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Det sorte hullet i
skattesystemet

I forbindelse med omleggingen av skattesystemet mé ogsé
petroleumsskattesystemet endres.

En grov skjevhet i dagens skattesystem er at oljeselskapene i stor grad kan
overfgre sine finanskostnader over til offshore-delen. Dette innebarer at de
selskapene som driver virksomhet bade pa fastlandet og offshore far meget lave
kapitalkostnader sammenlignet med andre selskaper. Marginalskattesatsen pé
offshoredelen av inntekten er kanskje sa hgy som 80 prosent, mens tilsvarende sats
for fastlandsbedrifter etter det nye skattesystemet blir 28 prosent. Dette betyr at
nér oljeselskapene engasjerer seg i et prosjekt pa fastlandet, betaler de bare 20 gre
av hver krone de har i rentekostnader — resten dekker staten i form av redusert
skatteinngang. Til sammenligning ma altsa fastlandsbedriftene betale 72 gre for
hver krone de har i rentekostnader.

Riktignok er det visse grenser for hvorledes rentekostnadene kan fordeles. De skal
fordeles i samsvar med nettoinntekten f@r fradrag av rentekostnader i de to typene
virksomhet. Men det krever vel ikke si mye fantasi a forestille seg at dette fgrer til
at nettoinntekten i den landbaserte virksomheten tilpasses slik at den blir lav. Et
alternativ kunne jo vare & heller knytte fordelingen av rentekostnadene til
akkumulerte investeringer eller formuen i de to typene virksomhet.

Et slikt system bidrar til & skape et A- og et B-lag i n@ringslivet. De som
kan trekke fra kapitalkostnader med en 80 prosent skattesats vil
selvfglgelig ha en markert bedre konkurransemessig posisjon enn de som
bare far bruke en sats pa 28 prosent. Det nye skattesystemet har isolert
sett bidratt til & forsterke denne skjevheten siden verdien av skattesatsen
for fastlandsbedriften er betydelig redusert.

Med dagens skattesystem er det kanskje ikke sa rart at oljeselskapene
ivrer sa sterkt for byggingen av et nytt metanol-anlegg. Kapitalkostnadene
til metanolanlegget vil de i hovedsak kunne trekke fra i deres inntekter i
offshore-virksomheten. P4 denne bakgrunn er det ikke sa underlig at et
prosjekt som ut fra en samfunnsgkonomisk vurdering fortoner seg som

en ny Mongstad-skandale, allikevel kan fremst& som bedriftsgkonomisk
«lgnnsomt» for selskapene.

Hvis det er slike skattemessige gavepakker som skal til for at
oljeselskapene skal engasjere seg i landbasert industrivirksombhet, sé er
det bedre at de lar vere. De fleste bedrifter ville vel klare & f4 til lgnnsom
produksjon dersom staten meldte sin interesse for & betale 80 prosent av
deres kapitalkostnader. Dessuten, er det arbeidsplasser en vil ha, kan man
kjope dem billigere gjennom subsidiering av arbeidskraften.

Endringen i petroleumsbeskatningen i Stortinget i hgst bgr kunne klare &
tette dette hullet i skattereglene. Rett nok er det stor arbeidsledighet i
landet og et skrikende behov for nye arbeidsplasser. Men arbeidsplasser
som skapes ved at staten pétar seg 4 betale 80 prosent av
kapitalkostnadene, har vi ikke bruk for. En mé vel nesten vere ansatt i et
av oljeselskapene for ikke a skjgnne at dette er galt.
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Aktuell kommentar:

Energilov, Statkraft og
industrikontrakter

AV
TORSTEIN BYE OG
TOR ARNT JOHNSEN*

Bakgrunn

Ny energilov, Ot. prp. nr. 43 (1989-
90), ble vedtatt i Stortinget sommeren
1990 og gjort gjeldende fra 1. januar
1991. Intensjonen med den nye ener-
giloven var & fjerne en del markeds-
hemmende lover og regler i det norske
kraftmarkedet. Gjennom en mer mar-
kedsbasert omsetning av kraft vil en fa
en mer effektiv utnyttelse av de
norske kraftressursene. I Stortings-
meldingen om ny energilov var den
framtidige organisering av Statkraft,
og behandlingen av de langsiktige
kraftkontraktene med kraftintensiv
industri og treforedling utelatt.

Regjeringen har i sommer fremmet
to nye proposisjoner til Stortinget.
Stortingsproposisjon nr. 100 (1990-
91) dreier seg om den framtidige orga-
niseringen av Statkraft. I St. prp. nr.
104 (1990-91) foreslar regjeringen et

opplegg for fornying av Statkrafts

industrikontrakter og behandling av
vilkdrene i kontraktene om fore-
grepne hjemfall.

Disse to proposisjonene behandler
viktige energigkonomiske problem-
stillinger. Nedenfor vil vi knytte noen
kommentarer til Regjeringens opp-
legg for fornying av de langsiktige
industrikontraktene.

Langsiktige industrikontrakter og
hjemfall

I 1990-érene utlgper endel av Stat-
krafts kraftkontrakter med kraftinten-

* Torstein Bye, cand. oecon fra 1978, er forsker
i Statistisk sentralbyrd. Tor Arnt Johnsen,
cand. oecon fra 1987, er forstekonsulent i
Statistisk sentralbyra.
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siv industri og treforedling. Det har
allerede né vert tatt opp muligheten
for & fornye disse kontraktene. I til-
legg har det vert gnskelig & revurdere
prisvilkarene i kontraktene om fore-
grepne hjemfall. I alt tas kontrakter
med et totalomfang pa 7,7 TWh opp
til fornying gjennom St. prp. nr. 104.
Prisen ekskl. avgifter, i de nye kon-
traktene foreslas satt til om lag 13 gre/
kWh i 1996 (1991-priser) stigende til
18 gre/kWh i 2010. Elektrisitetsavgif-
ten som i dag er 4 gre/kWh kommer i
tillegg til disse prisene.

Kontraktsprisene

I proposisjonen refereres det til at
prisen pa tilfeldig kraft i 1989 og 1990
var henholdsvis 5,2 og 2,9 gre/kWh.
Dette er lave priser som reflekterer
den ekstreme overskuddssituasjon en
har hatt disse arene. Prisene for tilfel-
dig kraft fra 1989 og 1990 kan overho-
det ikke tas som uttrykk for en ventet
pris i et kraftmarked der tilsigssitua-
sjonen er normal. Allerede i inneve-
rende ar er det mer balanse mellom
innenlandsk kraftetterspgrsel og -til-
bud. For kontrakter som skal gjelde i
15 &r er utbyggingskostnaden for ny
kraft et mer rimelig sammenlignings-
grunnlag. Denne er for tiden 26 gre/
kWh.

Kontraktsformer og kostnadsadgang

Det forutsettes i proposisjonen at
de nye kontraktene undertegnes fgr
utgangen av 1992. Begrunnelsen for &
inngé nye kontrakter na er i fglge pro-
posisjonen at: «Bade industrien og
Statkraft bgr f& avklart de nye vilka-
rene i god tid fgr utlgp». Det er forun-
derlig at en allerede i 1991 gnsker &
binde Statkraft opp til leveringsfor-
pliktelser for perioden 1996-2010. Nar
en i tillegg fastlegger kontraktsprisene
for hele kontraktsperioden har en i

Torstein Bye

AL

Tor Arnt Johnsen

realiteten fratatt Statkraft muligheten
til & opptre som en fornuftig deltager i
kraftmarkedet. I realiteten har en der-
med fratatt Statkraft inntektsmulighe-
ter og lagt hindringer i veien for en
bedriftsgkonomisk lgnnsom drift av
Statkraft.

En mer markedsbasert kraftomset-
ning er ikke uforenlig med langsiktige
kontrakter. Langsiktige kontrakter
kan gi en tosidig sikkerhet knyttet til
priser og leveringsvilkér i fremtiden.
Dette kan redusere planleggingsusik-
kerheten hos bade kjgpere og selgere
av kraft. Et fritt kraftmarked vil imid-
lertid bety at alle aktgrer kan for-
handle om langsiktige kontrakter pa
like vilkar. Dette legges det ikke opp
til i proposisjonen nér det gjelder 7,7
TWh det né dreier seg om. Dersom en
reserverer langsiktige kontrakter for
visse deler av nzringslivet er det for-
skjellsbehandling.

