksjon. Dette gjelder ogs& dersom norske myndig-
heter ikke hadde hatt noe eget mal for hjemlige tiltak.

7. KONKLUSJONER

I denne artikkelen har vi vist at redusert norsk oljeutvin-
ning med stor sannsynlighet forer til reduserte globale
CO,-utslipp. Vi har ogsé vist at de totale kostnadene ved
hjemlige klimatiltak reduseres dersom utslippskutt (via
redusert oljeforbruk) i ikke-kvotepliktige sektorer kombi-
neres med kutt i oljeutvinning. Gitt vare hovedantakelser
om kostnader og internasjonale energimarkeder, er det
kostnadseffektivt & ta om lag 2/3 av et gitt globalt utslipp-
skutt via redusert oljeutvinning. Det er en del usikkerhet
i vare beregninger — usikkerheten trekker hovedsakelig
i retning av at andelen utvinningskutt er hoyere enn 2/3.

Vére hovedresultater tilsier at dersom vi tar ambisjonene
i Klimaforliket pa alvor, og ser pa en kostnadseffektiv forde-
ling mellom utslippskutt (utenfor kvotesystemet) og kutt
i norsk oljeutvinning, blir skyggeprisen pa globale utslipp
om lag 2200 kr per tonn. Dette kan omregnes til 53 USD
per fat oljeproduksjon, som i prinsippet kan implementeres

!o I dag kan CDM-kvoter kjopes nesten gratis, men nettoeffekten pa utslipp
ved kjop av slike kvoter er i mange tilfeller hayst tvilsom i dagens marked.
Regjeringen valgte nylig d legge restriksjoner pd hvilke CDM-kvoter som
kan kjopes, noe ogsd EU har gjort.

" For @ nd mdlene i EU’s Roadmap md CO2-prisene i EU gradvis stige til
100-370 Euro per tonn CO2 i 2050 (mdlt i 2008-priser).
http://ec.europa.eu/clima/policies/roadmap/faq_en.htm#fn5
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i markedet gjennom en tilsvarende stor produksjonsavgift
pé norsk sokkel.

Det er imidlertid flere forhold som taler imot & innfere en
sa stor avgift pa all norsk oljeproduksjon. Forst og fremst
er det generelt uheldig 4 endre rammebetingelsene for pro-
sjekter som allerede er igangsatt — det skaper okt usikker-
het for framtidige investeringer. Det er derfor mer aktuelt &
diskutere innfering av produksjonsavgift for nye prosjek-
ter, enten det er leteprosjekter, utbyggingsprosjekter eller
prosjekter for gkt utvinning..

Storrelsen pé en slik avgift mé selvsagt ogsa diskuteres.
Det at vi trolig har overvurdert kostnadene ved redusert
oljeproduksjon tilsier som sagt at en storre andel av kut-
tene ber tas pa sokkelen. Men det tilsier ogsa at en lavere
produksjonsavgift er nedvendig for & nd utslippsmalene.
En avgift pd rundt 50 USD per fat kan i verste fall medfore
et veldig stort inntektstap (men i s fall ogsa et mye storre
kutt i globale utslipp).

Et forste steg kan for eksempel heller vaere & innfore en
produksjonsavgift pa nye prosjekter som er konsistent
med dagens CO -avgift i Norge. Dersom vi tar utgangs-
punkt i den hoyeste satsen, innebzerer det en avgift pa
14 USD per fat. Det for ovrig er viktig 4 papeke at utvin-
ningskutt ikke bare kan nds gjennom avgifter, men ogsé
gjennom begrensninger pé tilgangen til nye omrader.

Den nye regjeringen har varslet at den vil satse enda mer
pa & oke oljeutvinningen fra eksisterende felt. I den grad
dette innebzerer at prosjekter som oljeselskapene ikke finner
lonnsomt blir gjennomfert, kan man sperre seg om dette er
fornuftig. Det avhenger av om det er positive eksternaliteter
som gjor at selskapene ikke investerer i prosjekter med sam-
funnsekonomisk gevinst. Vér studie viser at man ogsa ber
ta hensyn til klimaeffekter i en samlet samfunnsgkonomisk
vurdering av slike prosjekter, gitt at Norge gnsker 4 bidra til
kutt i CO,-utslipp (og ikke bare oppfylle pélagte forpliktel-
ser). Prosjekter for pkt oljeutvinning vil ofte innebzere ekstra
hoye utslipp bade i Norge og utlandet per tjente krone.
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SVEIN OSKAR LAUVSNES,

Konjunkturanalyse

Forsteamanuensis, Handelshagskolen ved Universitetet i Nordland

En syntese av teoribidrag fra Keynes, Frisch og Haavelmo!

Basert pd teoribidrag fra Keynes, Frisch og Haavelmo bygger denne artikkelen en teori for

analyse av konjunktursvingninger. Hovedmekanismen er den gjensidige pavirkningen mel-

lom tilstandsavhengige forventninger og okonomiske utfall, hvilket gir samsvarende trender

i finansielle og makrogkonomiske variabler. En empirisk analyse sammenligner norske og

amerikanske data (Markovskiftende modell). Det er indikasjoner pa en stabil fordeling av

ekspansjons- og kontraksjonsfaser, bade i aksjemarkedet og i brutto nasjonalprodukt. Det er

ogsa indikasjoner pd at vekstrater for privat konsum (USA) er avhengige av politisk regime.

Det synes a vere et forutsigbart reaksjonsmenster i ekonomisk atferd for et gitt «miljo».

1 INNLEDNING

En stor trussel mot gkonomisk stabilitet — og dermed mot
sosial stabilitet — er en overdreven ldnefinansiert vekst.
Den dominerende ortodokse gkonomiske teori har ikke
noe teoretisk rammeverk for at kreditt- og finanskriser kan
oppstd, og fremhever markedets «usynlige hdnd» fremfor
aktiv politikk og reguleringer’. P4 bakgrunn av den paga-
ende finanskrisen er et bedre teorirammeverk som pre-
missgiver for gkonomisk politikk derfor etterlyst fra flere
hold.

Jeg takker anonym fagkonsulent for gode kommentarer. Spesielt har
konsulenten bidratt til forbedret presentasjon av kapittel 2. Eventuelle
gjenvaerende mistolkninger eller feil er mitt ansvar. En takk rettes ogsd til
Torberg Falch for mange gode innspill for d forbedre sprdk og lesbarhet.

Et fundament i denne teorien er at prisen pd en vare, formuesobjekt eller
tjeneste alltid avspeiler “den sanne verdi”, slik at prismekanismen alene
sikrer optimal utnyttelse av samfunnets ressurser (jfr. ogsd “den effisiente
markedshypotesen”). Sdkalte prisbobler eksisterer ikke i teorien, og penger
er noytrale (pavirker ikke realokonomien pd “lang sikt”, men kun priser og
lonninger).
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Formélet med artikkelen er 4 identifisere grunnleggende
arsaker til gkonomisk ustabilitet, for derved 4 forstd hvor-
dan ustabilitet kan motvirkes. Drivkreftene bak okono-
miske svingninger forspkes identifisert med utgangspunkt
i teoribidrag fra J.M. Keynes, R. Frisch og T. Haavelmo. Disse
bidragene settes sammen til en helhetlig teori. Her inn-
gdr ogsa samspillet med finansmarkeder (aksjemarkedet),
samt hvordan konjunktursvingninger kan uttrykkes og
males kvantitativt ved gkonometriske modeller’.

Hovedtesen i artikkelen — i motstrid til det ortodokse
mikrofundament basert pa «rasjonelle forventninger» —
er at konjunktursvingninger har sin rot i skiftende mar-
kedssentiment. Dette er en av de viktigste Keynesianske

3 Dette siste er ikke uten en viss ironi, gitt at Keynes var meget skeptisk
til anvendelsen av sannsynlighetsmodeller i pkonomisk analyse, jfr. den
sdkalte "Keynes-Tinbergen-debatten” [se f.cks. "Professor Tinbergen’s
Method” (Keynes, 1939)]. Denne debatten vil ikke bli behandlet her.
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ingrediensene. Spesielt tolkes Keynes «konvensjonelle
forventninger» (Keynes, [1936] 1973) som gjennomsnittet
av beslutningstakernes forventninger og risikovurderinger pa et
gitt tidspunkt. Dette vil vaere et konkret mal pa sentralten-
densen til den aggregerte oppfatningen om fremtidig ekono-
misk utvikling av BNF, egen inntekt, formuespriser, renter,
og andre essensielle pkonomiske variabler. Populasjonen
av alle beslutningstakeres oppfatninger pa ethvert tids-
punkt utgjor siledes en empirisk tverrsnittsfordeling. Med
andre ord: forventninger og risikovurdering kan uttrykkes
ved en empirisk tetthetsfunksjon som bestar av et aggregat
av alle beslutningstakernes individuelle subjektive forvent-
ningsfunksjoner. Med risikovurdering forstds hvor sterkt
vi tror pd forventningsverdien i forhold til andre mulige
utfall. For eksempel, et hoyt standardavvik i tetthetsfunk-
sjonen (stor variasjonsbredde) indikerer hoy usikkerhet.

