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Arbeidslgs jul

Omlag 2000 personer forlater i disse dager sine arbeidsplasser i banksektoren,
finansieringsselskapene har allerede vaert igjennom en brutal reduksjon av antall ansatte og i
bilbransjen star konkursene i ka. Nye store flokker vil etter alt & demme slutte seg til dette sergelige tog
nar respiratoren, i form av julehandel og julebordsesong, kobles fra i detaljhandelen og hotell- og
restaurantnaringen over nyttar. Pressen trues plutselig av en enorm svikt i annonseinntektene, og
drosjekgene har dramatisk endret karakter — det er ikke lenger passasjerene men drosjene som star i
ke. Den gkonomiske nedturen i skjermet sektor begynner & bli bratt og synlig for enhver.

Ngdvendig nedbygging? Javel. Nar oljeformuen bréatt viste seg ikke & veere sa mye verdt lenger, har vi
ikke lenger rad til & ha en sa stor skjermet sektor. Selv om vi hadde glemt det, finnes det en grense for
hvor stor del av befolkningen som kan arbeide med a flytte penger, tilrettelegge sydenferier og helle
opp champagnen for hverandre. Omstilling ma til. Men omstilling krever at nér ettersperselen etter
arbeidskraft reduseres et sted, ma den gke et annet. Det gjer den ikke i gyeblikket. Selv om
eksportinntektene har gatt opp pa grunn av en eventyrlig, men antakelig kortvarig, prisoppgang pa
enkelte tradisjonelle eksportvarer som metaller og treforedlingsprodukter, er stemningen i
konkurranseutsatt sektor foravrig mer dyster. Nar importen har gatt ned, skyldes det stagnerende
konsum og sviktende investering og ikke fremgang for importkonkurrerende virksomhet.

Advarende rgster har hevet seg mot denne utviklingen og antydet at oppbremsingen har gatt for langt
og raskt, og at politikken kanskje ber legges om i mer ekspansiv retning. Det hevdes at det som na
skjer, er at arbeidslivets B-lag skyves tilbake til sosialkontorene og at arbeidslesheten gar lettere opp
enn ned.

Vi er ikke helt fremmede for slike synspunkter. Faren er imidlertid at en mer ekspansiv
politikk bare vil gi midlertidig lindring av symptomene, men ikke kurere sykdommen.
Det fundamentale problemet er ikke oppbremsing/nedbygging i privat skjermet
sektor, men at det ikke skjer noen tilsvarende vekst i arbeidskraftettersparselen i
konkurranseutsatt sektor. Her er problemet dels manglende lannsomhet og dels
manglende investeringer. Dette er problemer man ikke lgser ved generelt & fare en
mer ekspansiv politikk, & varme opp skonomien, for & hindre oppsigelser. De
langsiktige kostnadene ved & sitte med en overdimensjonert skjermet sektor kan i sa
fall bli store. Dersom problemene skal lgses uten kursjustering, ma prisstigningstakten
pa norskproduserte varer giennom en periode holdes lavere enn prisstigningen hos
vére viktigste handelspartnere.

Samtidig ma en veere klar over at noen av dem som blir ledige vil ha sveert vanskelig
for a komme i arbeid igjen. Langtidsledighet bryter folk ned, og virker antakelig ikke
disiplinerende pa Iannsdannelsen heller. En gkning i arbeidslesheten virker
disiplinerende fordi alle kan fale seg truet, men nar arbeidslgsheten forst er etablert pa
et hgyere nivd, kan det bli s& som s& med mateholdet hos dem som sitter sikre igjen i
sine stillinger.

Men pa den annen side ma vi vokte oss for & skjeere alle arbeidslgse over en kam. Ta
oppsigelsene i banksektoren som eksempel. Her dreier det seg stort sett om godt
kvalifisert og generelt anvendelig arbeidskraft. Det er lettere & flytte en sivilgkonom fra
bank til industri, enn en platearbeider til sykepleien. Og det er antakelig ogsa lettere &
fa en arbeidslgs bankgkonom til & akseptere et lgnnskutt i prosessen enn en arbeider
som i utgangspunktet ikke tjener s& mye over det som regnes som minstelennen i
samfunnet.

Arbeidsmarkedstiltak for langtidsledige og arbeidsforberedende oppleering for folk
som star pa terskelen til & bli slatt ut av arbeidslivet, er derfor na viktigere enn
noensinne. Vi har heller ikke noe imot omskolerings- og etterutdanningstilbud til de
mer ressurssterke arbeidslgse. Men nar opplaering mer far preg av aktivisering og
oppbevaring, slik det nylig presenterte samarbeidet mellom Arbeidsdirektoratet, Bl,
Norsk Data og Bankakademiet kan gi inntrykk av, foretrekker vi & fa «rettedelene»
tilbake. Det en da ma vokte seg for, er & gjgre de midlertidige jobber sa trygge og
attraktive at dette i seg selv hindrer omstilling.




Nobelprisen til Allais —
Signal om en omvurdering?

Arets Nobelpris i gkonomi er gitt til en fransk gkonom
som er meget hoyt vurdert blandt franske og .ellers
spesielt velinformerte skonomer. Ellers er han i verden
utenfor Frankrike minst kjent for det som er vektlagt i
begrunnelsen. Reaksjonene pa tildelingen spenner fra
undring til «endelig!». — Var han alltid for tidlig ute med
ideer som senere ble utviklet av andre og sa kreditert
dem? — Hans — fremdeles — kontroversielle arbeider som

AV
OLE HAGEN*

Personalia

Maurice Allais ble fadt i Parisi 1911.

Av utdannelse er han opprinnelig sivilingenigr fra
1933 og studerte videre ved Ecole Nationale Superieur
des Mines de Paris. Han arbeidet i den offentlige berg-
verksforvaltning, avbrudt av krigstjeneste i 1940, til
1944, Hans vitenskapelige arbeid ble bl. a. belgnnet
med en aeresdoktorgrad fra Université Paris X. | 1944
ble han professor ved ovennevnte Ecole N. S. des
Mines. Som sddan bestyrte han dens Centre de’Analyse
Economique, som fortsatt er hans formelle base ved Bd.
St. Michel selv om han na er pensjonert. Han har for
gvrig alltid hatt sin faktiske arbeidsplass i en dertil
innredet leilighet i samme gard som hans hjem i forsta-
den St. Cloud. Parallelt med sitt professorat har han vaert
forskningsdirekter i Centre Nationale de la Recherche
Scientifique, hvis gullmedalje han fikk, som den farste, i
1978. Han er bl. a. offiser av Areslegionen og fellow av
Econometric Society.

Pionerinnsatser

| Vetenskapsakademiets redegjorelse sies innled-
ningsvis at han far prisen for sine pionerinnsatser innen
teorien for markeder og effektiv resursutnytting.

I 1940-arene videreutviklet han Walras' og Paretos
arbeide og ga en mer stringent matematisk formulering
av likevekt og effektivitetsegenskaper i markedet enn
hva som tidligere var gjort.

Han benytter matematiske modeller for bedrifters og
husholdningers planlegging og valg, og har lagt grun-
nen for den moderne, matematisk orienterte analyse i
fransk gkonomikk. De to tidlige arbeider som komiteen
har funnet banebrytende er:

«A la recherche de’ une discipline économique»

1943 900 s. Ny utg. «Traité d’économie pure» 1952

«Economie et intérét» 1947

| disse arbeider leverte han vesentlige bidrag til teori-
en for sosial effektivitet og om offentlig regulering v.h.a.

* Professor i bedriftsgkonomi ved Bedriftsgkonomisk Institutt.
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kritiserer en hypotese som er opphayet til dogme, ble
lenge betraktet som ikke helt vitenskapelig serigse, men
her er det i de siste &r skjedd en forandring. Matte dette
skje, far hans mindre kontroversielle innsats kunne bli
anerkjent pa dette niva?

priser i stedet for mengdereguleringer. Disse to ar-
beider, sier Akademiet videre, «inneholder ogsd mange
resultat som utgjer meget tidlige bidrag pd omrader
som kom til & bli utviklet farst senere».

Foregrep grunnlaget for tre Nobelpriser

Videre kom han i tiden etter 1947 til & foregripe viktige
resultat som omkring 1960 ledet fram til teorien for
gkonomisk vekst.

Allais’ innsats péd disse felter karakteriseres som en
parallell til Hicks (Value and Capital, 1939; Nobelpris
1972) og Samuelson (Foundations of Economic Analy-
sis, 1947; Nobelpris 1970)) og grunnleggende for hans
elev Debreus avanserte matematiske analyse (Nobel-
pris 1983, vel registrert som amerikaner), som ble utvik-
let delvis i samarbeide med Arrow (Nobelpris 1972).

Hvorfor ikke for?

Ovenstaende er min sammenfatning av Akademiets
omtale av hva det betrakter som sentralt i relasjon il
Nobelprisen. Det ma bemerkes at det her er pa trygg,
tykk is, siden det dreier seg om saker som senere er blitt
belgnnet med tre Nobelpriser. Den naturlige reaksjon
burde ikke veere undring men snarere: Hvorfor ikke far?

Sprakbarriere og Europa-syndrom

At denne del av hans produksjon er publisert pa
fransk kan nok forklare noe, men dette er vel bare en del
av forklaringen. Var han forut for sin tid, og ble derfor
ikke vurdert etter fortjeneste, heller ikke av dem som
faktisk leste ham? Jeg tror en kan se Allais som et
eksempel pd Europa-syndromet: Ideer som er originale
blir betraktet med mistro til de i tidens fylde blir fremsatt
av en veletablert «angelsakser», som da gjerne oppfat-
tes som opphavsmann, ogsa i tilfeller hvor han uttrykke-
lig viser til sin kontinentaleuropeiske forgjenger. Dette
har rammet mange, men neppe sé klart, og heller ikke i
ettertid sd eksplisitt og autoritativt utredet som her.

Kritikk av nytteforventningsteorien — serigs eller ikke

Et annet forhold kan bidra til & forklare bade at han
ikke fikk prisen i f.eks. 1978 og at han fikk den i 1988.

Sosialekonomen nr. 11 1988



La meg forst sitere Akademiet, og her pa original-
spraket:

«Maurice Allais har gjort framstdende, tidiga och ofta
mycket originella insatser dven inom andra omraden
..... Han har utanfor en snavare ekonomkrets kanske
blivit mest kédnd fér sina riskteoretiska studier och den
uppmerksammade s k Allaisparadoxen. Han har med
denna visat pa at mdnga empiriskt realistiska beslut
under risk och osdkerhet kommer i konflikt med den
sedan mer &n fyrtio dr vedertagna teorin for maxsi-
mering av férvéntad nytta.» (Fremhevning ved O. H.)

Nytteforventningsteorien gar ut pa at gjennom prefe-
ranser under risk kan enhver situasjon tilforordnes et
tall, disse utgjer en indikasjon pa nytte, og valg under
risiko kan beskrives som en maksimering av forvent-
ningsverdien av denne nytteindeks.

«Allaisparadokset» (i virkeligheten ett blandt mange)
forutsetter to valgsituasjoner, I. med valg mellom A og
B, og Il. med valg mellom X og Y. Tabellen angir
sannsynlighetene for de mulige gevinster:

0 1mil.USD 5milUSD

A e i 8
B BDY . BBe 040
X . ofg et 0
¥ . . 080 8 . 010

Hvis nytteindeksen som funksjon u av gkt formue er
slik at

0.11-u(1 mill.) >0.10 - u(5 mill.)

sa& ma iflg. nytteforventningsteorien A foretrekkes for B
og X for Y. Ved den omvendte ulikhet blir preferansene

Maurice Allais
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omvendt. Imidlertid viser det seg at til og med tenksomme
og endog leerde personer foretrekker A for B og Y for X.
Dette er Allaisparadokset, det anerkjente karts kollisjon
med terrenget. Herfra gikk veien videre til & legge
grunnen for utvikling av en teori basert pa hele sannsyn-
lighetsfordelingen over nytte.

Dette viser tilbake til 1952, og en artikkel i Economet-
rica i 1953, som ble inntatt etter mye om og men og med
en redaksjonell «ansvarsfraskrivelse», signert R. F..
Frem til 1978 var det nesten umulig & fa serigst publisert
noe som trakk nytteforventningsteorien i tvil. Et par
artikler i tiden 1968-1972 ble riktignok publisert, men pa
ignorabelt vis.

Kritikken av nytteforventningsteorien og arbeidet med
a bygge en alternativ teori ble betraktet som vitenska-
pelig userigst og demeriterende. Norske gkonomer i
moden alder vil kanskje erindre noen nedlatende kom-
mentarer i denne retning. Allais’ innsats pa andre omra-
der var ikke i seg selv kontroversiell. En meget utbredt
og hgyt ansett laerebok i mikrogkonomi hadde en rekke
henvisninger til Allais, hvilket var uvanlig, men kapitlet
om beslutninger under risk var bare Neumann/Mor-
genstern, hvilket var vanlig, men nevnte ikke engang
Allaisparadokset, og det var faktisk uvanlig. Forfatteren
mente antakelig & gjere Allais en tjenest. Det ligger naer
a formode at man har spurt seg: men kan man gi
Nobelprisen til en som ogsa har rotet seg bort i noe
userigst?

Omkring 1978 begynte et klimaskifte. N& kom den
ene etter den annen frem med liknende syn og axioma-
tiske modeller. Samuelson utgav en utvidet versjon av
sin «Foundations» der nytteforventningsteorien ble kalt
et dogme. En artikkelsamling med debattinnlegg, bl. a.
fra Allais og Morgenstern kom i 1979. Den forste inter-
nasjonale konferanse om Foundations of Utility and Risk
ble holdt pa Bl i 1982 med deltagelse bl. a. av Allais og
Arrow. Den fjerde ble holdt i &r i Budapest med over 150
deltagere, herunder Herbert Simon. Temaet er fortsatt
kontroversielt, men det er nd alminnelig anerkjent at det
dreier seg om en serigs, vitenskapelig debatt.

Dette fremgar ogsa klart av Akademiets omtale, sitert
ovenfor. Dermed kunde han fa Nobelprisen for sin ukon-
troversielle innsats. | samme omgang har Akademiet
definitivt gjort ogsa den kontroversielle del stueren.

Ikke bare pa fransk
Allais har levert bidrag pa engelsk til falgende baker:

M. Allais and O. Hagen (eds.): Expected Utility Hypotheses and the
Allais Paradox, 1979

B. P. Stigum and F. Wenstep (eds.): Foundations of Utility and Risk
Theory with Applications, 1983

O. Hagen and F. Wenstep (eds.): Progress in Utility and Risk Theory,
1984

L. Daboni, A. Montesano and M. Lines (eds.): Recent Developments
in the Foundations of Utility and Risk Theory, 1986

Bertrandd R. Munier (ed.): Risk Decision and Rationality, 1987

G. L. Eberlein and H. Berghel (eds.): Theory and Decision. Essays in
Honor of Werner Leinfellner, 1988

Alle i serien Theory and Decision Library, D. Reidel, Dordrecht.
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Norge og oljen — gamle
eller nye utfordringer

Norsk oljeproduksjon og norske investeringer i olje-
virksomheten vil med stor sannsynlighet falle i lapet av
1990- arene. Det er grunn til & regne med at sektoren
aldri vil fa den samme relative betydning i norsk gkonomi
som den hadde i 1984-85. Utfordringen knyttet til sekto-
ren vil ikke lenger veere & innpasse en voksende oljesek-
tor i en gkonomi med knapphet pa produksjonsresseur-
ser, men a erstatte bortfall av oljeaktivitet, og i alle fall pa

AV
HERMOD SKANLAND

Det er nd en halv mannsalder siden oljeeventyret tok
til. Vi s& en ny era i Norges-historien. Tidlig og med
betydelig klarsyn staket vi i St.meld. nr. 25 (1973 — 74)
«Petroleumsvirksomhetens plass i det norske samfunn»
ut var kurs. Deretter tok vi en annen vei.

| &rene som har gatt, har vi bygd opp en petro-
leumsneering.

Med de beslutninger om videre utbygging som allerede
er truffet, ser vi slutten pa oppbyggingsfasen. Mot denne
bakgrunn kan en reise spgrsmalet om hvor mye av
problemstillingene for oppbyggingen som fortsatt har
gyldighet.

Men vare ressurser varer lenger enn oppbyggingen.
Hvilken betydning har det veivalg vi allerede har gjort
for den lange fremtid? Hvor mye handlefrihet kan vi
fortsatt regne med & ha?

Dette er de spearsmalene jeg hdper & kunne belyse
her i dag. La oss starte med & se pa hvilke ressurser vi
har og hvor langt inn i fremtiden de kan ventes & rekke.

1 BAKGRUNN

1.1 Ressurssituasjonen

Figur 1 gir en oversikt over vare paviste og forventede
olie- og gassressurser. Det er pdvist ca. 5 milliarder
tonn oljeekvivalenter (TOE) pa norsk sokkel. Av dette er
ca. 60 prosent gass og 40 prosent olje. Neer 0,6 milliar-
der TOE av dette er utvunnet, slik at de gjenveerende
reserver kan anslas til 4,4 milliarder TOE. Gassandelen
av dette er anslatt til 63 prosent. Med fortsatt produk-
sjon som i 1987 ville oljen vare i godt og vel 30 ar og
gassen i nesten 100. | tillegg til de paviste reservene ma
en anta at det vil bli gjort nye funn. Til og med 1986 har
nye funn hvert & mer enn kompensert for utvunnet

4

noe sikt ogsa oljeinntekter. Dette stiller krav til omstilling
i var gkonomi i retning av mer konkrranseutsatt virksom-
het. Kravet forsterkes av at vi i utgangspunktet har
underskudd pa var driftsbalanse og har nettogjeld. Om-
stillingene ville vaert lettere om det ikke hadde veert lagt
opp til et s& hgyt niva pa oljeinvesteringene fram mot
1992.

volum. | 1987 snudde dette bildet for farste gang, slik at
de gjenvaerende kjente reserver ble redusert. Med gkt
leteaktivitet kan bildet snu pa nytt, men med stigende
produksjon og bedre kunnskap om sokkelen, vil tiden
da gjenvaerende reserver definitivt avtar rykke stadig
nermere.

Med alle forbehold anslar Oljedirektoratet at vi enda
kan vente & finne ca. 3,5 milliarder TOE, for det meste
gass, nord for 62. breddegrad. P& kort og mellomlang
sikt setter avsetningsmuligheter for gass grenser for

Figur 1. Oversikt over ressursene pa norsk sokkel.
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Kilde: Oljedirektoratet
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produksjonen. Mye av den gjenveerende oljen befinner
seg i felt som ogséa inneholder gass, noe som gjer det
lite gnskelig & utvinne den for det er funnet avsetnings-
muligheter for gassen.

De vedtak som er gjort og som kan ventes, vil inne-
baere at oljeproduksjonen vil gke kraftig fram til 1991 for
deretter & falle. Oljeproduksjonen vil i 1991 ha et niva
som ville teamme de gjenvaerende paviste oljereservene
i lgpet av ar 2006 eller 2007. De begrensninger som
ligger pa avsetningen av gass og andre grunner gjor at
det ikke vil vaere mulig & holde en slik utvinningsprofil.
Det er ikke grunnlag for & basere seg pa at okt avset-
ning for gass vil kompensere for nedgangen i oljepro-
duksjonen pa denne siden av arhundreskiftet. Steigum-
utvalget anslo produksjonsutviklingen basert pa kjente
og ventede utbyggingsvedtak til & bli som vist i figur 2
forutsatt en noenlunde jevn utvikling i investeringene.
Om investeringene i oljevirksomheten gkes kraftig, som
i Steigumutvalgets «sprekkalternativ», kan veksten i
oljeproduksjonen opprettholdes noe lenger, men fallet
fram mot &r 2000 blir desto brattere.

Vi ser altsd nedturen i oljeproduksjonen fra en gang
pad 90-tallet, det vil si innen en 10-arsperiode fra na.
Gassen vil vare meget lenge, men markedsutsiktene
gjer det lite sannsynlig at gkt gassproduksjon vil kom-
pensere for redusert oljeproduksjon pa denne siden av
arhundreskiftet.

1.2 Oljen er en formue

Petroleumsressursene er en viktig del av nasjonalfor-
muen. | prinsippet star vi overfor et valg om vi vil utvinne
olien og gassen eller la den vaere der den er. Forventet
realavkastning ved & la ressursene ligge i ro avhenger
av vare forventninger om framtidig pris- og kostnadsut-
vikling. Den ma veies mot forventet avkastning ved 4 ta
ut formuen og plassere den pa annen mate. Teorien sier
at vi skal utvinne petroleumsressursene slik at naverdien
av all framtidig oljerente blir starst mulig.

Hermod Skanland
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Figur 2. Faktisk og forventet produksjon av olje og
gass pa norsk sokkel.
Millioner tonn oljeekvivalenter.
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Det er imidlertid en rekke forhold som gjer at dette er
et problematisk og utilstrekkelig kriterium for valg av
utvinningstempo.

Det forste stikkordet er usikkerhet. Det er seerlig usik-
kerhet med hensyn til framtidig pris som gjer det van-
skelig 4 tilpasse seg riktig. Den faktiske prisutvikling har
vist dramatiske svingninger, og forventningene har alltid
gatt i retning av en noe hgyere fremtidig pris enn den
som var aktuell pa prognosetidspunktet. Figur 3 viser
medianprognoser gitt pa ulike tidspunkter langs Y-ak-
sen, stilt sammen med den aktuelle pris (i 1985-USD)
pa prediksjonstidspunktet langs X-aksen. Vi har valgt ut
prognosen for 1990 og 2010 og ser at selv om nivaet
varierer med utgangsprisen, regnes det gjennomga-
ende med at prisen i 2010 vil veere hegyere enn i 1990 og
prisen i 1990 hgyere enn pa prognosetidspunktet. |
1987 ventes det imidlertid ikke lenger noen prisstigning
pa sa kort sikt.

Usikkerheten og de store prissvingningene taler i seg
selv for en spredning av produksjonen over tid. Det er
ingen grunn til at ikke samfunnet, sdvel som den enkelte,
skal ha en viss risiko-aversjon. Ulempen ved & f& pro-
duksjonen konsentrert om en periode med lave priser er
stgrre enn gevinsten ved & fa den i en periode med
haye priser. | den aktuelle situasjon ville det veere enda
stgrre grunn til & skyve produksjonen ut i tid. Det er for
tiden mange produsenter pd markedet og lave priser.
Det er apenbart at OPEC-landene har problemer med &
fa til effektiv begrensning av produksjonen. Og selv om
de skulle lykkes, ser det ut til at de ledende lands
prisstrategi sikter mot en vesentlig lavere pris pé kort og
mellomlang sikt enn fgr 1986.

Pa lang sikt er det imidlertid klart at produsentene
utenom Midtasten vil teamme sine reserver mens det
fortsatt vil veere store reserver igjen rundt Gulfen. Figur
4 viser forventet utvikling i fordelingen av oljereservene
fram mot ar 2005. Mens OPECs reserver vil reduseres
med noe sant som 1/5 i denne perioden, vil resten av
verden fa sine reserver neer halvert.

Et fatall land vil etterhvert f& stigende markedsmakt,
og det er rimelig & vente at de vil bruke den til &
giennomfere en prisheving. Men dette kan komme s
sent at Norge da ikke vil ha oljereserver av betydning
igien. Som gassprodusent vil vi nok likevel nyte godt av
prisoppgangen. Vi star altsd i fare for & utvinne det alt
vesentlige av vare gjenveerende oljeressurser i en periode
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Figur 3. Faktiske og predikerte oljepriser.
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med relativt lave oljepriser. Vi stér til og med i fare for at
enkelte av de prosjekter som na er vedtatt, ikke vil veere
lennsomme nar de er produksjonsklare, mens det er
vanskelig & tenke seg at der ikke er et senere tidspunkt
som ville gi kostnadsdekning.

Ogsd pa kostnadssiden er det momenter det kan
veere vanskelig & ta hensyn til pa rett mate ved naverdi-
beregninger. Det dreier seg om usikkerhet med hensyn
til mulige problemer underveis i et prosjekt, mulig framti-
dig teknologisk utvikling som kan redusere kostnader,
og kostnadspress i leverandgrnaeringene som felge av
at flere prosjekter gjennomfares samtidig.

Na vil naverdiberegninger tilsi fremskynding av pro-
duksjon selv om en forventer prisstigning, sa lenge ikke
prisen ventes & stige mer enn den diskonteringsfakto-
ren som benyttes. Men denne er bestemt ut fra antatt
kapitalavkastning. Om den petroleumsformuen som tas
fram ved utvinning ikke investeres, men forbrukes, er
det man i virkeligheten gjer ved slike naverdiberegnin-
ger & neddiskontere framtidig konsum, noe som er en
ganske tvilsom operasjon.

Det viktigste argumentet for & fravike de konklusjoner
om utvinningstempo som naverdibetraktningene gir, er
imidlertid at oljevirksomheten ikke kan betraktes isolert,
men ma ses som en betydelig og integrert del av norsk
gkonomi. De utfordringer oljevirksomheten stiller oss
overfor er knyttet til dette faktum, og resten av foredra-
get vil dreie seg om dette.

2 UTFORDRINGER UNDER OPPBYGGINGEN AV
OLJESEKTOREN

Oljevirksomheten pavirker den gvrige ekonomi pa
grovt sagt to mater, ved direkte ettersparsel fra sektoren
og ved bruken av inntektene fra sektoren. Dette kom
fram allerede i St.meld. nr. 25. Det ble sagt at en skulle
legge seg pa et «moderat utvinningstempo», illustrert
ved 90 millioner TOE pr. ar, et tall som lenge hang ved
norsk oljepolitikk. Tallet ble utover i 70-ara bade et tak
for den produksjon en skulle sikte mot og et mal. Med
de oljepriser det da var naturlig & legge til grunn, var
likevel inntektsvirkningen handterbar.

| «Tempoutvalget»s utredning «Petroleumsvirksom-
hetens framtid», som ble lagt fram i 1983, hadde en fatt
erfaring for betydningen av de indirekte virkningene.
Det ble lagt vekt pa & skille mellom kriterier for planleg-
ging pa kort og lang sikt. Pa kort sikt skulle en legge stor
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vekt pa de direkte virkningene, mens en i den langsik-
tige utviklig burde ta utgangspunkt i gkonomiens ab-
sorbsjonsevne. Som et redskap for & fa til en bruk av
oljeinntektene som kunne bidra til langsiktig stabilitet,
ble det foreslatt etablert et oljefond. Dette skal vi komme
tilbake til. Man antok at presset i arbeidsmarkedet ville
bli langt mindre enn det hadde veert i 1970-arene. Mot
denne bakgrunn var det mindre pakrevet enn for &
begrense den direkte ettersparsel fra sektoren.

Da den etterfolgende stortingsmelding ble lagt fram,
hadde et nytt press i arbeidsmarkedet allerede begynt
& bygge seg opp. Likevel ble hovedvekten lagt pa
hensynet til leverandgrnaeringene nar det gjaldt utbyg-
gingstempoet, mens en ville sgke & frikoble inntektsan-
vendelsen fra -opptjeningen. P& dette punktet var en
imidiertid lite forpliktende, og som kjent ble fondstanken
aldri realisert.

2.1 Stabiliseringen som sviktet

Det ferste prisfallet pd olje etter OPEC Il skjedde
gradvis, og det ble for Norges vedkommende mer enn
kompensert av stigende dollarkurs som vist i figur 5.
Likevel var de fgrste 1980-arene preget av en viderefg-
ring av den relativt forsiktige ettersparselspolitikk som
ble innledet i 1978. Mens landets realinntekt steg med
25 % fra 1978 til 1983, gkte var innenlandske dispone-
ring med bare 13%. Denne relativt ngkterne linjen ble
holdt til tross for at det var na oljeinntektene for alvor
begynte & stramme inn over oss. Det kunne se ut som
om hensynet til & bevare et variert naeringsliv ved siden
av petroleumsaktiviteten hadde slatt igjennom i poli-
tikken.

Investeringsaktiviteten falt markert pa slutten av
1970-tallet. Det ble mot denne bakgrunn reist sterke
krav om et hgyere investeringsniva. Bortfallet av skips-
bygging ga @kt styrke til kravet. Under disse forhold er
det ikke rart at tallfestingen av et moderat utvinnings-
tempo til 90 MOE kom under press. Fra 1983 fant det da
ogsa sted en sterk gkning i investeringsaktiviteten, som
bidro til & forsterke de ekspansive krefter som ellers ble
utlgst.

De naermest fglgende ar gir en interessant illustrasjon
av hvor vanskelig det er & holde fast ved prinsippene
nar de kommer i konflikt med de mer umiddelbare krav.

Kommunevalget 1983 ga et sterkt tilbakeslag for Hoyre
som fortsatt satt med regjeringsansvaret alene. Kravet

Figur 4. Scenario for gjenvaerende paviste reserver i
ulike deler av verden.
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om & bruke oljemilliardene til & lgse patrengende behov
spilte en stor rolle i valgkampen. Ledigheten var sti-
gende og hadde nadd heyder som var ukjente i Norge,
selv om de fleste land ville misunt oss vart niva. Utover i
1984 ble finanspolitikken gradvis mer ekspansiv, og da
den nye koalisjonsregjeringen la opp budsjettet for
1985, hadde den ekspansive linje for alvor slatt igjen-
nom. Dette falt i tid sammen med virkningen av den gkte
investeringsaktivitet i oljevirksomheten. Med fortsatt
stigende oljeinntekter kunne den sterkt gkende etter-
sparsel med letthet finansieres, og der var ingen tegn til
at ikke de gode tidene skulle fortsette. Det ga i seg selv
en sterk stimulans til stigende ettersparsel.

Minst like viktig var det at de rommelige valutareser-
vene ga muligheter for & la kreditt-tilgangen sprenge
alle forutsatte rammer uten at det var nedvendig & gripe
inn p& noen virkningsfull mate. Vart haye renteniva for
skatt trakk valuta til landet, og vart lave renteniva etter
skatt holdt kredittettersparselen oppe. Da valutainngan-
gen opphegrte rundt arsskiftet 1985/86, ble markedet
forsynt med kroner fra Norges Bank for & unnga en
okning av rentenivdet. Dermed ble grunnlaget lagt for
en gkning i privat forbruk med 17% over to ar, og for den
ekspansjon i skjermet virksomhet som dette nedvendig-
vis méatte medfaere. :

2.2 Oljeprisfall og ettervirkninger

«Den nye virkelighet» inntradte med oljeprisfallet i
1986. Hvor uventet dette fallet kom, illustreres ved at da
jeg i et foredrag hesten 1985 antydet en sannsynlighet
pé minst 25% for at oljeprisen skulle falle under 20 USD,
ble dette oppfattet som ekstremt pessimistisk.

Selv uten prisfallet ville vi statt overfor et behov for &
dempe ettersporselsveksten og kjgle ned gkonomien.
Svikten i valutainntjeningen gjorde hva som ellers ville
veert enskelig til en absolutt nedvendighet. Vi hadde
kunnet holde store underskudd i var utenriksgkonomi
den gang vi i 1970-arene hadde en trygg forventning
om stigende petroleumsinntekter. Det hadde vi ikke
etter oljeprisfallet.

Tilstrammingen gjennom &rene 1986-88 har dels
skjedd gjennom finanspolitiske tiltak som svarer til til
sammen ca. 4% av BNP. Sammenliknet med hva som
tidligere ble gjennomfert i Danmark og Sverige, er ikke
dette spesielt mye. Men i tillegg til dette kommer en
okning i publikums netto rentebetalinger av langt pa

Figur 5. Normprisutviklingen i USD og norske kroner.
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veg den samme starrelsesorden. Utover dette igjen fikk
vi effekten av at husholdningene, som i 1986 konsumerte
vel 7% mer enn sine disponible inntekter, har opphart
med dette i 1988 og igjen er pa veg mot en positiv
sparerate. Dette er en tilpasning som vi langt pa vei har
fatt uavhengig av politikk, simpelthen fordi der er gren-
ser for hvor mye gjeld husholdningene kan betjene.

I motsetning til hva som gjelder for den offentlige
sektor, som har muligheter for & g sveert langt i gjelds-
gkning, er der innebygget et selvkorrigerende element i
den private sektors atferd. Dette forhindrer ikke at til-
pasningen kan bli ganske kostbar nar den tvinger seg
fram, noe dagens konkursskred og banktap bezerer klare
vitnesbyrd om.

2.3 Hvordan mestret vi utfordringene?

Om vi nd ser oss tilbake, hvor godt har da politikken
svart til de retningslinjer vi forsgkte a trekke opp?

Innfasingen av petroleumsvirksomheten i 1970-arene
matte nedvendigvis feore til press i skonomien, men
omfanget av de direkte virkningene avtok igjen fram mot
1980. Den nye opptrappingen tidlig i 1980-arene holdt
seg vel tross alt noenlunde innenfor hva vi hadde kun-
net beaere hvis ikke den gkonomiske politikk for evrig
hadde veert lagt om i ekspansiv retning.

Etter at vi i 1970-arene hadde fert motkonjunkturpoli-
tikk med oljepengene far de var tjent, farte ved overgan-
gen fra 1970- til 1980-4&rene tre regjeringer, fra Ar-
beiderpartiet og Hayre, en rimelig vellykket stabilise-
ringspolitikk. Den utenlandsgjeld staten hadde tatt opp,
ble betalt tilbake etter hvert som den forfalt, og fast-
lands-Norges nettogjeld avtok enda raskere enn den
hadde steget (fig. 6). | et enkelt ar, 1985, var finanspoli-
tikken klart ekspansiv, men det ble tross alt ikke de helt
store belop av det. Resultatet er at staten ved utgangen
av 1986 satt med betydelige nettofordringer overfor
Norges Bank. Korrigert for motverdien av statskasse-
veksler som finansinstitusjonene var palagt & holde i
henhold til Kredittloven, var de pa rundt 70 milliarder
kroner. For s& vidt kan man si at staten hadde lagt seg
opp et visst oljefond.