Okonomiske konsekvenser

Det heter i proposisjonen at usik-
kerheten omkring det norske fram-
tidige kraftmarkedet er stor og at det
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derfor ikke har vart mulig & beregne
de gkonomiske konsekvensene av de
foreslatte kontraktsvilkidrene. Anslag
for kostnaden knyttet til de aktuelle
kontraktsvilkdrene kan imidlertid
beregnes pa flere mater.

Et mél for verdien av den aktuelle
kraftmengden i alternative anvendel-
ser far en dersom en lyser ut et anbud
pa den aktuelle kraftmengden og lar
alle kjgpere inklusive utlandet, kon-
kurrere om kontraktene.

Et annet mal kan en fa ved & se pa
kostnadene i pagdende kraftutbyg-
gingsprosjekter. Alternativt til &
bygge ut ny kraft for & dekke etter-
sporselen i alminnelig forsyning kan
en la vaere 4 tvinge Statkraft til 4 inngé
langsiktige kontrakter med industrien
til lave priser. Den frigjorte kontrakts-
kraften brukes i stedet til & dekke
etterspgrselen i alminnelig forsyning,
til en hgyere pris. For Staten, som eier
Statkraft, er dette en billigere lgsning
enn & bygge ut ny vannkraft. NVE har
beregnet at langtidsgrensekostnaden
knyttet til ny kraftutbygging for leve-
ranse til kraftintensiv industri er om
lag 25 gre/kWh referert kraftstasjons-
vegg pr. 1.1.1990. Vurdert til 1991-
prisnivé tilsvarer dette ca. 26 gre/
kWh. Dersom en omallokering av
kraften fjerner behovet for omfat-
tende ny kraftutbygging vil langtids-
grensekostnaden vare tilnermet kon-
stant fremover. Gevinsten ved & ikke
inngé kraftkontraktene skissert i St.
prp. nr. 104 kan dermed beregnes som
kraftkvantum multiplisert med diffe-
ransen mellom langtidsgrensekostnad
og kontraktspris. I 1996 utgjgér denne
gevinsten om lag 700 millioner kroner
og i 2010 omlag 300 millioner kroner.
Samlet over perioden 1996 til 2010 vil
gevinsten belgpe seg til minimum 7,5
milliarder kroner.

ENOK

En av betingelsene som stilles i det
nye forslaget til kontrakter er at indu-
stribedriftene skal forplikte seg til &
utrede og lage planer om EN@K og
kraftproduksjon. Et hovedpoeng ved
den nye energiloven var ogsd at en
giennom en mer markedsbasert kraft-
omsetning ville bedre insitamentene
til & drive EN@K-virksomhet. Gjen-
nom St. prp. nr. 104 reguleres prisene
og det stilles krav til EN@K-
virksomhet. Det er dermed uklart om
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en med EN@K i en bedrift vil mene
lgnnsomme investeringer i forhold til
den i kontrakten fastsatte pris eller
om en mener det relevante sammen-
ligningsgrunnlaget vil vere den pris
som fastsettes ellers i markedet. Det
vil si at dette kan fgre til forskjell mel-
lom bedriftsgkonomisk og samfunns-
gkonomisk Ignnsomhet, og at vi der-
med vil lide et samfunnsgkonomisk
effektivitetstap.

Tilbakesalg

Bade i 1989 og 1990 solgte Norsk
Hydro en del av sin overskuddskraft
til hgystbydende i konkurranse med
blant annet HEAS (Hedmark Energi
A/S). Dette gealiserte en effektivitets-
gevinst ved at Hydros kraft fikk en
anvendelse der den kastet mer av seg
enn om Hydro skulle brukt kraften i
egen produksjon. Det ble imidlertid
fra flere hold stilt spgrsmal ved rede-
ligheten til Hydro. Hydro kjgpte billig
kraft fra Statkraft, de ba om mer billig
kraft og samtidig solgte de en del av
sin overskuddskraft i markedet til en
hgyere pris enn de kunne oppné i egne
anvendelser. Hydros adferd var rasjo-
nell, konsernet maksimerte sitt
bedriftsgkonomiske overskudd gitt de
rammebetingelser de sto overfor.
Selvfglgelig kan enkelte fgle det urett-
ferdig at Hydro realiserer en gevinst
pd denne maten. Dersom myndighe-
tene ikke hadde bundet Statkraft til
lange kontrakter kunne Statkraft i ste-
det ha realisert denne gevinsten.

Hydros videresalg av kontraktskraft
har tydeligvis irritert politikerne. I de
nye kontraktene legges det opp til at
denne typen salg ikke skal vare tillatt.
En egen klausul forutsetter at indu-
strien har behov for kraften. Det betyr
en ytterligere begrensning av mulighe-
ten til en effektiv utnyttelse av kraf-
tressursene. Kraftmarkedet hindresi &
allokere kraften til de anvendelser
hvor den kaster mest av seg.

Overgangsfenomen

Regjeringen sier i proposisjonen: .

«Bade for kontrakter som utlgper
senere og eventuelle nye volumer for-
utsetter departementet (OED) at
industrien forhandler i markedet pa
vanlige forretningsmessige vilkar med
ulike leverandgrer.» Dette er positive
signaler om at fornyelsen av de 7,7
TWh bare er en overgangsordning til
et friere kraftmarked. Overgangsperi-

oden pa 20 &r synes imidlertid ungdig
lang. Dessuten heter det videre at:
«P& grunn av myndighetenes ansvar
overfor de bergrte lokalsamfunn, ma
det tas forbehold om at departementet
gis anledning til & gripe inn i Statkrafts
disposisjoner». Dette er en ytterligere
begrensning av Statkrafts muligheter
til & opptre rasjonelt i kraftmarkedet.
Dessuten finnes mer kostnadseffek-
tive virkemidler for & Igse sysselset-
tingsproblemene pa ensidige industri-
steder.

Det heter videre at «I motsetning til
andre forbrukere vil disse forbrukerne
kunne ha direkte kontakt med kraft-
produsentene. Som store kunder vil
de ha betydelig forhandlingsstyrke».
Mener en med dette at utnyttelse av
slik monopolmakt pa kjgpersiden i
kraftmarkedet vil bli anerkjent
adferd? Som kjent er prismyndighe-
tene svart oppmerksomme pa tilsva-
rende monopoliseringstendenser i
andre markeder. I tilfelle monopsoni-
stisk adferd godtas vil det ogsa for de
andre aktgrene i kraftmarkedet vere
hensiktsmessig & organisere seg i kjg-
pergrupper. F.eks. kan konsumenter,
tjenesteyting og  prim@rn&ringer
komme til 4 organisere seg i store for-
bund som kan opptre samlet i kraft-
markedet.

Industriens reaksjoner

For tiden drives en intens lobbyvirk-
somhet fra industriens side med tanke
pa at Stortinget skal bidra til at indu-
strien far kontrakter med betydelig
lavere priser enn St.prp. 104 legger
opp til, altsd ytterligere subsidiering. I
denne sammenheng kan det nevnes at
den gjennomsnittlige kapitalavkast-
ningen i metallsektoren i Norge i 10-
arsperioden 1980-1989 var om lag 12,5
prosent. Til sammenligning var kapi-
talavkastningen i gjennomsnitt i indu-
strien totalt i samme periode 7,5 pro-
sent. Den industrien som gar best er
altsé den delen av gkonomien som far
de beste kraftkontraktene. Sett pa
bakgrunn av energiloven, og at det
tydeligvis er mye «rimelig» kraft til-
stede burde andre sektorer né kjenne
sin besgkelsestid. Den politiske reak-
sjon omkring Lyse Kraft A/S sin
inngdelse av langsiktige kontrakter i
forkant av energiloven kan ogsd i
denne sammenheng gi grunn til etter-
tanke.
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Aktuell kommentar:

Hvordan skal bankene
mgte kravene til ansvarlig

kapital? ">

Det norske bankvesens gkonomiske helsetilstand har i lengre tid veert laber, og
situasjonen synes mer alvorlig ettersom tiden har gatt. Samtidig vil bankene bli
stillet overfor nye formelle krav til soliditet, som de for gyeblikket er langt unna.
I denne kommentaren ser vi neermere pa hvordan bankene skal kunne mgte
kravene til ansvarlig kapital. Overgangsreglene for skattereformen gir skattesub-
sidiering av kjgp av bankaksjer og grunnfondsbevis ved bruk av sakalte negative
saldi. Dette hjelper, men er i seg selv neppe tilstrekkelig til a lgse bankkrisen.