En fundamental antakelse er at den aggregerte sentraltendens
er bestemmende for retningen pd aggregert adferd og dermed
ogsd for pkonomiske utfall. Viktige egenskaper ved denne
storrelsen er at den a) er et resultat av optimerende adferd.
Dette berettiger en tolkning av den aggregerte fordelingens
gjennomsnitt som en form for likevekt; og b) at denne like-
vekten ikke er konstant, men avhengig av det makrogkonomiske
informasjonsbildet. Keynes’ utsagn om at hans teori var en
teori om skiftende likevekter kan dermed gis et konkret
innhold i form av skiftende sannsynlighetsfordelinger (Keynes
la nok ikke dette i utsagnet). Disse aggregerte tetthetsfunk-
sjonene skal vi anta kan sorteres i distinkte stiliserte kate-
gorier av «representative agenter»: i) en fordelingstype som
representerer et pessimistisk markedssyn («bear»), og ii)
en fordelingstype som representerer et optimistisk mar-
kedssyn («bull»). Bear-fordelingen antas 4 ha forventnings-
verdier < O for storrelser som f.eks. endringer i BNP, for-
muespriser og sysselsetting, mens bull-fordelingen antas
4 ha forventningsverdier > 0, og med lavere varians enn
bear-fordelingen.

En slik tilneerming er i trdd med Haavelmos «Probability
Approach» (Haavelmo, 1944), hvor han argumenterer for
4 basere okonometrisk modellering pa sannsynlighetslover.
Andre tungtveiende grunner for 4 trekke inn béde Frisch
og Haavelmo sine arbeider er i) deres bidrag til utvikling
av fundamentale konsepter innenfor pkonometrifaget som
«autonomi» og «struktur»; ii) forstéelsen for det gjensidige
forholdet mellom empirisk maling og teoriutvikling; og iii)
deres makrogkonomiske syn som inkluderer muligheten
for en regimeskiftende dynamikk. Den overordnede mal-
settingen for arbeidene til Frisch og Haavelmo var a grave
seg frem til kausale modeller som gir oss den dypeste innsikt
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i pkonomiske drsaksforhold, for derved 4 kunne utove okono-
misk politikk pd best mulig mdte.

I det folgende utredes et teorirammeverk som beskriver
oppforselen til de aggregerte sannsynlighetsfunksjonene,
hvor det argumenteres for at disse folger et noenlunde for-
utsigbart menster (struktur). Dette muliggjor anvendelse
av okonometrisk modellering slik at man kan fa best mulig
kvantitativ innsikt i hva som kan forventes av aggregert okono-
misk adferd under ulike betingelser. Den teoretiske analysen
blir sd belyst ved empiriske analyser av tidsrekkedata fra
Norge, USA og Tyskland.

Artikkelen er bygd opp som felger. Kapittel 2 redegjor for
de teoribidrag fra Keynes, Frisch og Haavelmo som artik-
kelen bygger pd. I tillegg til en kort gjennomgang av den
opprinnelige bruken av begrepene autonomi og struktur,
analyseres den tolkningen av disse begrepene som vi fin-
ner i den sakalte Lucas-kritikken (Lucas jr., 1976), samt
hvilken innvirkning denne tolkningen har hatt pa empirisk
modellering av makrogkonomiske sammenhenger. Kapitlet
avsluttes med en tolkning av Keynes’ «konvensjonelle for-
ventninger» og de begrepene han brukte for 4 forklare
den effektive etterspersel: tilbuds- og ettersporselspriser.
Det gjores ogsd en grensedragning mot den mye anvendte
ISLM-modellen. Med utgangspunkt i kapittel 2 gir kapittel
3 en gkonometrisk representasjon av en hypotese om sam-
menhengen mellom konvensjonelle forventninger til en formues-
pris og realiserte priser. Som en innledning til den empiriske
analysen gjennomgas i kapittel 4 grunnleggende forhold ved
en regimeskiftende modell («Markovskiftende»). T kapitlene
5 og 6 presenteres resultatene fra estimering av modellen
i kapittel 4, samt at resultatene knyttes til andre undersokel-
ser der ogsd BNP og privat konsum inngar. Underspkelsen
gir indikasjoner pa at det kan eksistere en sammenheng i form
av en noenlunde stabil sannsynlighetslov ndr det gjelder forde-
lingen av ekspansive og kontraktive faser for de landene som
inngdr i sammenligningen. T tillegg ser det ut til at vekstrater
for konsum (USA) ogsd er avhengige av reguleringsregime
(i tillegg til sentimentregime): perioden 1947-1970 er for-
skjellig fra perioden 1990-2012. Kapittel 7 oppsummerer
og konkluderer.

2. TEORETISKE BYGGESTENER

2.1 Autonomi og struktur

Vi skal forst se pd opprinnelsen til begrepene autonomi og
struktur og hvordan disse ble brukt av Frisch og Haavelmo.
Deretter konfronteres denne forstielsen med den sikalte
«Lucas-kritikken» (Lucas jr., 1976) om «strukturell
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invarians», som ma sies 4 ha hatt stor innflytelse pa empi-
riske metoder og teoriutvikling i ekonomifaget. Lucas-
kritikken fremstér som ideologisk ladet og ikke i trdd med
det jeg oppfatter som den opprinnelige intensjonen med
begrepene autonomi og struktur: nemlig som en rettesnor
for en mest mulig objektiv vitenskapelig tilnzerming.

Boumans (2009, s. 18) omtaler den forste definisjonen
av autonomi i ekonometrisk sammenheng: »[...] Frisch
(1938) introduced the term ‘autonomy’ for the first time
in his famous Autonomy Memorandum written to dis-
cuss Jan Tinbergen’s work for the League of Nations [...].
Autonomous equations were the equations that «maintai-
ned unaltered while other features of the structure were
changed» (p. 17).» Frisch utdyper dette: «The higher this
degree of autonomy, the more fundamental is the equation,
the deeper is the insight which it gives us into the way in
which the system functions, in short, the nearer it comes
to being a real explanation. Such relations form the essence
of ‘theory’.» Frisch ([1938] 1954, s. 17). En (tidlig) defini-
sjon av strukturell relasjon gis i Frisch & Waugh (1933, ss.
389-90): «An empirically determined relation is «true» if it
approximates fairly well a certain well-defined theoretical
relationship, assumed to represent the nature of the phen-
omenon studied. There does not seem to be any other way
of giving a meaning to the expression «a true relationship.»
For clearness of statement we must therefore first define
the nature of the a priori relationship that is taken as the
ideal. [...]. A theoretical relation postulated a priori in this
way we may call a structural relation.» I folge denne defi-
nisjonen er en strukturell relasjon en hypotese: en ex ante
veldefinert teoretisk kausal okonomisk sammenheng. En
empirisk bestemt (estimert) relasjon er sann hvis den repre-
senterer en «rimelig god» tilnerming til strukturmodellen.

Flere ar senere far Frisch publisert en artikkel om innholdet
i et forskningsprosjekt ved Universitetet i Oslo. Prosjektets
hovedformal er »[...] to find out what will happen when
certain measures, such as fiscal measures or definite wage
policies or the like, are applied to the economic system»
(Frisch R. , 1948, s. 367). Dette er, sier Frisch, spersmél av
pkonometrisk karakter, og det viktigste aspektet er analy-
sen av de strukturelle relasjoner som forbinder variablene
i nasjonalbudsjettsystemet (s. 368). Frisch eksemplifiserer
strukturelle relasjoner med hvordan konsumettersporsel
avhenger av pris og inntekt, og hvordan forventninger bestem-
mer investeringsettersporsel. For det siste eksemplet legger
han il at»[Tlhese ideas were studied intensively in the
fundamental work of Knut Wicksell some forty years ago
and have in our day been brought into popularity through
the writings of Keynes» (s. 368). S& understreker han at vi
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ma undersgke hvor autonom relasjonen er, i betydningen
invariant til endringer i andre deler av systemet. Det ende-
lige mélet er & eliminere relasjoner med lav autonomitet,
for sa & sitte igjen med ligningssystem av s hoy grad av
autonomitet som mulig. Det gis ingen konkret oppskrift
pé den praktiske fremgangsmaten, men det krever ifolge
Frisch stor grad av «speculative thinking» (s. 369).

I Haavelmos «Probability Approach (Haavelmo, 1944)
utvikles autonombegrepet videre. I det beremte eksemplet
med bilens virkemate (ss. 27-8) eksemplifiseres autonome
relasjoner med «the dynamics of friction» og «thermody-
namics». Disse er »[...] highly autonomous relations with
respect to the automobile mechanism, because these rela-
tions describe the functioning of some parts of the mecha-
nism irrespective of what happens in some other parts».
Videre finner vi stotte for synet om skiftende strukturer, og
dermed for tilstandsbetinget autonomi. P4 s. 39 (Haavelmo,
1944) omtales eksplisitt betydningen av «miljo»: «To state,
therefore, that an economic variable is «some function»
of a certain set of other variables, does not mean much,
unless we specify in what «milieu» the relation is supposed
to hold». Dette utsagnet er forenlig med det vi na kaller
regimeskiftende modeller. En annen noks4 klar indikasjon
pé at Haavelmo sd for seg muligheten for tilstandsavhen-
gige parametere finner vi i en bemerkning om tidsserier
og sannsynlighet [Haavelmo (1943, s. 14)]: «But suppose
we regard an economic time series as a sequence of obser-
ved values of a corresponding sequence of random varia-
bles, each having a probability distribution which might
depend on the place (timepoint) of the random variable
in the sequence as well as on the observed values of the
preceding variables.» Her beskriver Haavelmo det vi kaller
«ensemblefordelingen» til en tidsserievariabel, dvs. dens
(hypotetiske) tverrsnittsfordeling pa ethvert tidspunkt t.
Haavelmo ser for seg at denne fordelingen kan variere —
hvilket betyr at fordelingens momenter varierer — og at
denne variasjonen ikke er uavhengig av tidligere realiserte
verdier. Dette er konsistent med en regimeskiftende modell
som kan beskrives som «betinget autonom», dvs. den har
(noenlunde) konstante parametere gitt en viss tilstand
(eller struktur) i omgivelsene. Vi skal tolke ulike «miljo»
som ulike strukturer i form av ulike sannsynlighetsfor-
delinger for forventninger, slik som de omtalte stiliserte
bear- og bullfordelinger, hver med sine karakteristiske
momenter. Vi folger siledes Haavelmo og oppfatter auto-
nomi som et relativt begrep (se ogsé Hoover (2012, s. 8)), og
hvor graden av autonomi kan variere. Haavelmos bidrag
her ble ifelge Hoover «by and large [...] neglected and
the topic reemerged as a major concern only with Lucas’s
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«policy-invariance critique» [...]. Lucas’ credits Marschak,
but ignores Haavelmo.»