Néar Fastlands-Norge i dag likevel har en nettogjeld
overfor utlandet som, malt i forhold til BNP, er starre enn
for oljeeventyret begynte, kan dette tilskrives den sterke
gjeldsgkning hos privat sektor. Denne ble stimulert av et
generelt ekspansivt klima, og den ble ikke motvirket av
kredittpolitikken. | de avgjerende ar valgte vi & fore
rentepolitikk i stedet for kredittpolitikk. Man kan antake-
lig med adskillig rett si at dette ikke ville vaert mulig uten
oljeinntektene, og for sd vidt se ogsad dette som en
anvendelse av disse. Men det kan veere like naturlig &
konkludere med at det ikke er nok & fgre en rimelig
fornuftig politikk i forhold til oljevirksomhet og oljeinntek-
ter hvis der er en vesentlig svikt i politikken p& andre
omrader.

3 STABILISERING OG NEDBYGGING

3.1 Planlegging for nedturen ma begynne na

Jeg pekte tidligere pa at nedturen i oljevirksomheten
var innen synsvidde. Vi kan ikke utelukke at vi igjen far
store inntekter, men de vil i s fall raskt flate ut og avta.
Sansynligheten taler for at sektoren aldri noen gang vil
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Figur 6. Fastlandsnorges nettogjeld overfor utlandet.
Prosent av BNP for Fastlandsnorge.
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f& den samme relative betydning i norsk gkonomi som
den hadde de siste arene for oljeprisfallet. Investerin-
gene vil kanskje heller aldri komme over nivaet de
hadde i 1987. Et mulig unntak gjelder noen fa ar pa
begynnelsen av 90-tallet, men i sa fall blir fallet desto
sterkere. Produksjonsvolumet vil gke i noen ar til, men
mé& ogsa ventes & avta i alle fall i siste halvdel av 90-ara.
Det siste er seerlig knyttet til forventet nedgang i oljepro-
duksjonen. Men fortsatt ma vi kunne regne med at
sektoren, og da seerlig gassproduksjonen, vil gi et bety-
delig bidrag til var gkonomi langt inn i neste arhundre. Vi
ma ogsa regne med at det fortsatt kan bli sterke pris-
fluktuasjoner og inntektssvingninger.

Prosessen med & omstille seg til reduserte inntekter
fra oljen har péagatt en stund, og vi har trolig det starste
sjokket pa dette feltet bak oss, selv om vi fortsatt sliter
med ettervirkningene.

Utfordringen framover, i alle fall pa noen fa ars sikt, vil
ikke lenger bestéd i & innpasse en voksende oljesektor i
en eksisterende gkonomi og hindre for store struktur-
endringer, men & skape strukturendringer som kan
kompensere for bortfall av oljevirksomhet. De struktur-
endringer som' har skjedd under oqppbyggingen ma
«reverseres». Var konkurranseutsatte sektor ma styr-
kes. Samtidig ma vi regne med at den delen av den
konkurranseutsatte sektor som har levert til oljevirksom-
heten vil bli svekket av redusert aktivitet pa sokkelen.
Det stiller betydelige krav til de evrige konkurran-
seutsatte nzeringer. Det m& veere en viktig oppgave a
sarge for at de nedvendige omstillinger tar til s& tidlig
som mulig slik at omstillingene ikke blir braere enn
nadvendig.

For oljevirksomheten betyr dette at det fortsatt er
gnskelig & unngé sterke svingninger i investeringsaktivi-
teten og at den trekker for store ressurser fra annen
virksomhet. Likeledes er der et kontinuerlig behov for &
skjerme den @vrige e@konomi fra sterke svingninger i
inntektsanvendelsen.

3.2 Naermere om investeringsbildet de naermeste arene

St.meld. nr. 46 for 1986-87 om petroleumsvirksomhe-
ten p& mellomlang sikt som passerte statsrad varen
1987, er skrevet pa den bakgrunn som her er skissert.
Den reflekterer myndighetenes bekymringer pa flere
felt.

Figur 7. Investeringer i felt og rertransport.
Millarder kroner faste 1987 priser.
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Med de utsikter en har til oljeinntekter i framtida skal
det betydelige omstillinger til for & fa norsk gkonomi i
balanse. Disse kan forsinkes om investeringsaktiviteten
i oljesektoren blir for stor. Det vil den bli om operatare-
nes planer legges til grunn og det ikke innfares en
kgordning for prosjektene.

Det er ogsa bekymring for et mulig bratt fall i investe-
ringene i oljevirksomheten tidlig pa 90-tallet. Dette kan
bare unngds hvis det meget snart gjgres nye drivverdige
oljefunn eller hvis det skjer noe uforutsett som oker
avsetningsmulighetene for gass, f. eks at det inngas
nye kontrakter med Storbritannia.

En tredje bekymring knytter seg til at en konsentrert
utbygging i de aller neermeste arene vil fere til stor
inntektsrisiko, fordi det vil konsentrere produksjonen av
den gjenveerende olje i et begrenset antall ar, i en
periode hvor prisutsiktene ikke er de beste.

All denne bekymring leder til at regjeringen gnsker a
bremse utbyggingstakten noe ved & utsette enkelte felt.
Det legges til grunn en feltportefalie som vil gi en
produksjon pa rundt 100 millioner tonn oljeekvivalenter
midt p& 1990-tallet, mens en utbygging i trdd med
operatgrenes planer ville gitt omtrent 125 millioner tonn
p& samme tidspunkt. Meldingen trekker ikke noen en-
delig konklusjon nar det gjelder hvor store investerin-
gene ber vaere, men den portefalje det opereres med
gir en investeringsbane som figur 7.

Spersmalet om investeringenes starrelse ble behand-
let et halvt ar senere i nasjonalbudsijettet for 1988. Der
heter det at «Hensynet til utviklingen i fastlandsgkono-
mien generelt, petroleumsrelaterte neeringer, ressurs-
situagjonen og inntektsrisikoen taler for at petroleums-
investeringene ber ligge under 25 mrd. kroner i faste
1987-priser de nermeste arene. En slik malsetting vil
imidlertid kunne kreve omfattende inngrep. Regjeringen
vil matte foreta en avveiing mellom hensynet til gkono-
mien i det enkelte prosjekt, samordnete lgsninger, dis-
triktsmessige hensyn og utviklingen av det norske olje-
miljget. Regjeringen vil sgke & begrense de arlige in-
vesteringene til et nivd som illustrasjonsmessig kan
settes til rundt 25 mrd. kroner». En 25 milliarders bane
for investeringene er skissert i figur 8.

Sé felger 1988, et &r da alle de nevnte avveininger har
snudd den «bunn» man forutsd i investeringskurven i
1990 til en topp, forutsatt at regjeringen gjer det den har
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varslet og far det som den vil. Den investeringsbane
man na ser, gar fram av figur 9.

Jeg vil knytte noen merknader til den siste figuren
som er hentet fra St.prp. nr. 112 (1987-88), «Tidligpro-
duksjon pa Heidrunfeltet». | en tidligere stortingspropo-
sisjon, nr. 56 (1987-88), «Innfasing av feltutbygginger i
arene fremover. Utbygging og ilandfering av olje og
gass fra Snorrefeltet», er det gitt en samlet oversikt over
felt under vurdering. Det er serlig fire felt som det
kunne vzere aktuelt & skyve pd, nemlig Snorre, Draugen,
Heidrun og Brage.

Snorre er et oljefelt med mindre mengder assosiert
gass, i neerheten av Statfjord. Saga er operater. Prosjek-
tet scorer lavt pa de fleste mal for om et felt er gkono-
misk gunstig, og kommer darligst ut av de fire nar en ser
pa internrente og break even pris. Det er et tapsprosjekt
ved en fast realpris pa 15 dollar pr. fat. Gassen forutset-
tes levert Statfjordfeltet som brensel og for injisering i
reservoaret.

Draugen er et oljefelt med mindre mengder assosiert
gass pa Haltenbanken utenfor midt-Norge. Shell er
operatgr. Feltet har vesentlig bedre gkonomi enn Snorre-
feltet, og ligger pa topp av de fire malt etter break even
pris og internrente. Gassen forutsettes brent inntil en
eventuell avsetningsmulighet for gass fra Haltenbanken
er etablert.

Heidrun er et oljefelt med relativt betydelige mengder
gass, ogsa pa Haltenbanken. Conoco er operator i
utbyggingsfasen, Statoil i driftsfasen. Feltet har lavere
internrente og break even pris enn Draugen, men hayere
naverdi. De betydelige gassmengdene gjer imidlertid
en hovedutbygging uaktuell fgr det er etablert avset-
ningsmuligheter for gassen. Den mest konkrete mulig-
het som nevnes er gasskraftverk i midt-Norge, men det
forutsetter en prioritering av dette framfor andre gass-
kraftverk. Det som har kommet fram om kraftmarkedet i
den senere tid, understreker vel at det kan vaere langt
fram her.

Brage er et oljefelt med mindre gassmengder, neer
Oseberg og Troll i Nordsjeen. Hydro er operater. Gas-
sen forutsettes solgt gjennom Statpipe-rerledningen til
kontinentet. Feltet har svak gkonomi, men kommer bedre
ut med hensyn til internrente og break even pris enn
Snorre. Det er ogsa mindre falsomt enn Snorre for lave
oljepriser.

Regijeringen konkluderer med & anbefale utbygging
av Snorre. Beslutningene om innfasing av felt pa Halten-
banken utsettes i inntil ett ar. Bakgrunnen er usikkerhet
knyttet til beslutningsgrunnlaget for etableringen av in-
frastruktur i omradet og usikkerhet knyttet til tidspunktet
for etablering og lokalisering av gasskraftverk som kan
ta gassen fra omradet. Brage utsettes i inntil fem ar.

Tidligproduksjon pa Heidrunfeltet ble fremmet 32
méaned seinere, uten at det var mer avklart om eller nar
gassen fra feltet kan avsettes. Under tidligproduksjonen
skal den injiseres i reservoaret.

Det er varslet en proposisjon om utbygging av
Draugen i lgpet av hgsten.

Det ligger 13 maneder mellom den farste investe-
ringsbanen og den som n& fremkommer. Et viktig mo-
ment som talte for & fremme Snorrefeltet selv om det har
relativt svak gkonomi, var at det ville gi det tredje norske
olieselskapet, Saga, en stor operatgroppgave. Denne
begrunnelsen tyder ikke pd at planlegging for ned-
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trapping har slatt igiennom. Gjennom 15 ar har petro-
leumsvirksomheten trukket til seg mye av var best kvali-
fiserte arbeidskraft. Om man mener alvor med omstil-
ling, var ikke et tredje oljemiljg som skulle fortsette
denne prosessen i de arene som gjenstar fer utbyg-
gingsaktiviteten avtar, det man hadde mest behov for.

Draugen og Heidrun ligger utenfor midt-Norge og
distriktsmessige hensyn har derfor trukket sterkt i ret-
ning av utbygging. Draugen er et prosjekt som nok star
seg i kraft av sin lannsomhet, mens Heidrun er avhengig
av at gassen finner anvendelse. @konomien i tidligpro-
duksjonen kan ikke sies & veere sterk. Hvis hovedutbyg-
gingen ma utsettes, vil vi allerede fra 1992 kunne vente
et betydelig fall i investeringene. Dette kunne veert
unngatt om man hadde ventet med Snorre.

| stortingsdokumentene er det dpnet for at en del
mulige felt skal kunne fases inn uavhengig av den plan
som er skissert i den siste figuren. Det gjelder eventuelle
nye felt som ligger naer eksisterende infrastruktur og
som derfor bgr bygges ut i Igpet av dennes levetid.
Videre gjelder det eventuell utbygging av gassfelt der-
som det skulle apne seg nye avsetningsmuligheter for
gass, for eksempel til Storbritannia fer 1995. Endelig
gjelder det eventuelle drivverdige funn utenfor Nordnorge. |
sum innebarer dette at investeringstoppen tidlig pa
1990-tallet kan bli enda heyere, med de uheldige kon-
sekvenser det vil ha for omstillingene i norsk gkonomi.
Men er vi heldigere, kan slike muligheter fases inn etter
investeringstoppen for de prosjekter vi na regner med,
slik at fallet utsettes eller jevnes ut.

3.3 Inntektsanvendelsen

Vi har fortsatt tro pa at oljevirksomheten vil gi oss
nettoinntekter i framtida, ellers ville vi ikke fortsette &
investere i utvinning.

Vi gar ut fra at oljerenten vil vaere positiv ogsé i den
gjenvaerende del av var petroleumshistorie, og at der er
utsikter til at virksomheten vil gi betydelige inntekter,
selv om trenden etter hvert ville veere fallende.

Det laveste ambisjonsniva vi ber stille oss med hen-
syn til anvendelsen av inntektene, er at vi gar inn i
perioden med fallende inntektstrend uten at fastlands-
Norge har nettogjeld overfor utlandet. Den varige tilpas-
ning til fallende petroleumsinntekter vil veere vanskelig
nok uten at vi belaster vare etterkommere med foreldres
og besteforeldres gjeld. Med den produksjonsprofil
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Figur 9. Investeringer i felt og rertransport.
Milliarder kroner faste 1987 priser.
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Kilde: St.prp. nr. 112 (1987-88)

som jeg tidligere har vist, betyr dette at vi forholdsvis
tidlig pd 1990-tallet ber ha overskudd i var utenriks-
gkonomi og senere stort sett holde oss der.

Dette er ikke utenfor rekkevidde. Med moderat opti-
misme for OPEC-landenes muligheter for & fa produk-
sjonen under kontroll og stabilisere prisene pa et niva
som bedre svarer til Gulflandenes langsiktige strategi,
ber arene der produksjonen ligger pa sitt hoyeste gi
klare overskudd i balansen overfor omverdenen for
fastlands-Norge inkludert statens oljeinntekter. Men
selvsagt kan vi ogsa oppleve at prisnivaet blir sa lavt at
vi heller ikke i disse drene far overskudd.

Hvis vi ikke far overskudd i farste del av 90-tallet, kan
vi ikke vente & f4 dette senere som resultat av en
stigende produksjon. Da vil vi vaere helt henvist til hva
uforutsigbare prisgkninger senere kan gi oss og de
overskudd som kan skapes i den del av gkonomien som
i dag fortsatt gar med betydelige underskudd.

Det fremgar av dette at utenriksgkonomisk balanse
ikke er en malsetting vi kan skyve ut til en eller annen
gang i lgpet av 90-tallet. Den begr helst vaere realisert i
lopet av de naermeste tre-fire ar.

Selv om dette lykkes, vil den private sektor fortsatt
sitte i dyp gjeld. Med positive realkostnader for lan, er
det sannsynlig at den vil fgle behov for & styrke sin netto
fordringsstilling. Seerlig vil dette kunne gjelde for hus-
holdningene, men ogsa neeringslivet vil ha behov for a
styrke sin finansielle stilling. Vi mad ogsa regne med at
erfaringene fra arene 1986-89 har gjort sin virkning og
mane til starre forsiktighet. Slar disse formodningene til,
vil privat etterspersel gke mindre enn inntektene ogsa
etter at den tilpasningsperiode vi nd gjennomlever er
over. For den varige balanse i gkonomien er en slik
utvikling gnskelig.

En stigende oljeproduksjon og eventuelt gunstigere
priser vil gi en betydelig inntektsagkning til staten. Vi ma
regne med at dette vil fore til forsterket press for gkte
offentlige utgifter eller skattelettelser. Saerlig vil dette
veere tilfelle om en moderat privat ettersparsel farer til at
ledigheten holder seg pa et nivd som etter norsk tradi-
sjon blir karakterisert som hgyt. Under slike forhold kan
det veere lett & glemme at vi star ved begynnelsen til en
langvarig trendmessig nedgang i statens oljeinntekter.
Det kan bli enda lettere hvis plutselige sprang i prisnivaet
pa nytt far oss til & tro at herifra gar det bare oppover.

Tempoutvalgets forslag om & kanalisere oljeinntektene
giennom et oljefond var nettopp ment som en hjelp mot
slike fristelser. Forslaget fikk prinsipiell tilslutning over
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samt tidsmarginale feit

det meste av den politiske skalaen og ble deretter lagt
bort. Sa sent som i fjor hgst uttrykte bade finanskomite-
ens formann og finansministeren seg positivt til tanken,
men med de gjeldende oljepriser og manglende netto-
inntekter for staten fra oljevirksomheten, ansd man for
tiden spgrsmalet for lite aktuelt.

Som jeg allerede pekte pa, har staten fremdeles
«oljepenger». Det er den private sektor som har satt
seg i gjeld, og det har den stort sett gjort ved hjelp av
utlandets og Norges Banks penger. Behovet for a sette
en bremse pa statens egen bruk av savel oppsamlede
som fremtidige oljeinntekter kan melde seg ganske
raskt. Det aktuelle netto lanebehov kan tyde pa at
behovet allerede er i ferd med & melde seg.

Hovedtanken bak oljefondet var at det skulle gi et
stabilt og forutsigbart tilskudd av oljepenger til stats-
budsjettet, mens vekslende inntekter fra oljevirksomhe-
ten ville bli absorbert i fondet. Med den direkte statsdel-
takelse i oljevirksomheten som senere er kommet i
stand, ville det vel veere rimelig & kanalisere ogsa denne
giennom fondet. Om dette systemet ble etablert i dag,
ville det ikke f& noen umiddelbar virkning, siden tilfgrel-
sen fra fondet nok ville bli stipulert til hva man i alle fall
tok sikte pd 4 disponere over statsbudsjettet de aller
nermeste ar. Men nettopp fordi etableringen i farste
omgang ville ha karakter av budsjett-teknikk, ville det
kanskje veere lettere & fa den vedtatt. Dermed ville selve
konstruksjonen veere klar til & ta imot den inntektsstig-
ning som matte komme. Men fondet ville aldri kunne bl
noe mer enn et redskap. Stabilitet kan bare oppnas ved
at den samlede politikk innrettes mot denne oppgaven.

4 UTFORDRINGEN

| ettertid vil nok «Oljeeventyret» fremstd som en epi-
sode i var gkonomiske historie, som i saerlig grad preger
siste fjerdedel av det 20. arhundre. Neeringen vil ha en
historie med vekst og fall som andre nearinger — som
hvalfangst og sildefiske — har hatt for, om enn dimensjo-
nene denne gang er av en ganske annen starrelse.

Petroleumssektoren vil fortsette & veere et betydelig
innslag i var gkonomi i lang tid etter arhundreskiftet. Den
relative betydning av sektoren vil veere mindre enn idag
og etter hvert avtakende. Vi vil da i hovedsaken veere
gassleverandgr, ikke oljeleverandar.

Om ikke oljeeventyret skal ha gjort oss fattigere enn
for, ma vi ikke ga inn i denne fasen med en starre gjeld
enn vi hadde da vi startet. Helst burde vi hatt en del
netto fordringer & mgte nedgangen med.

Annen produksjon vil etter hvert matte erstatte bade
utbyggingsaktivitet og fallende petroleumsinntekter. Vi
star overfor en gjenreisningsoppgave som pa mange
méater kan vare like krevende som den vi sto overfor
etter krigen.

Vi vil ogsé i fremtida oppleve fluktuerende priser pa
oljie og gass. Det vil gi svigninger i inntektene ogsa i
kommende ar. P4 dette omréadet vil vi mate de samme
problemer som andre ravare-orienterte gkonomier.

Vi vil veere stilt overfor starre utfordringer med hensyn
til & kunne styre ettersperselens omfang enn land med
et bredere nzeringsgrunnlag. Det gjenstar enda & vise
at vi er bedre skikket til & mgte utfordringene.

Sosialekonomen nr. 11 1988



Debatt:

Om inntektsdannelse,
skatt og utredninger

Svar til Tor Hersoug

AV
STEINAR STRGM

1. Hvorfor svare?

| forrige nr. av Sosialgkonomen ga
Tor Hersoug en anmeldelse av utred-
ningen om inntektsdannelsen i Norge
(NOU 1988:24). Nils M. Stglen, Hege
Torp og undertegnede har skrevet
denne utredningen. Svaret her star
for min egen regning. Det er ingen
god skikk & svare pa& anmeldelser av
eget arbeid. Men noen ganger kan
anmeldelser veere sa lite dekkende
at taushet kan bli misforstatt. Dess-
uten inviterer Hersoug, indirekte, til
en debatt om utredning, forskning og
politikk.

2. Utredningens mandat — og anbe-

falinger

Var hovedoppgave var & gi en ana-
lyse av inntekisutviklingen og inn-
tektsdannelsen i Norge. Dette ble
gjort med utgangspunkt i tall fra na-
sjonalregnskapet, fra arbeidskraft-
regnskapet, selvangivelsesdata mv.
Utredningen gir videre en oversikt
over nyere teorier pa feltet lanns-
dannelse og avsluttes med en pre-
sentasjon av lgnnsvekstrelasjoner og
bruk av disse innenfor modellen MO-
DAG. Pa disse feltene mente vi &
kunne bidra med noe nytt i forhold til
tidligere og parallelle utredninger.
Andre forhold av betydning for inn-
tektsdannelsen (som f.eks. konse-
kvenser for ressursallokeringen av
apne og skjulte subsidier) ble ikke
droftet i detalj i utredningen siden
dette var dekket av andre, og vi ville
ikke hatt noe nytt & bidra med. Det
forhindret oss ikke i 4 benytte konklu-
sjoner fra disse andre kildene bade i
innledende 0g konkluderende
avsnitt.

Hersoug hevder at vi ikke ble bedt
om & gi vurderinger av den gkono-
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miske politikken generelt, men at vi
«. . . allikevel benyttet anledningen til
a komme med endel anbefalinger for
hva den mener er sunn gkonomisk
politikk». N& liker jeg ikke ordet sunn,
for det peker hen pé at det finnes en
objektiv (medisinsk) norm, pa hva
som er riktig og galt. Men vi ble fak-
tisk bedt om & vurdere «. .. forslag
om endringer i systemet for inntekts-
dannelsen slik at det best mulig
understetter en gkonomisk politikk for
full sysselsetting og rettferdig forde-
ling av inntekt», (fra utredningens
mandat). Vi tok oss altsa ikke til rette
og mer generelle var vi ikke enn at vi
kom med to sett anbefalinger. | det
ene settet foreslo vi hva som kunne
gjere inntektspolitiske inngrep mindre
ngdvendige og i det andre hva en
burde gjore hvis det oppsto kraftige
ubalanser i gkonomien.

| det forste settet nevnte vi en rekke
forslag som ville

a) gi bedre ressursallokering og pro-
duktivitet ved & ta bort skattekiler,
skjulte og apne stetteordninger,
samt vaere mer apen for omstillin-
ger (kombinert med en mer aktiv
og effektivisert arbeidsfor-
midling),

b) gjere skonomien mer robust over-
for sjokk utenfra (langsiktig for-
muesforvaltning med lgpende re-
visjon av planer og mer vekt pa
risikospredning),

c) gi bedre samsvar mellom lgnn og
produktivitet gjennom mer vekt pa
helt lokale avtaler,

d) gi mer prestasjonsorienterte av-
lenningsformer  bl.a.  gjennom
medarbeidereie og overskudds-
deling,

e) bety sterre bruttolennsforskjeller
bade i privat og offentlig sektor
(og jeg kjenner meg alldeles ikke
igjen nar Hersoug sier at utvalget
er mot starre lgnnsforskjeller, tvert

om, dette er en konsekvens av
forslagene c¢) og e). Utvalget pe-
ker pa at fordelene ved mer diffe-
rensierte lenninger er en bedre
allokering av arbeidskraft og hey-
ere sysselsetting. Ulempene (sett
fra oppdragsgiverens side) er en
skjevere inntekisfordeling. Etter
utvalgets mening kan dette siste
eventuelt rettes opp med et (re-
staurert) skattesystem).

Det er imidlertid en illusjon & tro at
ved & folge disse forslagene eller ved
& gjore gkonomien enda mindre styrt
kan en bli helt fri for alle mulige frem-
tidige rystelser. Dette ser det ut til at
Hersoug mener, idet han trekker i tvil
var tvil om mulighetene til & unnga
kollisjon mellom malene full syssel-
setting og fast valutakurs i en verden
med en annonsert regel om fast valu-
takurs. Han nevner oljeprisfallet i
1986 og svekkelsen av driftsbalan-
sen det &ret og hevder at probleme-
ne som oppsto kunne ha veert unn-
gatt ved en politikk som i mindre
grad brukte opp oljeinntektene nar
olieprisen var hgy. Det siste er det
noe i og er nettopp poenget i utval-
gets forslag om strategisk planleg-
ging over tid og under usikkerhet.
Men at virkningene av store sjokk
dermed kan elimineres helt, virker to-
talt usannsynlig. Dermed er utvalget
kommet til at en fast valutakurs, uan-
sett tilstand i gkonomien, bare kan
gjeres troverdig ved innstramminger
nar ulykken farst er ute. Det er imid-
lertid all grunn til & fere en lgpende
politikk som gjer at sjansene for ulyk-
ker blir mindre og at sjokkene utenfra
far avdempete konsekvenser. Forsla-
gene i det farste settet var ment 4 gi
dette. Men det er ogsé all grunn til &
ha klar en plan for hva en vil gjere
hvis ulykken ferst er ute. Og med
ulykke mener jeg noe riktig saftig
som f.eks. sammenfallet av konsum-
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festen i 1985/86, oljepriskatastrofen i
1986 og arbeidstidsreduksjonen i
1987. Det ber imidlertid gjores klart
for akterene at det er bare i slike
saftige unntakstilfeller at en vil ty til
brannslukning. Dette er ngdvendig
for & unnga uheldig vanedannelse og
for & fa akterene til & ta bedre vare pa
seg selv i normale tider. Det normale
er en markedsgkonomi med bl.a.
(moderate) svingninger i arbeidsle-
dighet og betalingsbalanse, hvilket
utredningen inviterer til.

Men hva skal en gjare hvis «hus og
“hoteller brenner» som det heter nar
en er uheldig med loddtrekningen i
spillet Monopol.

3. Brannslukning

Utvalget drgftet flere alternativ ved
hjelp av modellen MODAG (i forhold
til tidligere versjoner utvidet med
lennsvekstrelasjoner og tilbudssam-
menhenger) og kom frem til fglgende
stabiliseringspolitiske rankering:

1. Inntektsregulering

2. Skattegkninger

3. Balanserte budsjettnedskjeaeringer
(skattelette kombinert med reduk-
sjon i offentlig kjep av varer og
tienester

4. Reduksjon i offentlig kjgp av varer
og tjenester

Rankeringen fglger av hvilke tiltak
som eliminerer et plutselig oppstatt
underskudd i  betalingsbalansen
med minst mulig oppgang i ledighet
og innenfor rimelig tid. Inntektsregu-
leringen kommer best fra det siden
den samtidig reduserer folks kjgpe-
kraft og bedrer konkurranseevnen til
konkurranseutsatte bedrifter. Ulem-
pen er at bedriftene fratas mulighete-
ne til & by opp lgnningene for a trekke
til seg ny arbeidskraft. Dessuten kan
fastfrosne relative lgnninger og priser
mer generelt gi en darlig ressursut-
nyttelse, spesielt hvis reguleringen
blir langvarig. Arsaken til at finanspo-
litisk innstramming kommer darligere
ut enn regulering er at det kan ta
relativt lang tid for en svekket innen-
landsk etterspersel slar ut i bedret
konkurranseevne og ressursoverfgr-
ing til konkurranseutsatt sektor. Erfa-
ringer fra andre land har vist at en ma
opp i hay ledighet for & fa ned lgnns-
veksten slik at det virkelig monner.
Det har ogsa vist seg a vzere lettere &
fa ledigheten opp enn ned. Langtids-
ledige har ogsa hatt en tendens til &
miste sin arbeidsevne. Inntekisregu-
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leringen innebeaerer visse direkte, om
enn ikke sterke nok, stimulanser til
konkurranseutsatt sektor. De g@vrige
inngrepene gjor ikke det eller er
mindre selektive pa dette punktet.
Regulering krever et noenlunde
samordnet organisasjonsliv & forhol-
de seg til og som en kan fa med pa
inntektspolitiske unntaksar. Dette kan
selvsagt komme i konflikt med den
gkte vekt utvalget mener ber legges
pa helt lokale forhandlinger. Mestrer
en imidlertid dette kan en f& et slag-
kraftig system bade med hensyn til
stabilisering og allokering. Poenget
med reguleringen er & fa partene i
arbeidslivet til & innse at en reduk-
sjon i reallenn er nedvendig uten at
det bes om kompensasjon nar regu-
leringen oppheves og uten at parte-
ne kjgpes ved skattelettelser. | mot-
satt fall vil reguleringene bare gi en
kortsiktig stabiliseringsgevinst.
Hersoug ser ut til & mene at skatte-
lettelser er det beste stabiliserings-
forslaget. Hvis forslaget skal ha riktig
fortegn, ma det iallefall kombineres
med balanserte budsjettkutt. Men
dette er altsd ikke det mest effektive
for & rette opp et kraftig underskudd i
utenriksgkonomien.

4. SIP
SIP er en oversettelse av det en-

SIP star for skatte-inntekts-politikk.
Med dette menes at en ved hjelp av
skattelettelser skal fa akterene til &
sette ned sine lgnnskrav og ellers
dempe lgnnsveksten. Den teoretiske
og empiriske dregftingen av dette ut-
gjer en viktig og omfattende del av
utredningen. SIP ble introdusert i Per
Kleppes tid og ble ogsa brukt av Ulf
Sand. P& Aatti-tallet dukket SIP opp
som en del av den borgerlig lanserte
dynamiske skattepolitikken. «Klep-
pe-pakkene» o0g «Sand-sekkene»
var en del av inntektsoppgjerene og
har derfor tilsynelatende en annen
karakter enn skattelettelsene innen-
for den dynamiske skattepolitikken,
som blir gitt ubetinget og uavhengig
av inntektsoppgjer. Hersoug gjer et
visst poeng av dette, men utvalget
har ikke klart & se den store forskjel-
len. De betingete gitte Kleppe-pak-
kene og Sand-sekkene er nermest
oppfatte som ubetingete bl.a. fordi
organisasjonene ikke har kontroll
over lgnnsglidningen.

Pa teoretisk grunnlag finner utval-
get ikke noen klare konklusjoner av
SIP. Det norske arbeidsmarkedet kan
deles i to, organiserte og uorganiser-
te. Og det organiserte markedet kan
igien deles i to; konkurranseutsatte
og skjermete. Virkninger av skattegk-
ninger pa lgnnsvekst er gitt i tabellen

gelske TIP (tax-income-policy) og  nedenfor.

. Organiserte Uorganiserte Total-
pning arbeidere arbeidere virkning

K-sektor S-sektor

Marginal- Lonnskrav ? Lonnsvekst i
skatt ned , opp
Gjennom- Lennskrav Lennskrav Lannsvekst T
snittsskatt opp opp ned
Total-
virkning ? ? 2 ritd

Lonnskravene blant organiserie i
K-sektor gér ned ved gkninger i mar-
ginale skatter pa grunn av at prislap-
pen pa lgnnskrav har gkt. Lennskra-
vet gar opp ved gkning i gjennom-
snittsskatten siden det blir mindre
inntektsforskjell pd & veere ledig og
sysselsatt. Blant uorganiserte vil hay-
ere marginalskatter gi et lavere ar-
beidstilbud, i hovedsak blant gifte
kvinner, og dermed et strammere ar-
beidsmarked og derfor et hayere
lgnnsnivd. Motsatt hvis gjennom-
snittsskatten gar ned. Totalvirkninge-
ne av skatteendringer er derfor ukla-

re og sterkt avhengig av hvem som
blir utsatt for hvilke skatteendringer.
Bade Kleppe-pakkene, Sand-sekke-
ne og skattepolitikken pa 1980-tallet
var blandinger av endringer i margi-
nale- og gjennomsnittsskatter. Pa
teoretisk grunnlag er det altsd ingen
grunn til & vente klare og sterke virk-
ninger, hvilket vi heller ikke finner i de
empiriske undersekelsene vi har
foretatt. Det virker i den forbindelse
mildt sagt forvirrende nar Hersoug
sier at vi ikke har droftet Kleppe-
pakkene og Sand-sekkene. Det er
nettopp det vi har gjort og vi har
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kommet til den samme konklusjon
som Hersoug selv i sin tid kom til: De
virker ikke seerlig bra. Og konklusjo-
nen er altsa at skattelettelser ikke har
dempende virkninger pa lgnnsvekst.
Tvert om, etterspearselsgkningene
som fglger av skattelettelsene kan
etterhvert gi heyere lgnnsvekst enn
uten skattelettelser. | minst samme
grad gjelder dette den lgnnsdem-
pende effekten av den sakalte dyna-
miske skattepolitikken.

5. Kostnader med beskatningen,
skatt pa arbeids- og kapitalinn-
tekter
Skatteinnkrevingen betyr kostna-

der dersom den vrir ressursallokerin-

gen. Dette er ikke til & unnga dersom
en skal bruke andre skatter enn

«lump-sum» skatter. Kostnadene Vil

ogsd veere avhengig av nivaet pa

skattesatsene. Nivdet pd skattene og
utformingen av reglene er avhengig
av

a) nivaet pa offentlig kjgp av varer
og tienester i forhold til privat,

b) overfaringene og ambisjonene i
fordelingspolitikken.

Om det forste sier utvalget at det
ikke har mandat til & drefte dette:
«. .. Det er et sparsmal om preferen-
ser, avkastning og risikospredning
som bgr vurderes ngye og detaljert.»
Men altsd ikke av utvalget for inn-
tektsdannelsen.

Skatter og virkningen pa inntekts-
fordelingen er imidlertid utferlig be-
handlet i utredningen, basert pa re-
sultatene fra en studie av Aaberge
og Wennemo (Rapport 88/15, Stati-
stisk Sentralbyrd). De har estimert
ulikheten i fordelingene av inntekt far
og etter skatt og fant at forskjellen
mellom disse to fordelingene gradvis
er blitt mindre. Jeg viser her til Rolf
Aaberges artikkel i dette nr. av Sosial-
gkonomen.