AV
TOR HERSOUG*

Nedenfor fglger en liste med i prin-
sippet tenkelige tiltak som kunne
iverksettes. Listen er neppe uttgm-
mende, men dekker iallfall mange av
de viktigste muligheter. Bankenes
evne til & mgte kravene til ansvarlig
kapital kan bedres ved

1. direkte reguleringer

. & mildne kravene

innhenting av ekstern egenkapital
inntjening

reduksjon av utlan

indirekte subsidier

direkte subsidier

. utenlandsk overtagelse

® N U AW

* Tor Hersoug, cand.oecon fra 1971, er sjefgko-
nom ved Oslo Bgrs og professor II ved Han-
delshgyskolen BI

1) Kommentaren bygger pa en ajourfgring av et
foredrag holdt pa Finansmarkedsseminar
28.05.91.

2) Fotnote tilfgyet under korrekturen: Siden
kommentaren ble skrevet, er det for to store
banker blitt klart at tapene hittili 1991 er blitt
katstrofalt store. Behovet for ny egenkapital
er blitt akutt og staten gar inn med ansvarlig
kapital gjennom Statens banksikringsfond.
Det ble apenbart at nezringslivet ikke ville
skyte inn tilstrekkelig egenkapital i denne
omgang, selv med muligheten for skattesubsi-
diert bruk av negative saldi. Men det kommer
flere runder s kommentaren vil fortsatt vere
aktuell ogsa for disse banker.
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1. DIREKTE REGULERINGER

I likhet med tidligere tiders plasse-
ringsplikt i statspapirer for forsikrings-
selskaper, kunne man tenke seg plas-
seringsplikt i bankaksjer og grunn-
fondsbevis. Dette ville gjgre det
lettere for bankene & lgse egenkapi-
talproblemene ved nyemisjoner. Men
dette forslaget kan vel uten videre
skrinlegges blant de userigse. Det ville
vere vanskelig & tenke seg at én
gruppe finansinstitusjoner skulle bli
palagt a kjgpe aksjer i konkurrerende
institusjoner. Dessuten er den typen
reguleringer ikke lenger en del av kre-
dittpolitikken. P& den annen side har
man nylig sett at andre finansinstitu-
sjoner har bidratt til 4 redde konkur-
renter (kredittforetak), sannsynligivs
under et ikke ubetydelig press fra
myndighetenes side.

Et mer realistisk forslag som vi kan
gruppere under direkte reguleringer
(som egentlig er & gjore reguleringen
mindre streng), er & gi bankene
adgang til & ta imot pensjonssparing.
Dette ville kunne gi bankene en stabil,
langsiktig funding til erstatning for
avvikling av SMS-ordningen. I tillegg
gker konkurransen pad markedet.
Hvorvidt dette vil bli en stor gullgrube
for bankene, er mer usikkert. Skal de
kunne tiltrekke seg en vesentlig
mengde slik sparing, ma de kunne
vere konkurransedyktige pad renten.

2N

Tor Hersoug

Renten pé slike midler vil vel derfor
métte vere noe hgyere relativt sett
enn det renten pad SMS-innskudd har
vert.

2. A MILDNE KRAVENE

Jo mildere kravene til ansvarlig
kapital er, desto lettere vil det selv-
fglgelig vere & mgte dem. De norske
kravene som ble vedtatt ifjor, legger
seg pd EFs mal for krav til ansvarlig
kapital, med bl.a. risikovekting av
balansen, inndeling i kjernekapital og
tilleggskapital, og en samlet mini-
mumsdekning pd 8%. Med den fore-
stdende tilpasning til gkt internasjonal
konkurranse pa det europeiske finans-
marked, er det svart liten grunn for
Norge til & forandre retningslinjene
for kravene, enten det blir noen E@S-
avtale eller ikke.

Det som har vert debattert, er hvor-
dan ulike skattebetingede avsetninger
burde regnes, som kjernekapital, til-
leggskapital eller ikke som noen av
delene. Man kan her si at Norge har
forsgkt & legge seg pa et niva som er
noe strengere enn det som ville ha
vaert ngdvendig for & mgte EFs mini-
mumskrav. Man kunne nok med for-
del ha valgt en noe mykere linje, men
hovedproblemet for bankene ligger
ikke her.



3. INNHENTING AV EKSTERN
EGENKAPITAL

Det er kjernekapitalkravet som er
vanskeligst for bankene & mgte.
Ansvarlig lanekapital er tilleggskapi-
tal. Vi skal derfor holde oss til
mulighetene for & hente inn ny aksje-
kapital og grunnfondskapital.

3.1 Markedet for egenkapital

Markedet for egenkapital har en
etterspgrselsside og en tilbudsside.
Det norske marked er begrenset i stgr-
relse og for utlendinger er det norske
marked marginalt. En stimulering av
tilbudssiden vil derfor bidra til et like-
vektspunkt med lavere marginalt
avkastningskrav og tilfgrsel av egen-
kapital til flere prosjekter. I tillegg vil
stgrre tilbud av egenkapital gi stgrre
etterspgrsel etter aksjer og dermed
hgyere likviditet i markedet. Det i seg
selv reduserer den prismessige risiko
ved aksjeinvesteringer. Dermed sen-
kes avkastningskravet ytterligere slik
at enda flere prosjekter kan fa tilfgrt
egenkapital.

Stgrre tilbud av risikokapital vil
altsa i alminnelighet gke mulighetene
for vellykkede emisjoner for selska-
pene, ogsa banker. Forhold og tiltak
som styrker egenkapitaltilbudet gene-
relt, er derfor en viktig faktor.

Utlendingene utgjgr en viktig del av
tilbudssiden. 30.06.91 eide uten-
landske investorer 25,9% av markeds-
verdien av alle bgrsnoterte selskaper.
Det er planlagt at vare diskrimine-
rende konsesjonsregler skal erstattes
av ikke-diskriminerende regler som
skal ha noe av samme effekt, nemlig &
holde enkeltselskaper under norsk
eierkontroll. Vi har imidlertid ogsa
behov for utlendingene idet de gker
tilfgrselen av risikokapital og bidrar til
at aksjemarkedet har en viss likviditet
og stgrrelse, som igjen ogsd fremmer
tilfgrselen av norsk risikokapital til
naringslivet. Det er derfor viktig at de
nye, generelle konsesjonsregler ikke
blir utformet sé strengt at de legger for
sterke bremser pa omstillinger gjen-
nom fusjoner og oppkjgp. Det ville i
seg selv kunne hemme utviklingen i
norsk gkonomi, og dessuten bidra til
at bade utenlandske og norske til-
bydere av risikokapital mister noe av
interessen for det norske marked.

Andre elementer som har betydning

for tilbudssiden av risikokapitalmar-
kedet, er naturligvis skattesystemet.
Den nye skattereformen har klart
aspekter som vil bidra til stgrre sam-
svar mellom privatgkonomisk og sam-
funnsgkonomisk lgnnsomhet ved rea-
linvesteringer. Samtidig har imidlertid
skattereformen aspekter som svekker
investorers interesse for aksjeinveste-
ringer.

Under punkt 1 ble muligheten for
pensjonssparing i bank trukket frem.
Det kan styrke bankenes inntjening,
men ikke aksjemarkedet. Et tiltak
som direkte ville kanalisere mer spa-
ring til risikokapital, er & tillate pen-
sjonssparing ogsa i aksjefond. Det
ville dessuten ytterligere gke konkur-
ransen pa finansmarkedet og gi publi-
kum stgrre valgfrihet i hvordan spare-
pengene blir forvaltet.