2.2 Lucas-kritikken

Lucas-kritikken (Lucas jr., 1976) er en nyklassisk variant av
autonomibegrepet, nd med navn som «structural invariance»
eller «policy-invariance». Lucas hevdet at datidens gkono-
metriske modeller ikke fikk tak i «dype parametere, dvs.
modellparametere som ikke pévirkes av politiske tiltak.
Med Lucas’ egen notasjon kan makrogkonomiske utfall
for en vektor av endogene variabler y (deriblant potensielt
BNP) beskrives slik:

1) Vo =f0, x, 0 8).

Her representerer x eksogene drivkrefter. @konomisk poli-
tikk betraktes som en spesifikasjon av samtidige og fremti-
dige verdier av enkelte komponenter i x,, mens & represen-
terer tilfeldige «sjokk». 8 er en parametervektor som det er
myndighetenes (sentralbankens) oppgave & estimere, for
derved & kunne evaluere effekten av & manipulere elemen-
ter i x, ved aktiv pengepolitikk. Problemet ifglge Lucas er
at parametervektoren 6 er en funksjon av det rddende poli-
tikkregime gitt ved A, derav 6(4). Séledes, ndr 4 endres s
vil ogsé 6 endres, fordi markedets forventninger og adferd
er en funksjon av politikk. Det prinsippet Lucas beskriver
om avhengige parametere er imidlertid en kopi av Frisch
([1938] 1954). Her omtaler Frisch at koeffisientene i det
han kaller «coflux equations» (en type «redusert form» av
strukturelle ligninger) ikke er uavhengige, men funksjoner
av strukturelle parametere®. Lucas krediterer heller ikke
Frisch®. Det spesielle i Lucas-kritikken er at forventninger
og adferd pavirkes slik at resultatet av politikk alltid blir ddr-
ligere enn hvis markedet var helt fritt uten intervensjoner fra
myndighetene. Senere, med utgangspunkt i Lucas’ teori,
utviklet Sargent & Wallace (1976) det som kalles «Policy
Ineffectiveness Proposition», hvor budskapet ganske
enkelt er: inngripen i den frie markedsmekanismen er mer
til skade enn til gavn.

ES

Enkelte strukturkoeffisienter er lik null, og et sett av ligninger kan reduseres
til feerre ligninger. En moderne tolkning av “coflux relations” er gitt av
Juselius (2013), hvor disse tilsvarer identifiserte kointegrasjonsligninger
(langsiktige likevektslosninger). Hun bygger her pd Davidson (1998), der
identifiserte langsiktige strukturer bestdr av ikke-reduserbare ligninger.
Ikke-reduserbar betyr at dersom relasjonen reduseres ytterligere (ved d
fierne en variabel), sd vil relasjonen miste sine stasjonaritetsegenskaper.

Se ogsd Bjerkholt & Dupont-Kieffer (2011): “Our contention is that
Frisch’s role in the history of econometrics has not been fully appreciated
owing to insufficient access to sources”. (Abstract.) Imidlertid burde vel
tilstrekkelig med relevant litteratur fra Frisch ha veert tilgjengelig for Lucas.

wu
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Lucas-kritiken brakte ikke noe nytt til torgs nar det gjel-
der forstaelsen for at estimerte ligninger ikke ngdvendigvis
er autonome i den forstand Frisch og Haavelmo hadde i
tankene. Men den greide 4 f& akademia, som premissle-
veranderer for pkonomisk politikk, med pa sitt marked-
sideologiske syn. En av de ivrigste nyklassikerne, Robert
Barro, pekte selv pd én mulig arsak til at Lucas-kritikken
og rasjonell forventningsteori har fatt si stor gjennom-
slagskraft, nemlig anvendelsen av det retoriske trick: «One
of the cleverest features of the rational expectations revolu-
tion was the application of the term ‘rational’. Thereby, the
opponents of this approach were forced into the defensive
position of either being irrational or of modeling others as
irrational, neither of which are comfortable positions for
an economist.» (Barro, 1984, s. 179).

Som en folge av Lucas-kritikken skulle makropkonome-
triske modeller estimeres som «strukturelle modeller», der
strukturen er hogd i stein fra nyklassiske — senere iblandet
«real business cycle» og «nykeynesianske» — mikrogkono-
miske prinsipper. Struktur far nd etter hvert et helt spe-
sielt innhold i form av en «strukturell vektor autoregres-
siv modell» (SVAR) med aksiomatiske restriksjoner (gitt fra
nyklassisk mikroteori) pa koeffisientmatrisene®. Hensikten
er 4 identifisere «strukturelle (kausale) sjokk». Man mani-
pulerer altsd residualene fra en estimert modell og tilleg-
ger disse kausal kraft, uten 4 problematisere at residualene
er hundre prosent avhengig av modellspesifikasjonen.
Dette er fundamentalt forskjellig fra Frisch og Haavelmo
sine idealer, der mélet er 4 belyse virkeligheten, og «where
reality provides the ultimate test» (Hoover 2012 s. 22).
Haavelmo var veldig oppmerksom pa problemet med 4 eta-
blere kunnskap om autonome relasjoner (og som Keynes
stilte seg tvilende til at pkonometrien — i alle fall i form
av Tinbergens modeller — kunne bidra til): «The general
question to be discussed are more directly connected with
the general question of whether or not we might hope to
find elements of invariance in economic life, upon which
to establish permanent «laws» (Haavelmo, 1944, s. 13).
Haavelmo stiller det fundamentale spersmél om autonome
relasjoner, slik de er definert, i det hele tatt eksisterer. Det
er ogsd viktig & merke seg at i Haavelmos tilneerming ma
teorien rimeligvis endres dersom data fra den virkelige ver-
den krever det. I Lucas’ tilnerming er teorien alltid kor-
rekt, autonome relasjoner eksisterer, og kun i form av «tas-
tes and technology» (eksogent gitt).

¢ Den nyeste utviklingen pd omrddet er DSGE-modellen. Denne er et
standardverktoy for sentralbanker verden over som grunnlag for utevelsen
av pengepolitikk. DSGE-modellen utelukker kredittkriser per definisjon, jfr.
den sdkalte “transversalitetsbetingelsen”.
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I sin moderne form beskrives og testes strukturell invarians
(i Lucas-kritikkens betydning) under begrepet «superekso-
genitet» (Engle, Hendry, & Richard, 1983, s. 284): «The
concept of structurally invariant conditional models charac-
terizes the conditions which guarantee the appropriateness
of «policy simulations» or other control exercises, since any
change in the distribution of the conditioning variables [dvs.
X,, min bemerkning] has no effect on the conditional submo-
del and therefore on the conditional forecasts of the endo-
genous variables [dvs. ytlxt, min bemerkning].» I Svendsen
(1996, s. 251) refereres en rekke underspkelser som avvi-
ser relevansen til Lucas-kritikken pa sentrale omrader, bl.a.
nér det gjelder estimering av effekten av pengepolitikk. Og,
i stedet for 4 tolke sammenbrudd (dvs. parameterinvarians)
ien modell som en indikasjon p# Lucas-kritikkens relevans,
er »[...] feilspesifiserte modeller en mer neerliggende forkla-
ring» ifplge Svendsen.

2.3 Keynes: konvensjonelle forventninger og tilbuds- og
ettersporselspriser

Felles for de neoklassiske tolkningene av Keynes” «General
Theory» (Keynes, [1936] 1973), heretter kalt GT, er at de
utelot det som m4 sies 4 vaere de mest sentrale elemen-
tene, nemlig a) teorien om den effektive ettersporsel; og b)
teorien om de konvensjonelle forventninger. Det mest kjente
eksemplet pa neoklassisk tolkning av GT er nok ISLM-
modellen til Hicks (1937). Den anvendes fremdeles i leere-
beker i samfunnspkonomi pé universiteter og heyskoler
som forklaring pa kortsiktige svingninger i okonomien’.
En grunnpilar i Hicks’ «generelle likevektsmodell» er «spa-
ring = investering», som bygger pa den klassiske «loanable
funds»-hypotesen. Her er sparing lik «loanable funds»,
dvs. tilgjengelige sparemidler som benyttes til investerin-
ger 1 produksjonskapasitet. Men det var nettopp denne
feilslutningen Keynes opponerte mot: i hans originale likvi-
ditetspreferansehypotese investeres det ikke dersom forvent-
ningene er ufordelaktige. Og dette skjer dersom «etterspor-
selsprisen» er lavere enn «tilbudsprisen». Da kan sparing
akkumuleres som «inaktive konti» i stedet (dvs. sparing
i form av penger). Sin teori om forventningsdannelse, de
konvensjonelle forventninger, presenterer Keynes i kapittel
12 i GT. Dette fenomenet betyr ganske enkelt at dagens
pkonomiske utvikling forventes 4 fortsette inn i fremtiden,
men med ulike og vage anslag pd varighet. Samtidig vil
det vaere grader av hvor sterkt vi tror pa forventningen

7 Se f.eks. Blanchard (Macroeconomics, 2009) s. 107: “John Hicks summa-
rized what he saw as one of Keynes’s main contributions: the joint descrip-
tion of goods and financial markets.” Keynes’ innvending var at Hicks ikke
hadde hensyntatt forventningenes betydning, se brev til John R. Hicks av
31. mars 1937, gjengitt i Keynes (The General Theory and After. Part I
Defense and Development, 1978).
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(«confidence»). Disse elementene forklarer likviditetspre-
feranse og «den effektive etterspeorsel», og hvorfor denne
kan svinge betydelig med store svingninger i sysselsetting
som resultat. I det folgende presenteres hva jeg vil kalle
en moderne tolkning av de fundamentale, men neglisjerte,
konseptene i GT. Disse konseptene har like stor relevans
i dag.