Den utjevning som oppnas er noe,
men ikke sveert forskjellig fra hva en
kan oppnd med proporsjonal beskat-
ning. Det finnes to tolkninger av dette
resultatet:

1) De oppnadde fordelinger og
faktisk progressivitet er i samsvar
med hva politikerne gnsker. | sa fall
begr man endre den formelle progres-
siviteten i retning av den faktisk opp-
nadde, dvs. en skattereform i retning
av proporsjonal beskatning.
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2) De oppnadde fordelinger og
faktisk progressivitet er ikke i sam-
svar med hva politikerne gnsker. | sa
fall ber en endre fradragsordninger
og skatteregler slik at den faktiske
progressivitet neermer seg den for-
melle.

Utvalget sa det ikke som sin opp-
gave a treffe dette politiske valget.
Politikernes ambisjoner i fordelings-
politikken, valget mellom privat og
offentlig forbruk, og skatter brukt i
stabiliseringspolitikken begr veere av-
hengig av kostnadene ved & innkre-
ve skatter. Disst kostnadene er noe
som lar seg utrede og Hersoug etter-
lyser beregninger. Det ville imidlertid
ha veert & ga langt utenfor rammen av
utvalgets arbeid & foreta slike bereg-
ninger. Utvalget ngyde seg derfor
med & si at det er tap i form av
ressursvridninger som fglge av be-
skatning.

Tilfeldigvis er dette mitt eget na-
vaerende forskningsfelt. Tilstanden
pé forskningsfronten er den at det
famles og sekes etter mer presis
kunnskap.

Anslaget pa kostnadene vil avhen-
geavbl.a.

i) hvilket land en betrakter, derun-
der skattenes hgyde, utforming,
arbeidstidsrestriksjoner mv.

ii) utvalgenes stgrrelse og sammen-
setning, spesielt viktig er hvilke
aldersklasser som er trukket inn,
om en tar med jobb/ikke jobb-
beslutningen eller ikke, og om en
ser pa gifte eller ikke.

iii) spesifikasjonen av modell og sto-
kastistiske  forutsetninger; en
kombinasjon av lineaere tilbuds-
kurver, stykkevis linesere bud-
sjettsegment og normalt fordelte
«restledd», som har veert vanlige
forutsetninger helt til det siste, har
typisk gitt overanslag pa kostna-
dene ved beskatning.

Anslagene pa kostnadene ved be-
skatning varierer en god del. Kostna-
dene kan veere betydelige, men usik-
kerheten i anslagene er sapass store
forelepig at jeg ikke har ensket &
villede politikere i stedet for &
veilede.

Hersoug avslerer ogsa pa et annet
punkt sin store avstand til mikrogko-
nometrisk forskning ved & si fal-
gende: «Hvor mye kunne vinnes i
bedre ressursutnytelse, hvor mye

skjevere ville inntektsfordelingen bli,
hvor mye hgyere eller lavere ville det
samlede lgnnsniva bli ved bare loka-
le lgnnsforhandlinger, det er spars-
maél utvalget ikke gar inn pa.» lkke ga
innpd, er ikke riktig, men hvis vi skulle
ha gitt noe i retning av presise svar
pa dette, matte utredningen ha tatt
flere ar og sysselsatt flere av vare
beste mikrogkonometrikere i disse
arene. Men det kan vaere at Hersoug
har noe mer harelabbaktig i tankene,
men da er beregningene av mindre
interesse.

6. Om forskning, utredning og
politikk

Hersoug mener apenbart at vi skulle
sagt noe mer positivtc om skatte-
lettelser. | forbindelse med SIP er jeg
faglig uenig. Skatteletelser for & gi en
skjevere fordeling, og/eller starre pri-
vat forbruk pa bekostning av offent-
lig, er politiske spersmal. Og pa dette
punktet er det viktig & holde rollene
atskilte. @nsker man & veere politiker,
sa er det fritt for det.

Et tankekors for meg etter & ha
levert utredningen er folgende:

Deltar gkonomiske forskere i for
stor grad i den offentlige debatt, del-
tar vi for ofte i utredninger og utvalg;
deltar vi idet hele tatt for mye med
meninger i stedet for med oppdagel-

ser av nye sammenhenger og for-
kastning av gamle sannheter?

Kanskje. Arsakene er i sa fall for
det forste at tiden er begrenset, for
mye utredning og debatt gar utover
det vi presumptivt har et relativt for-
trinn i: forskning og test av vare resul-
tater i et internasjonalt forsknings-
milijg. For det andre kan forskernes
engasjement i utredning og debatt
dreie oppmerksomheten i forsk-
ningen for mye mot nasjonale lap-
ende problemer definert av styrende
organer, eventuelt av opposisjonen.
Forskningen blir dermed for kortsik-
tig, for harelabbpreget, spesielt pa
den empiriske siden, for lite spen-
nende, for politisert og for nasjonal.
For det tredje har departementene
etterhvert lagt beslag pa sd mange
gode talenter at de ber selv veere i
stand til & g& gjennom forskningsre-
sultater og formidle disse videre til
politikere.
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Om skatt og inntektsulikhet

AV
ROLF AABERGE

| forrige nummer av Sosialgkono-
men ga professor Tor Hersoug utred-
ningen om inntektsdannelsen i Norge
(NOU 1988:24) en kritisk omtale. En
del av hans innvendinger er knyttet til
kapitlet om den personlige inntekts-
fordelingen. Siden denne delen av
utredningen bygger pa et arbeid av
Aaberge og Wennemo (Rapport 88/
15, Statistisk Sentralbyrd), finner jeg
det nagdvendig & komme med noen
oppklarende kommentarer.

En betydelig del av resultatene i
SSB-rapporten om inntektsulikhet blir
gjengitt i utredningen, hvilket ogsa
ble papekt innledningsvis. Resultate-
ne i rapporten bygger pa selvvei-
ende utvalg av selvangivelser for
arene 1973, 1979, 1982 og 1985. For
hvert av arene har vi tallfestet ulikhe-
ten i 20 fordelinger, og videre studert
hvilken effekt hhv. lgnnsinntekt, neae-
ringsinntekt, kapitalinntekt og over-
feringer har hatt for ulikheten i forde-
lingen av bruttoinntektene. Den be-
tydningen som de faktisk betalte
skatter og gjeldsrenter har hatt for
fordelingen av disponibel inntekt, blir
ogsa draftet.

| bedemmelsen av utredningen om

inntektsdannelsen stiller Hersoug
seg noe reservert til bruken av sum-
mariske mal for & karakterisere ulik-
heten i en inntektsfordeling. | den
gkonomiske faglitteraturen (se f.eks.
A. Sen (1972). On Economic Inequa-
lity. Clarendon Press. Oxford) er det
gitt en rekke gode grunner for at det-
te bade er hensiktsmessig og ned-
vendig. En rekke fordelinger ville
f.eks. ikke ha veert mulig & sammen-
ligne mhp. grad av ulikhet uten at vi
benyttet en metode (mal for ulikhet)
som «oppsummerte» inntektsfor-
skjellene i fordelingen. Den benytte-
de A-koeffisienten er en slik metode.
Et alternativt mal for ulikhet er Gini-
koeffisienten. Disse to mélene utfyller
hverandre i den forstand at A-koeffi-
sienten legger storst vekt pa forhol-
dene i den nedre delen av fordelin-
gen, mens Gini-koeffisienten legger
starst vekt pa forholdene i den sen-
trale delen av fordelingen. Dette
innebaerer at A-koeffisienten i sterke-
re grad enn Gini-koeffisienten vil ref-
lektere en forbedring/forverring for
de darligst stilte. Falgende eksempel
gir en god illustrasjon av disse egen-
skapene:

En sum pa 315 er fordelt blant 10
personer ifglge fordelingen f{. Ved
ulikhetsreduserende omfordeling (fra
rik til fattig) far vi fram fordelingene f,

og fs.

A

fi; 0 5103035406065 70
f 0 51040 40 40 60 60 60
f5: 1010 10 30 35 40 60 60 60

Prosentvis  Prosentvis
reduksjon ~ reduksjon
kiA e
iy s
208 192

Ulikhetsmalene A og G har begge
variasjonsomrade (0,1). Jo mindre
verdi de tar, desto mindre er ulikhe-
ten i fordelingen. Fra f; til f, har vi
omfordelt fra den avre til den sentrale
delen av fordelingen. Som vi ser av
tabellen blir dette oppfattet som en
sterkere utjamning malt ved Gini-ko-
effisienten enn ved A-koeffisienten.
Fra f; til f, har vi derimot omfordelt fra
den gvre til den nedre delen av for-
delingen. Tabellen viser at dette blir
oppfattet som en sterkere utjamning
malt ved A-koeffisienten enn ved
Gini-koeffisienten.
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| den nevnte SSB-rapporten om
inntektsulikhet ‘har vi beregnet bdde
A-koeffisienten og Gini-koeffisienten
for i alt 80 inntektsfordelinger. Hvis vi
i stedet skulle ha presentert de 80
fordelingene pa den méaten som Her-
soug etterlyser, sa ville vare mulighe-
ter for sammenligning blitt betydelig
redusert. Men for & gi uerfarne lesere
en pekepinn p& hva slags inntekts-
forskjeller som 1a bak estimatene for
A-koeffisienten og Gini-koeffisienten,
ble det i rapporten supplert med ta-
beller som viste gjennomsnittlig real-
inntekt for gvre og nedre 5 prosent i

hver av de aktuelle fordelingene. |
NOU-utredningen er disse gjengitt i
tabellene 2.22, 2.27a 0g 2.34.

For at en studie av inntektsfordelin-
gen skal bli meningsfull, kreves det
en relevant definisjon av inntekt. En
slik definisjon vil selvfelgelig veere
avhengig av formalet med studien.
Vart utgangspunkt er et teoretisk inn-
tektsbegrep definert som det maksi-
male forbruket en kan tillate seg uten
a redusere nettoformuen. Denne de-
finisjonen er problematisk & forhoide
seg til i en empirisk studie, — blant
annet pa grunn av problemer med a
méle tjenestene fra varige konsum-
goder. Det er velkjent at inntekt av
bolig og fritidshus langtfra er fastsatt
ut fra realistiske markedsverdier i lik-
ningsoppgavene. Dette er hovedar-
saken til at vi har valgt & la gjeldsren-
tene veere inkludert i disponibel inn-
tekt. Hersoug stiller seg kritisk til det-
te valget. Selvsagt er et slikt valg
diskutabelt, men vi mener at var defi-
nisjon gir et bedre uttrykk for kon-
summulighetene enn Hersougs defi-
nisjon som forutsetter at gjeldsrente-
ne er trukket fra. Dette skyldes skat-
tereglene som har gitt ubegrenset
rett til fradrag av gjeldsrenter for fast-
settelse av netto skattbar inntekt.
Siden skattesatsene som utlignes pa
nettoinntekten har veert gkende med
stigende inntekt, har gevinsten av &
benytte ordningen med fradrag for
gjeldsrenter veert stgrre for personer
med hgye inntekter enn for personer
med lave inntekter.

Hersoug gir et eksempel som skal
illustrere at var definisjon av disponi-
bel inntekt er inkonsistent med virke-
ligheten. Siden renteutgifter betrak-
tes som konsum pépeker han at «en
rentegkning vil fere til at en familie
med et gitt boliglan far sterre rente-
fradrag og dermed lavere skatt».
Disponibel inntekt aker riktignok. Noe
mer problematisk er det a tolke dette
som at «mengden av konsumgoder
familien kan kjgpe synker fordi bolig-
lansrentene tar en stgrre del av inn-
tekten etter skatt». Her glemmer
nemlig Hersoug at familien kan ha
hatt en gkning i inntekten fra egen
bolig som ikke registreres i liknings-
fastsettelsen, og at det er familiens
valg om den vil realisere denne inn-
tektsgkningen til kjgp av andre kon-
sumgoder eller eventuelt spare disse
inntektene. Som vi papekte ovenfor
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er inntekt fra egen bolig i realiteten
ogsa «uteglemt» i reglene for per-
sonbeskatningen i Norge. Men nett-
opp dette forholdet var et vesentlig
moment i begrunnelsen for & Ila
gjeldsrentene veere inkludert i dispo-
nibel inntekt.

Hersoug avslutter sine kritiske
merknader med et lite heldig forsek
pa & dokumentere at vare konklusjo-
ner om den faktiske progressivitet i
beskatningen ikke stemmer overens
med virkeligheten. Vare beregninger
av faktisk progressivitet bygger pa
alle de individuelle observasjonene
som ligger til grunn for inntektsstati-
stikken, mens Hersoug velger & ba-
sere sine konklusjoner pa 8 tilfeldig
valgte bruttoinntekts-intervall. | Her-
sougs tabell er det farst i de 2 hgyes-
te inntektsintervallene (bruttoinntek-
ter over 300 000) at skatteandelen
gker betydelig med bruttoinntekten.
Men resultatene for disse to interval-
lene har liten betydning for den fak-

tiske progressivitet, fordi bare 2-3
prosent av de ansatte har sd hgye
inntekter. Slike tabeller kan derfor gi
et villedende bilde av virkeligheten.
For & supplere informasjonen fra
de summariske progressivitetsmalene,
vil det vaere mer relevant & gi gjen-
nomsnittlig bruttoinntekt for desil-
grupper med tilhgrende gjennom-
snittlig utlignet skatt enn tilsvarende
tall i tilfeldig valgte bruttoinntekts-in-
tervall. Ved en gruppering etter desi-
ler er husholdene ordnet etter stig-
ende verdi pa bruttoinntekten og der-
etter delt opp i 10 like store grupper.
Forste desil omfatter de 10 prosent
av husholdene som har de laveste
bruttoinntektene, annen desil de 10
prosent som har de nest laveste brutto-
inntektene osv. | tabellen nedenfor
gir vi gjennomsnittlig bruttoinntekt
etter desiler og tilhgrende gjennom-
snittsskatt og skatt i prosent av brut-
toinntekt for hhv. ansatte og selvsten-
dige i jordbruk, skogbruk og fiske.

Bruttoinntekt og skatt. 1985

Ansatte Selv. i jordbruk, skogbruk, fiske
: o Tilherende Skatt i . Tilhgrende Skatt
‘E)resn Sr];?w‘? gj.snitt prosent Srllircll? gj.snitt prosent
' . skatt av br.innt. o skatt av br.innt.

1 55 700 10 700 19,2 55 700 12 000 21,5
2 77 200 17 100 P2 78 200 14 300 181
3 97 200 22 000 22,6 99 800 15 800 15,9
4 112 200 27100 24,8 111 900 22 100 19.7
5 123 600 30 700 24.8 124 300 23 700 19,1
6 135 000 32 600 242 141 900 22 600 15,9
7 146 800 36 600 249 158 900 27 400 7.2
8 164 500 42 700 26,0 190 100 35 500 187
9 192 200 54 400 28,3 244 400 48 400 19,8
10 289 400 93 400 32,3 365 800 57 900 15,8
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For @ méle den faktiske progressi-
viteten har vi benyttet forholdet mel-
lom ulikheten i fordelingene av dispo-
nibel inntekt og bruttoinntekt. Dette
gir en oppsummering av de variasjo-
nene som kommer til uttrykk i kolon-
nene 3 og 6 i tabellen ovenfor, men
tar ogsa hensyn til de variasjoner
som ligger bak hvert av disse gjen-
nomsnittstallene. Siden tallene i ko-
lonne 3 er svakt gkende, viser dette
at skattene, gitt tilpasningen til brutto-
inntektene, har en moderat utjamn-
ende effekt pa fordelingen av dispo-
nibel inntekt for ansatte. Basert pa A-
koeffisienten far vi en progressivitet-
skoeffisient pa 0.93; dvs. ulikheten
fra brutto til disponibel blir redusert
med 7 prosent. Basert pa Gini-koeffi-
sienten finner vi at ulikheten blir redu-
sert med 9 prosent. For selvstendige
i jordbruk, skogbruk og fiske viser
tallene i kolonne 6 bade synkende og
voksende tendens. Progressivitet-
skoeffisienten basert pa A-koeffisien-
ten tar verdien 1.03, som betyr at
ulikheten i fordelingen av disponibel
inntekt gker med 3 prosent i forhold til
ulikheten i fordelingen av brut-
toinntekt blant selvstendige i jord-
bruk, skogbruk og fiske. Samme re-
sultat oppnas nar vi benytter Gini-
koeffisienten.

Av redegjorelsen ovenfor folger
det at jeg fastholder de konklusjone-
ne som er gitt i Rapport 88/15 (SSB)
og som er gjengitt i NOU-utrednin-
gen. Gitt fordelingen av bruttoinntekt,
sa har skattene i lgpet av perioden
1973-1985 gradvis fatt en mindre
omfordelende virkning. Den faktisk
oppnadde progressivitet er etter-
hvert blitt svekket i forhold til den
formelle, spesielt blant selvstendig
nzeringsdrivende. Denne utviklingen
skyldes ferst og fremst gunstige fra-
dragsordninger,  avskrivningsmulig-
heter i tilknytning til kommandittsel-
skaper og avsetningsregler i dis-
triktskatteloven.
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Om inntektsdannelse, skatt, utred-
ninger og inntektsulikhet

Svar til Steinar Strgm og Rolf Aaberge

AV
TOR HERSOUG

Fag og politikk

Steinar Strem understreker i siste
del av sitt svar det viktige i & skille
mellom politiker- og forskerrollen.
Selv har han ledet et utvalg til utred-
ning av inntektsdannelsen, et felt
som bergrer mange politisk kontro-
versielle spegrsmal. Selv med de beste
intensjoner tror jeg det knapt ville
veere mulig & utrede et slikt tema uten
a komme bort i politiske vurderinger.
Bade valg av premisser og forutset-
ninger, presentasjonsform, vektleg-
ging av _momenter og vurderinger
kan ha implikasjoner som berarer po-
litiske avveininger, og ikke minst nar
man skal fgre utredningen frem til
anbefalinger om konkrete politiske til-
tak. De tiltak man faktisk skal iverk-
sette, ma foretas innenfor en politisk
totalvurdering. Nar det f.eks. gjelder
skattepolitikken, nevnte jeg enkelte
momenter (som langt fra var en ut-
temmende liste) som kan komme inn
i en bredere totalvurdering av finans-
politikken, og som var lite bergrt av
utvalget. Det var kanskje seerlig slike
mer kontroversielle punkter jeg tok
opp i min kommentar. Jeg har ikke
lagt merke til feil ved eller bestridt
selve beregningene, modellutlednin-
ger osv. som utvalget har foretatt.

Mer om skatt

Hvis man ikke har lest min kom-
mentar i oktobernummeret, ville jeg
tro Strgms svar gir inntrykk av at
uenigheten mellom oss er adskillig
sterre enn den faktisk er. Innholdet
av Strgms tabelloppstilling med alle
spgrsmalstegnene refererte jeg i ho-
vedsak i min kommentar uten & trek-
ke den i tvil. Direkte virkninger av
skattelettelser pa lgnnsveksten er
usikker, og endel av det jeg skrev
gikk nettopp pa a understreke det.
Og jeg kan tilfaye at vi ogséa er enige
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om at det er svart darlig med empi-
risk belegg for a tro at det er en sterk
positiv virkning.

Jeg skrev faktisk heller ikke noe
som bestrider Strgms rankering av
skattegkninger som bedre enn alter-
nativ 3 og 4 utfra de oppstilte kriteri-
er. Tvertimot hadde jeg mange klare
utsagn som bekreftet mange av ut-
valgets resonnementer i forbindelse
med skatteendringers ettersparsels-
virkninger og deres videre konse-
kvenser. Det blir derfor misvisende
nar Strgm i denne sammenheng sier
at «Hersoug ser ut til & mene at skat-
telettelser er det beste stabilisrings-
forslag».

«Hersoug mener &penbart at vi
skulle ha sagt noe mer positivt om
skattelettelser». Utvalget kan si hva
det vil. Men man ma fortsatt kunne
holde muligheten apen — ogsa etter
fremleggelsen av nevnte utredning —
for at det gar an & mene at skattetryk-
ket ikke behaver a gkes, eller kanskje
til og med kan dempes, i en situasjon
med underskudd pa driftsbalansen,
uten at man behegver & lide av faglig
uforstand. Utvalget motsier ikke dette
direkte, hvilket jeg gjorde oppmerk-
som pa, men jeg mente at man allike-
vel kunne sitte igjen med et slikt inn-
trykk. Noen av mine betraktninger var
derfor motivert utfra det. Muligens er
det dette som har forledet Stram til &
tro at jeg har bestridt utvalgets opp-
fatninger av de makrogkonomiske
mekanismer som vil gjere seg gjel-
dende ved skatteendringer, til tross
for at jeg hadde mange utsagn som
bekreftet min tilslutning til dem.

Om «etterlysninger»

Jeg etterlyste ikke beregninger av
omkostningene ved skatteinnkrevin-
gen, fordi jeg var helt pa det rene
med at det forelepig ikke foreligger
faglig sett relativt alment aksepterte
metoder for slike beregninger. Det
jeg gjorde, var bare a papeke at dis-
se omkostninger (av ukjent, men kan-
skje betydelig sterrelse) ikke kommer

med i beregningene av virkninger av
skatteendringer.

Angéende spgrsmalet om ressurs-
utnyttelse, inntektsfordeling og lenns-
nivda i forbindelse med et system
med bare lokale lgnnsforhandlinger,
brukte jeg med hensikt uttrykket
«ikke gar inn pa». Hvis utvalget her
hadde kunnet fremlegge presise
svar, ville det veert oppsikisvek-
kende. Jeg tror ikke jeg har mangel-
full respekt for spgrsmalets vanske-
lighetsgrad. Det jeg hadde i tankene
var en redegjorelse for «the state of
the art» pa dette felt, en vurdering av
hvilke momenter som ville veere vikti-
ge i en slik analyse, om det var mulig
a innsnevre mulighetsomradet noe.
Jeg ville ikke kalle det harelabb. Hvis
man sa konkluderte med at her er det
forelgpig ikke mulig & si noe som
helst, ville det kunne vaere aksepta-
belt. Men Strgm har vel sannsynligvis
noen implisitte oppfatninger om virk-
ningene siden han tross alt anbefaler
starre vekt pa lokale forhandlinger.

Jeg mener fortsatt at det er en
strategisk forskjell mellom Kleppe-
pakker og den sakalte dynamiske
skattepolitikk selv om de har skatte-
lettelser som fellesnevner. Ved Klep-
pe-pakker inngar bl.a. skattelettelser
direkte i forhandlingsspillet om tariff-
tileggene, og man har svakt empi-
risk belegg for & pasta at tarifftilleg-
genes starrelse er uten betydning for
samlet lgnnsvekst. Ved Kleppe-pak-
ker ble regjeringen ogsa delvis bun-
det opp i ulike garantier, f.eks. om
utviklingen i kjgpekraft.

Utvalget har tilkjennegitt meninger
om inntektspolitikk a la Kleppe-pak-
ker, gjennom drgfting av virkninger
av skattelettelser. Nar jeg allikevel
skrev at de ikke var vurdert, var det
fordi betydningen av den strategiske
situasjon ikke var eksplisitt diskutert.
Dette henger vel sammen med at ut-
valget mente, ifelge Strems svar, at
den strategiske forskjell er uvesent-
lig. Grunnen til at jeg tok det opp, var
at utvalget ikke bare anbefaler okt
vekt pé& lokale forhandlinger, men
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ogsd et inntektspolitisk samarbeid
mellom regjeringen og partene, og at
jeg syntes utvalget var for lite tydelig i
hvordan det tenkte seg premissene
og formene for dette inntektspolitiske
samarbeid.

Valutakurspolitikken

Nar det gjelder valutakurspolitik-
ken, sa var mitt hovedpoeng at utval-
get avviser som politisk uaktuelt et av
de meget f& instrumenter som kunne
gi en fastkurspolitikk sterre troverdig-
het (EMS-tilknytning i en eller annen
form). Selv en slik tilknytning betyr
ikke at man ikke kan devaluere nar
alle «<hus og hoteller brenner», men
den gir sannsynligvis sterre trover-
dighet til en erkleert politikk om at det
skal mye til far et slikt virkemiddel blir
brukt. Politikkalternativet med EMS-
tilknytning vil ogsa ha omkostninger,
men det er et alternativ som etter min
mening ialifall ber gis en skikkelig
vurdering fgr det eventuelt forkastes
som uhensiktsmessig.

Inntektsfordeling

For ordens skyld vil jeg presisere
at jeg kun har uttalt meg om presen-
tasjonen i NOU-utredningen og ikke
om Aaberges og Wennemos rapport.
Videre har jeg ingen generell reser-
vasjon mot bruk av summariske mal i
inntektsfordelingsanalyse. Men siden
utredningen (i sterre grad enn Aaber-
ges og Wennemos rapport) er be-
regnet for et bredere publikum, fore-
slo jeg felgende: «En grafisk frem-
stilling av  hyppighetsfordelingen
(tetthetsfunksjonen) for inntekt kunne
kanskje av og til ha veert brukt som
supplement» (uthevet her). Forslaget

var ment & ha et pedagogisk sikte-
mal. Jeg har ikke foreslatt 4 bruke 80
slike figurer.

Jeg er enig med Aaberge i at det
er vanskelig & finne det «korrekte»
inntektsbegrep for disponibel inntekt.
Det er flere forutsetninger som ma
veere oppfylt for at utredningens
valgte inntektsbegrep skal falle sam-
men med eller variere proporsjonalt
med den ideelle definisjon av dispo-
nibel inntekt som Aaberge refererer i
sitt svar. Spegrsmaélet er hvor godt den
brukte inntektsdefinisjon fungerer
som praktisk tilnsermelse. Jeg trakk
inn ett moment som bidro til & proble-
matisere den valgte definisjon. Ogsa
utredningen diskuterer ulike momen-
ter, men jeg savner allikevel en grun-
digere drgfting i NOU-utredningen av

de fordeler og ulemper de valgte inn- .

tektsbegreper har for analysen, og
hvilke begrensninger de legger pa
tolkningen av resultatene.

Progresjon

Min tabell for & belyse reell pro-
gressivitet var ikke ment & skulle si alt
om spersmalet, men veere et supple-
ment til progresjonskoeffisientverdi-
en pa 0,93 og omtalen av skattesys-
temet som bare Jitt progressivt for
lennstagere.

Grunnen til at en progresjonskoef-
fisient for alle lgnnstagere kommer
savidt neer 1, er at reell gjennom-
snittsskatt stiger lite i et bredt midt-
sjikt og det er der de fleste befinner
seg. Skattesystemets gjennomsnittli-
ge utjevningseffekt blir derfor liten.
Det er en interessant observasjon i
seg selv. Min tabell viste ilignede
skatter etter bruttoinntekt og illustre-
rer et aspekt som ikke kommer sa

godt til syne i den nevnte progresjons-
koeffisient. Den tabell Aaberge kom-
mer med i sitt svar na, er en annen og
hoyst adekvat mate & illustrere den
reelle progresjon pa. Den kan sies &
kombinere mer informasjon enn min
tabell.

Hvis man regner ut gjennomsnittlig
reell marginalskatt i de ulike desiler i
Aaberges tabell pd samme mate
som jeg gjorde i min kommentar, far
man en tallserie som er noe hakkete.
Av en eller annen grunn synes det
som om folk i fjerde desil var relativt
lite «flinke» til & tilpasse seg skatte-
systemet i 1985, mens de i sjette
desil var langt flinkere. Av tabellen
kan man altsa regne ut at lennstager-
ne ble skaftlagt som om de i gjen-
nomsnitt betalte falgende i forhold til
bruttoinntekten:

19,2% av de forste 56 000
29,8% av de neste 21 000
24,5% av de neste 20 000
34,0% av de neste 15 000
31,6% av de neste 12 000
16,7% av de neste 11 000
33,9% av de neste 12 000
34,5% av de neste 18 000
42,2% av de neste 27 000
40,14/ av de neste 97 000

Etter mitt skjgnn ma disse margi-
nalskattetallene fortsatt kunne sies a
ha en klart stigende tendens. Om
man vil si at skatten for lgnnstagere i
1985 reelt sett var bare litt eller tyde-
lig progressiv er kanskje en smaks-
sak. Forgvrig har jeg ikke uttalt meg
mot noe av det Aaberge konkluderer
med i sitt siste avsnitt, utover det a
papeke vanskeligheter med inntekts-
begrepet (og det ville veert vanskelig-
heter knyttet til ethvert annet inntekts-
begrep ogsa).

Sparing . . . forts. fras. 18

feranser vil ha betydning for spare-
adferden. Men uansett slike innven-
dinger kan resultatene synes indikati-
ve. Det stagrste problem er imidlertid,
som forfatterne selv tar opp, at i perio-
den med liberalisert kredittmarked
frem til idag har realrenten etter skatt
krgpet opp mot gjennomsnittsnivaet
for andre land mens forskjellen i spa-
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rerate er blitt enda sterre. Uten for-
kleinelse for Skjaeveland og Stokstad
kan man derfor forsatt ikke si & ha
«bevist» at substitusjonseffekten er
sterk. Ettersom tiden gér og vi far en
lengre periode med liberalisert kre-
dittmarked, vil vi fa flere undersakel-
ser av dette spersmal. Det er vel
heller ikke urimelig & vente at effek-

ten pa lang sikt kan vaere markert
sterre en effekten pa kort sikt.

Jeg har oppfattet deler av den gko-
nomisk-politiske debatt om skatte-
reformer slik at man implisitt forutset-
ter at det er en sterk substitusjonsef-
fekt, ogsd pa kort sikt. Mitt poeng i
artikkelen var at det i sa fall forelapig
var en udokumentert pastand.
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Debatt:

Renteniva og skatte-

system

AV
HERMOD SKANLAND

Siden kontorsjef Harald Magnus
Andreassen er sd vennlig & vise til
min lederartikkel i «Penger og Kre-
ditt» nr.2/88, kan det vel veere pa sin
plass med en kommentar fra min
side til hans artikkel i Sosialgkono-
men nr. 9/88.

Andreassen hevder at realrenten
blir stort sett den samme i Norge som
i utlandet og viser dette i sin figur 4. |
denne er der knapt noen sammen-
heng i det hele tatt for arene 1977-82,
mens den for 1983-87 ligger 1-2 pst.
hayere i Norge. Jeg synes ikke dette
gir noen god empirisk stotte for hans
pastand.

Viktigere er det imidlertid at mens
utlandet gjennom disse arene hadde
en kredittiigang (ev. «money sup-

ply») mer eller mindre i samsvar med
den politikk som var trukket opp, var
kredittiigangen i Norge ganske ved-
varende stgrre enn tilsiktet og ogsa
starre enn hva man i ettertid vil si var
onskelig. Ferst i 1988 har vi fatt en
kredittilgang i samsvar med malset-
tingen, og da er forskjellen i realrente
4-6 pst. Det er ut fra dette jeg, med
vanlig forsiktighet, anslo virkningen
av skattesystemet til 2-4 pst.

Men det er mulig at Andreassen
har rett i at man i en liten &pen gko-
nomi ikke kan klare & holde en slik
forskjell, og en nedbygging av valu-
tareguleringene vil klart gjere det
vanskeligere. | s fall er virkningen av
skattesystemet ikke at rentenivaet
blir hegyere, men at sparingen blir
lavere, og det blir vanskeligere & rea-
lisere den styrking av utenriksgkono-
mien som er en forutsetning for varig
balanse. Dette er i samsvar med
Danmarks erfaringer. Om man gns-

Sparing og rente etter skatt

Svar til Kare P. Hagen

AV
TOR HERSOUG

Kare P. Hagen hadde en kommen-
tar til min artikkel om «De siste ars
skatteendringer for Ignnstagere» i
novembernummeret. Det er ett punkt
i den kommentaren jeg hadde lyst til
a utdype. Hagen skriver at jeg synes
& fraskrive prisen noen allokerings-
funksjon i kredittmarkedet. Det er
ikke riktig. Endring i pris (her: renten
etter skatt) har en inntektseffekt og
en subtitusjonseffekt. Det jeg uttrykte
(uten & bruke de betegnelsene) er at
inntektseffekten er med i de ekono-
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metriske makromodeller, men ikke
substitusjonseffekten. Videre skrev
jeg at siden man forelgpig ikke har
greid & identifisere noen slik (substi-
tusjons-) effekt, kan det indikere at
den ikke er sterk.

Etter at jeg skrev min artikkel, har
jeg kunnet lese en interessant artik-
kel av Arent Skjeeveland og Per Erik
Stokstad om «Hvorfor sparer nord-
menn sa lite?» i Penger og kreditt nr.
3/88. P& bakgrunn av data for 10
OECD-land i perioden 1975-85 finner
de at den lave realrenten etter skatt i
Norge kunne forklare nesten halvpar-
ten av differansen mellom de norske
husholdningers sparerate og gjen-

ker & bebreide Regjeringen, matte
det veere for at man har forsekt &
«selge» endringene i personskatt-
leggingen med at de ville fere til
lavere rente, i stedet for det langt mer
fundamentale hensyn, at de ville styrke
balansen i var gkonomi.

Tillat meg ogsa en digresjon:
Bankforeningen har i den senere tid
stadig papekt skadevirkningene av
det hagye rentenivaet for naeringslivet.
Jeg har antatt at Bankforeningen
neppe vil mene at realrente etter
skatt i omradet 2-4 pst. for hushold-
ninger kan veere for hgyt ndr vi laner
ute til 4-5 pst. og renten til bankene
ogsa skal dekke deres kostnader og
fortieneste. Mot denne bakgrunn har
jeg spurt om bekymringen for bedrif-
tene innebaerer at man na er kommet
til at skattesystemet innebaerer en
vridning i kredittmarkedet som belas-
ter naeringslivet i forhold til hushold-
ningene. Hittil har jeg ikke fatt svar.

nomsnittlig sparerate for de andre
landene, altsd en tilsynelatende be-
tydlig substitusjonseffekt.