Iar er Folketrygdfondet gitt tilla-
telse til & investere inntil 10% av for-
valtningskapitalen i aksjer. Dette
bidrar til 4 gke tilbudssiden. Siden
livsforsikringsselskaper har adgang til
a plassere endel av forvaltningskapita-
len i aksjer (inntil 20%), kan det synes
naturlig at den samme adgang gis til
Folketrygdfondet. Betenkelighetene
er at Folketrygdfondet i praksis er
avskaret noen sammenheng med Fol-
ketrygdens inntekter og utgifter. Fol-
ketrygdfondet er derfor reelt sett ikke
noe pensjonsfond som skal forvaltes.
Det er riktigere a si at fondet er en del
av statens finansformue, og at det av
historiske arsaker barer navnet Fol-
ketrygdfondet. Nar Folketrygdfondet
skal ut og kj@pe aksjer, kan det derfor

reelt betraktes som at staten gr ut og
kjgper aksjer i egen regning. Den
nyere historiske utvikling tilsier ikke
at staten bgr ga inn pd eiersiden i
naringslivet, men heller legge grunn-
laget for at privat kapital kan gjgre det
i stgrre utstrekning.

3.2 Emisjoner av bankaksjer/

grunnfondsbevis

Figuren nedenfor viser tilfprselen av
ny kapital gjennom bgrsnoterte emi-
sjoner av aksjer og grunnfondsbevis i
perioden 1980-91. De belgp som er
gatt til bankene, er avmerket spesielt.

Emisjonene nadde et nytt nivd i
1989 og 1990. Hvis det blir fgrt en
rimelig neringslivsvennlig gkonomisk
politikk og skattepolitikk burde det
vere mulig & holde seg minst pa et
slikt niva. Gulfkrisen og nedturen for
aksjemarkedene verden over, den
lange usikkerheten rundt skatterefor-
men, innenlandske- og utenlandske
konjunkturer, samt bankkrisen, kan
vere med pa a forklare hvorfor fgrste
halvar 1991 ser ut til & ligge pa et
betydelig lavere niva.

Den andelen av emisjonsbelgpene
som har gatt til bankene, har svingt
betydelig fra ar til ar, med et aritme-
tisk gjennomsnitt pad 26% for arene
1980-89. Andelen i 1990 var bare
3,3%, og ferste halvar 1991 enda
lavere, hvilket selvfglgelig avspeiler
bankkrisen. Med et samlet emisjons-
belgp pa rundt 7 mrd. kroner, ville
man i «normale» banktider kunne
regne med at bortimot et par milliar-
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der i emisjoner kunne gé til bankene.
Bankenes mangel pa egenkapital i
henhold til de nye forskriftene er imid-
lertid langt stgrre. Skal bankene
kunne f4 dekket sine mer akutte egen-
kapitalbehov frem til utgangen av
1992 ved nyemisjoner, ville det bety at
bankene matte ta ekstraordinzrt store
deler av de samlede emisjoner.

3.3 Forskriftsmessig handicap og lave
kurser

Men selv om egnkapitaltilfgrselen
totalt ble styrket, hvilke muligheter
har bankene i dag til & tiltrekke seg
noe av den?

Bankene lider av et forskriftsmessig
handicap nér det gjelder muligheten
til & f& inn ny kapital. Det skyldes
reglene om krysseie i finansnzringen,
som er innebygget i forskriftene til
ansvarlig kapital. Disse bevirker at
forsikringsselskapene, som er store
investorer med et meget betydelig
ubenyttet potensiale, ikke kan sitte
med bankaksjer utover snevre ram-
mer uten & bli «straffet» for det i for-
hold til sine egne kapitalkrav. Forelg-
pig gjelder overgangsregler, men for-
sikringsselskapene vil vere tilbake-
holdne med kjgp av bankaksjer hvis
de regner med at reglene vil bli satt ut
i livet som planlagt. Reglene om krys-
seie er ogsa et punkt hvor Norge
ganske umotivert gar sine egne veier i
forhold til regelverket i EF.

For tiden ligger aksjekursene for
bankene under pari og markedsver-
dien av aksjene ligger langt under ver-
dien av bokfgrt og ubeskattet egenka-
pital. Den ubeskattede egenkapital er
skattemessig betingede avsetninger
som meravskrivninger, konsolide-
ringsfond, avsatte regnskapsmessige
salgsgevinster (negative saldi) mv.,
som det i prinsippet pahviler et latent
skatteansvar. Siden bankene betaler
lite skatt pga. underskuddssituasjonen,
og heller ikke kommer til & betale ser-

lig skatt i de narmeste arene frem-
aklover, kan man regne med lav
effektiv sats for latent skatt pa ube-
skattet egenkapital. Endel av de betin-
gede avsetninger vil dessuten frigis i
1992 i forbindelse med skatterefor-
men.

Tabellen nedenfor illustrerer situa-
sjonen for de to stgrste forretnings-
bankene. Siste kolonne i tabellen viser
aksjenes markedsverdi i prosent av
sum bokf@rt og ubeskattet egenkapi-
tal. Markedsverdien ligger for begge
selskaper langt under halvparten av
dette egenkapitalbegrepet. Markeds-
verdien for Fokus Bank var 143 mill.
kroner 31.07.91, svert langt under
bokfgrt egenkapital nr man inklude-
rer preferansekapitalen fra Forret-
ningsbankenes sikringsfond.

Siden 30.04.91 har DnB fatt tilfgrt
228 mill. kroner i aksjekapital ved en
rettet emisjon og 939 mill. kroner i
preferansekapital fra Forretningsbank-
enes sikringsfond. CBK har inngatt
avtale med Sikringsfondet om 624
mill. kroner i preferansekapital. Mar-
kedsverdien i forhold til sum beskattet
og ubeskattet egenkapital vil derfor n&
vere enda lavere enn tallene i siste
kolonne i tabellen.

I denne situasjon ville det beste for
aksjonzrene teoretisk vaere a slakte
selskapene og realisere den egenkapi-
tal som fortsatt finnes der. Dette er
imidlertid ikke en tilgjengelig mulig-
het for en storbank. Investeringer i
bankaksjer kommer derfor i en noe
annen stilling i forhold til investerin-
ger i mange andre selskaper hvor det
er mulig 3 selge ut og realisere stum-
pene av det som er igjen av egenkapi-
tal hvis selskapet gar darlig.

En annen betraktningsmate er & si
at aktgrene i aksjemarkedet antar at
det ligger stgrre tapspotensiale i ban-
kenes portefgljer enn det som er
avsatt, slik at regnskapsbalansen over-
vurderer den reelle egenkapital.

Hvis bankene skal kunne hente inn

Bokfart Ubeskattet Su Markedsverdi Markedsverdi

egenkap. egenkapital 31.07.91 i % av sum
DnB 4.266 1.501 5.767 2.051 36
CBK 1.720 1.187 2.907 957 33

Tallene er i millioner kroner. Egenkapital inkluderer ikke ansvarlige 14n. For CBK er det brukt

tall fra balansen 31.03.91, for DnB 30.04.91.
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ny kapital ved emisjoner, ma kursene
komme over pari, eller aksjonzrene
mé nedskrive aksjekapitalen til under
bgrskurs fgrst. Dette er et spgrsmal
om til hvilken pris gamle aksjonzrer
skal gi fra seg andeler av stemmeret-
ten og kapitalen til nye aksjonzrer.
For flere banker ser det ut til & bli
meget vanskelig & komme utenom
nedskrivning hvis de skal ha mulighet
til & foreta emisjoner fgr utgangen av
1992.

Dagens lave aksjekurser kan tyde
pa at investorene regner med at ytter-
ligere egenkapital vil ga tapt i tiden
fremover. Kursene kan ogsd ref-
lektere at investorene ikke tror at ban-
kene pa »normalt« vis kan mgte egen-
kapitalkravene innen 31.12.92, og at
de derfor trenger ekstraordinare tiltak
som kommer til & bli ubehagelige for
eksisterende aksjonzrer. Pa dagens
kursniva skulle mulighetene for kurs-
gevinst vaere ganske store pa noen ars
sikt, men frykten for at aksjonarene
skal miste det aller meste hvis ban-
kene ikke kommer over kneiken ved
egen hjelp, er nok savidt stor at
investorene fortsatt er nglende.