En enkel og lettfattelig tolkning av det Keynes kalte til-
buds- og ettersporselspriser kan gis i form av standard inves-
teringsteori. Keynes’ tilbudspris («supply price», SP) kan
forstds som den kombinasjon av fremtidige inntekter og
tilhgrende kostnader fra en potensiell investering som gir
en internrente lik «kapitalkostnaden» (diskonteringsren-
ten), dvs. en «break even» kontantstrom. Denne storrel-
sen kan sammenlignes med det vekstnoytrale vippepunkt
som Haavelmo omtalte som «the law of indifference» (se
Haavelmo (1969)). Ettersporselsprisen («demand price»,
DP) er den faktisk forventede netto kontantstrem. Denne
kan gi en internrente som er lik, storre enn eller mindre
enn kapitalkostnaden, dvs. netto néverdi lik, storre enn
eller mindre enn null. Med andre ord, dersom DP > SP
vil investeringsprosjektet bli igangsatt, ellers ikke, og etter-
sporsel etter kapital og arbeidskraft gker. Vi ma ogsa anta
at dersom DP < SP s3 vil bedrifter si opp ansatte og evt.
kvitte seg med kapitalutstyr fordi de sitter med kostbar
overkapasitet i forhold til forventet produktettersporsel.
Den forventede internrenten i prosjektanalysen tilsvarer
da det som Keynes kalte «the marginal efficiency of capi-
tal» (som Keynes kritiserte Hicks for ikke & ha hensyntatt).
[ var «probability approach» antar vi na at ettersporselspri-
sen DP er den matematiske forventningsverdien i fordelingen
til den aggregerte oppfatningen om fremtidige netto kontant-
strommer i neeringslivet. Tilsvarende antar vi at tilbudsprisen
SP er den matematiske forventningen til den aggregerte opp-
fatningen om minimumskravet (break even) til fremtidige netto
kontantstrommer.

SP og DP utgjor dermed aggregerte sentraltendenser i sub-
jektive forventningsfunksjoner, og som er helt ngdvendige
ingredienser for & kunne foreta det man tror er optimal til-
pasning. De respektive sentraltendenser vil dominere den
okonomiske adferden og dermed ogsd realiserte gkono-
miske resultater. Kobler vi dette sammen med teorien om
konvensjonelle forventninger har vi et rammeverk som
forklarer konjunktursvingninger i form av en regimeskif-
tende (tilstands- eller miljpavhengig) modell. Den enkleste
formen er en modell der de konvensjonelle forventnin-
ger deles inn i to basistilstander, en pa hver side av mini-
mumskravet til avkastning pa kombinasjonen av arbeid og
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kapital (dvs. «kapitalkostnaden» svarende til internrenten
i ettersporselsprisen).

Konsumentene lever i den samme verden som bedriftene,
og vil mitte reagere pa bakgrunn av et felles informasjons-
sett. Det samme gjelder banker og investorer i aksjemarke-
det. Derfor vil utvikling i makrovariabler og formuespriser
inneholde en felles forventningskomponent som gjor at
de beveger seg i takt. Keynes behandlet dette i sin ana-
lyse av sammenhengen mellom psykologi, aksjeprising og
generell okonomisk utvikling pd s. 319 i GT. Her omtales
det positive forholdet mellom «the marginal efficiency of capi-
tal», aksjemarkedet og konsumtilboyelighet. Videre, pa s. 108
omtales forsiktighetsmotivet. Dette er tilstandsbetinget og
pévirker allokering av finansielle ressurser til sparing, kon-
sum, og investeringer (real- og finans). Tapping/oppbyg-
ging av likvide ressurser (inaktive konti) og kreditt-tilbud/-
ettersporsel folger da rimeligvis de samme konvensjonelle
forventninger (omtalt som «the state of credit» i GT), med
den folge at konsumentens eller investorens budsjettbetingelse
varierer i trdd med disse. Dermed dannes det finansielle
grunnlag for varierende vekstrater i ekonomien, slik at det
oppstar mer enn en «generell likevekt»: endringer i ban-
kers og individers konvensjonelle forventninger styrer
likviditetspreferansen, som vil matte endre bade tilbuds-
og ettersporselsfunksjonene for konsumvarer, investe-
ringsvarer, kreditt og risikable finansaktiva. Det er dermed
rimelig 4 anta at det vil vaere en betydelig grad av gjensidig
pévirkning. De subjektive forventningene i aksjemarkedet
péavirker konsumettersporsel og vise versa, slik at utvik-
lingen i begge markeder kan bidra til & underbygge nye
forventninger i én retning. Dette betyr at forsiktighetsmo-
tivet og «the marginal efficiency of capital» er funksjoner
av hverandre.

Det at gkonomiske variabler trender likt eller motsatt av
hverandre modelleres tradisjonelt med sakalte feilkorrek-
sjonsmodeller, der variablene sies & veere «kointegrerte».
Imidlertid bygger kointegrasjonsteorien p4 felles stokastiske
trender (dvs. akkumulering av en random walk-prosess).
I den teorien som presenteres her er det akkumuleringen
av tilstandsbetinget adferd — bestemt av gjennomsnittsver-
dien til subjektive forventninger — som dominerer trend-
utviklingen. For konjunkturanalysen vil det vaere viktig
4 vite noe om stabiliteten til parametere i de respektive
tilstanders sannsynlighetsfordelinger, bade innen tilstan-
der og pa tvers av ulike reguleringsregimer, samt hvordan
fordelingene skifter seg i mellom.
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3 EN HYPOTESE OM SAMMENHENGEN MELLOM
FORVENTNINGER OG UTFALL

Et viktig element som teorien om rasjonelle forventninger
ikke hensyntar er muligheten for et gjensidig pdavirknings-
forhold mellom vare prognoser (subjektive forventninger)
og realiserte utfall, og med dette muligheten for persistens
i vekstrater. 1 et optimistisk regime er vi som kjent villige
til 4 ta storre risiko. Dette vil f& okonomien til 4 vokse,
som igjen vil sprge for at forventninger ikke skuffes. Dette
vedlikeholder konvensjonen. Her vil vi da kunne finne en
stabil likevekt mellom subjektive forventninger og realiserte
utfall i den forstand at likevektsfeilen — avviket mellom for-
ventninger og utfall — er stasjoncert, og med et gjennomsnitt lik
null. Vi fér altsa det samme resultat fra teorien om konven-
sjonelle forventninger som i rasjonell forventningsteori.
I sistnevnte teori er trumfkortet, som skal bevise teorien, at
agentene kjenner den sanne (politikk-invariante) datage-
nererende prosess (DGP) for faktiske utfall av gkonomiske
variabler og ikke tar systematisk feil. Bare «overraskel-
ser» (stokastiske sjokk) kan pavirke adferden, men disse
vil i gjennomsnitt vere lik null, og gir ingen varig effekt.
Imidlertid, hvis vi ved aktive tiltak kan pavirke utfall, kan
vi ogsa pavirke forventninger. Forventningene vil i sin tur
pavirke utfall igjen, osv. @konomisk stabiliseringspolitikk
ma derfor forventes 4 ha langt storre effekt enn det Lucas
(1976) og Sargent & Wallace (1976) vil ha oss til & tro.

En enkel, stilisert modell illustrerer den postulerte relasjon
mellom forventninger og utfall. La x betegne aggregerte
subjektive forventningen® dannet pa tidspunkt ¢-1 til utfal-
let av en formuesvariabel y, pa tidspunkt t (for eksempel
en aksjepris), slik at x = ¢,_ (y). Viantar nd at y, = f(x ) sam-
tidig som x, = e_ (y) = f(y_)). Den siste ligningen betyr at
forventningsdannelsen skjer simultant med observasjonen
av en ny realisasjon av prisen. Dette kan formaliseres ved
en bivariat vektor autoregressiv modell (VAR):

'BOI
Bo

P4 endringsform far vi (trekker fra x_ og y_, pa begge
sider)
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Under antakelsen om at det er en langsiktig likevektssam-
menheng mellom variablene vil koeffisientmatrisen 1 lig-
ningssystem 3 ha redusert rang, dvs. at kolonnene (eller
rekkene) ikke er linezrt uavhengige. Da kan vi reparame-

a -1 a
11 12 +

3)

a, 322—1

terisere modellen til en feilkorreksjonsmodell pa formen

8 Jfr.” den tilstandsbetingede representative agent”.
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Koeffisientene a, og a, kalles justeringskoeffisienter, og
angir hvor sterkt venstresidevariablene korrigeres i forhold
til avvik fra den langsiktige likevekten i forrige periode, gitt
vedu_ =x_ -By_ =e_0_) - By_. Likevektsavviket
u, antas & vaere stasjonzrt med gjennomsnitt lik null, E[x,
- Byl = 0. Dersom begge justeringskoeffisientene er for-
skjellige fra null antar vi at kausaliteten gér i begge retnin-
ger, som antas i denne artikkelen. Vi antar videre at o <
0 slik at forventningene korrigeres nedover dersom like-
vektsavviket er positivt, dvs. at 1y | <x,_ =e¢_,(y_). Dette
pga. at forventningene i gjennomsnitt vurderes til 4 ha veert
for hoye i forhold til realisert utfall. Motsvarende antas at
a, > 0. Dette begrunnes med at et positivt likevektsavvik
induserer kjopsadferd, hvilket i gjennomsnitt eker etter-
sporselen etter aktivumet. Dette bidrar til korreksjon ved
prispress oppover.