Man kan tenke seg visse innven-
dinger. Det er fa observasjoner. En-
kelte faktorer i analysen kan veere
mangelfullt presentert. Forfatterne
har ikke hatt anledning til & gjennom-
gad de enkelte lands skattesystemer
gjennom perioden, men bruker 1987-
reglene som representative for hele
perioden (for Norge 1986). Her kan
ogsé ligge en feilkilde. Et problem
ved denne type analyser er ogsa at
eventuelle kulturelle forskjeller i pre-

Forts.s. 17
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SF’s hgstkonferanse 1988

Finansmarkedets
struktur

Apningsinnlegg ved
Erik Lind lversen, formann i programkomitéen

Pa vegne av programkomiteen og Sosialekonomenes
Forening vil jeg @nske deltakere og foredragsholdere
velkommen til hgstkonferansen 1988.

Hgstkonferansen er et arlig og tradisjonelt arrange-
ment for Foreningen. Oppsluttnigen de senere ar har
veert synkende. Deltakelsen pa arets konferanse er
imidlertid meget tilfredsstillende og jeg antar at det ma
ha sammenheng med det aktuelle. Lite visste man i
Foreningens kursrad i fior sommer da dette temaet ble
valgt, at finansmarkedet skulle komme i fokus i den grad
som er tilfelle idag. Et marked som i allefall i media
preges av kriser, gkende tap, svak inntjening og ned-
skjeeringer og hvor det i de fleste institusjoner hersker
stor usikkerhet om fremtiden. Nytt lovverk, endret kre-
dittpolitisk styring, innfgring av nye kapitaldekningskrav
og en vanskelig gkonomisk situasjon har medfert ny-
tenking og betydelige endringer i policy og tilpasning
hos den enkelte aktar pa markedet.

| innevaerende ar har vi sett at et finansieringsselskap
har kommet i betalingsvanskeligheter og sannsynligvis
mé& avvikle. Vi opplever den farste store «bankkrise»
siden 30-drene. Et lyspunkt er det at den séakalt krisen
har veert behandlet eksemplarisk. Ved garantier fra
Sikringsfondet og tilsagn om likviditetsstatte fra Norges

Erik Lind Iversen

Bank er det sikkerhetsnett som skal sikre kreditorene pa
plass, slik at det ikke har blitt utlest noe szerlig uro pa
markedet.

Na er det dagens problemer som direkte er tema for
konferansen, men spagrsmal om hvorledes det fremtidige
finansmarked vil utvikle seg henger selvsagt ogsd sam-
men med disse.

Vi skal idag fa here naermere om hva myndighetene,
de store aktgrene pa markedet og bransjeorganisasjo-
nene mener om situasjonen og utviklingen fremover.

WWW

en wittig God jul og ot Godl nylt .
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Struktur og konkurranse

pa finansmarkedet

Utviklingen i EF’s indre marked vil stille gkte krav om
tilpasning bade i de enkelte kredittinstitusjoner og i
myndighetenes regelverk. Hovedtrekkene i den nye lov-
givningen for konkurransen pa finansmarkedene som

AV
STATSSEKRETAR BJORN SKOGSTAD AAMO

1. Innledning

Sosialgkonomforeningen har bedt meg holde fore-
drag om to spersmal: «Hvordan gnsker myndighetene
den fremtidige struktur pa finansmarkedet? Skal konkur-
ransen avgjere?». Nye regler, finansnaeringens vansker
og omlegginger i den offentlige politikken gjer sparsma-
lene meget aktuelle. Jeg kan ikke gi enkle svar. Men for
& gi en kortversjon av foredraget: Svaret pa spgrsmalet
om konkurransen skal avgjere, ma bli mer ja enn nei.
Jeg skal i forste rekke gjegre rede for de rammebetingel-
ser som foreligger, og hvordan de blir pavirket av den
internasjonale utviklingen, seerlig innen EF.

Vi har et nytt lovverk, vedtatt av Stortinget i sommer,
som gir viktige rettslige rammebetingelser for finans-
markedet. Et viktig mal for lovverket er a fremme konkur-
ransen. Nar myndighetene vil gripe inn for & f4 marke-
det og markedsmekanismene til & virke effektivt, er det i
forste rekke rettslige virkemidler som benyttes. Juristene
er i ferd med & f& en like stor rolle i & fastlegge
rammebetingelsene pa finansmarkedet som sosialgko-
nomene i etterkrigstiden. Foredraget vil baere preg av
dette. Det er mer et jurist- enn et gkonomforedrag, for &
si det slik.

En effektivisering av markedet er en forutsetning for
den gkte grad av styring gjennom markedet som det
legges opp til i den offentlige politikk pa finansmarkedet
og i penge- og kredittpolitikken. For mange vil det veere
et paradoks at 1988 er det farste ar i 80-drene hvor
kredittutviklingen er i samsvar med myndighetenes mal
— et av de fa ar overhodet. Dette skjer etter at det
formelle kredittbudsjettet er avskaffet. Myndighetene
har styrt gjennom markedet uten bruk av direkte regule-
ringer men med god hjelp fra skattereformarbeidet og
fra finans- og inntektspolitikken. Lovreformarbeidet fort-
setter, bl a vil Regjeringen nedsette en banklovkommi-
sjon for & forberede en bredere anlagt revisjon av
banklovene fra 1961.

Vi har hatt betydelige strukturendringer som falge av
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Stortinget vedtok i var, er imidlertid i samsvar ogsa med
utviklingen innen EF. Det vil fortsatt vaere en hovedopp-
gave & passe pa at vi har et tilstrekkelig antall enheter
slik at det blir effektiv konkurranse i finansmarkedene.

ekspansjonen i finansmarkedet. Veksten i ettersparsel
etter og tilbudet av kreditt og utformingen av de offentlige
reguleringene for & begrense denne veksten, forte til
fremveksten av finansieringsselskaper med store ande-
ler av kredittmarkedet. | den siste tiden er det seerlig
kredittforetakene som har gkt sine markedsandeler. Jeg
skal om litt komme tilbake til og Per Melsom skal senere
i dag holde foredrag om bank og forsikring i samme
konsern. Bransjeskillene har vaert utsatt for press som
folge av forsikringsselskapers og bankers gnske om a
ekspandere utover sitt virksomhetsomrade etter lovgiv-
ningen. Det er mye som taler for at hverken DnC eller
Storebrand vil gi slike planer den hayeste prioritet den
naermeste tiden. Men det er tale om sparsmal som kan
komme opp pé ny i samme form, eller som kan bli
aktuelle i annen form eventuelt fra andre finansinstitu-
sjoner som fglge av en endret situasjon for finansinstitu-
sjonene.

Jeg vil understreke at tap i finansinstitusjonene er ikke
noe argument for & vurdere konkurransepolitiske virke-
midler pa nytt. Et skjerpet forretningsmessig klima var
noe av formdlet med konkurransefremmende tiltak og
ma fortsatt vaere det. Institusjonenes tilpasning kan
vaere av strukturmessig art, f eks omlegging eller ned-
trapping av deler av virksomheten. | norsk finansnaering
er prosessen med reduksjon av kostnadene fortsatt i en
forste fase. Det er her det vesentligste av finansvese-
nets tilpasning mé& skje. Kostnadene mé ned, ikke minst
som en folge av internasjonaliseringen. Og tiltakene ma
vurderes i lys av det vi vet om sysselsetting og andre
indikatorer pa vekst i de senere arene. Statistisk Sentral-
byrés arbeidskraftsundersekelser tyder pa at finansnae-
ringen samlet sett hadde en sysselsettingsvekst pa over
30 pst pa bare tre ar fra 1984 til 1987. Det er tale om en
vekst uten forankring i realekonomisk vekst i Norge.
Oppsigelser har forekommet fra tid til annen i de fleste
neeringer. En ma regne med at det vil gjelde ogsa for
finansnaeringen i 1988 og 1989.

De opplegg for rasjonalisering som enkelte starre
institusjoner har presentert overfor myndigheter og in-
vestorer i det siste, viser at neeringen har mye & hente
her. Dette har to sider. Oppleggene viser at kostnadene
er for hgye. Men de viser ogsa at det er mye & hente — at
det er rom for forskning og at det na er vilje til nedven-
dige tiltak.
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| konkurranseproposisjonen fra 1987 heter det at en
reduksjon av finansinstitusjonenes rentemargin er et
mal for myndighetenes politikk. Tapene i finansinstitu-
sjonene kan ikke endre at lavere finanskostnader for
kundene i form av mindre rentemarginer fortsatt er et
viktig mal. Men vi bar ikke ha store forventinger til hva
som kan oppnas pa kort sikt. Det er saerlig utformingen
av kapitalkrav i rammelovgivningen som skal sikre mot
at konkurransen truer institusjonenes soliditet og marke-
dets stabilitet.

Finansinstitusjonenes tap og rammelovgivningens
kapitalkrav ferer til gkte behov for egenkapital. Hensy-
net til nasjonal kontroll md etter min mening spille en
annen og starre rolle for finansvirksomhet enn for annen
neeringsvirksomhet. Dette hensynet vil begrense ad-
gangen til & lgse behovet for egenkapital ved kapitaltil-
forsel fra utlandet. | lovgivningen fra i var &pnes det
likevel for en viss gkning i utenlandske eierandeler, bl a
for bankenes vedkommende. Begrensingene i uten-
landske eierandeler har veert en hjgrnesten i strukturpo-
littkken. Den naermere utforming er blant de sparsmal
som ma vurderes fra tid til annen, bl a i lys av utviklingen
i andre europeiske land.

Strukturpolitikken skal ogsa ivareta regionale og dis-

triktspolitiske mal. Det skal vaere et tilbud av finansielle
tienester i alle deler av landet. Seerlig for bankstruktu-
rens vedkommende har regionalpolitiske mal statt sen-
tralt. Konkurransepolitiske mal og behovet for konsoli-
dering for & ivareta finansmarkedets stabilitet setter
begrensninger for hvor langt myndighetene kan ga for a
oppna slike mal. Det ma foretas avveininger. Soliditeten
er et klart overordnet mal.

Malsettinger og virkemidler i den offentlige politikken
kan komme i konflikt med hverandre nar det gjelder
finansmarkedet som pa andre omrader. Soliditet og
effektivitet er de sentrale méalene som politikken pa
finansmarkedet skal fremme. Tillit til finansmarkedet og
til finansinstitusjonene er et mal som henger naert sam-
men med soliditet og effektivitet.

i
-

Statssekreteer Bjorn Skogstad Aamo, Finansdeparte-
mentet.
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Jeg ma understreke at det er finansinstitusjonene
som selv har ansvaret for sin soliditet. Myndighetene vil
pa sin side legge forholdene til rette gjennom regelver-
ket og evrige rammebetingelser. Kredittilsynet har en
viktig vaktbikkje-rolle. Finansdepartementet har gitt til-
synet med at kapitaldekningskravene oppfylles hgyeste
prioritet i sine retningslinjer til Kredittilsynet. Men det er
ikke Kredittilsynets ansvar om enkelte institusjoner gar
over ende. Det er institusjonenes egne forsgmmelser
som er arsaken — Kredittilsynet kan ikke drive forretnin-
ger.

Jeg skal bruke det meste av tiden til & g& gjennom det
rettslige rammeregelverket for & sikre konkurransen.
Men ferst vil jeg ta for meg et par plansjer for & vise trekk
ved de gkonomiske rammebetingelser som er avgjer-
ende for strukturen pa finansmarkedet.

Vi har opplevd et dramatisk fall i husholdningenes
sparerate som i forste rekke skyldes en eksplosiv kre-
dittvekst i arene 84-86. Farst etter skatteomleggingen
og to ars stram finans- og pengeplitkk er kredittveksten
nd brakt under kontroll og sparingen blir igjen positiv.
Den raske kredittveksten medfarte apenbart at mange
institusjoner tok starre sjanser enn de hadde godt av.
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Vi kan gjere mye med spilleregler — juristene kan
bidra med det. Men vi gkonomer ma se til at en slik
eksplosjon ikke gjentar seg.

2. Finansmarkedene internasjonaliseres

Finansmarkedet er inne i en omfattende internasjona-
lisering. Det kan pekes pa& en rekke &rsaker til denne
internasjonaliseringen. Utviklingen i internasjonal handel
med nedbygging av handelshindre ogsa for finansielle
tienester star sentralt. Ny teknologi gir forutsetninger for
et reelt sett internasjonalt marked. Jeg skal bruke noen
tid pd & peke pad de endringer i rammevilkdrene som
internasjonaliseringen vil fare med seg.

Det norske finansmarkedet vil i stadig sterkere grad
bli et delmarked, en del av det internasjonale finansmar-
kedet. Hvor hurtig og hvor langt denne prosessen skal
g, vil til en viss grad avhenge av utformingen av de
rettslige rammebetingelsene som norske myndigheter
setter. Naturligvis vil finansinstitusjonenes egen tilpas-
ning ogsa spille en viktig rolle.

Sterst praktisk betydning far de rammebetingelsene
som utvikles i EF. Finansielle tienester har en helt sentral
plass i arbeidet med det indre marked. | hvitboken om

fullferingen av det indre marked tar EF-kommisjonen
sikte pad at de indre grenser i EF innen 1992 skal
opphere & veere reelle hindringer for fri bevegelse av
varer og tjenester, arbeidskraft og kapital. Prinsippene
ble slatt fast allerede i Roma-traktaten. Men liberalise-
ringsarbeidet har i praksis vaert konsentrert om
varehandelen og arbeidsmarkedet. Kommisjonens hvit-
bok drefter imidlertid en rekke tiltak for & skape hva den
kaller et europeisk finansomrade («European Financial
Area»).

Regjeringen har generelt lagt vekt p& at utformingen
av norske lover og forskrifter pd dette som pa andre
omrader skal vurderes med henblikk pd en eventuell
harmonisering med EFs regelverk for det indre marked.
Dette betyr ingen automatisk tilpasning. Avvik fra EF-
reglene kan skje ut fra en helhetsvurdering. Det skal i s&
fall gis en begrunnelse for dette. | EF-uttalelsen fra
Arbeiderpartiets landsstyre i september droftes disse
spersmalene inngdende, og det understrekes at vér
handtering av tilpasningene til det indre markedet er
den viktigste utfordringen uavhengig av fremtidig til-
knytningsform mellom EF og Norge. Det er et viktig
poeng & fa frem at det er tale om likeartede problemer
uansett svar pa spgrsmalet om medlemskap.

Finansdepartementet har nedsatt en arbeidsgruppe
med representanter for finansnaeringene og med eks-
pedisjonssjef Sarbotten som leder. Gruppen skal skaffe
myndighetene en oversikt over EFs regelverksarbeid pa
finansnaeringenes omrdde og vurdere og foresla regel-
endringer for & gjennomfare tilpasningen til denne del
av EFs indre marked.

EFs regelverksarbeid gir dessuten norske myndighe-
ter en god mulighet til & hente informasjon om hva som
er eller anses for & veere hensiktsmessige reguleringer i
andre og sammenlignbare europeiske land.

Direktivene i EF inneholder vanligvis minimumsregler.
Det er til en viss grad opp til det enkelte medlemsland &
utforme sine egne regler sa lenge de tilfredsstiller mini-
mum. Det vil forsavidt vaere tale om en betydelig grad
av nasjonale regler. Men dynamikken i utviklingen i EFs
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indre marked vil ventelig fore til at reglene ikke blir
vesentlig forskjellige landene i mellom. Markedskreftene
vil gjere seg gjeldende med seerlig styrke pa finansnee-
ringenes omrade. Mye vil dra i retning av at reglene i det
enkelte land stort sett vil bli slik de matte bli endelig
vedtatt av EFs organer etter Kommisjonens forslag, selv
hvor direktivene gir valgfrihet.

En mé& veere klar over at det samtidig med EFs arbeid
skjer arbeid innen OECD og i andre internasjonale fora
som sikter mot liberalisering og mer ensartede regler for
hele det internasjonale kapital- og finansmarked. Blant
annet Storbritannia er opptatt av at det ikke ma lages
EF-regler som kan hindre handelen med finansielle
tienester med bl a USA og Japan. Her kommer hensy-
net til & bevare City som internasjonalt finansielt sentrum
inn. | OECD-sammenheng kommer de nordiske land pa
den samme linje. Det er onskelig med mest mulig
generelle regler for hele OECD-omradet.

Liberaliseringen av markedene for finansielle tjenes-
ter i EF innebeerer ikke at de skal veere frie for offentlige
inngrep. EFs siktemal er ikke & fjerne trafikkreglene,
men & komme frem til mest mulig felles regler. Regel-
verksarbeidet er i forste rekke rettet inn mot finansielle
tienester, ikke institusjoner. Regelverksarbeidet kan de-
les inn i fire hovedomrader: Kapitalmarkedene, bank-
virksomhet, forsikringsvirksomhet samt bgrs og verdi-
papirmarkedet.

Med direktivet om kapitalliberalisering som er vedtatt
av EFs finansministre i sommer, vil EF avskaffe kapital-
restriksjoner mellom landene. Det er ennd noe uklart
hvilken stilling tredjeland utenfor EF vil fa etter kapital-
liberaliseringen. Gjennomfares liberaliseringen uten
diskriminering mot tredjeland, erga omnes eller apent
for alle, blir det vedkommende lands egen valutaregu-
lering som avgjer hvilke kapitalrestriksjoner som skal
gjelde. De internasjonale kapitalmarkedene i EF trekker
sterkt i retning av at erga omnes-prinsippet skal gjen-
nomfgres uten begrensinger. Men under de avsluttende
dreftinger i Ministerrddet kom det inn forbehold i direkti-
vet om & la erga omnesprinsippet veere avhengig av
avtaler med tredjeland om gjensidighet vedreorende
etablering, finansielle tjenester og fri omsetning av ver-
dipapirer. Den er enna usikkert hva EF eventuelt vil
legge i resiprositetsprinsippet. De noe motstridende
signaler som kommer, indikerer at en fortsatt er i en
beslutningsprosess, og at forskjellige syn gjor seg
gjeldende. Vi bar likevel regne med at «erga omnes»-
prinsippet sannsynligvis slar gjennom.

EF-reglene bygger pa sékalt hjemlandskontroll (<home
country control») over tilsynsvirksomheten. Det innebze-
rer at tilsynet med en finansinstitusjon skal hvile pa
myndighetene i det land institusjonen har sitt hoved-
kvarter. Forsavidt baserer en seg her pa ulike nasjonale
regler og tilsynsordninger. Men reglene og tilsynsprak-
sis kan ikke avvike i szerlig grad innen et felles euro-
peisk finansomrade. Det legges derfor opp til gjensidig
godkjenning av hverandres regler og tilsyn, og en méa
regne med at dette vil medfere en hgy grad av harmoni-
sering.

I Kommisjonens forslag til annet bankdirektiv settes
grenser for hva banker kan engasjere seg i av andre
aktiviteter, men det gis en vid definisjon av hva som er
bankaktivitet. Bankbegrepet omfatter annen virksomhet
og flere institusjoners virksomhet enn etter norsk lovgiv-
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ning. Det ser ut til at land utenfor EF vil matte etablere
bankvirksomhet etter en mer tungvint prosedyre enn
ellers. EF-landene vil her antakelig kreve gjensidig etab-
leringsadgang i forhold til vedkommende land. Men
0gsa pa dette punkt foregar det diskusjon innad i EF, bl
a med motforestillinger fra Storbritannia ut fra hensynet
til City. EF-kommisjonens forslag innebzerer at enhver
bank i EF vil ha adgang til & etablere virksomhet ved
filialer og yte tjenester i alle EF-landene. Kravene er at
hjemlandets regler for konsesjon, kontroll og sikkerhets-
krav skal veaere oppfylt, og dessuten at hjemlandets
regler for de aktuelle tjenestene skal fglges. Tilsynet
med bankene skal som nevnt veere hjemladets ansvar,
mens vertslandet beholder ansvaret for gjennomfarin-
gen av pengepolitikken og likviditetsovervakningen.

Arbeidet med egenkapitalkrav ble skilt ut fra arbeidet
med det annet bankdirektiv, og EF legger na opp til &
folge anbefalingene fra den sakalte Cooke-komiteen
som ble oppnevnt av ti-landsgruppen i tilknytning til
Den internasjonale betalingsbanken, BIS. Kommisjonen
har foreslatt et direktiv hvor det er utarbeidet en defini-
sjon av hvordan egenkapitalen skal beregnes. Dette
direktivet ventes endeiig vedtatt i lepet av aret. Kommi-
sjonen har videre foreslatt et direktiv om kapitaldeknings-
kravene. Denne saken er ikke kommet like langt, og
ventes endelig vedtatt for 1992. Det foreligger videre et
direktivforslag om en garantiordning for innskyter-mid-
ler, «depositors’ insurance schemes» eller en sikrings-
fondsordning.

Det er hgy grad av etableringsfrihet for forsikring i EF,
men det er stort sett ikke tillatt & markedsfare forsik-
ringstjenester i andre land enn hvor et selskap er etab-
lert. Med det annet skadeforsikringsdirektiv som ble
endelig vedtatt i sommer trekker EF et skille mellom
masseforsikring og forsikring av store risiki. Det er fore-
lapig bare forsikring av store risiki som kan tilbys over
landegrensene. Masseforsikring er fortsatt underlagt
nasjonal kontroll, i farste rekke oppgis forbrukerhensyn
som grunn for dette. Men det arbeides med en harmoni-
sering av regelverket i medlemslandene. Forsikringsta-
kerne er fortsatt undergitt de enkelte medlemslandenes
skatteregler. Reforsikring er naermest fullstendig libera-
lisert. Det gjelder ogsa i forhold til tredjeland.

Pa bers- og verdipapirmarkedet er det gitt minimums-
regler eller forslag til minimumsregler for kollektive in-
vesteringsinstitutter som aksjefond, vilkdr for bersnote-
ring, informasjon fra bersnoterte selskaper, flagging,
krav til prospekter, innsidehandel og tilbudsplikt. Det
arbeides med & knytte barsene naermere sammen. EF-
kommisjonen forbereder utkast til direktiv for meglings-
virksomhet og portefaliebestyrelse. Enkelte av forslagene
til direktiver er omstridte, men det er tale om et meget
omfattende rammeregelverk som utbygges i rask takt.
Det er viktig & holde klart for seg at de felles EF-reglene
til dels gar lenger i & regulere virksomheten enn de
tilsvarende norske reglene.

Jeg har pekt pad de sider ved EFs regelverksarbeid
som er mest aktuelle i forbindelse med etableringen av
et indre finansielt marked. En md& vaere klar over at det
over lenger tid har pagéatt en omfattende harmoniserings-
prosess hvor de aktuelle tiltakene for & etablere det
indre marked, er siste trinn eller sluttspurten. Bade p&
bank- og forsikringsomradet har det i lengre tid forelig-
get en rekke direktiver og rettsavgjerelser om gjennom-
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feringen av forpliktelsene i landenes lovgivning og prak-
sis. Viktige milepeeler ble nadd for mer enn ti ar siden.
Harmoniseringen av regelverket pa andre omrader gir
dessuten sarlige forutsetninger for harmoniseringen av
regelverket for finansmarkedet. EF har for eksempel
kommet meget langt i en harmonisering av selskapsret-
ten og regnskapsretten. Saerlig de felles regnskapskra-
vene har stor praktisk betydning. Det gjelder direkte for
finansinstitusjonene og for deres vurdering av andre.

Den nye finansinstitusjonsloven som Stortinget ved-
tok i var, ma ses i sammenheng med tilpasningen til EFs
indre marked. En rekke av de nye reglene, f eks om
skjerpede kapitalkrav, er viktige skritt som vil lette en
tilpasning. Det er altsa tale om krav som finansnaeringen
uansett ma innrette seg etter som ledd i tilpasningen til
EF.

Det er viktig & veere klar over at EF ikke har direktiver
eller forslag som regulerer eierforholdene i finansnaerin-
gen. De norske reglene i finansinstitusjonsloven er der-
for ikke i strid med EFs planer for det indre marked. EF
har seerlig konsentrert seg om egenkapitalkrav, etable-
ring av filialer over landegrensene, organiseringen av
tilsynet og kapitalliberaliseringen. Det er altsa ikke store
eller vanskelige konflikter i forhold til det arbeid vi har
gjort pa regelverkssiden. Men det gjenstar fortsatt en
god del tilpasninger. Men jeg vil understreke at det ikke
er dekning for pastander om at vi har laget regler som
gar pa tvers av EF-reglene. La meg tilfaye at vi i Norge
har lang tradisjon for manglende konkurranse. Et lov-
verk for & fremme konkurransen blir i dette perspektivet
en meget viktig del av var tilpasning. Det kan veere klare
behov for & ta i bruk sterkere virkemidler enn i andre
land hvor det er sterkere tradisjoner for konkurranse.

Tilpasningen til EFs interne marked stiller store krav til
myndighetene. Men tilpasningen stiller ogsa krav til
finansnaeringen. Enkelte institusjoner ser ut til & arbeide
meget bevisst med sin egen tilpasning. Men det synes
a veere behov for et hgyere bevissthets- og beredskaps-
niva.

Hvordan vi ber tilpasse oss utviklingen av det indre
marked nar det gjelder kapitaimarked og finansneerin-
gen, dreftes nd ogsd mellom finansdepartementene og
sentralbankene i de nordiske land. Jeg faler meg over-
bevist om at det i de naermeste arene vil bli truffet
ytterligere tiltak bade i Norge og i de andre nordiske
landene med sikte pa liberalisering av valuta- og kapi-
taltransaksjoner og for a tilpasse rammebetingelsene
for finansnezeringen til de vilkdr som EF-landene vil fa.
Hvor raskt og i hvilken form disse tiltakene kommer, er
det for tidlig & si noe mer om.

3. Konkurransepolitikken

Konkurranse- og strukturpolitikken er et ledd i en
samlet naeringspolitikk som har til mal a effektivisere
produksjonen i norsk nearingsliv. Det krever spesielle
tiltak for & fa til en effektivisering i delvis skjermede
neeringer som en har pa finanssektoren. En har ikke hatt
det trykk som industrien og andre deler av nzeringslivet
har levet under. Mer effektiv formidling av kreditt og
andre tjenester pa sektoren kan bidra til & redusere
finanskostnadene og kan styrke norsk neeringslivs kon-
kurranseevne overfor utlandet. Det er ogsa et mal a
redusere finanskostnadene for andre kundegrupper
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som kommunene og de private husholdningene. Her
har det, som nevnt, statt sentralt at den offentlige poli-
tikk skal bidra til & redusere forskjellene pa de inn-
skudds- og lanerenter vanlige forbrukere star overfor.

Konkurransepolitikken har en viktig side mot en inter-
nasjonalisering av norsk finansneering. En effektivise-
ring vil styrke finansnaeringens egen konkurranseevne
overfor utenlandske konkurrenter pad de internasjonale
finansmarkedene og pa de sektorer som ikke er skjer-
met for konkurranse fra utlandet. Det vil ikke nadvendig-
vis veere noe mal for den offentlige politikk at norske
finansinstitusjoner skal selge tjenester i noe sterre- om-
fang i de internasjonale markedene. Men grensene
mellom de forskjellige nasjonale finansmarkedene byg-
ges ned i stadig gkende takt. Internasjonalisering og
effektivisering kan i dette perspektivet vaere ngdvendig
for norsk finansneering i en fremtidig konkurranse om
andeler i det norske markedet. Det sentrale er at effektiv
konkurranse innenlands legger grunnlaget pa de felter
hvor de enkelte institusjoner har fortrinn for & engasjere
seg utenlands.

Samarbeidsnemnda 1951-1965 pala finansinstitusjo-
nene «a ta samfunnsmessige hensyn ved kanaliserin-
gen av kreditten», og inngikk i et system der myndighe-
ter og finansinstitusjoner samarbeidet om gjennomfgrin-
gen av kredittpolitikken. Penge og kredittloven 1965 ga
myndighetene et sett direkte virkemidler i kredittpolitik-
ken med reservekrav og plasseringsplikt som kunne
supplere de mer uformelle avtalene. Man hadde et
system som innbed til kartellisering. Lgining-utvalget
begrunner sine forslag i innstillingen fra 1986 med «at
effektiv konkurranse som hovedregel gir den beste res-
sursutnyttelse» og at «konkurransepolitikken bygger pa
den forutsetning at hver enkelt gjgr det som er mest
hensiktsmessig ut fra sin egen vurdering». Det sentrale
virkemiddel i Leining-utvalgets innstilling er etablerin-
gen av et rettslig rammeregelverk. | lgpet av bare 16
maneder utarbeidet dette utvalget en analyse av kon-
kurranseforholdene pa finansmarkedet, og foreslo tiltak
for & styrke konkurransen.

Stortinget vedtok i var den ny loven om finansierings-
virksomhet og finansinstitusjoner (finansinstitusjonslo-
ven) pa grunniag av Ot prp nr 41 for 1986-87 (Konkur-
ransen pa finansmarkedet). Regjeringen foreslo en vidt-
gdende omlegging av virkemidlene i den offentlige poli-
tikken pa finansmarkedet. | Stortinget var det bred
oppslutning om selve omleggingen. Det ble flertall for
alle viktige forslag i proposisjonen. Vedtakelsen av den
nye loven har skapt en klarere rollefordeling pa finans-
markedet. Myndighetenes oppgave blir & lage stabile
0og gjennomtenkte rammebetingelser, og sa far de pri-
vate akterene kjempe om markedsandeler og fortjeneste.
Det méa legges til at dette fritar ikke de sterre finansinsti-
tusjonene fra & inngd dialog med myndighetene néar
viktige samfunnsmessige hensyn gjer seg gjeldende.
Men det skal i hovedsak vaere konkurransen som avgjer
hvordan strukturen skal se ut.

Jeg skal kort gad gjennom finansinstitusjonslovens
hovedregler.

Loven har regler som far betydning for fusjoner, og
reglene i bank- og forsikringslovgivningen om fusjon er
endret slik at de blir mer egnede som virkemidler i den
offentlige strukturpolitikken for finansmarkedet. Solidi-
tetskrav og sikkerhetskrav skal gjelde p& konsolidert
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basis, dvs for hele tinanskonsernet, ikke bare for hvert
enkelt selskap sett for seg.

@kt konkurranse og liberaliseringen i kredittpolitikken
har i sterre grad brakt egenkapitalkravene i myndighe-
tenes fokus. Dette gjelder ogsd internasjonalt, som
nevnt. Finansinstitusjonsloven gir hjiemmel for & stille
egenkapitalkrav for alle finansinstitusjoner, ogsad pa
konsolidert basis, dvs for flere selskaper under ett nar
de har felles eiere eller eier hverandre. Loven gir videre
hjemmel for & la kapitalkravene omfatte sakalte forret-
ninger utenfor balansen, dvs forpliktelser som ikke hittil
har fatt regnskapsmessig uttrykk, men som har fatt stort
omfang for mange institusjoners vedkommende.

Egenkapitalkravene er gjennomgaende skjerpet. Lo-
ven vil gi hjiemmel for & gjennomfare en tilpasning til EFs
regler nér disse foreligger. Inntil videre mé& utgangs-
punktet tas i retningslinjene fra den sakalte Cooke-
komiteen. Disse retningslinjene er anbefalt av den sa-
kalte ti-landsgruppen. De anbefales gjennomfert av na-
sjonale tilsynsmyndigheter for banker med internasjo-
nale aktiviteter av en viss starrelse. Retningslinjene fast-
legger hva som skal regnes som egenkapital og hvilken
kapitaldekning som skal kreves. Kapitaldefinisjonen av-
viker fra vart gjeldende regelverk i Norge, og kapital-
dekningskravene er gijennomgaende storre. Nye egen-
kapitalregler reiser en rekke spgrsmal som for tiden
utredes av de berarte offentlige organer.

Finansinstitusjonsloven har regler om samarbeid mel-
lom finansinstitusjoner. Avtaler om dette skal godkjen-
nes av myndighetene som derved kan hindre samar-
beid som skader konkurransen. Forskjellige finansinsti-
tusjoner skal i regelen heller ikke ha samme personer i
de styrende organer. Regler om eierbegrensinger skal
hindre at noen enkelte finansinstitusjoner eller andre far
dominerende innflytelse ved sitt eierskap. Hovedrege-
len er en eierbegrensning pa 10 pst. Uten denne rege-
len ville vi fatt en rask konsentrasjonsprosess. Andre
regler skal gjgre det enklere for kundene a skifte lane-
institusjon og forsikringsselskap, bl a gis myndighetene
hjemmel til & gripe inn mot gebyrer som virker hem-
mende for konkurransen. Signalene fra myndighetene i
gebyrspersmal er klare og entydige. En har ikke hatt
bruk for denne lovhjemmelen, men det er viktig at den
er der.

Omleggingen i virkemiddelbruken innebaerer p& den
annen side en nedtrapping av de direkte virkemidlene
etter penge og kredittloven. De fleste gjenvaerende
direkte reguleringer pa kredittmarkedet ble avviklet i juli
i ar. Det som star igjen er ldnerammen for kommunene
péa obligasjonsmarkedet. Og 1988 er det forste aret de
kredittpolitiske rammer og mal er holdt. Det har veert en
god start for markedsmessig styring, man har veert
avhengig av vilje til skattereformer og overvéking av
kravene til egenkapital og soliditet.