De nye muligheter for emisjoner
som overgangsreglene for bruk av
negative saldi har skapt, omtales
under punkt 6.

4. INNTJENING

Det er tre viktige elementer for ban-
kenes resultater: tapsutviklingen,
kostnadsutviklingen og rentemargi-
nen. Flere banker har allerede vert
igjennom betydelige nedskjeringer pa
kostnadssiden, men det er nok fortsatt
en god del igjen & gjgre her for mange
av bankene. Dette er allikevel ikke
alene nok til 4 f4 bankene ut av krisen.
Langt viktigere er tapsutviklingen.
Det som foreligger av opplysninger
om tapene hittil i 1991, gir ikke bes-
kjed om noen vesentlig reduksjon i
forhold til fjoraret. Et generelt gkono-
misk oppsving ville bety mye for kun-
denes evne til & betjene sin gjeld, og
for bankene til & realisere sin store
beholdning av eiendommer uten for
store tap. Det gkonomiske oppsving
synes imidlertid & la vente pé seg, iall-
fall skjer det saktere enn mange hadde
hapet. Arbeidsledigheten gker. De
reviderte nasjonalregnskapstallene i
revidert nasjonalbudsjett for 1991 var
heller ikke oppmuntrende. Konkurs-
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statistikken setter nye rekorder.
Regjeringens tiltak mot gjeldskrisen
som ble annonsert i revidert nasjonal-
budsjett, er altfor sma til at de vil
monne s&rlig i denne sammenheng,
selv. om det isolert sett er positivt at
Husbanken na skal kunne gi en type
lan ogsa til brukte hus.

Man kan hpe at vi na har veart og er
inne i en konsolideringsfase for hus-
holdninger og nezringsliv som snart er
gjennomfgrt, og at det inneberer at
tapene snart vil ligge pa et langt lavere
nivd. Dette kan man hape pa, men
man har lite grunnlag forelgpig til &
basere seg pa det som en sannsynlig
utvikling.

Det tredje elementet for resultatut-
viklingen er rentemarginen. Mulighe-
tene for bankene til & holde stor
avstand mellom innskuddsrenter og
utlnsrenter begrenses av konkurran-
sen pad markedet. Bankene er i den
»fordelaktige« situasjon at de aller
fleste av dem, iallfall de stgrre, er i
omtrent samme situasjon. Alle tren-
ger gode rentemarginer; dermed vil de
i mindre grad utkonkurrere hver-
andre. Kredittforetak utgjgr heller
ikke samme konkurransemessige
utfordring som for relativt kort tid
siden.

Konkurransen pd kredittmarkedet
er ikke perfekt. Det kan man heller
ikke vente. Det er betydelige etable-
ringskostnader, bankens stgrrelse kan
til en viss grad vare et konkurranse-
fortrinn, markedet ma ha en viss stgr-
relse, geografisk lokalisering betyr
noe, det er ikke kostnadsfritt for en
kunde & skifte bank, sgkekostnadene
er stgrre enn null. Man kan derfor
ikke uten videre beskylde bankene for
konkurransehemmende adferd selv
om konkurransen er mindre enn per-
fekt.

Forsikringsselskapene er imidlertid
klare konkurrenter pé utlanssiden,
szrlig for de mest sikre lanene, og de
har ikke store tap de trenger & dekke
opp for. Lan i utenlandsk valuta er en
mulig konkurrent, som forelgpig ikke
har betydd sd mye, for husholdninge-
nes del trolig fordi mulighetene er lite
kjent og fordi risikoen fortoner seg
stgrre. Med for store rentemarginer i
bankene vil ogsd nye institusjoner
dukke opp i stgrre grad. Direkte for-
midling mellom sparer og lantager vil
ogsa kunne fa gkt omfang.

8

Bankene har i dag trolig mulighet til
4 holde s hgy rentemargin at man
dekker inn risikoen for fremtidige tap
ved nye lanekunder og noe av gamle
tap. Hvis bankene skal ha noen mulig-
het til & komme igjennom krisen pa
egenhdnd, er de ngdt til & ha hgy
inntjening fgr tap. Som bankkunder
mé vi avfinne oss med det. Men kon-
kurransen setter som sagt grenser for
bankenes inntjeningsmuligheter, og
det er kanskje ikke mer & g& pa enn
det bankene greier & ta ut i dag.

Regjeringen vil legge stgrre vekt pa
statsbanksystemet og gnsker at det til
en viss grad skal kunne fylle oppgaver
som de private banker i mindre grad
patar seg pga. sine problemer. Sélenge
det er snakk om bevisst subsidierte 14n
ut fra spesifiserte malsettinger, er det
et politisk spgrsmal om man gnsker &
tilgodese ulike hensyn pa den méten.
Hvis statsbanksystemet derimot skal
komme inn som en konkurrent pé det
generelle kredittmarked, blir effekten
anderledes. En statsbank vil i prinsip-
pet kunne underby private banker
siden den ikke har tilsvarende behov
for & dekke inn tap. I szrdeleshet vil
dette vare mulig hvis f.eks. den
patenkte Postbanken gis mer eller

" mindre skjulte subsidierte betingelser.

Konsekvensen blir at en slik bank vil
kunne ta stgrre markedsandeler, men
samtidig vil det begrense de private
bankenes inntjeningsmuligheter og
forlenge bankkrisen. En slik stats-
bankpolitikk vil derfor vare i strid
med regjeringens forgvrig uttykte
gnske om & fa bankvesenet tilbake til
«normal» tilstand innen rimelig tid.

Det har vart en viss debatt om
hvem som har béret bankenes utlan-
stap: aksjonzrene, bankkundene, sta-
ten eller de ansatte. Ut fra teoretiske
betraktninger har det vert anfgrt at
aksjonzrene og ikke kundene burde
belastes tapet, og rentemarginen for
bankene skulle fglgelig ikke vere sa
hgy at den dekket tidligere tap.

To ting kan sies til dette. Aksjonz-
rene kan ihvertfall ikke tape mer enn
det som ligger i markedsverdien av
aksjene slik de fremgar av tabellen
ovenfor. Da har de tapt alt. Satt litt pa
spissen er imidlertid dette ikke stort
mer . enn noen maneders tap. Man
kommer derfor ikke utenom at inntje-
ningen fgr tap mé vere hgy. For det
andre er banker en type institusjoner

som ikke bare kan nedlegges nar de
gar darlig, aksjonazrene blir hengende
med dem nesten uansett, i verste fall
til alt er tapt. Et slikt «samfunnsan-
svar» for kontinuerlig drift er det
kanskje rimelig at alle barer noe av
byrdene ved.

5. REDUKSJON AV UTLAN

Hyvis balansen reduseres, blir egen-
kapitalkravet mindre i absolutte
belgp. Sett fra en enkelt, mindre
banks side burde det fortone seg mulig
a selge ut en stor del av utlansportefg-
lien. Men mengden av kjgpere vil
vare begrenset siden de fleste ban-
kene snarere gnsker & slanke balansen
enn & gke den. Derfor virker det lite
sannsynlig at storbankene kan lgse
sine problemer ved a selge 14n, men
det kan vare et virkemiddel for kort-
siktig tilpasning hvis egenkapitalkra-
vene nesten er pd plass.

Det vil vare de beste ldnene som vil
vere salgbare til rimelig pris. Hvis en
bank selger ut en stor del slike 1an, vil
den gjenvarende portefglje ha stgrre
risiko for mislighold og banken vil fa
mindre inntekter slik at bankens lang-
siktige prospekter svekkes.