Modellen kan videreutvikles i mange retninger. Jeg vil
nevne to. For det forste at B, kan betegne en tilstandsav-
hengig vekstrate som kan innta positive og negative verdier.
Dermed kan Ay, skrives som Ay = u(S) + v(S), der u(S)
= B,,, avhengig av den rddende tilstand S, mens a, [x_,
-By. 1+ vy, = v(S). Denne modellen beskrives nzrmere
i neste avsnitt. En annen mulig utvidelse, utenfor ram-
men av denne artikkelen, er modelleringen av drsakene
til at B, skifter. Dette har rimeligvis med pris-, rente- og
gjeldsutvikling i forhold til inntektsvekst 4 gjore: pa et eller
annet tidspunkt vil kravene til gjeldsbetjening kvele videre
oppgang, slik at realokonomisk utvikling tvinger frem et
sentimentskifte. Det er rimelig 4 anta at dette vil pavirke
variansen til variabelen V(S[). Vi benevner denne varian-
sen med o7, der fotskrift i indikerer gkonomiens tilstand
(dvs. om S = 1 eller S = 2). Dermed kan det som ut fra
den rddende tilstand vurderes som unormale verdier av o*
indusere skift i den gjennomsnittlige u(S) = B,

Som en avrunding pa dette kapitlet kan vi na illustrere
hovedforskjellen mellom rasjonell forventningsteori
(Lucas-kritikken) og teorien utviklet her (jfr. ligning 1):

5) [-yH-l’ eL+l(yt+2)’ j'H-l] = f(gul)‘

Iligning 5 er bdde utvikling i den makrogkonomiske varia-
belen (yHl), videre forventninger [eHl(y“z)] og politikk Aot
avhengige den tilstands- og politikkavhengige parameter-
vektoren 6| =[x, 6 | hvor indeks i = sentimentregime og
j = politikkregime. Parametervektoren 6 , er avhengig av
tidligere forventninger og politikk i et endogent system.

SVEIN OSKAR LAUVSNES

4. TILSTANDSAVHENGIGE VEKSTRATER OG
AKSJEAVKASTNING

Som en innledning til den empiriske analysen beskrives
forst, pa generell formell basis, logikken bak tilstandsav-
hengige modeller. Dette vil vaere en statistisk representa-
sjon av den adferdsmessige datagenererende prosess, DGP.
La variabelen Y, betegne verdien av hovedindeksen pd Oslo
Bors for et gitt tidspunkt ¢, og la logaritmen ln(Y[) =y,
Logaritmisk avkastning (tilnsermet prosentvis endring for
smd endringer i y) blir da y, - y_, = Ay,. Under antakelsen
om at avkastningen er tilstandsavhengig, defineres en til-
stand som det gjennomsnittlige sentimentet i markedet, i trad
med det som er sagt tidligere. Et sentiment utgjer da den
gjennomsnittlige, aggregerte oppfatningen om fremtidig
utvikling av y pé ethvert tidspunkt t for bade kjopere og
selgere, slik at en form for likevekt oppstar ved at prisen
Y, bestemmes, og dermed ogsd Ay . Den enkleste modellen
antar N = 2 sentimenter, bull og bear, og vi benevner disse
med hhv. S, = 1 og S = 2. Vi kan na sette opp folgende
modell for Ay, som en funksjon av tilstandene S :

6) Ay = u(S) +v(S),

der u(S) er den tilstandsavhengige vekstraten, mens v(S)
er et tilstandsavhengig feilledd ~ NIDIO, ¢*(S)], dvs. nor-
malfordelte, uavhengige feilledd med konstant varians
innenfor hver tilstand og med gjennomsnitt lik null. Vi
antarat u, >0 for S =1 ogu, <0 for S = 2. Viantar ogsa at
variansen i bull (¢,?) er mindre enn variansen i bear (c,?).
I den tilstandsavhengige modellen gar vi ut fra at utviklin-
gen i variabelen i dominerende grad er bestemt av u(S).
Dersom tilstandene er persistente, vil x, generere en sti-
gende trend med fluktuasjoner bestemt av v,, mens x, < 0
genererer en fallende trend med fluktuasjoner bestemt av
v,. Her erstattes altsd de stokastiske trender i en random
walk med tilstandsavhengige trender generert av akku-
mulering av u(S). Persistensen til u(S), og dermed til S,
kan estimeres i form av en sannsynlighetsmodell. Markov-
modellen, som beskrives i seksjonene 4.1 og 4.2, kan gi
god innsikt i dynamikken og samspillet mellom oppgangs-
og nedgangsperioder.

4.1 En 1. ordens Markovmodell

En hensiktsmessig modell for vart formal er den dyna-
miske Markovskiftende modellen. En 1. ordens Markov-
prosess’ innebearer at Pr(S, = jIS_, =1) = p,, dvs. sannsynlig-
heten (Pr) for tilstand j pa tidspunkt ¢ er avhengig av siste

? Fremstillingen bygger pd Hamilton (1994), kapittel 22.
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forutgédende' tilstand i. For en modell med to tilstander gir
dette oss folgende overgangsmatrise P, som representerer
den statistiske fordelingen til overgangen fra et «miljo» til
et annet:

— pll p21
plZ pZZ

7) P

Matrisen leses slik: p,, er sannsynligheten for & bli i tilstand
1 ogsa i neste periode; p , = 1 - p,, er sannsynligheten for
overgang fra tilstand 1 til 2; p,, er sannsynligheten for a bli
i tilstand 2; p, = 1 - p,, er sannsynligheten for overgang
fra2dl 1.

4.2 Markovmodellen som en autoregressiv prosess
Hamilton (1994, s. 684) viser at den dynamiske utviklin-
gen av sannsynligheten for tilstandene kan uttrykkes som
en autoregressiv prosses. La ¢, veare en indikatorvariabel
som er lik 1 1 tilstand 1 og O ellers. Da kan vi uttrykke
tilstand 1 ved tidspunkt ¢ som en funksjon av foregaende
tilstand slik (merk at &, =1 - cfu):

8) é:l,nl = pllé:l,t + p21(1 - 51,) U, =
P+ (pn + Py~ Dgzl,r U,

Vi har en ligning pa formen &, = ¢, + ¢,& +u, dvs.
en 1.ordens autoregresjon med konstantledd p,, = ¢, og
AR(1)-koeffisient (p,, + p,, -1) = ¢,. AR(1)-koeffisienten er
det samme som korrelasjonen mellom &, og & . Dersom
p,, +Dp,,>1sderg <0, hvilket innebzrer positi’v korrela-
sjon. Dette medforer persistens i de respektive vekstrater:
systemet har storre tilboyelighet til d innta samme tilstand i
neste periode enn d skifte til en annen. For & samsvare med
det vi faktisk opplever i aksjemarkedet og i ekonomien
generelt m4 vi derfor ha at vare estimerte overgangssann-
synligheter p,, + p,, > 1. Dersom en stabil (autonom) ube-
tinget forventningsverdi eksisterer, slik at E({| ) = E(& ) =
T, har vi fra ligning 8):

9) T =p,m +p, 1 -x).
. Py 1_pzz 1_Pzz
Dette gir 7, = = = =Pr(S,=1),
Lp, +py L-p,, + (1-py) 2Py =Py 1p
ogm +m =1,slikatPr(S§=2)=1-7=1-—>"—
1171/) 2 t ! Z’PH’Pu
11

= 5——— Dette er de «ergodiske»- eller «steady state»-
PP

sannsynlighetene for tilstandene 1 og 2, som viser den
antatt stabile relative forekomsten av tilstandene pa lang
sikt.

19" Denne sannsynligheten er indirekte avhengig ogsd av tidligere realisasjoner,
siden vi ogsd har Pr(S_, = IS, = i) osv.
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5. EMPIRISK ANALYSE

Datagrunnlaget for Markovmodellen er manedlige slutt-
noteringer av hovedindeksen pa Oslo Bors, OSEAX
(1990m10 — 2010m10) og kvartalsvise sluttnoteringer for
amerikansk privat konsum (1947kl — 2011k3). Norske
BNP-tall er ogsd kommentert. For amerikansk konsum er
perioden delt inn i en periode med sterkere liberalisering
(1990-2011), og en periode med mer regulering (1947-
1970: «the golden age» med sterkere fagforeninger og
jevnere inntektsfordeling, lavere gjeldsniva og en vesent-
lig mindre finanssektor i forhold til realpkonomien). Dette
gir dermed grunnlag for & estimere ¢ = [, 671, jir. kapit-
tel 3. Logaritmisk avkastning er brukt pa variablene, f.eks.
ln(% = Ay = % avkastning. Modellen gitt i ligning 5
er estimert ved bruk av programvaren RATS!!. Resultatene

gjengis 1 tabell 1.