All erfaring fra kapitalistiske gkonomiske systemer
viser at konkurranse forutsetter regler. Allerede Adam
Smith sa fra om at nar to kapitalister treffes, er det forste
de vil gjere a lage et kartell. En trenger lovregulering
som bidrar til at markedsmekanismene far virke. Det
gjer det lett for en sosialdemokrat & identifisere seg med
krav om konkurransepolitikk. Kapitalismens mgrkeste
side er monopolene. Konkurransen og konkurransepoli-
tiske virkemidler bidrar til & ivareta forbrukernes interes-
ser og til at markedet gir effektiv bruk av ressursene.
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4. Enkelte trekk ved strukturutviklingen

Strukturen pa finansmarkedet har gjennomgatt store
endringer i lgpet av kort tid. Dette gjelder forholdet
mellom forskjellige grupper av finansinstitusjoner eller
bransjer. Jeg nevnte innledningsvis hvordan veksten i
kredittilbudet og utformingen av de offentlige regulerin-
gene fremmet finansieringsselskapenes vekst. Avviklin-
gen av de direkte virkemidlene etter penge- og kreditt-
loven endrer disse selskapenes rammebetingelser i
seerlig grad. Bankenes tap og tiltak for a oppfylle kapi-
taldekningskravene har pa den annen side lagt grunnen
for vekst i kredittforetakene.

Strukturen innen hver enkelt bransje har betydning i
flere relasjoner. Det er en sentral forutsetning for effektiv
konkurranse at det er et tilstrekkelig antall uavhengige
enheter innen hver bransje. De regional- og distriktspo-
litiske hensyn melder seg dessuten her med styrke. Det
ma veere tilbud i alle distrikter. Det er dessuten et mal &
ha banker med ulik regional forankring. Etableringspoli-
tikken og fusjonspolitikken er viktige virkemidler i myn-
dighetenes strukturpolitikk.

Myndighetene har lagt til grunn en restriktiv fusjons-
politikk hvis en av de tre storste forretningsbankene er
part. De tre starste forretningsbankene har vel 70 pst av
den samlede forvaltningskapitalen for alle forretnings-
bankene. Etter at fire andre forretningsbanker fusjonerte
til Fokus Bank, har na fire landsomfattende forretnings-
banker vel 80 pst av den samlede forvaltningskapitalen.
En narmer seg en kritisk grense. Det norske finansmar-
kedet er fortsatt et selvstendig marked, og det er myn-
dighetenes oppgave & stille opp rammebetingelser for
& fa det til & virke som et marked. Dette setter klare
grenser for hvilken konsentrasjon som kan godtas. Jeg
vil imidlertid ikke utelukke at den internasjonale konkur-
ranse utover pa 90-tallet kan bli sa effektiv at kravet til
reell konkurranse kan oppfylies med feerre enheter enn
na.

Flertallet i Stortingets finanskomite (alle unntatt Hayre
og Fremskrittspartiet) uttalte i forbindelse med behand-
lingen av den nye finansinstitusjonsloven i var at forhol-
dene ber legges til rette for utviklingen av regionale
bankenheter som kan konkurrere med de store forret-
ningsbankene.

Dette er en viktig bakgrunn for strukturpolitikken for
sparebankene. Vi har fortsatt et hgyt antall sparebanker
i Norge, og en ma regne med at fusjonsprosessen vil
fortsette. Myndighetene vil pd sin side legge forholdene
til rette for en slik utvikling.

Sparebanksektoren er for tiden preget av at en stor
bank, ABC-bank, har omtrent 20 pst av samlet forvalt-
ningskapital. Finanskomiteens flertall uttalte i var at det
ber fares en restriktiv praksis ved fusjoner mellom ABC-
bank og andre sparebanker. Komiteflertallet strammet
her til departementets opplegg. Komiteflertallet uttalte
om fusjoner mellom sparebanker og forretningsbanker
at den nye enheten i hovedregel bar bli en sparebank.
Grunnfondsbevis kan her i praksis komme inn a lette
mulighetene for at den nye enheten kan veere en spare-
bank.

Nar det gjelder forsikringsselskaper har myndighetene
pa samme mate som for bankene lagt til grunn at de fire
stgrste konsernene ber std i en seerstilling. | de ti siste
arene har en hatt en betydelig konsentrasjon innen
forsikringsbransjen. Dette er bakgrunnen for at myndig-
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hetene har fulgt en meget restriktiv fusjonslinje nar en av
de fire stgrste konsernene er part.

5. Forsikringsmarkedet

Stortinget vedtok dessuten en ny lov om forsikrings-
virksomhet i var. Loven avlgser forsikringsloven av 1911
med tilleggsloven av 1938.

Loven gir grunnlag for et moderne og fremtidsrettet
regelverk for en effektiv forsikringsvirksomhet. Den iva-
retar forsikringstakernes interesser gjennom krav til sik-
ring av midlene, bedre informasjon om kostnader og
oppsparte midler og mer reell konkurranse. Loven brin-
ger lovverket for forsikringsselskapene mer pa linje med
lovverket for andre finansinstitusjoner.

Forsikringsloven ma ses i sammenheng med finansin-
stitusjonsloven. Det er naturlig & fremheve at forsikrings-
loven legger opp til at informasjon om forsikringsvilkar
skal veere fullstendig og lett sammenlignbare fra sel-
skap til selskap. Loven har regler om flytterett slik at en
kunde skal kunne skifte forsikringsselskap uten betyde-
lige kostnader eller andre hindringer.

6. Bransjeskiller

Etter gjeldende lovgivning kan ikke bank- og forsik-
ringsvirksomhet drives i samme konsern. Spgrsmalet
om en skal tillate bank og forsikring innen samme
konsern ble tatt opp under stortingbehandlingen av den
nye finansieringsinstitusjonsloven. Det ble da forutsatt
at spersmalet skulle utredes naermere. Finans- departe-
mentet har pd denne bakgrunn som kjent nedsatt en
arbeidsgruppe for & vurdere om det bgr apnes adgang
til & drive bank- og forsikringsvirksomhet i samme kon-
sern. Arbeidsgruppen ledes av direkter Per Melsom i
Kredittilsynet. De nedvendige lovregler skal ogsa utar-
beides.

Finansdepartementet vil naturligvis ferst behandle og
ta stilling til saken etter at arbeidsgruppen har lagt frem
sin innstilling. Jeg vil likevel komme med enkelte forelg-
pige synspunkter p& mer generelle trekk ved problem-
stillingen.

Det ma allerede idag sies & veere betydelig grad av
integrasjon tilstede pa& finansmarkedet. Ytterligere ut-
bygning av maktkonsentrasjoner gjennom etablering av
felles eierskap mellom store enheter innen bank og
forsikring kan stride mot enskene om & unnga for store
maktkonsentrasjoner innen finansmarkedet. Myndighe-
tene er orientert om at Storebrand Bank ikke er noen
aktuell sak for tiden. Det var Storebrands seknad fra
mars i fior om & omgjere Storebrand Finans til bank,
som startet diskusjonen om bank og forsikring i samme
konsern. Forsikringsselskapene bygger idag heller ned
sine finansieringsselskaper. Forsikringsselskapene eks-
panderer ikke for tiden pa noen mate som gjer bransje-
skillet til noen reell begrensing.

Den norske Creditbank har p& sin side sgkt om & fa
opprette bade skade- og livsforsikringsselskap. Heller
ikke for DnCs vedkommende er det grunn til & regne
med at ekspansjon over bransjeskillet inngdr i ledelsens
mest prioriterte planer. For & komplettere bildet ma
samarbeidet mellom UNI forsikring og Kreditkassen
nevnes som en annen vei i utviklingen av samarbeid
mellom finansinstitusjoner over bransjeskillene.
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Viktige hensyn til f.eks. maktspredning, sikkerhets-
krav og ensker om a unngd sammenblanding av inter-
esser, bgr kunne ivaretas gjennom de naermere premis-
ser som eventuelt legges for etablering av sterre finans-
konserner. En grunnpremiss vil imidlertid méatte veere at
det opprettholdes et visst antall selvstendige enheter pa
finansmarkedet.

Det vil dessuten veere sentralt at ordningene med
beskyttelse av innskyternes og forsikringstagernes
interesser viderefares. Dette vil ha seerlig aktualitet ved
eventuelle bank- og forsikringskonserner hvor nettopp
organisasjonsformen kan skape muligheter for skjulte
overfaringer av midler fra et selskap til et annet i konser-
net. En kan i denne forbindelse tenke seg ulike former
for kryssubsidieringer og koblingshandler. Dette inne-
bzerer at det ogsd innenfor en modell med bank og
forsikring innen samme konsern vil kunne ha behov for &
sette grenser for de forskjellige konsernselskapers virk-
somhetsomrader, slik at en kan avgrense konsernets
muligheter til & overfare tap fra en del til en annen.

Sparebankenes adgang til & utstede grunnfondsbe-
vis md nevnes i en gjennomgaelse av strukturpolitiske
sparsmal. Foretningsbankene har hatt mulighet til &
skaffe seg egenkapital ved tilfgrsel av ny ekstern kapital
gjennom aksjemarkedet. Ved en eventuell positiv kurs-
utvikling vil forretningsbankene ogsé kunne foreta emi-
sjoner til overkurs. Gjennom & apne for at sparebanker
kan utstede omsettelige grunnfondsbevis, har myndig-
hetene sokt & legge forholdene til rette for at ogsa
sparebanker eksternt skal kunne ta opp permanente
egenkapitaltilskudd. Eiere av slike grunnfondsbevis er
gitt en begrenset representasjonsrett i sparebankenes
styrende organer. Finansdepartementet fastsatte med
virkning fra 15. september i ar de naermere forskrifter
om grunnfondsbevis i sparebanker. Vilkdrene som er
knyttet til ordningen med grunnfondsbevis er utformet
etter de samme hovedlinjer som gjelder for aksjer i
forretningsbanker. Jeg vil nevne enkelte hovedpunkter:
For det fgrste gjelder at arlig rente av grunnfondsbevis
bare kan deles ut av arets overskudd i henhold til det
fastsatte resultatregnskap for siste regnskapsar. For det
annet vil vedtak om tilbakebetaling av grunnfondsbevis
ikke veere gyldig uten etter tillatelse av Finansdeparte-
mentet. Departementet har her gitt seerregler om mulig
tilbakebetaling ved fusjonssituasjoner. Det kreves da at
grunnfondsbeviseiere som representerer minst to tre-
djedeler av den samlede grunnfondsbeviskapital ma
kreve innlgsning. Videre har man for grunnfondsbevis
lagt opp til parallelle regler for stemmeretts- og eierbe-
grensninger, herunder konsolidering av eierandeler
som gjelder etter den nye finansieringvirksomhetsloven.
En rekke av aksjelovens regler er dessuten gitt tilsvar-
ende anvendelse for grunnfondsbevis i sparebanker.
Ogsa skattereglene for grunnfondsbevis er lagt tett opp
til de regler som gjelder for beskatning av aksjer i
forretningsbanker.

Myndighetene vil sgke & legge forholdende til rette for
at grunnfondsbevisene er tilstrekkelig likvide og at det
skal kunne skapes et aktivt annenhandsmarked i grunn-
fondsbevis, bl. a. slik at grunnfondsbevis kan barsnote-
res. Det vil derfor bli utarbeidet egne bgarsforskrifter for
grunnfondsbevis. Disse vil bli fastsatt i naer fremtid. Som
for andre barsnoterte verdipapirer, vil det bli krevet at
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bersnoterte grunnfondsbevis skal registreres i Verdi-
papirsentralen.

En ma ikke trekke konsekvenser for evigheten selv
om markedet generelt for tiden er svakt. Det rettslige
grunnlaget for en viktig ny egenkapitalkilde for spare-
bankene er na lagt. Det er tale om et positivt og viktig
virkemiddel.

Myndighetene har forutsatt at ogsa gjensidige forsik-
ringsselskaper skal kunne utstede grunnfondsbevis.
Det samme vil bli lagt til grunn for kredittforeningene.

7. Verdipapirmarkedet

Reguleringen av verdipapirmarkedet inngdr ogsa
som ledd i en samlet neringspolitikk. Neeringslivets
behov for egenkapital har gjort det til en viktig oppgave
a serge for ordnede omsetningsforhold og bidra til
etableringen av hensiktsmessige institusjoner for kurs-
notering og registrering av omsetning og eierskap. Om-
leggingen av de gkonomiske virkemidlene i kredittsty-
ringen i retning av indirekte virkemidler som markeds-
operasjoner, stiller nye krav til obligasjons- og sertifikat-
markedet. Det offentliges okte deltakelse i markedet
farer pd den annen side til behov for rettslig regulering
av denne formen for forvaltningsvirksomhet.

Den mistillit til bars og verdipapirhandel som har en
noksa stor utbredelse i det norske samfunnet, kan bare
motvirkes ved at det etableres gode spilleregler og et
skikkelig tilsyn med at reglene overholdes.

Stortinget vedtok i var en ny lov om verdipapirbers
(barsloven) pa grunnlag av Ot prp nr 68 for 1986-87.
Loven avigser barsloven av 1931.

Den gamle barsloven var lite tidsmessig og darlig
egnet som grunnlag for & regulere dagens begrsvirksom-
het. Borsvirksomhet kan spille en viktig rolle ved a
skaffe frem risikokapital til neeringslivet og lanekapital til
privat og offentlig virksomhet. Omleggingen i kredittpo-
litikken med gkt bruk av markedsoperasjoner har fort til
at obligasjons- og sertifikatmarkedet har fatt sterre be-
tydning. Den sterke veksten i omsetningen av aksjer og
andre verdipapirer de siste arene har satt nye krav til
informasjonssystemer i forbindelse med kursnotering
og registrering og nye krav til tilsyn og kontroll. Den nye
barsloven bidrar til endringer i rammeforutsetningene
pa verdipapirmarkedet som er ngdvendige for & oppna
disse malsettingene. Den nye loven gir et sikrere grunn-
lag for de forskrifter som skal regulere den daglige
virksomheten og for sanksjoner som kan veere ngdven-
dige dersom regelverket ikke blir opprettholdt.

Barsinstitusjoner etter barsloven ma ha konsesjon fra
Kongen. Bersens virksomhet er underlagt et offentlig
regelverk, og barsen har enerett til navnet bers. Barsen
har plikt til & forestad regelmessig og offentlig kursnote-
ring av aksjer, obligasjoner og andre verdipapirer. Bars-
loven bygger pa at bgrsen skal ha viktige tilsynsoppga-
ver i verdipapirhandelen. Barsens kursnoteringsplikt og
tilsynsoppgaver er viktige bidrag til & skape en velord-
net markedsplass for verdipapirer. Bars med konsesjon
har imidlertid ingen enerett til & drive barsvirksomhet
eller kursnotering.

Barsens rolle tilsier en hay grad av offentlig regule-
ring. Kongen skal etter barsloven oppnevne bgrsradet
og fastsette barsforskrifter. Barsforskriftene vil inneholde
utfyllende regler om bgrsens organer og virksomhet og
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andre regler om handelen i bgrsnoterte papirer. F eks vil
det bli gitt regler om selskapsovertakelser og informa-
sjonsplikt i disse forskriftene. Bersens vedtak skal kunne
klages inn for departementet, men slik at Kongen kan
delegere kompetansen til & avgjore klagesaker til en
egen klagenemnd.

Verdipapirmarkedene er for tiden — selv om aktivitets-
nivaet ellers ikke er hgyt — inne i en dynamisk utvikling
nar det gjelder utviklingen av nye finansielle instrumen-
ter. | den forbindelse fremmet Regjeringen i juni i &r en
lovproposisjon for Stortinget som gjaldt forslag til nye
regler for handel med standardiserte opsjoner og termi-
ner til verdipapirer. Forslagene skal muliggjere en seer-
skilt regulering av disse instrumenter. | pavente av
behandlingen av lovforslaget i Stortinget denne hgsten,
har Finansdepartementet utarbeidet forslag til forskrifter
om den naermere regulering av slike instrumenter. Disse
regler vil bli fastsatt sa snart Iovforslabet er vedtatt.

Gjennom bruk av opsjonsmarkedet vil den enkelte
kunne oppnd en bedre tilpasning mellom forventet av-
kastning og risiko. Bruk av opsjonsmarkedet vil dermed
kunne ha en forsikringslignende funksjon. Det vil sale-
des kunne vaere et samfunnsgkonomisk motiv for &
muliggjere etablering av marked for opsjoner og termi-
ner, at det kan bidra til mer effektiv fordeling av risiko i

gkonomien. Dette vil i tilfelle innebaere en velferdsge-
vinst i samfunnet, sdlenge de realgkonomiske kostna-
der ved driften av dette markedet ikke blir for stor.
Opsijoner og tildels ogsa terminer er imidlertid relativt
kompliserte finansielle instrumenter, som innebaerer risiko
for tap ved uriktig bruk. Ved uriktig bruk vil et slikt
marked gi store tapsmuligheter for enkeltinstitusjoner.
Det kan i denne sammenheng vises til erfaringer fra
bl.a. Sverige hvor svikt i interne kontrollmekanismer har
pafert enkelte sterre finansinstitusjoner vesentlige tap.
Ut fra myndighetenes synspunkt vil det derfor vaere en
premiss for a tillate handel med slike nye verdipapirer,
at det gis regler om tilfredsstillende sikkerhetsstillelse.
Det vil ogsa matte fastsettes regler for de enkelte akte-
rers roller i opsjons og terminmarkedet.

Finansdepartementet sendte i sommer ut til hgring et
forslag utarbeidet i Kredittilsynet om endringer i reglene
om innsidehandel. De nye regler fremmes fordi det har
vist seg at de nagjeldende regler har reist tildels van-
skelige bevissparsmal. Regelforslaget innebaerer tildels
betydelige innstramminger i innsideres aksjehandel. Fi-
nansdepartementet vil prioritere fastsettelse av slike
nye regler som forgvrig vil kunne veaere et viktig ledd i
kampen mot gkonomisk kriminalitet.

Senter for anvendt forskning (SAF) er en stiftelse opprettet for & drive anvendt forskning innen
wkonomi, administrasjon og tilherende fagomrdder. Den har avdelinger i Bergen i tilknytning til
Norges Handelshayskole og i Oslo i tilknytning til Sosialokonomisk institutt, Universitetet i Oslo.

' SAF Senter for anvendt forskning
‘ Norges Handelshgyskole
Sosialekonomisk institutt-Universitetet i Oslo

fores.

Soknad sendes innen 20. desember til
SENTER FOR ANVENDT FORSKNING
Sosialokonomisk institutt

Pb 1095 Blindern, 0317 Oslo

Ved SAF-Oslo skal vi nd utvide virksomheten innen flere prosjekter, og vi ensker a knytte til oss 1-2

SIVIL-/SOSIALOKONOMER

Avhengig av interesser og kvalifikasjoner kan flere temaer veere aktuelle, eventuelt kan
oppgaver fra ulike felt kombineres. Vi har prosjekter innen energigkonomi, utviklingsgko-
nomi, trygdesystemet og produktivitet i offentlig virksomhet. Oppdragsgivere er fgrst
og fremst departementer og forskningsrad.

Det vil bli anledning til & seke opptak ved dr. polit. studiet, dersom det passer inn i
prosjektarbeidet, og vi vil legge forholdene til rette for at dette skal kunne gjennom-

Vi holder til pa Blindern i naer kontakt med Sosialgkonomisk institutt, og vi har et sveert
godt faglig miljg. Vi har utstrakt kontakt og samarbeid med andre forskningsmiljger,
bade i inn- og utland. Det er ogsa muligheter for utenlandsopphold. Lennen forhandler
viom. Neermere opplysninger kan du fa av Erik Hernaes, telefon 45 51 13/45 51 17.
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Treniger vi store og slagkraftige
enheter (finanskonserner) eller
risikerer vi for sterk makt-

konsentrasjon?

Hvilke strategier og

forventninger legger de store

aktgrene til grunn i dag?

Forsikring var opprinnelig en bransje hvor mennesker
med kompetanse var den dominerende innsatsfaktor.
Dyktige mennesker er fortsatt viktigst, men avansert
bruk av informasjonsteknologi og kapitalstyrke er ogsa
blitt sveert viktige komponenter. Var nye lovgivning for
forsikrings- og finansieringsvirksomhet er i utakt med
internasjonale trender pa viktige punkter. Harde bedrifts-
okonomiske realiteter viser at debatten om norsk finans-
vesens rammebetingelser har veert feil fokusert inntil na.
Spersmalet er ikke om vi skal tviholde pa fire starre
enheter innenfor de enkelte delomrader av finansmarke-
det, men om Norge i det hele tatt skal ha selvstendige
enheter her. | EF finnes det finansgiganter som hver for

AV
THORLEIF BORGE

1. FORSIKRINGSNARINGENS KARAKTERISTIKA |
FORTID, NATID OG FREMTID

1980-tallet har veert turbulente ar for forsikringsbran-
sjen. Vi befinner oss i en brytningsperiode, pa vei bort
fra de kjennetrekk som var temmelig uforanderlige helt
fra de forste forsikringsselskaper ble dannet pa 1700-
tallet og frem til 1970-arene, over mot radikalt endrete
-markedsforhold. Det er likevel lite nytt under solen. | den
naering vi i Norge kaller «industrien» og som man i den
anglo-amerikanske verden kaller «the manufacturing
industry», er en lignende forandringsprosess som den
«forsikringsindustrien» na star oppe i et tilbakelagt stu-
dium. Utviklingen er kommet senere til var «industri», pa
grunn av politiske og teknologiske forhold.

Som andre bransjer er forsikring avhengig av ar-
beidskraft, kapital og teknologi. Opprinnelig var men-
nesker med kompetanse overlegent viktigste innsats-
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seg er starre enn hele det norske finansvesen. Disse er
neppe saerlig interessert i innpass i lille Norge i over-
skuelig fremtid. Det er derimot svenske og finske finans-
foretak. Sparsmalet er ikke om det er for sterk maktkon-
sentrasjon i enkelte finansmiljoer i Norge. Dagens mest
aktuelle sparsmal er om ikke mesteparten av makten i
finansmiljgene pa den skandinaviske halvegy etterhvert
vil bli konsentrert om Stockholm, enten i den «milde»
SAS-form eller i den mer bastante overtakelsesform.
Uten et selvstendig norsk finansvesen vil det ovrige
norske neeringsliv neppe ha noen selvstendig plattform i
det lange lgp. Og uten et selvstendig norsk naeringsliv,
er Norge neppe «livlaga» som egen nasjonal enhet.

faktor. Derfor var det mange og sma enheter i en
skjermet innenlandsk industri. Utvikling av datateknolo-
gien har endret dette. Inntil tidlig p4 1970-tallet var
datamaskinene kun et produksjonsverktgy for oss. Vi
brukte dem til poliseutstedelse, premieinnkassering og
bokfering, hva vi for sd vidt fortsatt gjer. Det nye er at
produksjonsprosessen na er i ferd med a bli en forholds-
vis triviell del av EDB-anvendelsen. De sterste utfordrin-
gene ligger i & benytte datamaskinen som informasjons-
og kommunikasjonsverktgy i videst mulig forstand. Det
gir dramatiske konsekvenser ikke bare i beslutningspro-
sessene pa ulike nivaer i organisasjonen, men 0gsé i
produktutvikling, distribusjon og geografisk rekkevidde.
De som leder an i denne teknologiske utvikling, tar sikte
pa & tilrive seg konkurransemessige fortrinn. Dermed
passer det ikke lenger med karteller og andre former for
konkurransereguleringer som tradisjonelt har veert et
typisk karakteristika for bransjen. Pendelen svinger fra
den ene ytterlighet (buekorpsénden) til den andre (riva-
liseringen). Heye utviklingskostnader trekker i retning av
at det blir feerre og sterre enheter i markedet. For &
opprettholde konkurranse, blir myndighetene mer libe-
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rale i sin konsesjonspolitikk, bade overfor nystartede
selskaper og utenlandske. Starre akterer satser pa a bli
multinasjonale, for & f& lavere enhetskostnader pa in-
vesteringene og fordi utviklingen i informasjonsteknologi
apner praktiske muligheter for standardisering, geogra-
fisk ekspansjon og kryssalg bade innen og péa tvers av
bransjegrensene. Dette gjor at forsikringsselskapene
ikke lenger kan betraktes som helt spesielle «samfunns-
institusjoner. Riktignok vil et starre forsikringsselskap i
sine strategiske overveielser, fortsatt foreta en balanse-
ring mellom overordnede sosiale og rene bedriftsgko-
nomiske hensyn, men det samme vil starre foretak innen
enhver annen naeringsgren ogsa gjere.

Mange har prevd & utvikle finansielle supermarkeder,
f& har imidlertid fykkes. Man har antakelig glemt at den
menneskelige innsatsfaktor fortsatt er den viktigste,
tross teknologiens utvikling. Det er begrenset hvor bredt
felt som kan dekkes med dyktighet. P& samme mate
som de feerreste klarer & bli fagleerte handverkere innen
VVS og elektro pd samme tid, er det ikke lett & veere
bade bank- og forsikringsmann. Innen dagligvarehan-
delen har supermarkedskonseptet latt seg gjennomfare
fordi kundene der avfinner seg med selvbetjening.

Den aller viktigste omstrukturering som i dag skjer
innen bank og forsikring i var del av verden, er paskyn-
det av etableringen av det indre EF-marked. | denne
forbindelse skjer en oppbygging av internasjonale
banker og forsikringsselskaper, med sikte pad & veere i
posisjon i 1993. Stordrift skapes ved a bli stgrre innenfor
basisvirksomheten, ikke ved & spre seg pa nye bran-
sjer. Dannelse av internasjonale konserner skjer i ho-
vedsak ved oppkjep. Til dette kreves kapital. For farste
gang er derfor ikke bare relativ kapitalstyrke av betyd-
ning, men ogsa den absolutte storrelse pa den penge-
sekk man har til radighet for investeringer. Dette bergrer
ogséd Norge, uansett EF-medlemskap eller ei. Norske
forbrukere vil kreve at de globale markeders beste
produkter skal veere tilgjengelige for dem, og Norges
viktigste handelspartnere vil kreve at fri utveksling av

Konsernsjef Thorleif Borge, UNI Forsikring
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varer og tjenester mellom deres landegrenser ogsa skal
omfatte finansvirksomhet i vid forstand.

Sett pd denne bakgrunn, er sparsmalet egentlig ikke
om vi i Norge trenger store enheter pa finansmarkedet
og om vi frykter konsentrasjon. Spegrsmalet er om vi
gnsker at finansielle tienester, herunder forsikring, skal
vere en nearingsvei i Norge, med andre ord om vi
gnsker & bevare norske juridiske personer blant aktgrene
pa finansmarkedet. Et kanskje vel sd berettiget spars-
mal er om vi i det hele tatt klarer & bevare selvstendige
norske enhet selv om vi aldri s& gjerne ville. | utformin-
gen av sin politikk for finansieringsvirksomhet, vil norske
myndigheter komme til & oppleve nok et klassisk eks-

‘empel pa den avveining mellom kryssende hensyn som

sma nasjoner alltid méa foreta i sin naeringspolitikk: Enten
4 ha et beskyttet hiemmemarked med relativt mange og
sma konkurrerende enheter innen naeringen, eller & ha
et konkurranseutsatt marked med i beste fall en eller to
nasjonale enheter.

2. RAMMEBETINGELSENE FOR NORSK FOR-
SIKRING

Det norske forsikringsmarked er lite. Denne ulempe
kan ikke endres, men myndighetene kunne ha lagt opp
en strategi for at norsk forsikringsneering likevel hadde
hatt mulighet til & hevde seg best mulig ut fra sine
forutsetninger i de turbulente 1980-ar. Jeg kan ikke se
at slike nasjonalstrategiske overveielser har veert seerlig
tungtveiende i de senere ars forsikringspolitiske debatt.
Vi har nettopp fatt en ny lovgivning som skal sikre mer
innenlandsk konkurranse, uten hensyn til at nettopp
bank og forsikring har veert gjennom en periode med
nesten uhemmet konkurranse. Pa et tidspunkt hvor
banker og forsikringsselskaper i andre land omstruktu-
rerer seg med sikte pa et starre internasjonalt marked,
har vi fatt en lovgivning som skal sikre et stgrst mulig
antall aktgrer pa det norske marked. Det settes neer-
mest forbud mot strukturendringer og oppbygginger av
nye allianseformer.

Norske skadeselskaper vil bli underlagt strengere
regler enn tidligere. Samtidig apnes markedet for mek-
ling av skadeforsikring til naeringslivet. | praksis inne-
barer det at et hvilket som helst utenlandsk skadesel-
skap vil kunne operere i Norge helt etter sitt hjemlands
lover. Hvis ikke norske forskrifter blir like liberale som
den mest liberale av vare handelspartneres, ma norske
skadeselskaper vurdere utflagging. | livsforsikring er
det kommet nye regler om beskatning, mer komplekse
og salgsfiendtlige enn noe annet vi kjenner til. Derfor
har norske forsikringstakere tatt ut 3 milliarder i gjenkjgp
fra sine respektive livselskaper i lgpet av de siste 11
maneder — et godt tilskudd til det private konsum og en
god svekkelse av vart hjemlige forsikringsmarked som
var lite nok fra fer. Videre innfgres et egenkapitalkrav i
livsforsikring, som er totalt ungdvendig, uten parallell i
andre land, og som vil snu opp ned pa livselskapenes
drift i lgpet av kort tid. Norge er i ferd med & bli det
eneste land i verden hvor livsforsikring ikke kan drives
pa non-profit basis. Vurdert som nzeringspolitikk er tilta-
kene dramatiske for oss og lattervekkende for vére
nordiske kolleger. Vi har informert myndighetene grun-
dig om dette og er blitt hert, men ikke trodd.
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3. HVA GJOR UNI?

S4 til min bedrifts strategiske tilpassing til disse end-
rede rammebetingelser.

| en kort versjon, der vi bruker bred penn og store
overskrifter, kan UNI Forsikrings strategi uttrykkes slik:

1. UNI er og skal fortsatt veere en toneangivende norsk
bedrift for trygghet.

2. UNI er internasjonal og skal internasjonaliseres ytter-
ligere ut fra en solid hjemmebase.

3. UNI skal bevare og videreutvikle felgende to heit
spesifikke konkurransefortrinn, nemlig anvendelsen
av informasjonsteknologi (data) og kompetansen
hos vare medarbeidere (sentralt og lokalt i Norge).

4. Det skal veere logisk samsvar mellom UNIs organisa-
sjons- og strategiplan.

Hvert av disse 4 pupktene trenger en naermere ut-
dyping.

3.1 Toneangivende bedrift for trygghet

UNIs primeere virksomhet er skadeforsikring og livs-
forsikring. Ekspansjon til annen relatert virksomhet er vi

bare interessert i safremt dette underbygger primeer-
virksomheten (trygghetsfilosofien) og gir en avkastning
pd 20% av investert kapital. Vi er ikke interessert i &
bygge ut et fullstendig finansielt supermarked pa egen
hand. Det mener vi vil distrahere oss i primaervirksom-
heten og gjere oss mindre profesjonelle pa den siden.
Dessuten er markedet for banktjenester sapass sterkt
penetrert her i landet at det neppe kan veere lgnnsomt
for oss & starte fra grunnen av, med ambisjoner om &
utkonkurrere de naveerende ledende aktgrer. Da mener
vi det er mer rasjonelt heller & innga strategiske allianser
over de tradisjonelle bransjegrenser. Dette var bak-
grunnen for var samarbeidsavtale med Kreditkassen i
april 1984, en begivenhet som fikk Willoch-regjeringen
til & nedsette det sdkalte Laining-utvalget. Etter forar-
beidene til den nye finansvirksomhetslovgivningen &
domme, er det nsermest usannsynlig at samarbeidsav-
talen mellom UNI Forsikring og Kreditkassen vil fa kon-
sesjon. Dette er en realitet som ma tas til etterretning,
ihvertfall inntil norske konsesjonsbestemmelser er til-
passet EF’s indre marked.

UNIs markedsandeler i norsk forsikring 1987 var
(markedslederens tall i parentes):

Skadeforsikring . P
UNI (m.leder) . 1889 (B09

‘ kaib?Vogn: Bedrift : Total
18,5 (29.3) 17,7 (36,8) 18,5 (33,3)

Livsforsikring ; Ind. livsf.
UNI (m.leder) . 187 (350)

;Grfiivsf,
14,6 (22,5) 10,0 (26,5) 29,9 (29,9)

Ind. pensj.f. Koll. pensj.f.

Var strategiske malsetting er & ha markedsandeler i
intervallet 20-30% innenfor véare forskjellige forsikrings-
grener i Norge. Vi ser det slik at nar markedsandelen
ligger under 20%, far vi ikke tilstrekkelige stordriftsfor-
deler, og kommer markedsandelene sarlig over 30%,
kan det bli for kostbart a forsvare dem. Jeg holder det
som overveiende sannsynlig at en riktigere strategisk
malsetting for oss om noen ar, vil vaere minimum 30%
og maksimum 40% markedsandel. (Et eventuelt sam-
menslatt UNI-Vesta ville hatt markedsandeler pa vel
30% i skade og ca. 25% i livsforsikring, unntatt kollektiv
pensjonsforsikring hvor markedsandelen ville ha veert
40%.) Muligens er ogsa disse tallene for lave i og med
at Norge er sa lite og turbulensen i forsikringsmarkedet
sa stor. Pa sikt er det kanskje ikke plass til mer enn 1-2
starre (foruten endel mindre) akterer i det norske forsik-
ringsmarkedet. Dette strider mot forarbeidene til finans-
lovgivningen, der man har kopiert tidligere Stortings-
meldinger om strukturen i norsk bankvesen og gitt
uttrykk for at det ber utvises varsomhet med a gi tillat-
else til fusjon nar landets fire sterste forsikringsgruppe-
ringer er involvert. Dette er imidlertid bestemmelser som
ma& opphere om norsk lovgivning skal tilpasses EF’s
indre marked.