6. INDIREKTE SUBSIDIER -
NEGATIVE SALDI

Siden bankene neppe har s& mye
mer & hente pa rentemarginen, kan de
vanskelig bli reddet ved egen hjelp
medmindre tapene skulle falle vesent-
lig i n@r fremtid. Salenge man ikke
kan basere seg péa det, kan mer spesi-
elle tiltak vurderes. Regjeringen kan
skattemessig subsidiere kjgp av
bankaksjer/grunnfondsbevis. Begrun-
nelsen m3 vare at bankene er i en
ekstraordinert vanskelig situasjon og
at dette har vesentlige, samfunns-
messige ulemper. Betenkelighetene er
bl.a. at man ved skattereglene styrer
kapitalen i bestemte retninger, noe
som man ved skattereformen nettopp
er meget opptatt av & unnga. En slik
favorisering av én type finansinstitu-
sjoner skaper ogsa konkurranse-
messige vridninger man normalt gns-
ker & unnga.

Regjeringen har imidlertid allerede
foreslatt og Stortinget vedtatt at man
skal foreta slik subsidiering. 40% av
de belpp sonm stod pa negative saldi
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pr. 31.12.90 skal i forbindelse med
skattereformen kunne overfgres til
egenkapital i 1992 uten ytterligere
beskatning. For de resterende 60% av
de negative saldi, skal man kunne
kjepe nye aksjer/grunnfondsbevis i
bank (og i kredittforetak) i perioden
1.07.91-31.12.92, og oppna endelig
skattefritak for investeringsbelgpet
hvis man eier aksjene/grunn-
fondsbevisene i minst 5 ar. Alternativt
kan man inntektssfgre disse belgpene
med 20% saldomessig hvert ar, hvilket
vil gi en effektiv ndverdibeskatning pa
ca. 20%. Det er ogsd en mulighet &
bruke disse 60% av de negative saldi
til kjgp av nyutstedte aksjer i visse
andre selskaper i lgpet av 1992 og der-
med utsette skatten til det tidspunkt
man selger aksjene, men da kommer
hele belgpet til inntekt i salgséret.
Dette alternativ er derfor langt mindre
gunstig skattemessig sett enn kjgp av
bankaksjer/grunnfondsbevis.

Man vet ikke hvor store belgp som
samlet stdr pad negative saldi, men
belgpet 100 milliarder kroner har sta-
dig gatt igjen i debatten. Hvis det er i
denne stgrrelsesorden, betyr det at det
i prinsippet kan kjgpes nyutstedte
bankaksjer/grunnfondsbevis for ca. 60
mrd. kroner med skattesubsidier.
Dette belgp er langt stgrre enn det
bankene trenger for 4 tilfredsstille kra-
vene til ansvarlig kapital. Det er alli-
kevel et stort spgrsmal hvor mye som
faktisk vil finne veien til bankene.

Belgp tilsvarende negative saldi blir
normalt ikke holdt som likvider, men
er i stor grad plassert i driftsmidler.
For mange vil det derfor vare et likvi-
ditetsproblem & skulle utnytte adgan-
gen til skattefritak ved kjgp av bank-
aksjer. Risikoen vil fortsatt vare stor.
Innenfor en bindingstid pa fem ar kan
mye skje. Hvis man velger 4
inntektsfgre de negative saldi, far man
néverdimessig beholde ca. 80% etter
skatt. Investeringer i bankaksjer kan
derfor lett gi tap, skattefordelen ibe-
regnet. Skal man sitte igjen med en
like stor naverdi ved kjgp av
bankaksjer/grunnfondsbevis som ved
inntektsfgring av de negative saldi, ma
kursen stige 10-15% etter 5 ar hvis
man ikke mottar utbytte.

Enkelte store selskaper har signali-
sert at de vil vere villige til 4 ga inn
med en viss mengde kapital til kjgp av
nye bankaksjer. Hvis disse selskaper
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betrakter slike investeringer mer som
en redningsaksjon slik at de ikke kre-
ver normal avkastning, vil bruk av
negative saldi sukre emisjonene. Ord-
ningen vil trolig gjgre det lettere for
bankene & finne potensielle investorer
som kan garantere for emisjoner eller
pa annen mate bidra. Forgvrig ma vel
investeringer ved hjelp av negative
saldi i bankaksjer/grunnfondsbevis
sies & vaere for langsiktige investorer
som kan ta stor risiko, for man kan
vanskelig se bort fra muligheten for
fortsatt betydelige tap i bankene og
dermed tap av en del av den nye aksje-
kapital. Investorene stir derfor neppe
i ko for & fa kjgpt bankaksjer/
grunnfondsbevis selv om ordningen
med negative saldi gjgr situasjonen
lettere for bankene. Men enkelte bank-
er vil kanskje kunne fylle opp kjerne-
kapitalkvoten tilstrekkelig ved hjelp
av emisjoner nettopp pga. denne indi-
rekte subsidiering. Hvor mye aksjeka-
pitalen nedskrives ved en evt. emi-
sjon, vil naturligvis ogsa vare viktig i
denne sammenheng.

7. DIREKTE SUBSIDIER

Istedenfor & subsidiere private per-
soner og institusjoner til a tilfgre ban-
kene ny kapital, eller i tillegg, kunne
staten mer direkte subsidiere ban-
kene. En mate det kunne gjgres pa, er
a subsidiere fastldnsrenten i sentral-
banken og gi bankene adgang til slike
1an i forhold til forvaltningskapitalens
stgrrelse. Fastldnene i dag utgjgr
rundt 50 mrd. kroner. Hvis man tar
5% lavere rente pad 50 mrd. kroner,
betyr det 2,5 mrd. kroner érlig i lavere
fundingkostnader for bankene, hvilket
er et belgp som monner. Tiltaket ville
vere midlertidig og i prinsippet lett &
avvikle igjen.

En ulempe er at en slik ordning
bidrar til & sementere bankstrukturen
sd lenge den opprettholdes, og den
favoriserer selvfglgelig banker i for-
hold til konkurrerende finansinstitu-
sjoner.

Bgr staten subsidiere og favorisere
bankene ~ enten ved indirekte eller
direkte subsidier? I den grad man gns-
ker et oppegéende norsk bankvesen,
kommer man ikke utenom & tenke
ogsa slike tanker, og Stortinget har
allerede svart ja i og med overgangs-
reglene for negative saldi. Bankkrisen

hemmer den gkonomiske utviking
pga. bankenes behov for hgye utlans-
renter og lav risiko p& nye lanepro-
sjekter, og den bidrar til gjeldskrise
for enkeltpersoner. Samfunnsgkono-
miske hensyn kan ut fra dette rettfer-
diggjgre ekstraordinzre tiltak hvis
ikke tapsutviklingen raskt snur.

Selv om man i ettertid kan kritisere
bankene for & ha utvist darlig bank-
handtverk, kan man ogsa med adskil-
lig rett hevde at myndighetene er med-
ansvarlige for krisen og derfor ogsa
har et moralsk ansvar til & bidra til en
Igsning. Kredittpolitikken var sjelden
s preget av reguleringer som i 1983.
Sa skjedde en bra frigivelse av banke-
nes utldn 1.01.84 uten at rentefastset-
telsen ble frigitt fgr i september 1985.
Lenge ble renten forsgkt holdt lav ved
en voldsom likviditetstilf@rsel fra sen-
tralbanken til bankene. Finanspolitik-
ken var sterkt ekspansiv i 1985-86 og
politikerne oppfordret til frisk satsing.
Deretter kom sterk gkning i brutto-
skatter og skattenivd og generell
innstramning.

Bankkrisen er et problem landet
lider under og som samfunnet er med-
ansvarlig for. P4 et eller annet vis ma
tapene bares — hvis bidragene fra
dagens kunder og aksjonazrene ikke
blir tilstrekkelige, ma ogsd staten
komme inn, direkte eller indirekte,
hvis man gnsker & satse pa norske lgs-
ninger.