Tabell 1 Parameterestimater for Markovmodellen, ligning 5

OSEAX US CONS US CONS1 US CONS 2

1990-2010 1947-2011  1947-1970  1990-2011

u, 0,021 0,009 0,009 0,008
H, -0,045 0,003 0,006 -0,002
Variasjonsbredde 0,066 0,006 0,003 0,010
L 0,794 0,848 0,926 0,856
A 0,205 0,152 0,074 0,144
P, 0,947 0,950 0,972 0,972
P, 0,796 0,723 0,646 0,832
6? 0,049 0,00003 0,00005 0,00001
6, 0,099 0,00025 0,00080 0,00003
P, tp, 0,743 0,673 0,618 0,807

Eksempelvis kan modellen for OSEAX skrives som
10)  S,=1:A,=0.021+v,;0, =0,049 =0221.
11) S,=2 Ay( =-0.045 + V50, = V0,099 =0,315.

[ tilstand 2 (bear) er vekstraten negativ, absoluttverdien av
vekstraten er over dobbelt s& heoy som for tilstand 1 og
variansen er ogsa ca. dobbelt sa hgy som i tilstand 1. For at
vi skal fd persistente tilstander er det, som vist foran, ned-
vendig at p,, + p,, — 1 > 0. T vart tilfelle har vi for OSEAX
atp, +p,, - 1=0947+ 0,796 - 1 = 0,743. Denne betin-
gelsen er i sterk grad oppfylt ogsa for amerikansk konsum
uansett periode. Andre forhold 4 merke seg: 1) perioder

1 Script (Expectation-maximization-algoritmen) produsert av Tom Doan,
Estima, se http://www.estima.com/. For OSEAX er ovelsen er replikert med
regnearket Excel ved anvendelse av "Hamilton's filter”, hvilket ga tilncermet
identiske resultater. Datakilde: Thomson Reuters.
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Figur 1. Vekstrater for Oslo Bors (venstre akse, tykk linje) og norsk BNP i %. 4 mnd. Glidende gjennomsnitt.
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med hoyere vekst har systematisk lavere varians enn perio-
der med negativ eller lavere positiv vekst; variasjonsbred-
den for konsumet er klart hoyest i den avregulerte tids-
perioden, samt at det oppstér negativ vekst i tilstand 2;
de ergodiske sannsynlighetene for aksjemarked og BNP (se
neste kapittel vedr. amerikansk og norsk BNP, samt tysk
aksjemarked) ser ut til &4 holde seg relativt stabile omkring
et niva pd ca. 80:20. Konsumet har en noe hoyere andel av
det hoyeste vekstregimet (ca. 85:15 for hele perioden sam-
let og for periode 2, mens periode 1 har ca. 93:7). Vi kan
kanskje, med utgangspunkt i varianser og vekstrater, si at
privat konsum har hoyere autonomitetsgrad i forhold til
aksjemarkedet (og BNP, se senere), men ellers folger noen-
lunde samme menster mht. fordelingen av tilstander

6. SAMMENLIGNINGER MED ANNEN EMPIRI

6.1 Resesjoner og aksjeavkastning

Chauvet & Hamilton (2005) NBER"2-
klassifiseringer av resesjoner i USA i tidsrommet 1947:2—
2004:4 (kvartalsdata). Av de til sammen 229 observasjo-
nene av vekstraten i BNP har NBER Klassifisert 45 som
resesjon og 184 som ekspansjon. Dette gir relative fore-
komster lik henholdsvis 19,65 % og 80,35 %, med andre
ord s& godt som identisk med estimatene for bear og
bull i det norske aksjemarkedet i perioden 1990 — 2010.
MS-modellen som Chauvet og Hamilton estimerer har ogsd
omtrent samme fordeling for de betingede sannsynlighe-
tene (dvs. overgangssannsynlighetene): p,, = 0,95; p,, =
0,78. Fra dette fis ubetingede sannsynligheter lik 18,52 %
o0g 81,48 % for hhv. resesjon og ekspansjon. Disse resul-

analyserer

tatene samsvarer ogsd godt med estimater for avkastning

12 National Beaureau of Economic Research.

SVEIN OSKAR LAUVSNES

pé Frankfurt-indeksen i perioden januar 1988 — desember
1992 foretatt av Franses & van Dijk (2008, s. 96). De fin-
ner at p,, = 0,95 og p,, = 0,75, som gir ubetingede sann-
synligheter lik 0,83 (ekspansjon) og 0,17 (kontraksjon).
Dette betyr at vi kan sta overfor en tilboyelighet som kvali-
fiserer som en rimelig stabil sannsynlighetslov, og dermed
en struktur med hey grad av autonomitet'’.

Nar det gjelder det norske markedet ser det ut til & veere
god samvariasjon mellom perioder med borsfall og fall i norsk
fastlands-BNP. For ordens skyld tas med en graf (figur 1)
som tydelig viser samvariasjonen mellom vekstratene for
Oslo Bers og norsk BNP,

Konklusjon: det er et tydelig skille mellom to distinkte
politiske regimer for privat amerikansk konsum, bide hva
angdr vekstrater og varians. Helhetsinntrykket av analy-
sen er, for & sitere Frisch, et «fairly well» samsvar mellom
den statistiske og den teoretiske strukturen til utviklingen
i aksjemarkedet (Norge, Tyskland), BNP (Norge, USA) og
det private konsumet (USA).

6.2 Langsiktige strukturelle relasjoner i Norge og USA

Siden vi har omdefinert trendene i aksjemarkedet fra «sto-
kastiske» til «konvensjonelle» (sistnevnte er ogsa stokas-
tiske i den forstand at de har en sannsynlighetsfordeling
gitt ved de ergodiske sannsynlighetene), folger det at sdkalt
kointegrerte variabler — som bygger pa felles stokastiske
trender — egentlig folger de samme tilstandsavhengige tren-
der. Et stasjoneert likevektsavvik oppstér ved at disse tren-
dene opphever hverandre nar variablene settes sammen
i en linezer kombinasjon, slik som postulert ovenfor i tilfel-
let subjektive forventninger og realiserte utfall. I Lauvsnes

13 En kvantifisering av “animal spirits”?
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Figur 2. OSEAX vs. Arbeidsledighet i % (hoyre akse, tynn sort linje, 4 mnd. glidende gjennomsnitt).
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Figur 3. OBX (logaritmer; venstre akse, tykk sort linje) og inaktive konti. Kvartalsdata.
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& Kjeerland (2012, s. 31), indikeres det at den norske
aksjeindeksprisen OBX er «langsiktig svakt eksogen» og
en driver i en bivariat modell med privat kredittvekst.
Sistnevnte vil da veere endogen (blir drevet) og justerer seg
etter endringer i aksjeprisen. En tilsvarende likevekt finner
vi i den inverse sammenhengen mellom aksjeindeksen og
arbeidsledigheten, jfr. figur 2. Fall i aksjemarkedet sam-
varierer med okning i arbeidsledighet og vise versa, helt
i trdd med Keynes' likviditetspreferansehypotese, og hvor
«the marginal efficiency of capital» er en vesentlig faktor
ibestemmelsen av aggregert ettersporsel. Denne relasjonen
kan derfor ses pa som en representasjon av sammenhengen

mellom «the marginal efficiency of capital» og arbeidsle-
dighet.

Jeg vil ogsa ta med relasjonen mellom Oslo Bers og et
mal pa «inaktive konti», eller pengesparingen (malt som
In(M2/M1)), vist i figur 3. Denne er ogsa helt i trdd med
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hypotesen om likviditetspreferanse: okt pengesparing opp-
trer sammen med bersfall, dvs. nar usikkerheten er stgrre
(bear-tilstand), mens pengesparingen faller nar aksjeindek-
sen stiger.

Det &penbart nzre forholdet mellom aksjer og konsum i USA,
se figur 4, stotter ogsé var grunnhypotese om eksistensen av
et felles forventningssett i de marginale tetthetsfunksjonene:

7. KONKLUDERENDE BEMERKNINGER

Persistente kontraksjons- og ekspansjonsfaser i okono-
mien antas & ha sin rot i at subjektive forventninger og
utfall pavirker hverandre gjensidig. Disse fasene er beskre-
vet ved stiliserte aggregerte forventningsfunksjoner, hen-
holdsvis «bear» og «bulls, som styrer ettersporsel etter
innsatsfaktorer i naeringslivet. Tilstandene er avledet fra
en tolkning av Keynes’ ettersporsels- og tilbudspriser, og
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Figur 4. Endring i % for konsum og aksjeindeksen Dow Jones (venstre akse, tykk linje) 1952-2011.
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traksjon eller ekspansjon. Den antatt endogene vekslin-
gen mellom tilstandene er forspkt estimert ved hjelp av
en Markovskiftende modell. Resultatene viser at det er
rimelig 4 anta et samsvar i adferdsmessig «datagenererende
prosess» mellom aksjeindekser og makrovariabler som
privat konsum (og BNP), og fordelingen av de respektive
kontraksjons- og ekspansjonsfaser ser ut til 4 utgjore en
struktur med hoy grad av autonomi. Det er ogsé klare indi-
kasjoner pa at variasjonsbredden i privat konsum (USA)
er hoyere i det ndvaerende liberale reguleringsregime sam-
menlignet med tidligere. Med bakgrunn i disse funnene
ber autonomi i pkonomisk sammenheng kanskje forstds
som «invariante kausale mekanismer, men med skiftende
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tilstandsbetinget reaksjonsmenster hos beslutningsta-
kerne, hvor styrken pa reaksjonen i hver tilstand kan veere
avhengig av politisk regime. Dette kan sammenlignes med
feks. friksjonskraft 1 fysikken (som Haavelmo (1944,
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@ SAMFUNNSOKONOMENE

Valutaseminaret 20 | 4:
Holmenkollen Park Hotell (Oslo) mandag 3. og tirsdag 4. februar

Requlering av banker og utviklingen i pengepolitikken
Finansminister Siv Jensen vil dpne seminaret.