I UNI's strategiske hovedplan er det foruten markeds-
mal selvsagt ogsa formulert konkrete lgnnsomhetsfor-
mal. | den grad mal for markedsandeler kommer i
konflikt med mal for lennsomhet, vil vi gi lennsomhets-
malene forste prioritet. For skadeforsikring ensker vi at
egenkapitalen skal komme opp i 60% av lgpende pre-
mie for egen regning innen 1992 — i dag ligger UNIs
egenapitalprosent pa vel 40, ekskl. skjulte reserver i
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faste eiendommer. Sett i norsk sammenheng er dette
rimelig bra, men i nordisk sammenheng er det forurolig-
ende. Norske selskapers sgrgelige egenkapitalsitua-
sjon skyldes ikke «mismanagement», men hgyrebglgen
pa 1980-tallet: Vi har hatt hardere konkurranseforhold
enn gvrige nordiske forsikringsselskaper. Et forsikrings-
selskaps «kapitalmakt» er ikke sterkere enn soliditets-
graden. Det er derfor mer grunn til & frykte at norske
forsikringsselskaper har for liten «makt» enn at de har
for stor. Dersom ikke norske selskaper har bedret sin
relative egenkapitalstyrke i tilstrekkelig grad innen det
er fritt bytte av finansielle tjenester i Norden, vil norsk
forsikringsneering bli et lett bygge for nabolandenes
ledende selskaper. ,

Nar det gjelder livsforsikring, er UNIs lgnnsomhets-
mal inntil i ar blitt relatert til kostnader i prosent av
dekningsbidraget i premien samt avkastningen av de
totale aktiva. Hverken UNI eller andre norske livselska-
per har hatt egenkapital i tradisjonell forstand, alt over-
skudd er fort tilbake til forsikringstakernes fonds i form
av bonusytelser. Etter menster av banklovgivningen,
instituerer den nye forsikringslov at livselskapene (som
skadeselskapene) skal ha en egenkapital pd minimum
4,5% av samlede aktiva, til dekning av kapitalforvalt-
ningsrisiko og «management»-risiko. Den forsikrings-
messige risiko skal som for veere dekket i spesielle
katastrofe- og sikkerhetsfond tilherende forsikringsta-
kerne. Inntil nd har ogséa kapitalforvaltningsrisikoen veert
dekket av disse fonds. Dette nye egenkapitalkrav har
UNI selvsagt allerede reflektert i sin strategiplan. | prak-
sis ser dette ut til & innebeere at vi i lgpet av kommende
4-arsperiode ma innhente minst 1 milliard kroner i egen-
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kapital fra kapitalmarkeder hjemme og ute. Pa den ene
siden er dette gunstig for investors, som vil fa tilbud om
kigp av en ny type verdipapir. Videre gir det selskapets
ledelse positive stimulanser, idet vi kommer inn under
barsmiljgets arvdkenhet. P4 den annen side kan egen-
kapitalkravet fa en del negative implikasoner for det
gvrige norske neringsliv, da det synes & vaere skrik-
ende mangel pd egenkapital i norske bedrifter. Dess-
uten er egenkapitalkravet for livselskapene i utakt med
internasjonal praksis.

3.2 Internasjonalisering

Ledende norske forsikringsselskaper har pa sett og
vis alltid drevet internasjonal virksomhet, da man ikke
kan forsikre sterre risikoer uten & ha et internasjonalt
reassuransenett & spille pd. Dessuten har selskapene
hatt betydelig inngédende reassuranse fra utlandet.
Norsk skipsfartsnaering og utvinningen av oljeforekoms-
ter pa den norske kontinentalsokkel har fert til at norsk
sjoforsikring, senere ogsa oljeforsikring, er av ikke uan-
selig starrelse selv i verdensmalestokk. UNIs inngaende
premieinntekt pa internasjonal forsikringsvirksomhet
belgper seg i dag til 700 millioner kroner, hvilket gjgr oss
til en ikke helt ubetydelig eksportbedrift.

UNI har for tiden ambisjoner om & etablere seg med
virksomhet i ett av forsikringssentrene i EF-omradet. For
det forste er vi interessert i dette for a utvikle bestdende
kompetanse i spesielle nisjer (offensiv strategi). For det
andre onsker vi & vaere gardert mot den eventualitet at
man med EFs indre marked far en overgang fra reassu-
ranse til koassuranse (defensiv strategi). For det tredje:
Det ovrige norske neeringslivs utenlandsetableringer gir
ikke oss grunnlag for regningssvarende forsikringsvirk-
somhet utenlands, men vi vil gjerne ha en nettverks-
serviceordning a tilby multinasjonale norske selskaper
(bade offensiv og defensiv strategi). For det fijerde gir
de nylig vedtatte lovbestemmelser dpning for fri meg-
ling av neeringslivets forsikringer ut av Norge. | den grad
vare konsesjonsvilkar matte bli mer restriktive enn andre
lands, kan det bli nedvendig for norsk forsikring &
«flagge ut» for & overleve.

Det er klare grenser for hvilken utenlandsekspansjon
en gjensidig forsikringsgruppe som UNI kan tillate seg.
Kapitaldannelsen begrenses langt pad vei av historisk
akkumulerte overskudd, og vi ma regne med at vare
eiere vil ha adskillig mindre tadimodighet med hensyn til
a fa tilbakebetaling pa investert kapital enn eierne i et
forsikringsaksjeselskap.

3.3 Konkurransefortrinn:
medarbeidere

Selv om informasjonsteknologien er var bransjes vik-
tigste strategiske verktey fremover mot tusenarsskiftet,
er og blir vi fgrst og sist en servicebedrift — det er
menneskene som er vare produkter. Teknologianven-
delsen stdr og faller med de personer som betjener
maskinene.

Pa norsk forsikrings vegne er jeg pa den ene siden
optimist. Var neering ligger langt fremme i utnyttelse av
informasjonsteknologi og norsk forsikring har lave drifts-
kostnader i internasjonal sammenheng. Med unntak av
Storbritannia og Nederland, burde vi veere like godt

Informasjonsteknologi  og
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herdet | konkurranse som forsikringsselskapene i EF-
landene. | Sentral-Europa rar fortsatt den gamle kartell-
and, og et fryktelig blodbad ventes i forbindelse med
dannelsen av det indre marked. Sammenlignet med
andre land i den vestlige verden, er var arbeidskraft
totalt sett lavt betalt, og her har vi et gunstigere ut-
gangspunkt enn norske «industrier» flest.

P& den annen side er jeg samtidig ogsa skeptiker pa
forsikringsbransjens vegne. Det skyldes egenkapital-
situasjonen (som jeg allerede har kommentert) og var
provinsielle holdning. Dessuten har forskjellige neerin-
ger i Norge en viss tendens til & spenne ben for hver-
andre og svekke sin hjemlige operasonsbase, isteden-
for & std skulder ved skulder om en overordnet nasjonal
strategi. Slike ulemper kan muligens overvinnes av en-
kelte selskaper, men naeringen som helhet kan komme
til & bli et lett bytte for utenlandske beilere.

3.4 Organisasjonsplan i samsvar med strategien

Her ligger vare strategiske utfordringer pa to plan:
Det ene er & lage en resultatorientert organisasjon med
totalt lannsomhetsansvar tillagt divisjoner, beslutnings-
myndighet lagt sd naer kunden som mulig og feerrest
mulig beslutningsledd i kundebehandlingen. Det annet
er 4 lage en juridisk overbygning best mulig tilpasset
var bedriftsgkonomiske virkelighet. | forbindelse med
utformingen av den nye forsikringsvirksomhetslov, har
myndighetene talt med to tunger: Pa den ene siden
lyder det unisont fra Stortingets talerstol at den gjensi-
dige selskapsform er et bevaringsverdig gode, pa den
annen side vedtar man en lov som gjer det mer eller
mindre umulig & bevare en slik selskapsform.

Innen skadeforsikring er det en klar internasjonal
trend for tiden henimot omdannelse fra gjensidig sel-
skap til aksjeselskap. Bakgrunnen finner man i strate-
giske malsettinger om diversifisering og ekspansjon. |
det gvrige Norden, hvor alle sterre skadeselskaper —
som i Norge — inngar i gruppering med starre livsel-
skap, er mgnsteret at det gjensidige skadeselskap i
realiteten bare blitt et kvasi-aksjeselskap, idet forsik-
ringsgrupperingens gjensidige livselskap blir sittende
med 40-50% av det omdannede skadeselskaps aksje-
kapital.

For UNIs vedkommende er det pa grunn av vare
sernorske egenkapitalbestemmelser, mest presser-
ende & revidere livsforsikringsselskapets juridiske struk-
tur. Et alternativ kan vaere & utstede grunnfondsbevis a
la det system sparebankene har instituert. Problemet
med en slik lgsning er at grunnfondsbeviset er en
nominell fordring, ikke noen eierandel slik som aksje-
brevet. Kapitalkostnaden ville derfor antakelig bli urime-
lig hoy.

Et annet alternativ kan veere a folge de danske spare-
kassers system med stiftelsesfond. Det vil i sa fall
innebaere at UNI-selskapene omdannes til aksjeselska-
per eiet av en stiftelse hvis fond motsvarer egenkapita-
len i UNI-selskapene, og hvor det hgyeste organ er
forsikringstakerne samlet i arsmgte. Stiftelsen ma ha et
ideelt formal, men kan etterhvert emittere nye aksjer og
dermed la utenforstdende slippe inn med eierandel. Et
tredje alternativ ville vaere & foreta en fullstendig omor-
ganisering av UNI-selskapene fra den gjensidige sel-
skapsform til aksjeselskapsformen. Fra starten av métte
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det veere de naveerende forsikringstakere som ble ak-
sjoneerer.

Disse og mulige andre alternativ blir for tiden vurdert
av en av styret nedsatt komité. Vi regner med samar-
beidsvilie og forstdelse hos myndighetene, det har vi
alltid hatt i liknende konsesjonssaker tidligere, senest
hgsten 1986.

4. Oppsummering

Forsikring var opprinnelig en bransje hvor mennesker
med kompetanse var den dominerende innsatsfaktor.
Dyktige mennesker er fortsatt viktigst, men avansert
bruk av informasjonsteknologi og kapitalstyrke er ogsa
blitt sveert viktige komponenter. Omstillingsprosessen
paskyndes av den mer markedsorienterte filosofi som er
blitt toneangivende i de fleste vestlige land pa 1980-
tallet, og forberedelsene blant de sterre internasjonale
aktgrer til EF’s indre marked i 1993. Det hele ber likevel
ses i sammenheng med omstillinger vi har hatt i store
deler av det gvrige neeringsliv for lengre tid tilbake.

Var nye lovgivning for forsikrings- og finansierings-
virksomhet er i utakt med internasjonale trender pa
viktige punkter. Jeg fgler meg derfor temmelig overbe-
vist om at vedkommende lovbestemmelser vil bli endret
i overskuelig fremtid pa grunn av Norges tilpassing til
EF, enten vi blir medlem av EF eller ikke. Mitt eget
selskap, UNI, har imidlertid ikke tid til & vente pa slik
erkjennelse fra myndighetenes side, vi ma ta lovene til
etterretning og tilpasse oss na.

Jeg er mest bekymret over egenkapitalsituasjonen i
norsk skadeforsikring (den er ikke noe mer skryte av i

Bank og forsikring
samine konsern

finansmarkedet for gvrig). Denne harde bedriftsakono-
miske realitet viser at debatten om norsk finansvesens
rammebetingelser har veert feil fokusert inntil nd. Spers-
malet er ikke om vi skal tviholde pa fire starre enheter
innenfor de enkelte delomrader av finansmarkedet, men
om Norge i det hele tatt skal ha selvstendige enheter
her.

| de sterre europeiske nasjoner finnes det finansgi-
ganter som hver for seg er starre enn hele det norske
finansvesen. Disse er neppe seerlig interessert i innpass
i lille Norge i overskuelig fremtid. Det er derimot svenske
og finske finansforetak, og for tiden er det nesten bare
konsesjonsbetingelser som forhindrer dem fra & gjore
det. En Klar indikasjon om dette fikk vi varen 1988 da
Skandia meldte sin interesse for & konsolidere Vesta inn
i sine regnskaper.

Spersmalet er ikke om det er for sterk maktkonsentra-
sjon i enkelte finansmiljger i Norge. Dagens mest aktuelle
spersmal er om ikke mesteparten av makten i finans-
miligene pad den skandinaviske halvgy etterhvert vil bli
konsentrert om Stockholm, enten i den «milde» SAS-
form eller i den mer bastante overtakelsesform. Dette
spersmal burde ha vid interesse ut over bank- og forsik-
ringsmiljgene, for uten et selvstendig norsk finansvesen
vil det gvrige norske neeringsliv neppe ha noen selv-
stendig plattform i det lang elgp. Og uten et selvstendig
norsk naeringsliv, er Norge neppe «liv laga» som egen
nasjonal enhet. Det jeg mest har savnet i debatten om
den nye forsikrings- og finanslovgivningen, er ikke sa
meget en orientering om de enkelte markedsakterers
strategi, som en klargjering fra vare politikere om hva
Norges overordnede nasjonale strategi bor veere.

Vi har allerede i dag konserner som tilbyr bade forsik-
ringstjenester og andre finansielle tjenester, men som
ikke har anledning til & ta i mot innskudd fra allmennhe-
ten. Spersmalet om det skal kunne drives bank og
forsikring i samme konsern, er derfor reelt. Et sparsmal

AV
PER MELSOM

1. Bade her i landet og i de fleste andre land har man
hatt en rekke forskjellige typer av finansinstitusjoner, og
det har gjerne veert en sarskilt lovgivning for hver enkelt
type, som narmere har avgrenset hvilke finansielle
tienester som kunne tilbys.

Disse ordninger er i hovedsak historisk betinget, og
sarlovene har veert svaret pa praktiske behov som har
foreligget pa de tidspunkter da de forskjellige lover er
blitt gitt.
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om forsikringsvirksomhet er forenlig med mottak av inn-
skudd. Hverken hensynet til forsikringstakerne eller inn-
skyterne eller hensynet til strukturen pa finansmarkedet
synes & kunne begrunne et lovforbud.

| dag ser vi nye utviklingslinjer i finansmarkedene.
Tendensen er en starre likhet i virksomhet og en starre
konkurranseflate mellom de ulike typer av foretak. Denne
utvikling har man sgkt & gi et samlet uttrykk med beteg-
nelsen «bransjeglidning». Den moderne informasjons-
teknologi har veert og er en viktig drivkraft bak pro-
sessen.

2. Utviklingen reiser sparsmal om lovgivningen for de
ulike grupper av finansinstitusjoner bor motvirke slik
bransjeglidning, eller om forholdene boar legges til rette
for ytterligere tilneerming. Et saerlig spersmal i denne
sammenheng er i hvilken grad det ber tillates at samme
finansielle gruppering kan tilby bade banktjenester og
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forsikringstienester. Det generelle inntrykk av hva som
er situasjonen i andre land nar det gjelder dette spars-
mal, er at det ikke foreligger rettslige hindringer.

3. Sparsmalet er aktualisert i Norge ved at forsikrings-
konsernet Storebrand har sekt om konsesjon for & etab-
lere en bank. Sgknaden er omtalt i Ot.prp. nr. 41 om
konkurransen pa finansmarkedet. Senere har ogsa Den
norske Creditbank sgkt om konsesjon for etablering av
et skadeforsikringsselskap og et livsforsikringsselskap.

4. Finansdepartementet bemerker i proposisjonen at
en ut fra et konkurranse- og konsentrasjonssynspunkt
ser det som lite gnskelig at forsikringsselskaper kjgper
opp etablerte banker, og omvendt at banker kjgper opp
etablerte forsikringsselskaper. Etablering av nye enhe-
ter innenfor bank og forsikring vil derimot isolert sett og i
alle fall i forste omgang kunne oke konkurransen péa
finansmarkedene. Etablerte banker og forsikringssel-
skaper kan f& en mer effektiv utnyttelse av investert
kapital og av arbeidskraften i avdelings- og filialnettet
dersom det tjenestespekter som selges, kan utvides.
Men departementet peker ogsd pa at en adgang til &
drive bade bank- og forsikringsvirksomhet inne samme
konsern, reiser en rekke sparsméal med hensyn til innsyn
i virksomheten, fordeling av tap mellom selskap innen-
for konsernet, krav til soliditet m.v. som krever innga-
ende vurdering. Departementet avslutter merknadene
med & si at man vil fa naermere vurdert sprasmalet om &
apne for en holdingselskapsmodell hvor bank- og for-
sikringsvirksomhet drives innenfor samme konsern, og
basert pa at det enten etableres en ny bank eller et nytt
forsikringsselskap.

5. | Finanskomiteens merknader til proposisjonen
(Innst. O. nr. 58 — 1987-88) sier komiteen seg enig i at
spgrsmalet om adgang til & drive bade bank- og forsik-
ringsvirksomhet innen samme konsern, reiser en rekke
uavklarte spegrsmal, og mener at en slik adgang Vvil
kunne f& betydninge for hele strukturen innen bank og
forsikring. Komiteen viser til at dette skal utredes og
imgteser en narmere vurdering. Det var ellers i komiteen

Direktor Per Melsom i Kredittilsynet.
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noe forskjellig syn pa om en eventuell adgang til & drive
bade bank- og forsikringsvirksomhet innen samme kon-
sern, burde ha som forutsetning at det ble etablert nye
enheter eller om det ogsa burde kunne aksepteres at
forsikringsselskaper kjgper opp etablerte banker og
omvendt.

6. | samsvar med det som var uttalt i proposisjonen
nedsatte Finansdepartementet i august 1987 en ar-
beidsgruppe for naermere a vurdere om det ber apnes
adgang til & drive bank- og forsikringsvirksomhet inne
samme konsern. Utkast til de nedvendige lovregler
skulle ogsa utarbeides. Det var opprinnelig forutsatt at
gruppen skulle legge fram sin rapport i lgpet av hgsten
1987. Det viste seg likevel verken mulig eller hensikts-
messig med en sa hurtig fremdrift — blant annet fordi
Stortinget matte ha mer tid til behandlingen av proposi-
sjonen om konkurransen pa kredittmarkedet, enn de-
partementet hadde regnet med. Dels ville inneholdet av
det nye lovverk ha betydning for de vurderinger som
skulle foretas og de lovendringsforslag som eventuelt
skulle fremmes. Dels var situasjonen den at Stortinget
helst sa& at arbeidsgruppen avventet behandlingen av
proposisjonen. Vi regner nd med & kunne avslutte utred-
ningsarbeidet innen arets utgang.

7. Siden jeg selv er leder av arbeidsgruppen, sitter
jeg litt vanskelig til nar jeg nd skal si noe om det
foreliggende emne. Arbeidsgruppens rapport er enna
ikke avgitt. Av hensyn til de ovrige medlemmer av
arbeidsgruppen kan jeg derfor ikke her og nad gi noe
referat fra de dreftelser og resonnementer som har veert
fort i arbeidsgruppen. Jeg vil derfor begrense meg til
noen personlige kommentarer. Man kan ikke av det jeg
her sier slutte noe helt sikkert med hensyn til hva som vil
veere rapportens konklusjoner.

8. La meg ferst presisere at ingen har veert inne pa
den tanke at samme selskapsenhet skulle kunne tilby
savel forsikringstjenester som tradisjonelle banktjenes-
ter. Det som skal vurderes, er om det innen samme
konsern skal kunne vaere bade forsikringsselskaper og
banker.

9. Saken gjelder heller ikke hvorvidt det skal veere
adgang til & inngd samarbeidsavtaler mellom selvsten-
dige banker og forsikringsselskaper. Slike avtaler skal
imidlertid godkjennes av departementet etter § 2-7 i lov
om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner. De
foreliggende avtaler spenner fra intensjoner om ganske
omfattende samarbeid pé flere plan til avtaler som bare
gjelder salg av forsikringsprodukter gjennom bankenes
filialnett. Prinsippavtalene har i praksis bare fort til et
begrenset samarbeid. Stort sett dreiér samarbeidet seg
om salg av forsikringsprodukter gjennom bankenes fili-
alnett. Kredittilsynet har krevd at det ved markedsforin-
gen kommer klart frem hvilket forsikringsselskap som er
forsikringsgiver, og at det ved presentasjon av eventu-
elle samarbeidsprodukter fremgar klart hvordan ansva-
ret for produktet er fordelt p4 henholdsvis banken og
forsikringsselskapet.

10. For vi gar neermere inn pa sparsmalet om drift av
bank- og forsikringsvirksomhet i samme konsern, kan
det veere hensiktsmessig & si noen ord om hva som er
den rettslige situasjon i dag. | hvilken grad er det etter
de i dag gjeldende bestemmelser anledning til & tilby
banktjenester og forsikringstjenester fra selskaper
innen samme konsern? La oss feorst se pa bankenes
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muligheter pa forsikringsomradet og deretter pa forsik-
ringsselskapenes muligheter pa bankomradet.

11. Banklovene slar fast at en bank ikke kan drive
forsikringsvirksomhet. Men kan banken eie et selskap
som driver forsikring? P& dette punkt er banklovgivnin-
gen uklar. Innen rettsteorien har det vaert hevdet at
banklovene ikke er til hinder for at en bank kan veere
morselskap til et selskap som driver virksomhet som en
bank ikke selv kan drive. Dette standpunkt har veert
bestridt av banktilsynsmyndighetene, som har ment at
en bank ikke kan vaere morselskap til et selskap som
driver virksomhet som ikke banken selv kan drive. Ban-
ken kan bare eier aksjer i slike selskap, hvis den som
aksjonezer ikke har en slik posisjon at den fremtrer som
morselskap etter definisjonen i aksjeloven § 1-2. Dette
gjelder bade sparebanker og forretningsbanker. Det er
imidlertid gjort ett begrenset unntak. En bank kan veere
morselskap til et kredittforsikringsselskap. Dette unnta-
ket er basert pa at det er liten reell forskjell pa bankenes
garantivirksomhet og kredittforsikringsvirksomhet. Man
har derfor lagt til grunn at bestemmelsen om at en bank
ikke kan drive forsikringsvirksomhet ikke gjelder kreditt-
forsikring.

12. Vi kan altsd konstatere at der er uklart om banklo-
vene setter noe forbud mot at en bank kan eie et
forsikringsselskap. Men vi ma ogsa se p& de bestem-
melser som spesielt regulerer forsikringsselskapenes
eierforhold. Er disse til hinder for at en bank kan eie et
forsikringsselskap? Av § 2-2 i lov om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner folger at som hovedregel
vil ingen kunne eie mer enn 10 pst av aksjekapitalen i et
forsikringsselskap. Kongen kan imidlertid | «seerlige
tilfelle» gjore unntak fra denne eierbegrensing. Det
innebaerer at det i lovgivningen for forsikringsselskaper
ikke finnes noen absolutte rettslige hinder for at et
forsikringsselskap kan veere datterselskap av en bank.
Men det kreves altsa et unntak fra Kongen. | praksis vil
det imidlertid veere vanskelig for Kongen a gjere et slikt
unntak, uten at sparsmalet farst har veert droftet i Stortin-
get — siden lovproposisjonen naermest forutsetter at et
slikt eierforhold ikke kan etableres.

13. Konklusjon pa dette skulle bli at det er vanskelig
a se at det foreligger noen helt klare rettslige hinder for
at en bank kan eie et forsikringsselskap, gitt at Kongen
finner at det foreligger et «seerlig tilfelle». Hva s& med et
forsikringsselskaps rettslige adgang til & eie en bank?

14. Et forsikringsselskap kan etter norsk lov bare
drive forsikringsvirksomhet og virksomhet som naturlig
henger sammen med forsikringsvirksomhet. Dette inne-
beerer at et forsikringsselskaps tilbud av finansielle tje-
nester er begrenset til forsikringstjenester samt kreditt-
yting i forbindelse med plassering av selskapets midler.
Skal det tilbys andre finansielle tjenester, ma dette i
tilfelle skje gjennom et datterselskap. Den nye loven om
forsikringsvirksomhet fastsetter riktignok i § 7-2 at et
forsikringsselskap ikke kan eie mer enn 10 pst. av et
selskap som driver virksomhet som forsikringsselskapet
ikke selv kan drive. Men av paragrafens siste ledd
fremgér at bestemmelsen ikke gjelder et forsikringssel-
skaps adgang til & eie aksjer i finansinstitusjoner. Be-
grensninger falger derimot av § 2-2 i lov om finansie-
ringsvirksomhet og finansinstitusjoner. Etter denne pa-
ragraf ma et datterselskap som skal tilby finansielle
tienester som forsikringsselskapet ikke selv kan tilby,
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enten etableres som finansieringsforetak eller som /dne-
formidlingsforetak. Et obligasjonsutstedende kreditt-
foretak, som er en spesiell type finansieringsforetak,
kan likevel ikke vaere datterselskap av et forsikringssel-
skap. Finansieringsforetaket vil igjen kunne eie fonds-
meglerforetak, eiendomsmeglerforetak og forvaltnings-
selskap for aksjefond.

15. Et forsikringsselskap kan derimot ikke eie mer
enn 10 pst. av en bank. Dette felger ogsa av §2-2 i
loven om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner.
Som nevnt er hovedregelen etter denne paragraf at
ingen kan eie mer enn 10 pst av aksjene i en finansinsti-
tusjon. Men Kongen kan i «seerlige tilfelle» gjore unntak
fra eierbegrensningen..

16. Konklusjonen blir da at det heller ikke foreligger
noe absolutt rettslig hinder for at et forsikringsselskap
kan eie en bank, gitt at Kongen finner at det foreligger et
«seerlig tilfelle».

17. Hvis vi legger til grunn de konklusjoner jeg er
kommet til ndr det gjelder den rettslige situasjon, ser vi
at det mer er et politisk sparsmal enn et rettslig speors-
maél om man i Norge skal kunne ha bade bankselskaper
og forsikringsselskaper innen samme konsern. Spars-
malet er om Kongen ber tillate at det etableres slike
konserner. Dette fremtrer imidlertid som et sa viktig
sparsmal at det er naturlig at det blir lagt frem for
Stortinget. Og da er det for sa vidt mindre interessant
om det kreves lovendringer, siden Stortinget jo ogsé er
det lovgivende organ.

18. Nar man skal vurdere politikkspersmalet, kan det
vaere hensiktsmessig ferst & se p& hva som er den
faktiske situasjon i dag. Er det i praksis i dag et skarpt
skille mellom bankvirksomhet og forsikringsvirksomhet?
Vi kan straks konstatere at ingen bank inngar i noe
konsern hvor det ogsa drives ordinger forsikringsvirk-
somhet. Derimot har man forsikringskonsern som i hay
grad tilbyr andre finansielle tienester enn forsikringstje-
nester. Denne faktiske situasjon nar det gjelder norske
forsikringsselskapers direkte eller indirekte tilbud av
andre finansielle tjenester enn forsikring, har selvsagt
sammenheng med de rettslige muligheter som har fore-
ligget. Det har etter den tidligere gjeldende lovgivning
ikke veert tillatt for et forsikringsselskap & etablere dat-
terselskaper som driver virksomhet det ikke selv kan
drive. Et holdingselskap som er morselskap til et forsik-
ringsselskap, har ‘derimot helt fritt kunnet etablere dat-
terselskaper som driver virksomhet som ikke har veert
tillatt for et forsikringsselskap. Dette har fert til at vi i dag
ha flere starre konserner som foruten & eie forsikrings-
selskaper ogsa eier selskaper som tilbyr andre finansi-
elle tienester enn forsikring. Det kan dreie seg om
finansieringsvirksomhet, 1aneformidlingsvirksomhet, fonds-
meglervirksomhet, eiendomsmeglervirksomhet og for-
valtning av aksjefond. Det har imidlertid ikke veert anled-
ning til & inkludere en bank i slike konserner. Dette har
veert en konsekvens av de generelle eierbegrensninger
for banker. Et holdingselskap har ikke kunnet eie en
bank.

19. Vi har altsad i dag konserner som omfatter bade
forsikringsselskaper og finansieringsselskaper. Den
nye lovgivningen legger ikke hindringer i veien for det.
Den tvert om forutsetter at disse ordninger skal besta —
selv. om de enkelte etableringer skal godkjennes av
Kongen.
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20. Den virksomhet som kan drives av et finansie-
ringsselskap, vil etter vanlig international terminologi
kunne betegnes som bankvirksomhet. | Norge er imid-
lertid bankbegrepet i utgangspunktet reservert for insti-
tusjoner som kan ta mot innskudd fra en ubestemt krets
av innskytere. Finansieringsselskaper har ikke adgang
til & ta mot slike innskudd, men kan ellers stort sett drive
samme innlansvirksomhet som bankene. Finansierings-
selskapene kan ogséa ellers stort sett tilby de samme
finansielle tienester som norske banker, men med en-
kelte mer spesielle begrensninger, som for eksempel at
finansieringsselskapene faller utenfor omradet for var
gjeldende sjekklov. Sparsmélet om det ber tillates at
man innen samme konsern skal kunne drive bade for-
sikringsvirksomhet og bankvirksomhet, kan derfor ses
som et sparsmal om det bor tillates at 0ogsa institusjoner
som inngdr i konsernforhold med forsikringsselskaper,
skal kunne ta mot innskudd fra en ubestemt krets av
innskytere.

21. Et prinsipielt utgangspunkt vil kunne veere at det
ikke kreves noen seerskilt begrunnelse for & tillate at et
selskap som inngdr i konsern med et forsikringsselskap,
kan ta mot innskudd fra en ubestemt krets av innsky-
tere. Det er et eventuelt forbud som ma serskilt be-
grunnes.

22. Jeg kan vanskelig se at verken hensynet til forsik-
ringstagerne eller innskyterne skulle tilsi at det bar
stilles opp et forbud. Forutsetningen ma da vaere at det
skjer en betryggende separering av bankvirksomheten
og forsikringsvirksomheten i de respektive spesialsel-
skaper, og at det etableres kontrollsystemer som kan
hindre kryssubsidiering eller andre uheldige vridninger
nar det gjelder de forskjellige produkttilbud.

23. Jeg har ogsé vanskelig for & se avgjerende struk-
turpolitiske innvendinger. Konkurranseforholdene pé fi-
nansmarkedet burde ikke svekkes om man tillater slike
kombinasjoner. Strukturelle gnskemal med hensyn til
konkurranse og maktspredning, ma forevrig vurderes i
lys av den internationale utvikling. Det vil neppe veere
hensiktsmessig over tid & opprettholde szeregne nasjo-
nale forbudsordninger.

24. | Finansdepartementets merknader i proposisjo-
nen om konkurransen pa finansmarkedet tales det om
en holdingmodell. Man tenker pa en konsernmodell
med et holdingselskap som stdr som eier av de forskjel-
lige typer av finansinstitusjoner som inngar i konsernet.
Et slikt holdingselskap vil ikke ha andre funksjoner enn a
ele og koordinere virksomheten i datterselskapene. Ut-
over dette vil holdingselskapet ikke selv drive noen
naeringsvirksomhet, verken pa finansmarkedet eller pa
andre omrader. Det bgr imidlertid kunne ta opp lan som
kanaliseres til de enkelte selskaper i konsernet — eller
med andre ord opptre som fundingselskap for hele
konsernet. Dette vil gi en ryddig og grei konsernmodell.
Imidlertid vil en slik modell utelukke at det organiseres
konserner som inkluderer sparebanker og gjensidige
forsikringsselskaper. Disse typer foretak kan jo ikke eies
av et holdingselskap.

25. Det er neppe praktisk mulig & legge opp til
konsernmodeller som utelukker sparebanker og gjensi-
dige forsikringsselskaper. Etter mitt syn er dette heller
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ikke anskelig. Det bar ikke legges hindringer i veien for
opprettholdelsen og utviklingen av kooperativ virksom-
het pa finansomradet. N& kan det selvsagt tenkes kon-
sernlignende samarbeidsavtaler mellom sparebanker
0og gjensidige forsikringsselskaper. Men man ber etter
mitt skjgnn ga et skritt videre. Det ma kunne tillates at
det etableres finanskonsern hvor en sparebank eller et
gjensidig forsikringsselskap inngar i konsernet. Det ma
innebaere at det tillates at en bank eller et forsikringssel-
Skap kan veere morselskap i konsernet. Forutsetningen
er da at man har et regelverk som effektivt begrenser
den risiko som er knyttet til det enkelte foretak, slik at
morselskapet ikke har noe formelt ansvar utover inn-
skuddet av ansvarlig kapital.

26. Finansdepartementet forutsetter i proposisjonen
om konkurransen pa finansmarkedet at det ikke skal
kunne skje noen sammenkobling mellom eksisterende
banker og eksisterende forsikringsselskaper. Hvis ut-
gangspunktet for konserndannelsen er en eksisterende
bank, m& det i tilfelle opprettes nye forsikringsselska-
per. Hvis utgangspunktet er en eksisterende
forsikringsgruppe, ma det opprettes en ny bank.

27. Disse premisser ma forstas slik at de ikke er til
hinder for at et eventuelt finansieringsselskap som til-
herer forsikringsgruppen, skal kunne omdannes til
bank.

28. Som tidligere nevnt fikk ikke departementets
standpunkt noen samlet tilslutning fra Stortingets side.
Jeg kan for min del heller ikke se at det skulle veere
grunn til & sette som absolutt vilkdr at det ma etableres
en ny institusjon. Et konsern ber ogsd kunne tillates
dannet ved en sammenkobling av eksisterende foretak
innen bank og forsikring. Hvilke kombinasjoner man bgar
tillate i de konkrete tilfeller, kan man sa vurdere neer-
mere blant annet ut fra de synspunkter pad konkurranse
og konsentrasjon som departementet har fremholdt. |
en slik sammenheng er selvsagt en konserndannelse
hvor det er et relativt lite foretak som kjgpes opp, noe
helt annet enn hvis det dreier seg om en sterre bank
eller et starre forsikringsselskap.

29. Personlig har jeg vanskelig for @ se noen store
betenkeligheter ved at man eventuelt ogsa bygger en
starre bank sammen med en storre forsikringsgruppe.
Man vil nemlig i stadig sterre grad matte se konkurran-
sesituasjonen i internationalt perspektiv. Det er av na-
sjonal interesse at det kan etableres sterke og kompe-
tente finansielle konsern her i landet. Kanskje bgr man
ga ennd et skritt videre og tilstrebe sterke og kompetente
nordiske finanskonsern.