8. UTENLANDSK OVERTAGELSE

Utenlandske banker kan tenkes &
ville overta en norsk bank og tilfgre
tilstrekkelig kapital til at den kommer
over kneiken og gjgre det mulig & opp-
fylle forskriftene til ansvarlig kapital
innen utgangen av 1992. Det er ikke
sikkert at det blir noen ulykke for
Norge om en utenlandsk bank overtok
en av de store. Tvertimot, det kunne
hende at inntreden av en utenlandsk
bank i stor stil kunne gi viktige impul-
ser til det gvrige norske bankvesen og
at det samlede servicetilbud ville bli
minst like godt som med bare norske
banker. Mange ville vel allikevel fgle
seg urolige ved tanken pa at uten-
landske banker skulle overta omtrent
alle vére stgrste banker. Men det er
heller ikke sikkert at det ville finnes
serigse kjgpere til alle norske banker
med problemer.



Aktuell kommentar:

Skattereformen 1992;
Konsekvenser for
petroleumsskattleggingen

I forbindelse med Skattereformen 1992 er det ngdvendig a reformere skattleg-
gingen av petroleumsvirksomheten. Finansdepartementets skisse til en slik
reform har lite gnskelige egenskaper. Det fins andre alternativ som bgr utredes.

Av
DIDERIK LUND*

1. Innledning’

Det norske systemet for skattleg-
ging av petroleumsutvinning har
bestatt av en szrskatt og en produk-
sjonsavgift. Disse kommer i tillegg til
ordinzr skattlegging av de selskapene
som deltar, som for det meste er orga-
nisert som norske aksjeselskap. Ved
Skattereformen 1992, Ot.prp. nr. 35
(1990-91), er det derfor rimelig & gjen-
nomga det samlede systemet. De nye
reglene for aksjeselskap vil ogsa
gjelde for oljeselskapene, og med en
skattelette i de ordinazre reglene kan
det vere grunn til & vurdere en skat-
teskjerpelse i sarreglene for petro-
leum. Dette gjgres i kapittel 32 i pro-
posisjonen, der det varsles at deta-
ljerte forslag vil bli framlagt hgsten
1991.

Bakgrunnen for at virksomheten
palegges et serlig skattesystem er vel-
kjent: Selskapene avkreves bare en
symbolsk forhéndsbetaling for & fa
lete etter og utvinne petroleum. Sa
lenge det er slik, er det rimelig at de
avkreves sarlige skatter og avgifter
som en betaling for verdien av de res-

* Diderik Lund er fgrsteamanuensis ved Sosial-
gkonomisk institutt, Universitetet i Oslo. Han
er cand. polit. fra Universitetet i Bergen 1981,
og Ph.D. fra M.I.T. 1987.

! Takk til redaksjonen for nyttige kommenta-
rer.
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sursene de utvinner. Faktisk er mal-
settingen for det samlede systemet av
skatter og avgifter lite kontroversielt:
Hvis en ser bort fra mulige eksterne
virkninger, vil de fleste kunne slutte
seg til at staten bgr fa en stgrst mulig
inntekt fra virksomheten. Men ved
presisering av «stgrst mulig» ma vi ta
hensyn til hvordan selskapenes atferd
blir pévirket av skattesystemet.
Grunnlaget for en slik malsetting er at
inntektene som selskapene sitter igjen
med etter skatt, veier lite eller ingen-
ting i den norske statens velferdsfunk-
sjon. Dette er forskjellig fra skatt pa
annen inntekt, der det ikke er noe mal
& maksimere skatteinngangen.

Hensikten med denne korte kom-
mentaren er bare 4 peke pa noen pro-
blemer med noen signaler fra Finans-
departementet, og & antyde veier & ga
videre. For gvrig vises det til Lund
(1990) og (1991) for videre utdyping. I
det fglgende diskuterer jeg investe-
ringsprosjekter av den vanligste
typen, med negative kontantstrgmmer
de fgrste ara, seinere positive.

2. Problemer med hgy skattesats

En narliggende tanke ved utformin-
gen av et slikt sarskilt skattesystem vil
vere & ilegge en ekstra skatt pa det
vanlige skattegrunnlaget, aksjeselska-
pets skattbare inntekt. Samlet ville
dette tilsvare en vanlig A/S-skatt, men
med hgyere sats. Dette har velkjente
negative konsekvenser, men merkelig
nok er det akkurat dette som er forsla-
get i proposisjonen.

Den vanlige A/S-skatten med en

Diderik Lund

sats pad 28 prosent reduserer (den
nominelle) internrenten til et investe-
ringsprosjekt med 28 prosent, grovt
regnet. Det betyr at hvis et prosjekt
med internrente 7 prosent er hundre
prosent egenkapitalfinansiert, vil eier-
nes avkastning etter skatt vere 7(1-
0,28) prosent = 5,04 prosent. Men for
norske eiere er deres alternative
avkastning i kredittmarkedet ogsa
underlagt 28 prosent skatt. Fglgelig vil
kravet til prosjektets avkastning fgr
skatt vere lik markedsrenten. Det
samme gjelder for gvrig et lanefinansi-
ert prosjekt, p.g.a. fradraget for
gjeldsrenter i A/S-skatten.

Med en hgyere skattesats i en sek-
tor, la oss si pa 80 prosent samlet, vil
derimot kravet til avkastning f@r skatt
i sektoren bli mye hgyere for et egen-
kapitalfinansiert ~ prosjekt. Med
utgangspunkt i en alternativ avkast-
ning pa 7 prosent i kredittmarkedet og
et avkastningskrav pd 5,04 prosent
etter skatt, blir avkastningskravet fgr
skatt 7(1-0,28)/(1-0,80) prosent = 25,2
prosent. For nzrmere utdyping, se
f.eks. Lund (1981). Hyvis det er infla-
sjon, blir ulikheten i reelle avkastnings-
krav enda stgrre.

Konsekvensene av et s& hgyt krav til
avkastning fgr skatt er at en rekke
prosjekter ikke vil bli vurdert som
lgnnsomme av selskapene, selv om de
ville ha vart lgnnsomme under vanlig
A/Sskatt. Dette kan gjelde hele feltut-
bygginger, men det vil ogsa gjelde pa
marginen innenfor hvert prosjekt: Det
er nesten alltid mulig & bygge ut felt pa
ulike méater med avtakende skalaav-
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kastning innenfor hvert felt. I proposi-
sjonen heter det derimot at «det skis-
serte systemet» vil «gi tilfredsstillende
samsvar mellom lgnnsomhet fgr og
etter skatt» (s. 241). Det er vanskelig &
forstd hvordan en har kommet til en
slik konklusjon.

Med delvis lanefinansiering vil rik-
tignok problemet bli mindre. Men
bare med hundre prosent lanefinansie-
ring bortfaller det, dersom fradraget
for gjeldsrenter mot den hgye skatte-
satsen opprettholdes. Den effektive
skattesatsen i virksomheten har vart
ekstremt fglsom overfor selskapenes
finansiering, og dette vil bare bli for-
sterket gjennom det skisserte syste-
met. Siden rentekostnader har vart
fradragsberettiget ved beregning av
serskatt, har selskapene gnsket a vere
hundre prosent lanefinansiert, gjerne
med lan som indirekte stammer fra
eierne. Dette har vert hindret dels av
direkte regulering fra myndighetene,
jfr. Syversen (1991) s. 169ff, dels av
kravene til oppbygging av reserve-
fond. Det siste er analysert av Stens-
land og Sunnevég (1989), som antyder
at den optimale lanefinansieringsan-
delen er sa lav som 20%. Disse regule-
ringene gir &penbart tilfeldige utslag
bl.a. i forskjeller mellom selskap, og
er derfor uheldige.

Et annet problem med en hgy skat-
tesats er selskapenes kostnadsbevisst-
het, jfr. Lund (1985). Selv om skatte-
satsen er under hundre prosent, og
selv. om den marginale satsen for
inntekter og kostnader er lik, blir
dette et problem: Selskapene far
insentiver til & overfgre kostnader til
norsk petroleumsvirksomhet fra andre
sektorer, innenlands eller utenlands,
reelt eller ved kunstig hgye priser. Det
kan dreie seg om utprgving av utstyr
og opplering av personell for bruk
andre steder i verden. Faktisk vil mer
slik utprgving og opplaering bli lgnn-
som nar kostnadene er fradragsberet-
tiget overfor en hgyere skattesats enn
den de tilhgrende inntektene vil bli
skattlagt med. P& inntektssida er det
tilsvarende problemet stort sett Igst
ved bruk av normpriser.