Blant innlederne er:

« André Anundsen (UiO og Norges Bank)

« Morten Baltzersen (Finanstilsynet)

« Martin Hellwig (Max Planck Institute for Research on Collective Goods)

« Bengt Kirkoen (Swedbank)

« Idar Kreutzer (Finans Norge)

« Gaute Langelond (Nordea)

« Erling Roed Larsen (BI)

« Birger Vikeren (Norges Bank)

« Barbro Wickman-Parak (tidligere visesentralbanksjef i Sveriges Riksbank)
« William White (OECD)

Prognoseprisen deles ut.

Middag med utdeling av pokal for beste gjetning om utviklingen i dollarkursen.

Sett av dagene!

Folg med pé http://valutaseminaretsamfunnsokonomene.no for mer informasjon
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INTERVIJU

Forst og fremst samfunnsekonom

CAMILLA BAKKEN @VALD, samfunnsekonom og skribent

Foto: Jannecke Sanne Normann / Lanekassen
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— I dag er det viktigere 4 holde
budsjettene enn 4 oppnd faktiske
resultater effektiv
bruk, mener Lanekassens direktor
Marianne Andreassen. Den tidligere
direktgren i Direktoratet for oko-
nomistyring tror historiebgkene vil

med ressurs-

sla fast at vi holdt handlingsregelen,
men likevel slgste bort milliard-
belgp.

Midt i et av Oslos mest utskjelte vei-
kryss har Marianne Andreassen kon-
toret sitt. Den evigvarende ombyg-
gingsprosessen pd Q@kern gjor at
innkjoringen til kontorlokalene her
stadig endrer retning, er tettpak-
ket med ke i utallige rundkjorin-
ger og noen ganger leder til helt
andre steder enn man hadde tenkt.
Omtrent slik det var 4 forholde seg
til Lanekassen pa 1990-tallet. Men
sann er det ikke lenger. Véren 2013
ble Lanekassen karet til Norges mest
populeere offentlige myndighetsor-
gan i den store innbyggerunderso-
kelsen. Hva gjor de som andre ikke
gjor?

— Jeg skal ikke ta eren for en prosess
som startet for min tid, men vi har
gjort noe helt unikt. Vi har egenfi-
nansiert en moderniseringsprosess
med 40 prosent av en investerings-
kostnad pé vel 800 millioner kroner,
og samtidig redusert driftskostna-
dene med 20 prosent. Bare innfering
av nettsoknad og digital postkasse
ga titalls millioner i spart porto for
oss og bedre tjenester for kundene.
Kombinasjonen av IT-investering,
organisasjonsutvikling og kjappe
grep har gitt gevinster for alle —
kundene, staten og Lanekassen selv.
Suksessen skyldes gode analyser i
forkant, gjennomferingskraft og vil-
lighet til & forplikte seg og bli styrt pa
budsjettkonsekvenser.

SAMFUNNS@KONOMISK ANALYSE
ET UNIVERSALVERKTQY

Fra sitt beskjedne kontor serverer
Andreassen pulverkaffe, og lurer pa
hvorfor hun er aktuell som intervju-
objekt. Et kjapt sok pd Google gir for-
klaringen. Fire ganger statssekretaer
for fylte 40, bankkarriere, flere tunge
direktorstillinger, og omtalt som aktu-
ell til stillinger som sentralbanksjef,
direktor pa Stortinget og andre topp-
stillinger i staten.

— Jeg har fatt mange muligheter som
jeg ikke hadde dromt om 4 f4, og fatt
mange spennende muligheter. Men
det er ogsd ensker jeg ikke har fitt
innfridd. Fra mitt stasted har det veert
en balanse.

Ulike roller til tross, det gir en rod
trdd gjennom alt om og av Marianne
Andreassen: Fasinasjonen for faget.
De fleste samfunnsegkonomer fremhe-
ver faget, men det er ingen underdri-
velse 4 pastd at Andreassen er blant de
mest entusiastiske forsvarerne av sam-
funnspkonomisk analyse. Problemet
er etter hennes mening at analysene
brukes for lite og for begrenset.

— Samfunnsekonomisk analyse er et
usldelig verktoy for & komme frem til
gode beslutningsunderlag. Dessverre
har faget kommet litt i vanry. Det
sies at ndr en sak blir for viktig, leg-
ger man bort analysen og det blir kun
politikk. Det er synd. Det er et suve-
rent verktoy for 4 forsta og f& kontroll
over komplekse sammenhenger, og
bidrar til at man kan gjore de riktige
vurderingene.

— Hvordan kan samfunnspkonomisk ana-
lyse bli mer anvendelig?

— Samfunnsgkonomisk analyse ma
evne & veere relevant for beslutnings-
takerne. Faget mé utvikle seg, og veere
nyttig og relevant i mange flere sektorer

enn i dag. Nyttekostnadsvurderinger
er ogsd viktig i «myke» sektorer, og
det er relevant for utforming av lover
og reguleringer. Analysen er i dag
et viktig verktgy der man har kom-
met langt med 4 kvantifisere nytte og
kostnader, men det er en like relevant
metode ogsd der man ikke har kom-
met s& langt med det. En losning som
er dyrest og har minst nytteverdi, bor
ikke velges. Men det er klart det kan
veere andre argumenter som ikke er
kvantifiserbare eller p4 en god nok
mate kan fanges opp av analysen.
Operatunnelen i Oslo er et eksempel
hvor byutviklingsargumentene var
gode. Da var man villig til 4 ta kost-
naden, men det er likevel viktig & for-
holde seg til analysen.

— I den offentlige og faglige debatten har
du blitt mett med argumentet at sam-
funnsgkonomisk analyse ogsd er en form
for synsing. Er du enig?

— Nei, det er ikke synsing. Men sam-
funnspkonomisk analyse er et grunn-
lag for beslutninger — ikke beslutnin-
gen 1 seg selv. Utfordringen er hvor
grensen gir mellom en faglig god
analyse, og det som ma overlates til
skjonn og helhetlige vurderinger av
beslutningstakere. En fordel med
samfunnsekonomisk analyse er ogsa
at den omfatter en systematisk vur-
dering av usikkerhet. All ledelse og
politikk dreier seg vel grunnleggende
sett om 4 styre og beslutte under
usikkerhet.

TENK A KUNNE DET!

Det er lite ved Marianne Andreassen
som vitner om usikkerhet. Tvert imot
er hun ikke redd for 4 si sin mening,
og har klare meninger om ineffektiv
ressursbruk i bédde statlige og pri-
vate institusjoner. Og det var nett-
opp uredde samfunnsgkonomer som
stod frem i den offentlige debatten
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som inspirerte tendringen Marianne
fra Harstad. Hun ville lzere pkonomi.
Umiddelbart etter videregdende skole
pakket hun kofferten og dro til Oslo.
Alene.

—Jeg var veldig fasinert av maten sam-
funnspkonomer resonnerte pa. Tenk
4 kunne det! Det métte veere helt fan-
tastisk! Jeg kjente ingen i Oslo, men
jeg var veldig samfunnsengasjert og
bestemte meg tidlig for 4 studere sosi-
alokonomi. Det var drevet frem av et
onske om & forstd det som rorte seg i
samfunnsdebatten.

Kullene pa @konomisk institutt pa
begynnelsen av 1980-tallet var smé,
og studiemiljoet den gangen var tett.
Kollokviegruppa fra studietiden hol-
der sammen ennd, og motes én gang
i méneden til faglig pafyll og middag.

— Vi var et privilegert kull med bare
13 studenter som avla eksamen
hosten 1985, og vi hadde tett kon-
takt med mange av lererne. Knut
Sydsater var en stor inspirasjonskilde
med sitt engasjement, og jeg husker
saerlig godt forelesningene til Preben
Munthe. Lange kaserier uten manus
og med masse dagsaktuelle eksempler
som viste oss den praktiske betydnin-
gen av gkonomifaget.

—Hvahusker du aller best fra studietiden?

— For 4 vaere arlig, det forste jeg ten-
ker pé er den toffe eksamensformen.
Det var det gamle embetsstudiet
med lang tid mellom eksamenene. Vi
skulle prestere veldig mye innenfor
et sd kort tidsrom — det var steintoft.
Og sd husker jeg Hilde Bojer. Fordi
hun var den eneste kvinnen blant de
vitenskapelige ansatte, og en dyktig
kvinne. Hun var en viktig rollemodell
for mange av oss.
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FRYKTEN FOR A GA UT PA DATO
Hver gang det er et skifte i en regje-
ring, liten eller stor, sjekker veldig
mange mennesker telefonen sin ofte.
«Trenger de meg?». «Velger de meg?».
Marianne Andreassen har fatt telefon
i alle fall fire ganger, men har aldri
ventet ved telefonen. Snarere tvert
imot.

—Jeg meldte med inn i Arbeiderpartiet
i studietida, men politikk var kun
en fritidssyssel. Da jeg jobbet ved
Hogskolen i Nordland etter studiene,
ble stillingen som komitesekreteer for
finanskomiteen pa Stortinget utlyst.
Det var perfekt. Det ga meg mulighe-
ten til 4 vaere del av et politisk miljo
uten 4 veere politiker. Kombinere fag
og politikk — det var dremmejobben!

— Men etter kort tid ble du likevel
politisk  radgiver for Arbeiderpartiets
stortingsgruppe?

— Det var et stort skritt for meg.
[ drene etterpa fikk jeg veldig mange
muligheter og det var fantastisk. Det
var muligheter man ikke sier nei til.

Etter et tidr med fritidssysselen som
jobb og fire statssekretzerposter for
Bjorn Tore Godal, Grete Knutsen,
Sighjorn Johnsen og Jens Stoltenberg,
ville Marianne Andreassen tilbake
som fagekonom.