Det er med andre ord etter mitt skjgnn na behov for en
ny giv nar det gjelder den norske debatt om strukturen
pa finansmarkedet. Den virkelighet vi i dag befinner oss
i har ikke fatt tilstrekkelig gjennomslag.

30. Jeg vil til slutt peke pa at vi slett ikke har hatt for
lite konkurranse pa finansmarkedet. Vi har snarere hatt
for meget konkurranse, hvis vi ser konkurransen i sam-
menheng med den kompetanse som har veert tilgjenge-
lig. Ogsa de faktiske begrensninger i den tilgjengelige
kompetanse, kan derfor tilsi en konsentrasjon av virk-
somheten pa finansmarkedene, hvis tilliten skal kunne
opprettholdes.
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Skal alle finansinstitusjonene

bli banker?

Hva bgr skille og hvorfor? (1)

Dette innlegget drofter hvorvidt det er rimelig & opp-
rettholde skillet mellom banker og andre finansinstitusjo-
ner. Bankvirksomhet i snever forstand har viktige oppga-
ver som tilsier en rekke seerregler. Bade oppgaven

AV
EINAR FORSBAK

La meg starte med & klargjgre mitt syn pa hva bank-
virksomhet dreier seg om. Det kan det nemlig veere god
grunn til, etter at bankfolk er blitt s& opptatt av & fa
forstdelse for at ogsd bankene driver butikk, at man
glemmer & understreke at det tross alt er en spesiell
form for butikk man driver med. Det er i hvert fall den
forskjell pa & drive bank og & drive melkebutikk, at mens
man uten videre kan kombinere salg av melk med salg
av en rekke andre varer, er det ikke uten videre slik at
man kan kombinere salg av banktjenester med hvilke
som helst varer og tjenester.

Jeg skal forsgke & redegjare for hvilke oppgaver som
er spesielle for bankene, hvilke seserfordeler som er
knyttet til det & drive bank fordi oppgavene er spesielle,
og hvilke forpliktelser som er palagt bankene av samme
grunn. For det forste er bankvirksomhet spesiell fordi
man handler med penger. N& er det ogsd andre som
handler med penger, f.eks. finansieringsselskaper og
finansmeglere. Men ved siden av Norges Bank og de
postale institusjoner er det bare bankene som forsyner
samfunnet med betalingsmidler, og bankene har ogsa
til oppgave sammen med Norges Bank og de postale
institusjoner & segrge for at betalingsformidlingen funge-
rer. En annen hovedoppgave for bankene er & imot
innskudd fra en ubegrenset krets av innskytere. Dette er
de oppgaver som er helt spesielle for bankene, men i
tilegg er bankene meget dominerende kredittgivere i
samfunnet, og er alene om & gi kassekreditter og bygge-
l&n. Det er karakteristisk at nar en del banker strammer
kraftig inn pa sin kredittgivning, blir det straks pekt pa
fra neeringslivets institusjoner at dette kan bringe ar-
beidsplasser i fare og forhindre nedvendig omstilling i
gkonomien. Disse reaksjoner illustrerer meget godt at
bankene har en spesiell rolle i samfunnet som kreditt-
givere. Disse oppgaver innebaerer at naeringslivet og
samfunnet for @vrig er avhengige av bankene pa en
annen mate enn de er avhengige av andre neaeringsdriv-
ende.
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med & forsyne samfunnet med betalingsmidler, og opp-
gaven med & ta imot innskudd fra en ubegrenset krets
av innskytere, gjor at bankene kommer i en annen
stilling enn de gvrige finansinstitusjonene.

De spesielle oppgaver som bankene er tillagt, har fort
med seg at bankene har fatt visse privilegier, knyttet til
disse oppgavene. Jeg har allerede nevnt at bankene
har enerett pa & ta imot innskudd fra en ubegrenset
krets av innskytere. Et annet privilegium er at bare
bankene har lanerett i sentralbanken. Jeg vil ogsa ta
med under rubrikken privilegier den beskyttelse av inn-
skuddsmidlene som ligger i lovgivning, sikringsfond og
sentralbankens rolle som «lender of last resort».

P& den annen side farer ogsa de spesielle oppgaver
som bankene har, til at det stilles krav til bankene som
ikke ngdvendigvis stilles til andre nzringsdrivende. De
fleste av disse forpliktelser finner vi i banklovene, og det
gjelder slike ting som egenkapitalkrav, likviditetskrav,
bestemmelser om hvor store lan man kan yte til en
enkelt kunde, hvor mye aksjer banken kan kjgpe osv.
Den aller viktigste bestemmelse er kanskje likevel den
som begrenser bankenes adgang til & drive annen
virksomhet enn bank. Det er szrdeles viktig nar man
drgfter bankenes rolle i samfunnet at man ser deres
oppgaver, de privilegier som de har fatt og de forpliktel-
ser som bankene er underlagt, i sammenheng. Det er i
en slik sammenheng man ma akseptere at bankene
underlegges strengere tilsynsregler og blir behandlet
strengere av tilsynsmyndighetene enn andre kreditt-
institusjoner.

Det kan veere grunn til & g& naermere inn pa hva man
mener med bank i denne sammenheng. Det er stor
forskjell pa bankvirksomhet i de ulike land. | de konti-
nentale land er det ikke vanlig med spesialiserte ban-
ker, og man taler der gjerne om universalbanker. |
Storbritannia, Japan og til dels USA har man andre
kredittinstitusjoner, som f.eks. merchant banks i Storbri-
tannia, som driver samme virksomhet som bankene pa
kontinentet. Vi kan vel si at norske banker er i en
mellomstilling, i og med at vi ikke har investeringsban-
ker eller merchant banks, men vi har finansieringssel-
skaper og kredittforeninger, og det er vel riktig & si at
norske banker er mer spesialiserte enn de kontinentale.
Min analyse av bankenes oppgaver, deres privilegier
og forpliktelser, passer best for banker som driver bank
i forholdsvis snever forstand. Det fglger av det at det
ikke ngdvendigvis er slik at laneretten i sentralbanken
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og innskuddsbeskyttelsen skal gjelde alle typer bank-
virksomhet.

Er bankvirksomhet, med den avgrensning som jeg
har gjort, s& spesiell at det tilsier en rekke seaerregler?
Etter min mening er svaret ja. Bade oppgaven med &
forsyne samfunnet med betalingsmidler, og oppgaven
med & ta imot innskudd fra en ubegrenset krets av
innskytere, er sa spesiell, at det tilsier at bankene kom-
mer i en annen stilling enn annen naeringsvirksomhet.
Det er naerliggende & sammenligne ansvaret for disse
oppgavene med det offentliges ansvar for infrastruktu-
ren i samfunnet. | s& méate er det stor forskjell pd bank
og annen finansieringsvirksomhet. Nettopp fordi ban-
kene har denne enerett pd a ta imot innskudd, vil det ha
meget store konsekvenser for gkonomien og samfunnet
for @vrig dersom banker gar over ende. Det er ikke i
samme grad tilfellet for finansieringsselskapers ved-
kommende, og det er ikke urimelig at de som plasserer
midler i slike selskap, selv tar risikoen.

Disse synspunkter taler etter min oppfatning for at
man er ganske restriktiv nar det gjelder privilegier som
er knyttet til bankvirksomhet. Dette tilsier at man forsg-
ker & avgrense laneretten i Norges Bank til bankvirk-
somhet i mer snever forstand. Norges Bank har nylig
endret beregningsgrunnlaget for bankenes adgang il
dagslédn. Mens man tidligere benyttet utldnene, har man
n& gatt over til & bruke hele forvaltningskapitalen. Det
ble gitt felgende begrunnelse: «Norges Bank ser det
som prinsipielt uheldig i den navaerende gkonomiske
situasjon at den enkelte bank kan oppna en slik gkt D-
lansramme ved 4 oke kredittilferselen». Etter min opp-
fatning var det bade prinsipp- og perspektivigst at
Norges Bank foretok en slik endring uten & drafte om all
bankvirksomhet, slik den kommer til uttrykk i den totale
forvaltningskapital, ber gi grunnlag for D-1an. Det betyr
f.eks. at nar bankene deltar i internasjonal lanefinansie-
ring pd meget sma marginer, kvalifiserer dette til dags-
lan i Norges Bank.

Jeg synes heller ikke det var vel gjennomtenkt av
Norges Bank & gi Bergen Bank et spesielt 1an pad 1 mrd.

Direkter Einar Forsbak, Sparebankforeningen i Norge
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kr. i forbindelse med overtagelsen av Nevi. Det betyr at
Norges Bank strekker laneadgangen til ogsd & gjelde
den virksomhet som finansieringsselskapene driver.

Det er ogsa grunn til & ta opp til diskusjon hvor langt
beskyttelsen av innskyternes midler skal ga. | dagens
bestemmelser skilles det ikke mellom ordingere inn-
skudd og pengemarkedsinnskudd- eller innldn. Det
prinsipielt betenkelige ved & ha en innskuddsbeskyt-
telse som gar for langt, er at man risikerer at banker
driver virksomhet forbundet med stor risiko i ly av denne
beskyttelse. | USA, der man har hatt en rekke bankkon-
kurser, har man lenge drgftet dette prinsipielle spers-
mal. Det vil vaere uheldig om det danner seg en oppfat-
ning — etter tilfellet med Sunnmearsbanken — at beskyttel-
sen i realiteten gjelder alle kreditorer.

La meg se pa de hovedspgrsmal som ble dreftet pa
grunnlag av Lgining-utvalgets innstiling og konkurranse-
proposisjonen ut fra den synsvinkel at bankene har
spesielle oppgaver som tilsier visse privilegier og visse
forpliktelser. | Leining-utvalget var man sveert opptatt av
a serge for mest mulig like konkurransevilkar mellom de
ulike institusjoner som driver pd finansmarkedet. Ut fra
dette gikk man ganske langt i retning av & samordne
lover og bestemmelser mellom banker, finansieringssel-
skaper, kredittforeninger og forsikringsselskaper. Pa
enkelte punkter oversa man kanskje det forhold at like
bestemmelser ikke ngdvendigvis gir like konkurransevil-
kdr dersom virksomheten er ganske forskjellig. Den
generelle kritikken fra visse hold om at man ikke tok
tilbarlig hensyn til forskjellen i virksomhet, er jeg imidler-
tid ikke enig i.

| god tid fer de nye egenkapitalkravene far full effekt
vil man ganske sikkert ha tilpasset de norske bestem-
melser til de internasjonale, slik at man far differensie-
ring etter risikoen pd finansinstitusjonenes plasseringer.
Dermed vil man naermest automatisk fa tatt hensyn til de
forskjeller i virksomhet som eksisterer.

Nar det gjelder bestemmelsene om hvor mye man
kan plassere i aksjer, har man som rimelig er, lagt seg
pa de strengeste bestemmelsene for bankene. Hoved-
argumentet er at bankene ikke i seerlig utstrekning ber
opptre bdde som Ilangiver og eier av bedrifter. Ut fra de
synspunkter jeg har pa den spesielle karakter som
bankenes virksomhet har, er det ogsd et moment at
denne ikke bgr blandes sammen med annen virksom-
het som bankene gjennom store aksjebeholdninger kan
bli involvert i. Dette hensyn teller ikke i samme grad nar
det gjelder andre typer kredittinstitusjoner, og det er
derfor rimelig at det tillates friere adgang til aksjekjap.

En bestemmelse som har veert spesiell for bankene er
den strenge begrensningen i adgang til & lane til en
enkelt kunde. Denne er vel begrunnet ut fra de spesielle
oppgaver bankene har. En tilsvarende bestemmelse er
né& gjort gjeldende for finansieringsselskapene. Jeg stil-
ler meg noe tvilende til at det er sterke grunner for det.

Det aller viktigste prinsipielle sparsmal som ble drof-
tet i Stortinget pa grunnlag av konkurranseproposisjo-
nen, var kanskje det som gjaldt eier- og stemmerettsbe-
grensninger for banker. Her landet flertallet pa Laining-
utvalgets forslag om 10% generell eierbegrensnsing i
bank og en spesiell stemmerettsbegrensning pa 20%
av de aksjer som er representert av de fremmegtte pa
generalforsamlingen. Jeg er enig i disse regler, og min
hovedbegrunnelse for det er nettopp de privilegier som
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bankene har ut fra de spesielle oppgaver som de skal
skjgtte. Dersom man f.eks. tillater firmaer som driver
annen naeringsvirksomhet & ha store eierinteresser i en
bank, betyr det i realiteten at de i noen grad nyter godt
av disse privilegiene ogsa i sin gvrige virksomhet.

Jeg er altsé ikke enig med dem som sier at bank mé
betraktes pd linje med annen naringsvirksomhet, og
derfor ikke underlegges andre bestemmelser enn de
som generelt gjelder ut fra pris- og konkurranselovgiv-
ningen. Jeg er langt fra alene om disse synspunkter, og
det er heller ikke tale om noe saernorsk syn pa bank. |
USA har man gdende en interessant debatt om disse
spgrsmal, og en tungvekter som Paul Volcker, som i en
arrekke var en meget innflytelsesrik sjef for Federal
Reserve, er sterk talsmann for & trekke et skarpt skille
mellom bank og annen neringsvirksomhet, og for pa
denne bakgrunn ikke a tillate at handels- og industribe-
drifter skaffer seg avgjerende innflytelse i banker eller
starter sine egne banker. Det samme synspunkt har den
navaerende president for Federal Reserve Bank of New
York, E. Gerald Corrigan. Han har nylig skrevet en
interessant artikkel om dette tema i tidsskriftet Challenge.
Alan Greenspan, den naveerende sjef for Federal Re-
serve, som er en ekstrem frimarkedstilhenger, har der-
imot et noe annet syn. Jeg kan ogsa nevne at James
Tobin, den kjente gkonomen og Nobelpris-vinneren i
gkonomi, har kastet seg inn i denne debatten, og han
argumenterer naturligvis meget sterkt for a trekke et
skarpt skille mellom bank og annen neaeringsvirksomhet.
Han gar inn for & begrense bankenes privilegier til bank
i mer snever forstand.

Det folger ikke med nedvendighet av denne argu-
mentasjonen at man skal ha de samme strenge eierbe-
grensninger for andre finansinstitusjoner, som f.eks.
finansieringsselskapene. P4 den annen side ma& man
da, dersom man skulle tillate starre eierinnflytelser for
slike selskaper, vaere meget ngye med avgrensningen
mot bank. Seerlig viktig er det at man handhever eneret-
ten til @ motta innskudd fra en ubegrenset krets av
innskytere. | Norge har det &penbart skjedd en glidning
p4 dette punkt, og opprettelsen av Nevi's hgyrentefond
burde gitt statet til en prinsipiell dreftelse av hvor langt
denne eneretten gar. Etter min oppfatning ber man
stoppe de utglidninger som har skjedd, og heller trekke
skarpere grenser mellom bank og annen finansierings-
virksomhet, og sa kan man heller lempe pa en del av de
mer restriktive bestemmelser som i dag gjelder for
finansieringsselskaper, f.eks. bestemmelsene om eier-
begrensninger.

Dersom finansieringsselskap heller gnsker & drive
bank, noe som bl.a. innebaerer rett til & ta imot innskudd
fra en ubegrenset krets av innskytere, kan de sgke om
konsesjon for det. Da ma de fullt ut tilfredsstille de krav
bankloven setter, og for avrig akseptere de rammebe-
tingelser som gjelder for bankvirksomhet i Norge. Dette
vil veere mer ryddig enn a tillate en gradvis bransjeglid-
ning.

| kjslvannet av konkurranseproposisjonen har man pa
myndighetenes side begynt & vurdere spgrsmalet om &
tillate holdingselskaper som kan eie banker, forsikrings-
selskaper, finansieringsselskaper osv. Direktar Melsom,
som leder dette arbeid, har allerede redegjort for en del
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av de sparsmal som ma avklares far man eventuelt sier
ja eller nei til slike konserndannelser pa finansmarkedet.
Etter min oppfatning er hovedspgrsmalet om tilsyns-
myndighetene i praksis kan ha s& vidt god oversikt og
kontroll over virksomheten i de ulike selskaper i konser-
net, at man sikrer at hvert enkelt selskap har s sterk
uavhengighet og integritet at det ikke skjer noen sam-
menblanding med virksomheten i de evrige selskaper.
Fra min synsvinkel er det seaerlig viktig at man har
sikkerhet for at bankvirksomheten, med de privilegier
og forpliktelser som er knyttet til denne, drives helt
uavhengig av virksomheten i de gvrige selskaper. Jeg
skal ikke gi meg inn pad & spekulere pd hva Melsom-
utvalget vil komme fram til, men bare gi uttrykk for at jeg
tror det er en meget vanskelig utredningsoppgave ut-
valget har fatt.

Enklere blir det ikke nar man samtidig skal forseke &
veie disse kontrollproblemer mot eventuelle stordrifts-
fordeler som kan oppnas ved slik konserndannelse. Det
har som kjent i de undersgkelser som er gjort, veert
vanskelig 4 pavise klare stordriftsfordeler i bank. Néar
det gjelder eventuelle stordriftsfordeler ved dannelse av
finansielle konglomerater, kjenner jeg ikke til at det
foreligger undersgkelser. Det bar imidlertid etter krisen i
Vesta-Hygea-konsernet foreligge mye interessant erfa-
ringsmateriale. De som i USA er talsmenn for et skarpt
skille mellom bank og annen bankvirksomhet, har pekt
pa at dersom dette skille skulle oppheves, matte det
veaere i tilfelle det kunne vises til sd store fordeler ved
dette at det oppveiet ulempene. | sa fall matte man
kunne vise til betydelige stordriftsfordeler ved & drive
bank og annen neringsvirksomhet sammen. Verken
Corrigan eller Tobin har noen tro pa at det er tilfelle.

Helt til slutt, noen synspunkter pa forholdet til EF. Det
synes & veere en utbredt oppfatning at en god del av det
regelverk som er vedtatt pd grunnlag av konkurranse-
proposisjonen, ma justeres som felge av var tilpasning
til EF’s indre marked. Dette er etter min oppfatning et for
unyansert syn. Sa vidt jeg kan forstd, er det ikke store
tilpasninger vi ma gjere, dersom vi blir staende utenfor.

Hovedprinsippet vil da veere kravet om resiprositet i
lovregler og bestemmelser for bankvirksomhet. Dvs. at
norske banker som etablerer seg i EF, ma regne med &
fa samme behandling som EF-banker som etablerer
seg i Norge, og hovedkravet vil vaere at man ikke skal
ha regler som diskriminerer EF-banken i Norge i forhold
til norske banker. Dette representerer ikke noe stort
problem, og betinger ikke noen dramatisk endring i
dagens regler. For gvrig kan jeg ikke se at etableringen
av EF’s indre marked tilsier vesentlige endringer verken
i banklovene eller i den nye loven om finansieringsvirk-
somhet. Derimot tilsier nok liberaliseringen av kapital-
bevegelsene som EF-landene gjennomferer i forbin-
delse med det indre marked, at ogsa vi foretar en libe-
ralisering, for & ha sagt det.

Dersom vi skulle bli medlem av EF, innebaerer det
naturligvis at vare lovregler og bestemmelser pa en
rekke omrader og selvsagt ogsa de som gjelder for
bankvirksomhet, m& harmoniseres med de som gjelder
i EF. | dette tilfelle vil det nok vaere behov for et nytt
Laining-utvalg.
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Skal alle finansinstitusjoner

bli banker?

Hva bgr skille og hvorfor? (2)

Desto starre rolle konkurransen vil bli tillatt & spille,
desto mer effektiv vil produksjonen av finanstjenester bli,
og desto billigere vil tienestene bli. Detaljerte regler for
en eller annen gnskelig struktur pa kredittmarkedet vil
hemme konkurransen. | dette innlegget tas til orde for &
la konkurransen virke i sterst mulig grad og overlate til
markedet a bestemme arbeidsfordelingen og strukturen

AV
NILS TERJE FURUNES

Satt litt pa spissen vil vi i fremtiden egentlig ikke ha
bruk for hverken banker, forsikringsselskaper, finansie-
ringsselskaper, kredittforetak eller andre typer av
kredittinstitusjoner vi kjenner i dag — men vi vil ha bruk
for de tjenester som disse institusjonene tilbyr. Med
dette som utgangspunkt ber konkurransekraft bli den
avgjorende faktor for utviklingen av kredittmarkedet og
arbeidsfordelingen mellom de ulike akterer p& dette
marked. Desto starre rolle konkurransen vil bli tillatt &
spille, desto mer effektiv vil produksjonen av finanstje-
nester bli, og desto billigere vil tienestene bli. For at
konkurransen skal kunne spille sin gnskede rolle er det
nedvendig at de lovmessige rammebetingelser for fi-
nansinstitusjonene bl.a. ivaretar fglgende tre forhold:

1. Vi m& ha mange uavhengige konkurrerende enhe-
ter pa finansmarkedet. Det ber veere fri adgang til &
etablere finansforetak, forutsatt at de formelle lovkrav er
oppfylt. En konsesjonsordning har ingen plass i tillegg
til de krav som bgr vaere nedfelt i lovverket.

2. Rammebetingelsene ma gi beskyttelse mot userigse
foretak. Det er avgjgrende at tilliten til finansinstitusjo-
nene bevares. Dette betyr bl.a. at finansinstitusjonene til
enhver tid ma ha den soliditet som er nedvendig for &
oppfylle sine forpliktelser, og det ma herske ordnede
forhold pa markedene.

3. Lovverket, reguleringene og virkemiddelbruken ma
i starst mulig grad veere slik utformet at de virker konkur-
ransengytrale innenfor og mellom de ulike grupper av
finansinstitusjoner.

Jeg vil svare et klart nei pa spersmaélet i den oppgitte
overskrift pa dette innlegget om alle finansinstitusjoner
ber bli banker. Det er imidlertid grunn til & beskjere
bankenes privilegier vesentlig i forhold til dagens situa-
sjon for 4 tillate konkurransen & virke i sterre grad. Jeg
synes det er greit at institusjoner som, i siste instans
med garanti fra landets sentralbank, gir innskytere full
sikkerhet for sine innskudd, skal veere banker. De ma pa
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pa kredittmarkedet. En viktig forutsetning for effektiv
konkurranse er at lik aktivitet i forskjellige typer av fi-
nansinstitusjoner reguleres likt. Bl.a. m& kapitaldelings-
reglene harmoniseres. Nedbygging av bransjeskillene er
ogsa viktig. | innlegges tas bl.a. til orde for & fijerne skillet
mellom finansieringsselskap og kredittforetak og redu-
sere bankenes seerstilling pa flere omrader.

godt og vondt underlegge seg de regler som bgr gjelde
for bankvirksomhet. Noe seerlig lenger synes jeg ikke
det er fornuftig & ga i & skille banker fra finansieringssel-
skaper og kredittforetak.

For & sikre konkurransen er det viktig at andre finansie-
ringsinstitusjoner i stgrst mulig grad ma gis adgang til &
konkurrere om publikums midler pa mest mulig like
vilkdr. Dette kan bl.a. oppnds ved at sentralbankens
garanti overfor bankene bare skal gjelde overfor visse
innskytergrupper, f.eks. husholdninger og personlige
neeringsdrivende og foretak, og samtidig begrense ga-
rantien til & omfatte innskudd under et visst belgp pr.
konto. Faren ved slike sikkerhetsnett er at det gis mulig-
heter for & spekulere i dem ved & ta for stor risiko.
Sikkerhetsnett ber derfor ikke forhindre banker i & gé
overende. Frittstdende finansinstitusjoner som opererer
uten sikkerhetsnett er i langt sterre grad enn bankene
avhengig av tillit, og m& derfor opptre med storre forsik-
tighet enn bankene for ikke & svekke tilliten.

Finansieringsselskaper og kredittforetak ber pa lik
linje konkurrere med bankene om innskuddstilbud som
ikke er omfattet av garanti fra sentralbanken. | tillegg til
de sikringsordninger som er lovbestemt, kan det selv-
sagt bade for banker og andre finansinstitusjoner vaere
aktuelt & sikre slike innskudd ved frivillige ordninger,
f.eks. garantier, forsikringer og sikringsfond som ikke er
palagt ved lov.

Tradisjonelt har bankene opptradt som sentralban-
kens forlengede arm nar det gjelder & forsyne samfun-
net med penger. Dette har gitt bankene en rekke privile-
gier fremfor andre finansinstitusjoner. Jeg tenker i forste
rekke pa de ordninger som gjelder for bankenes opptak
av lan i Norges Bank. Disse laneordningene tilfgrer for
tiden bankene over 60 mrd. kroner til renter som ligger
betydelig under markedsvilkar. Jeg synes tiden er inne
til & anlegge en mer pragmatisk holdning til denne
likviditetstilfarselen. Fordi om noe alltid er gjort pa en
bestemt mate, er ikke det noe argument for at det
fortsatt ber veere slik.

| dag trader f.eks. Norges Bank i banksertifikater,
men ikke i obligasoner og sertifikater utstedt av kreditt-
foretak og finansieringsselskaper. Jeg kan ikke se noen
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argumenter utover tradisjon for & gi bankene et slikt
konkurransefortrinn. Utvidelse av Norges Banks verdi-
papirhandel til ogsd & omfatte finanssertifikater og obli-
gasjoner utstedt av kredittforetak og finansieringssel-
skaper vil innebaere en effektivisering av virkemiddel-
bruken og bidra til mindre konkurransevridninger mel-
lom de ulike typer av finansinstitusjoner.

Etter min mening er det gode argumenter for ogsa &
tillate kredittforetak og finansieringsselskaper & veere
med i budrundene pa de sakalte F-lan fra sentralban-
ken. Et slikt tiltak vil medfgre en sikrere rentefastset-
telse, hayst sannsynlig gi staten stgrre inntekter, mens
selve likviditetstilfarselen ikke vil bli pavirket. At staten
vil f& hgyere inntekter henger bl.a. sammen med at
finansieringsselskapene er villig til & betale mer for
sentralbankpenger enn bankene. F.eks. videreformidler
bankene en god del av F-lanspengene til finansierings-
selskapene til en rente som ligger til dels betydelig over
F-lansrenten. F-lansordningen virker derfor i dag ungdig
konkurranseforvridende.

| motsetning til F-lAnsordningen, som representerer
likviditetstilfarsel av en noe mer permanent karakter, har
jeg ingen vesentlige motforestillinger mot at bare banker
har sdkalt D-lans adgang i sentralbanken. Forutsetin-
gen ma veere at D-ldnene brukes til en finstyring av
likviditeten, og ikke som en permanent likviditetstilfgr-
selskilde. Ut fra en hensikismessighetsbetraktning kan
det veere rimelig & gjere denne finstyringen gjennom
banksystemet, men det er slett ikke gitt at det er ned-
vendig a gi alle sma banker D-lansadgang.

Det kan bemerkes at det pa inndragningssiden ikke
er noen diskriminering i virkemiddelbruken mellom
finansinstitusjonene, og heller ikke i forhold til resten av
gkonomien. Hvem som helst kan kjgpe statssertifikater
og statsobligasjoner.

Bankene er ogsa gitt en del andre privilegier, som det
er vanskelig a finne noen god begrunnelse for. Det
gjelder f. eks. ordningen med sparing med skattefra-
drag i bank, SMS. Dersom en farst skal ha en slik
ordning, ber den utformes mer generelt og omfatte alle

Nils Terje Furunes er adm.direktor i Finansieringssel-
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typer av finansinstitusjoner. Det kan ikke vaere noen tvil
om at en del av skattesubsidiene ved denne ordningen
tilfaller bankene, og at f.eks. kredittforetakene vil kunne
tilby hgyere rente pa slike langsiktige midler enn ban-
kene gjer i dag.

Ut fra det faktum at det i dag er stor knapphet pa
risikokapital er det mye som taler for at den samfunns-
gkonomiske avkastning av skattesubsidiene vil veere
hoyere ved & styrke ordningen med aksjesparing med
skattefradrag og aksjesparing generelt, pa bekostning
av SMS.

Jeg har sa langt stort sett plassert kredittforetak og
finansieringsselskap i samme bas. Dette er ikke tilfeldig.
Etter min mening er det ingen grunn til & opprettholde
noen forskjell i rammebetingelsene for disse to institu-
sjonstypene lenger. Lovgivningen for de to institusjons-
typene er lik, og de er i finansieringsvirksomhetsloven
gitt fellesbetegnelsen finansieringsforetak.

Kredittforetakene har imidlertid enerett av finansinsti-
tusjonene til & emittere obligasjoner med mer enn to ars
lgpetid, og de har ogsa fatt adgang til a utstede finans-
sertifikater. Etter min mening er det liten grunn til & forby
finansieringsselskapene & utstede obligasjoner med
mer enn to ars lgpetid. Forutsatt at favoriseringen av
bankene blir redusert i den retning jeg har skissert
ovenfor, ber ogsd bankene kunne gis adgang til &
utstede obligasjoner med mer enn to ars lgpetid. Ad-
gang for andre finansinstitusjoner enn kredittforetak til a
utstede langsiktige obligasjoner, vil bidra til & gke kon-
kurransen om langsiktige sparemidler. For finansie-
ringsselskapene vil et slikt tiltak samtidig representere
en sart tiltrengt mulighet for mer langsiktig funding.

Jeg tar for gitt at det i fremtiden ogsa vil vaere hen-
siktsmessig & opprettholde institusjonelle skiller mellom
finansierings- og forsikringsvirksomhet — uavhengig av
hvilke konserndannelser som vil bli tillatt i fremtiden. Jeg
vil ikke g& neermere inn pa avgrensningen mot forsik-
ring, bortsett fra ett punkt. Skattereglene gir i dag seerlig
gunstige regler for pensjonssparing i livselskap. Innen-
for visse grenser gir pensjonssparing fradrag i skattbar
nettoinntekt, og avkastningen frem til utbetaling er skat-
tefri. | tillegg er pensjonsrettighetene fritatt for formues-
skatt. Dersom slike skattefordeler fortsatt skal gis, ber
det veere lik adgang for alle typer av finansinstitusjoner
til & tilby spareordninger med slike fordeler. Dette vil
dpenbart skjerpe konkurransen i denne delen av finans-
markedet vesentlig, til kundenes fordel.

Hittil har jeg stort sett omtalt innlansbetingelsene,
eller passivasiden i institusjonenes balanser. Konklusjo-
nen sa langt er at det ber veere et skille mellom pa den
ene siden banker, og pa den andre siden finansierings-
foretak. Nar det gjelder utlans- eller aktivasiden ser jeg
ingen grunn til & differensiere mellom finansinstitusjone-
ne. Et hovedprinsipp som bar tilstrebes er at lik aktivitet
bar reguleres likt. Et slikt prinsipp vil bl.a. innebaere at et
eventuelt incitament til & omga reguleringer ved & inngé
samarbeidsavtaler med selskaper som har andre ram-
mebetingelser for samme aktivitet eller & opprette dat-
terselskaper som er regulert annerledes, bortfaller.

Et omréde hvor det er urimelige forskjeller i rammebe-
tingelser i dag er kapitaldekningsreglene. Det er sveert
beklagelig at det i den nye lov om finansieringsvirksom-
het ikke er lagt opp til tidsmessige kapitaldekningskrav.
| loven opereres det med forskjellige kapitaldekning-
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skrav for ulike typer av institusjoner; 4,5% for livsforsik-
ringsselskaper, 6,5 for banker og 10% for finansierings-
selskaper. Det er videre forutsatt at det skal foretas en
viss tilpasning av kravene for hver institusjonstype, av-
hengig av hvilken risikogruppe de ulike engasjementer
kan plasseres i.

Det skulle vaere ungdvendig a nevne i denne forsam-
ling at ndr man bade skal opprettholde minstekravene
skissert ovenfor og samtidig skal differensiere ut fra
risikograd, sa far man lett et overdeterminert system. |
tillegg er man narmest sikret at lik aktivitet i de ulike
institusjonstypene blir behandlet ulikt.

Det kan lett vises at de kapitaldekningskravene som
na er vedtatt, nedvendiggjer en vesentlig sterre brutto-
inntjening i finansieringsselskaper enn i banker og for-
sikringsselskaper, hvis hver av institusjonstypene skal
gke sin virksomhet og opprettholde kapitaldeknings-
prosenten uten tilfersel av risikokapital utenfra.

Differensierte kapitaldekningskrav etter institusjonstype
forer til at institusjonene med de strengeste kravene far
for hgye krav til inntjening til @ kunne konkurrere om
utlan med liten risiko, f.eks. boliglan. Alle institusjonene
vil kunne konkurrere péa like fot om engasjementer som
innebeerer stor risiko og krav til egenkapital. Tapene
totalt (men ikke innenfor hver risikoklasse av engasje-
menter) vil bli sterst for de institusjoner som har hgyest
egenkapitalkrav, fordi disse tvinges til & konsentrere
seg om de mest risikofylte engasjementer.

For engasjementer i samme risikoklasse ber det som
hovedregel veere likt kapitaldekningskrav — uansett hvil-
ken type av finansinstitusjon som tar engasjementet.
Hvis ikke vil det oppsta konkurranseforvridninger, bade
mellom finansinstitusjoner innen samme gruppe, f.eks.
banker med forskjellig risikoprofil, og mellom institusjo-
ner av ulik type. Etter et slikt opplegg har spesielle
kapitaldekningskrav for forskjellige institusjonstyper
liten mening.

Regler som innebaerer ulik kapitaldekning for enga-
sjementer i forskjellige risikoklasser er utarbeidet i form
av internasjonale anbefalinger, og vil bl.a. bli lagt til
grunn i EF. Etter min mening ber de norske kapitaldek-
‘ningskravene snarest mulig tilpasses de regler som ser
ut til & f& gjennomslag ute. Dette er nedvendig for &
vaere konkurransedyktig internasjonalt. Ved rating av
norske finansinstitusjoner i utlandet, f.eks. av storban-
kene, vil de internasjonale reglene bli lagt til grunn,
uansett om norske myndigheter legger seg pa et lavere
nivd, som det nd ser ut til at de har gjort. Dersom vi p4
den annen side skulle vedta langt strengere kapitaldek-
ningskrav i Norge enn det som blir gjeldende ute, er det
fare for at norske finansinstitusjoner blir utkonkurrert i
internasjonal sammenheng.