— Da jeg var i foreldrepermisjon med
barn nummer tre, bestemte jeg meg
for & bevise for meg selv at jeg kunne
jobbe som gkonom igjen. Det var
et veldig bevisst valg. Det er mange
innenfor lukker
mange derer og som gér ut pa dato
faglig sett. Det ville jeg ikke.

politikken

som

MAKRO@KONOMER OM DE SMA
TING

I lppet av kort tid beviste hun bade for
seg selv og andre at hun kunne jobbe
som fagpkonom, som makroanalyti-
ker i Gjensidige NOR (nd DNB).

— Jobben som makroanalytiker var
egentlig ganske enkel. Jeg kommen-
terte renteutvikling og makroekono-
miske tall som kommer pa lgpende
bénd hver dag, og holdt en rekke fore-
drag for kunder og andre. Den gangen
hadde vi plastfoiler. Lysark som stadig
métte oppdateres. Nesten hver dag
gjorde jeg en liten endring siden det
hver dag kommer ny statistikk, la til
en grliten krusning i kurvene — det ble
veldig smatt.

— Hvorfor blir det sdnn?

—Det er lettere 4 kommentere det dag-
lige. Det gir oppmerksomhet i media
og rettferdiggjor at man trengs. Alt for
f4 jobber med de mange skrittene som
gir de store endringene. Kvinnenes
inntog i arbeidsmarkedet, ting innen-
for miljpomradet, ny teknologi, for &
nevne noe. Vi gjor mange sma endrin-
ger som ikke synes i de daglige sta-
tistikkene, og plutselig er vi i et helt
annet samfunn!

Etter et knapt 4r bestemte hun seg for
4 prove lederrollen. Erfaringen fra &
lede i prosesser og jobbe sammen for
et felles prosjekt i rollen som statsse-
kreteer ga mersmak. 41 4r gammel ble
Andreassen konserndirektor og med i
toppledelsen i SpareBankl-gruppen.
Siden den gang har hun beholdt leder-
rollen. Fra 2004 som den forste direk-
toren i det nyopprettede Direktoratet
for pkonomistyring, og siden 2012
som administrerende direktgr for
950 000 kunder i Lanekassen.

— Det var en kjempestor overgang & gé
fra 4 lede politiske prosesser til 4 veere



leder i virksomheter som skal levere
verdier direkte til kunder og brukere
hver dag. Men det har veert spen-
nende, selv om dette kanskje har veert
den bratteste laeringskurven.

A TILFREDSSTILLE KUNDENE ER
MAL NUMMER 1

—Etter Stortingsmeldingen om Linekassen
i 2004 har det veert ro rundt modernise-
ringsprosessen, selv om det har tatt lang
tid d gjennomfore endringene. Bor reform-
villige politikere vente dtte til ti dr for de
evaluerer resultater av endringer og even-
tuelt innforer nye reformer?

—Det er helt klart et misforhold mellom
politikernes forventninger til resultater
etter reformer og forvaltningens mulig-
heter til & levere pa dette. Man kan ikke
forvente at resultatene kom i gar, og
politisk arbeidsro i reformprosessene
er viktig. Men forvaltningen har ogsd
et ansvar for & si fra hva som kreves
for en god gjennomfering av politiske
vedtak. Vi forvalter skattebetalernes
penger og har dermed et enda storre
ansvar enn mange private for grundige
og gode prosesser og analyser i forkant
av store tiltak. Med 950 000 kunder,
slik vi har i Lénekassen, kan vi ikke
prove oss frem. Men vi mé& ogsé vaere

villige til 4 ta risiko i staten for & utnytte
muligheter. En far av og til inntrykk av
at det beste er 4 sitte sa stille sd mulig,
for da gjor man i hvert fall ingen feil.
Det gir lite utvikling og fremdrift.

— Som sjef i Ldnekassen er du sjelden
involvert i faglige og politiske debatter.
Savner du det?

— Jeg er opptatt av & veere lojal mot
den rollen jeg har valgt 4 ga inn i.
Direktoratet for gkonomistyring er et
ekspertorgan med mer fagekonomisk
tyngde. [ stillingen nd som direktor
i Lanekassen er ledelsesbiten tyngre.
Det 4 forholde seg til & lede og styre en
virksomhet med nzr én million kun-
der tar mye av min oppmerksomhet.

KLOKSKAP OG INTELLIGENS ER
JEVNT FORDELT

Akademikeren Marianne Andreassen
hadde kun en kort karriere som ama-
nuensis ved Hegskolen i Nordland,
men faget har alltid hatt en sentral
rolle i hennes yrkeskarriere. Nar hun
hevder samfunnsgkonomisk analyse
kan og bor benyttes av de fleste, snak-
ker hun av erfaring.

— Faget har alltid veert viktig for job-
bene jeg har hatt. Jeg har brukt det
til & systematisere komplekse sam-
menhenger. Det er der faget har sin
kraft. Jeg er praktisk anlagt, og liker
best anvendelsen av ekonomifaget.
Lose problemer og finne mulighe-
ter. Det 4 lede er i seg selv krevende,
samtidig som jeg har veldig stor nytte
av okonomifaget som leder. Faglig
basis og kunnskap gir enorm trygg-
het og en selvtillit som smitter over
i en trygghet som leder. Samtidig er
det avgjorende & bevare nysgjerrighe-
ten. Slutten av studietiden er starten
pé en livslang leeringsprosess, det tror
jeg det er viktig 4 vaere bevisst pa. Det
skjer veldig mye spennende med nye
felter og tema innenfor pkonomifaget.

— Hva annet er viktig for deg i rollen som
leder?

— Evnen til 4 ta imot kunnskap og
gode innspill fra folk rundt meg —
béde ferske og erfarne medarbeidere,
og fra de som sitter hoyt og lavt i
hierarkiet. Evnen til & lytte til hva folk
har 4 si uavhengig av posisjon, har gitt
meg mye laering. Hvis man lytter og
tar innover seg det folk har p4 hjertet,
oppdager man at klokskap og intelli-
gens er jevnt fordelt.
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MEDLEM?

Er du medlem av Samfunnsgkonomenes Forening?
Vi vil gjerne ha din e-postadresse.
Send til: nina.risasen@samfunnsokonomene.no

www.samfunnsokonomene.no

'BON NEMENT

HUSK!

Abonnementet lgper til det blir oppsagt,
og faktureres per kalenderdr.

www.samfunnsokonomene.no
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SAMFUNNSQOKONOMENE

For raske oppdateringer og nyheter,
folg oss pé facebook og twitter!

,‘ twitter.com/Samfunnsokonom
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Vellednlng for bidragsytere

9.

Samfunnsgkonomen trykker bidrag om aktuelle gkonomifaglige tema, bade av teoretisk og empirisk art.
Temaet bor vaere av interesse for en bred leserkrets. Bidragene deles inn i kategoriene artikkel, aktuell
analyse, aktuell kommentar, debattinnlegg og bokanmeldelse. I tillegg er det en studentspalte hvor
studenter kan presentere fagrelevant arbeid.

Artikler og aktuelle analyser vurderes av eksterne fagkonsulenter og skal kvalifisere til
publikasjonspoeng i systemet til Universitets- og hggskoleradet. Bidragene ma ha en fremstillingsform
som gjor innholdet tilgjengelig for gkonomer uten spesialkompetanse pa feltet. Aktuelle analyser vil
normalt vaere mindre omfattende enn artikler og fa en raskere redaksjonell behandling.

Manuskript sendes i elektronisk format i Word til Samfunnsgkonomenes Forening ved
tidsskrift@samfunnsokonomene.no. Studentbidrag sendes til vare studentredaktgrer ved
uio@samfunnsokonomene.no. Manuskripter skal ha dobbel linjeavstand og 12 pkt skrift.

Artikler bgr ikke overstige 20 A4-sider, aktuell analyser og aktuelle kommentarer 12 sider, debattinnlegg
og bokanmeldelser 6 sider, og studentspalte 3 As-sider. Figurer, diagrammer etc. m3 legges ved

i originalformat.

. Artikler, aktuelle analyser og aktuelle kommentarer skal ha en ingress pd maksimalt 100 ord. Ingressen

skal oppsummere artikkelens problemstilling og hovedkonklusjon.

Matematiske formler bgr brukes i minst mulig grad. Unnga store, detaljerte tabeller. Alle figurer og
tabeller skal det henvises til i teksten med figur- og tabellnummer (ikke benytt formen «ovenfor» eller
«under» o.l.).

Omfanget av fotnoter bar minimeres. Det skal benyttes fotnoter og ikke sluttnoter.

Referansene skal fglge Harvard Style of Referencing. Referansene i teksten skal vaere som fglger
ved henholdsvis en, to og flere forfattere: «...Meland (2010), Bardsen og Nymoen (2011), Finstad m.fl.
(2002)...». Referanser i parentes skrives som fglger: «...(Meland, 2010; Finstad m.fl., 2002)...»

Referanselisten skal ha overskriften REFERANSER og ha falgende format:

Melberg, H. O. (2010). Animal spirit: Fargerik tomhet? Samfunnsgkonomen 64(2), 4-10.

Bardsen, G. og R. Nymoen (2011). Innfaring i okonometri. Fagbokforlaget, Bergen.

Finstad, A., G. Haakonsen og K. Rypdal (2002). Utslipp til luft av dioksiner i Norge - Dokumentasjon av
metode og resultater. Rapporter 2002/7, Statistisk sentralbyra.

Alle bidrag skal veere ferdig korrekturlest.

10. Forfattere av artikler og aktuelle kommentarer ma sende inn et hgyopplaselig elektronisk fotografi

(portrett).
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