Etter den nye lov om finansieringsvirksomhet kan
ingen eie mer enn 10% av aksjekapitalen i en finansin-
stitusjon. En finansinstitusjon kan likevel eie inntil 20%
av aksjekapitalen i finansierings-, laneformidlings- eller
kredittforsikringsforetak, dersom foretaket er meddelt
tillatelse til & drive virksomhet eller har tatt opp virksom-
het for 1. januar 1987. Disse begrensningene er likevel
ikke til hinder for at et finansieringsselskap eller lanefor-
midlingsforetak eies 100% av en bank eller et forsik-
ringsselskap.

Finansieringsselskapenes Forening har gjentatte
ganger pekt pa at regjeringens resonnement om at
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eierbegrensningene vil gjere finansieringsselskapene
mer uavhengig av andre finansinstitusjoner er galt. | et
selskap hvor det ma foretas endringer i eierstrukturen,
er det trolig at det vil bli overtatt 100% av en finansinsti-
tusjon. En finansinstitusjon som far kontroll over et finan-
sieringsselskap vil normalt veere villig til & betale mer for
aksjene enn en eier av en ikke-dominerende post. Re-
sultatet av lovbestemmelsen om eierbegrensninger for
finansieringsselskaper ~vil sdledes hgyst sannsynlig
vaere sterkere konsentrasjon i finansvesenet med feerre
uavhengige konkurrerende enheter, altsd stikk i strid
med formalet.

Vi har allerede sett flere eksempler pa at eierstruktu-
ren i finansieringsselskaper har blitt tilpasset de nye
bestemmelsene. Uten unntak har disse til tilpasningene
resultert i at finansieringsselskapene er blitt heleide
datterselskaper av en finansinstitusjon. lkke i noe tilfelle
har tilpasningene resultert i at lovens hovedbestem-
melse om at ingen skal eie mer enn 10% av aksjekapita-
len, blitt oppfylt.

Ut fra en undersgkelse Finansieringsselskapenes
Forening gjorde for omtrent ett ar siden, matte 35 av 45
medlemmer av Finansierngsselskapenes Forening fore-
ta storre eller mindre endringer i eierstrukturen som
folge av den nye loven, dersom det ikke blir gitt dispen-
sasjon. Flere av disse selskapene var gitt konsesjon i de
senere ar med en eierstruktur som var forskjellig fra det
som loven né tillater.

Det ber ogsa papekes at bestemmelsene vedrarende
eierbegrensninger for finansieringsselskapene ikke i
det hele tatt er begrunnet ut fra darlige erfaringer med
den eksisterende eierstruktur.

Som statssekreteer Skogstad Aamo nettopp redegjorde
for er de sarnorske bestemmelsene om eierbegrens-
ninger ikke ngdvendige av hensyn til & tilpasse seg
regelverket i EF. Fellesskapet vil ikke legge opp til felles
regler vedregrende eierskap av finansinstitusjoner.

I hovedsak er eierbegrensningsreglene begrunnet ut
fra et enske om & spre eierinteressene i de store bank-
og forsikringskonsernene. Etter min vurdering er det
uheldig a legge de samme kriterier til grunn for mindre
finansieringsselskaper, bl.a. fordi dette som nevnt vil
resultere i feerre uavhengige konkurrerende enheter.

Ved at de fleste uavhengige finansieringsselskapene
blir overtatt av banker og forsikringsselskaper, for-
svinner sannsynligvis den del av risikokapitalen som
kispesummen for selskapene representerer, ut av
finansnaeringen. Dette er ogséa sveert uheldig.

Nar vi i Finansieringsselskapenes Forening gar inn for
at rammebetingelsene for banker og finansieringssel-
skaper bgr gjgres mer like, blir vi av og til mett med det
svar at dersom vi synes bankene har gode rammebetin-
gelser, ber vi heller bli bank. Det er lett & veere enig i
denne uttalelsen dersom rammebetingelsene virker
konkurransengytrale, eller med andre ord at lik aktivitet
blir behandlet likt. Det vil imidlertid veere sveert uheldig
fra et samfunnsgkonomisk synspunkt dersom myndig-
hetene gir bankene bedre arbeidsbetingelser enn de
gvrige grupper av finansinstitusjoner, bl.a. ut fra et
siktemal om at flest mulig finansforetak bear bli banker.

| de senere ar er det startet flere nye forretningsban-
ker i Norge. Et fellestrekk ved disse er at de tar sikte pa
4 dekke bestemte nisjer av markedet, og ikke drive
bankvirksomhet i tradisjonell forstand. De fleste av de
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nye bankene har gjemt seg godt for vanlige folk. Der-
som konkurransevilkdrene mellom banker og finansie-
ringsselskaper hadde veert mer like, kunne etter min
mening flere av de nystartede bankene like gjerne veert
finansieringsselskap som bank.

Mitt enskemal for fremtiden er at rammebetingelsene
innenfor finansvesenet utformes slik at konkurransen i
sterst mulig grad far lov til & virke. Vi trenger store
enheter som kan drive bade forsikrings-, bank- og an-
nen finansieringsvirksomhet i samme konsern, men vi
trenger ogsa spesialinstitusjoner som gir de store kon-
kurranse pa de ulike omrader og tilbyr spesialkompe-
tanse. @kt konkurranse er viktig bade for & bedre tilbu-
dene til publikum, for & fa til en riktigere prissetting pa
finanstjenester og ikke minst for & redusere ressursbru-
ken i finansvesenet. Det er langt igjen. For meg er det et
tankekors at mange banker fortsatt har rad til en omfat-
tende subsidiering av sine betalingsformidlingstjenes-
ter ved & overprise kredittformidlingstjenestene, rad til &
opprettholde en lang rekke ulgnnsomme filialer og kan
tillate seg bemanning og driftskostnader som ligger
langt over det de burde veere.

Jeg tror ikke man skal vaere sa forferdelig opptatt av &
strukturere et marked med tanke pa & fa& konkurranse,
valgfrihet for forbrukere og effektivitet i produksjonen,
ved & definere allehande institusjonsgrenser. Hvis be-
hovet er tilstede i markedet, vil kreative aktgrer alltid
sorge for at behovene blir dekket, ogsd pa tvers av
velmente grenser som myndighetene matte ha trukket
opp. Hvis reguleringer og grenser gar pa tvers av
markedsbehovene, vil aktgrene i markedene sette sine
skarpeste hjerner inn for & finne veier rundt regulerin-
gene. Dette er ikke produktivt i samfunnsmessig for-
stand, selv om det gir det beste bedriftsgkonomiske
resultat for den enkelte akter.

| tillegg har vi erfaring for at dersom en situasjon
oppstar, f.eks. en krisesituasjon i en bank, vil myndighe-
tene tillate en fusjon som gar imot deres egne retnings-
linjer.

For & nd de mal vi ber ha med konkurransepolitikken
— effektiv produksjon av det nedvendige onde som
finanstjenester er og valgfrihet for brukerne — vil det
veere ngdvendig & akseptere konsekvensene av kon-
kurranse og den omstillingsprosess som dette medfo-
rer. Konkurranse innebaerer ikke at alle skal greie seg
godt. Tvert imot innebeerer konkurranse at noen vinner
og noen taper. Noen ma legge inn arene. Andre vokser
seg sterke og nye kommer til. Man bar derfor ikke ha for
sterke forhandsoppfatninger om hva som er bra, og hva
som ikke er det nar det gjelder struktur.

A prove a lage detaljerte regler for en eller annen
gnskelig struktur, samtidig som man roper pa mer kon-
kurranse, tyder pad manglende vilje til & treffe et valg.
Mange av reglene i den nye lov om finansieringsvirk-
somhet om eierbegrensninger, forbud mot gjensidig
styrerepresentasjon, redselen for & blande institusjons-
typer etc., ma sees i et slikt lys. Dersom man vil oppna
de fordeler som et konkurransemarked gir, m& man
veere villig til & gi avkall pad noe av forutsigbarheten og
styringsillusjonene.
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Kreditkassen, med ca. 4.500 ansatte, har 150
ekspedisjonssteder og er representert i alle
landets fylker. | utlandet har Kreditkassen hel-
eide banker i Luxembourg, New York, London,
Stockholm og Singapore, og representasjons-
kontorer i en rekke land. Videre har Kreditkassen
betydelige eierinteresser i neert samarbeid med
_norske og utenfandske finansieringsinstitusjoner.

BKONOMISK PLANLEGGING
OG ANALYSE

BKONOMISK SEKRETARIAT/
KONSERNSTABEN

De store endringene som skjer i samfunnsgkonomiske
forhold har vesentlig betydning for banken og

bankens kunder. Kreditkassen har de siste drene bygget
opp en betydelig ekspertise pa dette omradet,

og vil fortsatt gi dette arbeidet hoy prioritet.

Deter na ledige stillinger i Bkonomisk sekretariat, som har
hovedansvaret for arbeid med samfunnsgkonomi, deltar
aktivtiden strategiske planleggingen og utredningsarbeid
forovrig i banken.

Arbeidsoppgavene vil vaere beregninger, skriftlige
vurderinger og foredrag omkring:

- Den generelle gkonomiske utviklingen

- Utviklingen pa kredittmarkedet

- Valutamarkedet

Det sokes etter medarbeidere med hoyere gkonomisk
utdannelse, gode kvalifikasjoner, analytisk evne og
utadvendt holdning. Hestens kandidater kan seke.

Lenn etter kvalifikasjoner.

Naermere opplysninger om stillingen kan fas ved
henvendelse til soussjef Geir Lunde, tif. (02) 48 53 38.

Skriftlig seknad vedlagt vitnemal- og attestkopier sendes
Christiania Bank og Kreditkasse, Konsernstab/@konomisk
sekretariat, Stortorvet 7,0155 Oslo 1, innen 6. januar 1989,

l ICREDITICASSEN

CHRISTIANIA BANK OG KREDITKASSE

-------—----1
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Nye forskningsrapporter

Rapportene faes kjgpt ved henvendelse til institusjonen.

INDUSTRIOKONOMISK INSTITUTT

Breiviken 2, 5035 Bergen-Sandviken

Norsk skipsfarts neeringspolitiske rolle — en betenkning.
Av Ole Berrefjord og Per Heum.

Norsk shipping betraktes som en strategisk kjerne i det maritime miljget med
tanke pa framtidig forretningsutvikling. Notatet drgfter trusler og muligheter for
det maritime produksjonsmiljget, og skisserer tiltak og idéer av strategisk
karakter som kan styrke sjansene for en produktutvikling.

Notat 8/87, 38 sider. Pris kr. 120,—.

Aktuelle feltutbygginger pa norsk sokkel. — Utsikter for investeringer og produk-
sjon fram til 1997.
Av Karl-Ove Tvedt.

Utfra markedsutsiktene for olje og gass og de funn som er gjort pad norsk
sokkel utledes to utsiktsbilder for feltutbygginger i et ti-arsperspektiv. P-MAKS er
et utsikisbilde hvor oljeselskapenes planer og uttalelser om enkeltprosjekter er
lagt til grunn. Etter P-MAKS vil vi f4 bade en «investeringsboom» og en
«produksjonsboom» i arene framover. Bade investeringene og produksjonen vil
falle sterkt etter «boomen». P-JEVN er et alternativt utsiktshilde hvor produksjo-
nen av olje ligger rundt 80 mill. Sm® pa 90 tallet. Investeringene etter dette
alternativet er beregnet til arlig rundt 20 mrd. NOK fram til 1997.

Notat 7/87. 51 sider. Pris kr. 140,—.

Lokalisering av driftsorganisasjoner pa dagsorden.
Av Kristin Dale.

Notatet drofter lokalisering av driftsorganisasjoner for petroleumsfelt til havs i
et samfunnsgkonomisk perspektiv. Forskjellen pa et foretaksgkonomisk og et
samfunnsgkonomisk perspektiv presenteres. Regionale forskjeller beskrives for
a peke pa at en samfunnsgkonomisk vurdering omfatter andre elementer enn
operatgrselskapenes vurderinger. Lokaliseringssparsmalet relateres til oljesek-
torvurderinger og distriktsutbyggingsspgrsmal.

Notat nr. 6/87. 68 sider. Pris kr. 140,—.

Telefontakster og kostnader i telenettet.
Av Torgrim Roll.

Notatet bygger pa data i Teledirektoratets statistikkbok. Vi tilordrer kostnader
til hver av takstgruppene innenfor trafikkavgiftene, og kostnader innenfor fastav-
giftene. Var hovedkonklusjon er, til tross for et darlig datagrunnlag, at Rikstakst
ligger betydelig over de reelle kostnader denne type samtaler representerer.

Notat nr. 2/87. 52 sider. Pris kr. 100,—.

Begrunnelse for — og gevinster ved en satsing pa informasjonsteknologi i Norge.
Av Torgrim Roll.

Det argumenteres for at et norskt satsingsprogram innenfor informasjonstek-
nologi er god samfunnsgkonomi sett i lys av Norges sérbare utenriksekonomiske
situasjon, og det betydelige markedspotensiale som finnes for IT-produkter
internasjonalt.

Notat nr. 99. 52 sider. Pris kr. 140,—.
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Norsk industri i et usikkert offshoremarked. Status, utvikling og perspektiver.
Av Tore Horvei og Klaus Walderhaug.

Rapporten analyserer utviklingen i norsk offshorerettet industri. Analysen
bygger pa sédvel gkonomisk som teknisk og organisatorisk utvikling. Foretakenes
tilpasning til en situasjon med lavere priser og okt markedsusikkerhet star
sentralt.

En hovedkonklusjon er at offshoreorienteringen i det norske foretaksmiljoet
fortsatt er sveert sterk. Norsk offshoreindustri satser i all hovedsak pa det norske
sokkelmarkedet. Sveert fa4 foretak har konkrete planer om et internasjonalt
engasjement. Sokkelmarkedet er i ferd med & bli et sentralt hjemmemarked for
norsk industri. Foretakenes gkonomiske situasjon er imidlertid forverret.

ISBN 82-7296-069-9. Rapport nr. 91. 143 sider. Pris kr. 190,~.

Teknologisk utvikling, arbeidsdeling og lokalisering av naeringsvirksomhet. Per-
spektiver for den regionale utvikling.
Av Eirik Vatne.

Prosjektet gir en oversikt over nyere bidrag innenfor lokaliseringsteori. Rappor-
ten starter opp en diskusjon av teknologibegrepet og teknologiens dynamiske kraft
i vart gkonomiske system. Dette perspektivet trekkes sé over til & forsta arbeids-
delingsprosessen slik den har materialisert se mellom foretak og mellom regio-
ner. Videre diskuteres nye markeders virkemate og hvordan samhandling mel-
lom foretak finne sted. Utifra dette utledes hvilke funksjoner som kan spres i
rommet, hvilke som vil fgre til agglomerasjoner. Til slutt sammenfattes de ulike
elementere i en modell for regional arbeidsdeling.

ISBN 82-7296-071-0. Rapport nr. 93. 102 sider. Pris kr. 180,~.

Teknologisentre i Norden.
Av Tom Johnstad.

Denne rapporten tar for seg bakgrunnen for etablering av teknologisentre.
Dernest drefter den ulike dimensjoner ved sentrene og lager et forslag til en
typologisering. Videre beskrives en del eksempler pa sentre og bakgrunn og
infrastruktur for etableringen i de forskjellige land. Til slutt tar den opp en del
effekter og utviklingstrekk, og mulige nordiske tiltak.

ISBN 82-7296-070-2. Rapport nr. 92. 134 sider. Pris kr. 190,—.

Offshore Field Developments on the Norwegian Continental Shelf — A view
towards the year 2000.
Av Tom Eldegard, Tore Horvei and Karl-Ove Tvedt.

The report focuses on the market for offshore related activities outside the oil
companies. Within the scope of the report is both estimations of probable size of
the market and probable offshore field solutions. The findings are based on a
combination of interviews with central participants in the market and data from a
petroleum economic database at The Institute of Industrial Economics (1@1).

ISBN 82-7296-078-8. Report 99. 58 sider. pris kr. 140,—.

Norsk industri i et usikkert offshoremarked! Status, utvikling og pespektiver.
Av Tore Horvei og Klaus Walderhaug.

Rapporten analyserer utviklingen i norsk offshorerettet industri. Analysen tar
for seg ulike kilder til okt markedsusikkerhet for bransjen, det veere seg skono-
misk som teknisk og organisatorisk. Med dette som bakgrunn vurderes foretake-
nes gkonomiske beredskap for & mgte de utfordringer som ligger i disse
utviklingstrekkene, samt foretakenes omstillingsevne mot nye bransjer og mar-
keder.

ISBN 82-7296-069-9. Rapport 91. 130 sider. Pris kr. 190,—.
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Statens petroleumsengasjement. Lannsomhet under ulike prisbaner.
Av Karl-Ove Tvedt.

Rapporten gir en gkonomisk vurdering av statens satsing innenfor petro-
leumssektoren. Det fokuseres pa to hovedspgrsmal; Hva er lgnnsomheten
forbundet med statens petroleumsengasjement, og hvilke finansielle implikasjo-
ner kan statens engsjement fa.

ISBN 82-7296-074-5. Rapport 96. 27 sider. Pris kr. 100,—.

Styring av aktivitetsnivaet i petroleumssektoren: Avgift som virkemiddel?
Av Tom Eldegard.

Rapporten drafter tempoet i norsk petroleumsutvinning. Teori omkring ekster-
naliteter av gkonomisk teori brukes til 4 vise at aktarene i sektoren kan gnske et
heyere aktivitetsniva enn hva som er samfunnsgkonomisk optimalt. En variabel
kompensasjons- (produksjons-) avgift kunne motvirke dette.

ISBN 82-7296-075-3. Rapport 97. 24 sider. Pris kr. 100,—.

Kvinner og regional utvikling — kunnskaps- og forskningsbehov.
Av Birgit Helene Jevnanker.

En strategisk kvinneretting av den offentlige stetten til distriktsutbygging,
reiser nye problemstillinger for planleggere og iverksettere. Blant annet er det
behov for & vite mer om malgruppenes situasjon og preferanser. Notatet
redegjor for avsluttet og pagdende forskning ved Industrigkonomisk Institutt,
som kan belyse deler av problemfeltet «kvinner og regional utvikling».

ISSN 0801-3772. Notat 2/88. 68 sider. Pris kr. 140,—.

«Teknologisentre — et nytt middel for samarbeid mellom skole og naeringsliv».
Av Tom Johnstad. :

Dette notatet tar for seg bakgrunnen for etableringen av teknologisentre og en
drafting av teknologisenter begrepet. Videre er det en narmere beskrivelse av
enkelte sentre i forskjellige nordiske land og en drgfting av bakgrunn for
utviklingen og effekter av alternativet til denne typen sentre. Avslutningsvis
fremmes det en del forslag til tiltak pa nordisk plan.

ISSN 80001-377. Notat 4/88. 14 sider. Pris kr. 80,—.

SOSIALOKONOMISK INSTITUTT
Postboks 1095 Blindern, 0317 Oslo 3, tif. (02) 45 51 11, 45 51 27

Long-Term Union-Firm Contracts.
Av Jon Strand.

Vi ser p& en gkonomi med risikongytrale bedrifter og risikoaverse fagforenin-
ger som forhandler om lgnn, der bedriftenes produktivitet svinger mellom et lavt
og et hgyt niva (L og H). Det utledes betingelser for nar en fast Ignn kan vaere en
perfekt likevekt i et uendelig gjentatt diskontert spill mellom de to parter, og den
lasningen er initiert av enten bedriften eller fagforeningen. Vi finner at fastlgnn
alltid er en likevekt nar diskonteringsfaktoren er tilstrekkelig naer 1, og at en
kortsiktig forhandlingslgsning alltid er eneste likevekt nar diskonteringen er
tilstrekkelig sterk.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 12, 24.08.88.

ISBN 82-570-8388-7. ISSN 0801-1117. 35 sider.
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Competitive Credit Markets with Adverse Selection and Moral Hazard: Credit
Radioning and Multiple Equilibria.
Av Jon Strand.

Vi ser pa et kredittmarked med frikonkurranse, med lantakere av to typer og er
i markedet to perioder, og der konkurssannsynligheten for den ene typen
avhenger av innsats. Nar bankene ikke kan binde seg til 2-periodekontrakter, vil
det kunne eksistere flere markedslikevekter med ulike tilbud av darlige lantakere,
der alle har ikke-effisient rasjonering i periode 2. N&r bankene kan binde seg, vil
markedet i lgsningen generelt vaere mer effisient, men fremdeles ikke alltid
entydig.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 13, 26.08.88.

ISBN 82-570-8389-5. ISSN 0801-1117. 27 sider.

Bertrand spill og duopol.
Av Rolf Golombek.

| dette notatet studeres farst ulike Bertrand spill mellom to produsenter som
produserer det samme produktet under ulike forutsetninger om kostnadsforhold,
mulighet til produksjonsbegrensning og trekkrekkefalge.

Virkningen av at produsentene produserer heterogene produkter blir ogsd
analysert. Det vises at under visse forutsetninger eksisterer det en symmetrisk
ikke-kooperativ likevekt nar varene gar mot perfekte substitutter. Denne likevek-
ten svarer til frikonkurranselgsningen pris lik grensekostnad.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 9, 19.05.88.

ISBN 82-570-8385-2. ISSN 0801-1117. 29 sider.

Wage Bargaining and Efficiency Wages: Some Implications for Tests of Trade
Union Models.
Av Steinar Holden.

En lgnnsforhandlingsmodell der arbeidernes gjennomsnittsproduktivitet avhen-
ger av alternativignnen blir presentert. Innenfor denne modellen viser det seg at
noen vanlige testopplegg for a skille mellom ulike fagforeningsmodeller ikke er
holdbare.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 11, 23.08.88.

ISBN 82-570-8387-9. ISSN 0801-1117. 11 sider.

Profit Sharing with Central and Local Wage Bargaining.
Av Oddbjgrn Raaum.

Notatet sammenlikner et (dagens) fastlennssystem med et system hvor ar-
beiderne mottar en andel av profitten i tillegg til grunnignnen. Denne fastsettes
ved sentrale forhandlinger, mens det pd bedriftsnivd forhandles eksplisitt om
utbytteandel eller et lokalt lennstillegg i tilfellet med fastlennskontrakter. Arbeidet
konkluderer med at utbyttedeling under rimelige forutsetninger gir hgyest sys-
selsetting.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 14, 2.9. 1988.

ISBN 82-570-8390-9. ISSN 0801-1117. 36 sider.

Rasjonalitetsantakelsen i gkonomisk teori.
Av Steinar Holden.

Arbeidet tar opp forutsetningen om rasjonalitet slik den blir brukt i gkonomisk
teori. Holdbarheten av denne forutsetningen blir dreftet, og dette danner bak-
grunnen for en diskusjon av moderne forhandlingsteori.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 16, 8.9. 1988.

ISBN 82-570-8392-5. ISSN 0801-1117. 32 sider.
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Wage Drift in Norway: An Empirical Study on Quarterly Data.
Av Steinar Holden.

En modell for samlet lgnnsglidning i industrien blir estimert pa kvartalsdata fra
1967 til 1986. Resultatene tyder pa at mange ledige stillinger og gkt produktivitet
farer til hgy lannsglidning, mens store lagre av ferdigvarer og gkt arbeidsgiver-
avgift trekker i motsatt retning.

Memorandum fra Sosialgkonomisk institutt nr. 15, 6.9. 1988.

ISBN 82-570-8391-7. ISSN 0801-1117. 24 sider.

INSTITUTT FOR GKONOMI

Universitetet i Bergen, Jonas Reinsgt. 19, 5006 Bergen, tlf. (05) 21 28 45

Jordbrukets stilling ved et norsk EF-medlemsskap.
Av Jan lvar Marak.

Dette er en hovedoppgave i gkonomi. Forfatteren beskriver farst EF’s felles
landbrukspolitikk (Common Agricultural Policy, CAP). Norsk jordbruk forsekes
deretter tilpasset CAP innenfor et modellapparat. Som bakgrunn for denne
tilpasningen benyttes forhandlingslasningen Norge oppnadde med EF i 1971
forut for EF-avstemningen, samt den senere utviklingen av fellesskapet.

En analyse av produksjonsmalet for melk.
Av Berit Tennbakk.

Notatet er en hovedoppgave i skonomi. Vi har i Norge et politisk vedtak om at
vi skal veere sjolforsynte med melk og melkeprodukter. Produksjonsmalet er
fastsatt til 1 800 mill. liter melk i aret. Likevel tyder f.eks. dumpingsalg av smar,
pa at vi har overproduksjonsproblemer i systemet. Oppgaven ser pa i hvilken
grad dette kan forklares ut fra produksjonsstrukturen i foredlingsleddet (sam-
menhengen mellom de ulike produksjonsprosessene), markedsstrukturen i mar-
kedene for melkeprodukter (NML’s monopolstilling og mottaksplikt) eller mel-
keprodusentenes tilpasning (sesongvariasjoner i produksjonen av innsatsmelk).
Som analyseverktgy benyttes matematiske programmeringsmodeller. Analyse-
resultatene viser at hovedarsaken til overproduksjonsproblemene ligger i mar-
kedsorganiseringen. Meierisamvirket vil p& grunn av sin monopolstilling tilby
«for lite» pa de innenlandske markene, med dumping av overskuddsproduksjo-
nen pd de nasjonale og internasjonale smgrmarkeder som resultat.

Jordbruksstattens regionale fordeling.
Av Benvenutta Henriksen.

Dette er en hovedoppgave i gkonomi. Forfatteren finner den faktiske distrikts-
vise fordeling av jordbruksstetten, malt pr. arsverk. Fordelingen blir sammenlig-
net med optimale distriktsvise fordelinger av stgtten under forutsetning av ulike
sysselsettingsmal for jordbruket. Gitt at vi ensker & opprettholde dagens dis-
triktsvise fordeling av sysselsatte i jordbruket kan det vaere optimalt & gi en
hoyere stotte pr. arsverk til jordbrukere i de sentrale strok av landet enn il
jordbrukere i utkantstrak.

Sluttrapport for prosjektet «Stenader, subsidiar og effektivitet i fordelingspoli-
tikken».
Av Bengt-Arne Wickstrom.

Notatet er ei detaljert oversyn om prosjektet. Ein presenterer problemstillingar
og resultat. | eit vedlegg gjer ein greie for innhaldet i alle publiserte arbeid fra
prosjektet.
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INSTITUTT FOR SAMFUNNSFORSKNING

Munthesgt. 31, 0260 Oslo 2, tIf. (02) 55 45 10

«Reservasjonskrav, arbeidsl@gshetstrygd og ledighetsvarighet».
Av Hege Torp.

Teori for sgking er utgangspunktet for mye av den nye — teoretiske og
empiriske — arbeidsmarkedsforskningen. Reservasjonslgnn er et sentralt begrep
i slike analyser av strategier for sgking i arbeidsmarkedet. Begrepet viser til det
kriterium som ma vere oppfylt for at arbeidstakeren skal avslutte sgkingen og
akseptere jobbtilbudet.

| dette notatet gis en innfering i optimal segketeori. Sentrale egenskaper ved
seketeoribaserte modeller er illustrert ved regneeksempler. | notatet presenteres
ogsa noen empiriske resultater fra britiske og amerikanske undersgkelser.

ISSN 0333-3671. Arbeidsnotat 1988:3. 33 sider. Pris kr. 40,—.

«Teorier for lgnnsdannelser».
Av Hege Torp.

Lonn er den langt viktigste inntekiskilden for flertallet av husholdninger og
individer i Norge. Legnnsdannelsen er derfor en viktig del av inntektsdannelsen
og inntektsfordelingen.

Formalet med rapporten er & gi en oversikt over og innfering i ulike typer
teorier for lannsdannelse; det vil si teorier for sammenhengen mellom Iannsniva,
sysselsettingsniva — og maten lgnningene fastsettes pa. Det er hensiktsmessig &
skille mellom to hovedtyper av teorier.

(i) Teorier for lgnnsdannelse som bygger pa forutsetninger om fullkommen
konkurranse og en uorganisert selgerside i arbeidsmarkedet.

(i) Teorier som tar utgangspunkt koordinert arbeidstakeratferd under ulike
former for formell organisering.

ISSN 0333-3671. Arbeidsnotat nr. 1988:11. 78 sider. Pris kr. 50,—.

«Reservasjonslognn. En empirisk analyse av norske data.
Av Hege Torp.

Hvilke krav stiller arbeidslgse arbeidstakere til ny jobb? Hva er minimum
akseptabelt lsnnsniva? Er de villige til & flytte eller bytte yrke for & f& jobb?

Svarene pa slike sparsmal vil veere avgjerende for muligheten til & finne nytt
arbeid og hvor lang tid det vil ta. Data som avspeiler arbeidstakernes reserva-
sjonskrav har ikke veert samlet inn i Norge tidligere. | dette notatet presenteres
den forste analysen av slike data fra en undersgkelse gjennomfort i 1986.
Materialet viser blant annet at kvinner har hgyere reservasjonslgnn enn menn, og
at arbeidstakere med ledighetserfaring har minst like hgy reservasjonslgnn som
arbeidstakere uten slik erfaring.

ISSN 0333-3671. Arbeidsnotat nr. 1988:2. 57 sider. Pris kr. 40,—.

NORGES BANK

Boks 1179, Sentrum, 0107 Oslo 1, tIf. (02) 31 60 00

Commercial Bank Profitability and the Level of Interest Rates.
Av Sigbjern Atle Berg.

Vi spgr hvordan bankenes lgnnsomhet endres som felge av et permanent skift
i det generelle rentenivaet. Forste ordens virkning er dpenbart positiv, fordi
bankenes netto beholdning av finanskapital er positiv. En positiv annen ordens
virkning kan bankene oppnd dersom de er i stand til & erstatte finansielle
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innsatsfaktorer med ikke-finansielle. De siste er jo blitt relativt billigere som felge
av rentegkningen. Vi undersgker hypotesen om positiv annen ordens virkning
ved & estimere en profittfunksjon pad kombinerte tidsserie- og tverrsnittsdata fra
norske forretningsbanker. Vi finner ingen stotte for hypotesen om en positiv
annen ordens virkning.

ISBN 82-90130-69-4. Arbeidsnotat 1988/8. 28 sider. 22.8. 1988.

Wages and the length of the working day. An empirical test based on Norwegian
quarterly manufacturing data.
Av Ragnar Nymoen

Det formuleres en hypotese om sammenhengen mellom arbeidstid og

timelgnn. Hypotesen sier at arbeidstidsforkortelser eker lgnnsveksten pa kort
sikt, men at lgnnsnivaet er uavhengig av arbeidstiden pa lang sikt.
Formalet med dette notatet er & undersgke den empiriske holdbarheten av
denne hypotesen. Vi benytter bade testmetoder innenfor rammen av dynamisk
gkonometrisk modellering og nye kointegrasjonsteknikker. De empiriske resul-
tatene gir stette til hypotesen om at reallgnna i industrien er uavhengig av
normalarbeidstiden nar vi betinger med hensyn til produktivitet og ledighet.

Den dynamiske lgnnsrelasjonen inneholder endringen i normalarbeidstiden
som en signifikant kortsiktseffekt. Denne variabelen fanger opp lennskompensa-
sjonen som vanligvis gis i forbindelse med arbeidstidsreformer.

ISBN: 82-90130-59-7. Arbeidsnotat 1988/2. 28 sider. 31. januar 1988.

REGNRIK. En regnskapsversjon av kvartalsmodellen RIKMOD
Av Gyvind Eitrheim

Arbeidsnotatet gir en omfattende dokumentasjon av en regnskapsversjon av
kvartalsmodellen RIKMOD. Modellen har fatt navnet REGNRIK. Etter en presen-
tasjon av modellens vare- og sektorinndeling gir vi en oversikt over modellens
basisarskoeffisienter som er hentet fra nasjonalregnskapet for 1983.

| dette arbeidet behandler vi bare modellens real- og inntektsblokker. For & gi
leseren en oversikt over modellen viser vi tabeller over varebalanser, faktorinn-
tektsregnskapet og det institusjonelle inntektsregnskapet. Det institusjonelle
inntektsregnskapet er beregnet bade i palgpte og i betalte verdier. Dette gjer det
mulig & analysere betalingsforskyvninger som skyldes institusjonelle forhold
knyttet til mansteret for skatte- og avgiftsbetalinger.

En omfattende del av notatet er viet forskjellige problemer som knytter seg til
basis&rsgrunnlaget og valget av verdisett i modellen. Vi viser at det er mulig &
forbedre krysslgpskjernen i modellen ved & foreta enkel sesongkorrigering
basert pa ekstra informasjon. | siste del av notatet drafter vi mulighetene for &
benytte enkle gkonometriske framskrivingsmetoder for & korrigere varebalan-
sene for endringer i krysslgpskjernen over tid.

ISBN: 82-90130-56-2. Arbeidsnotat 1987/10. 136 sider. 30. november 1987.

Valutaterminmarkedet i finansielle modeller.
Av Arent Skjeeveland

| dette notatet gis det en fremstilling av samspillet mellom valutaterminmarke-
det og de innenlandske penge- og kredittmarkedene. Det papekes at dekompo-
neringen av veksten i publikums likviditet pd tilfersel fra innenlandske kilder og
nettosalg av valutafordringer blir misvisende dersom publikum selger sine
valutafordringer over valutaterminmarkedet.
| del 2 av notatet draftes integrering av publikums tilpasning pé valutaterminmar-
kedet med deres tilpasning foravrig. Hovedsynspunktet som fremfgres er at en
ma betrakte husholdningenes nettosalg av valutafordringer i spot- og valutater-
minmarkedet under ett, og ikke dele tilpasningen i to trinn.
ISBN: 82-90130-57-0. Arbeidsnotat 1987/11. 36 sider. 28. desember 1987.
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