En spesiell type overfgringer som er
lovregulert, er fordelingen av ren-
teutgifter for et selskap som har
(betydelig) aktivitet bade i petro-
leumssektoren og pé land. Disse utgif-
tene fordeles i samme forhold som
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samme ars nettoinntekter i de to
sektorene fgr fradrag for renteutgif-
ter. Det faktiske behovet for & oppta
1an stammer imidlertid fra investerin-
gene. Nettoinntektene pr. investert
krone méa ventes & vare hgyere i pet-
roleum enn i vanlig landbasert virk-
somhet p.g.a. ressursrenten — det er jo
nettopp derfor vi har serskatten.
Folgelig innebzrer delingsregelen en
subsidiering av disse selskapenes
oppléning. Problemet ble behandlet i
Ot.prp. nr. 3 (1986-87), men uten at
det ble fremmet noe lovforslag.

Bédde renteoverfgringer og @vrige
overfgringer vil bli enda gunstigere
ndr forskjellen i skattesats mellom
petroleumssektoren og andre sektorer
gker.

3. Lgsninger pa problemene

Siden 1975 har problemet med det
store avviket mellom avkastning fgr
og etter skatt vart lgst ved & ha ser-
skilte fradrag knyttet til szrskatten.
Fram til 1986 var det en ekstra
avskrivning kalt friinntekt, mens det
fra 1987 av har vert et fradrag knyttet
til produksjonen, kalt produksjons-
godtgjerelse. Selv om utformingen av
disse fradragene ikke lgste alle proble-
mer, var de i alle fall basert pd en
erkjennelse av at en sto overfor et pro-
blem.

Et alternativt system ble lansert
under betegnelsen Resource Rent Tax
av Garnaut og Clunies Ross (1975).
Systemet gar ut pa a ikke ta inn skatt
for det aret da prosjektet har realisert
en positiv naverdi. I dette og de fgl-
gende ara beregnes skatten som en
hgy andel av kontantstrgmmen. Bare
ikke-finansielle kontantstrgmmer tas
med i beregningsgrunnlaget. Skatten
kan legges pa prosjekt eller pé sel-
skap, og den kan eventuelt kombine-
res med vanlig A/S-skatt.

Hyvis systemet praktiseres isolert, vil
skatten ikke avhenge av finansierings-
beslutninger. For prosjekter som med
sikkerhet vil oppna en positiv naverdi,
vil avkastningskrav fgr og etter skatt
veare like, og naverdien av skatten blir
lik né&verdien av en kontantstrgm-
skatt, som foreslatt av Brown (1948),
jfr. Christiansen og Sandmo (1983).
Under usikkerhet oppstar riktignok
problemer med manglende refusjon

av underskudd, jfr. Langbraaten og
Lund (1990).

Det mangler ikke pa anbefalinger
av dette systemet fra gkonomer, ver-
ken i Norge eller internasjonalt. I sin
juridiske doktoravhandling anbefaler
Syversen (1991) ogsa & lgsrive petro-
leumsskatten fra generelle skattereg-
ler, og han er inne pé at en ressurs-
renteskatt er det ideelle.

Derfor er det noe skuffende at myn-
dighetene ikke har vurdert systemet
ved noen av de stgrre endringene i
petroleumsskattesystemet (1980,
1986, 1991). Derimot ble det vurdert
av en arbeidsgruppe nedsatt av
Finansdepartementet (1982). Her
heter det at «Etter de beregningsre-
sultater som foreligger, er dette et
meget interessant alternativ», men at
«innfgring av en ressursrenteskatt» vil
«medfgre betydelige administrative
problemer. Arbeidsgruppen ser dette
som et avgjgrende moment» (s. 196).
Det er vanskelig & godta denne kon-
klusjonen, tatt i betraktning de
enorme inntekter denne skatten
innbringer, og det en dermed har &
vinne pd noen fa prosents endring i
skattegrunnlaget.

Dersom en skulle se nzrmere pa
ressursrenteskatt, ville en riktignok
std overfor ett viktig problem: Det er
ikke sikkert utenlandske selskap, spe-
sielt fra U.S.A., far trekke den fra i
forhold til hjemlandets skatt. Men
dette bgr en undersgke mulighetene
for, spesielt etter at en del land na har
praktisert denne typen skatt i noen
tid.

Det har vart hevdet at ressursrente-
skatt, og i enda stgrre grad kontant-
strgmskatt, velter for mye risiko over
pa myndighetene. Clunies Ross (1982)
er inne pa muligheten for & kombinere
slike ngytrale skattesystem med
auksjoner eller andre former for for-
héndsbetaling. Slike betalinger  vil
ogsa vare ngytrale i forhold til selska-
penes marginale avveininger. En kom-
binasjon av ngytrale skatter og andre
ngytrale betalinger vil kunne gi en
rimelig risikofordeling mellom stat og
selskaper og samtidig fgre til samfunns-
gkonomisk riktige beslutninger hos
selskapene.

Siden Norge star overfor en situa-
sjon med svart usikre olje- og gasspri-
ser og stadig mer kostbare forekoms-
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ter 4 utvinne, er det viktig at myn-
dighetene na for alvor begynner &
vurdere skattesystemets effekter pa
selskapenes atferd.
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Aktuell kommentar: |

(konomisk moralisering
over politikkens vesen

SNF-rapport 4/91: Mot bedre vitende?
Om Victor Norman og andre nordmenn i

utkanten
AV
ANDREAS HOMPLAND*
Samlerapporten om effektivise-

ringsmuligheter i offentlig virksomhet
er eit svart hederlig og skikkelig
stykke arbeid, som er grundig basert
pé den innsikt at «en perfekt funge-
rende markedsgkonomi» (s. 3) er ein
rein idealtype. Denne kommentaren
tar for seg distriktsidene ved rappor-
ten.

Rapporten er rimelig vettug nér det
gjeld & ta omsyn til at distriktsdimen-
sjonen betyr mye i norsk politisk vir-
kelighet. Dei lovar like mye distrikt
pr. krone, og det vil mang ein distrikts-
politikar slutta seg til i prinsippet, sjgl
om dei i prakisis heller vil ha fleire
kroner til distrikta uansett.

Rapporten tar utgangspunkt i dei
overordna busettingsmala. Uansett
kor horribelt urimelige dei métte fort-
ona seg frd gkonomisk utredar-
synspunkt, er dei behandla som eit
slags absolutt rammevilkar for dei
ulike effektiviserings-strategiane som
blir antyda: Same antall arsverk og
same samla busetting i distrikts-Norge
som i dag — bare med litt lokal
omfordeling.

Det er langt dit fra eit heller vanlig
gkonom-perspektiv  der regionalt

* Andreas Hompland er magister i sosiologi.
Han er frilansskribent, og mellom anna fagleg
radgjevar ved Senter for bygdeforskning og
redaktgr av tidsskriftet Plan og Arbeid.
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krims-krams blir betrakta som noe ein
forestiller seg blir borte dersom gko-
nomane far opplysa politikarar og opi-
nion tilstekkelig om virkeligheta — det
vil utlagt seia dei gkonomiske saman-
hengane i ein liten, 4pen gkonomi som
den norske.

Endar i ein avkrok

Eg har litt empirisk erfaring fra del-
takande observasjon pa dette feltet —
fra prosjektet Scenarier 2000.

Staben var s fylt av gkonomar med
alle slags fornamn at alt som smakte
av distrikt og regionalt i utgangspunk-
tet var 4 betrakta som politisk stgy
eller markedsimperfeksjonisme. Men
til lenger vi jobba oss inn i materien,
jo klarare blei det at regionale balan-
seproblem ikkje var til 8 koma utanom
dersom det skulle lagast framtidsbilde
av Norge med noen grad av truverdig-
het. Same i kva ende ein startar eit
utredningsarbeid eller eit forsknings-
felt i Norge, eller jobbar fram ein
annan slags forstéelse av det norske
samfunns fenomenologi, m& ein
innom og til dels enda i det regionale.
I ein gkonomisk avkrok. Elles har ein
ikkje gripe Norge.

Territorialitet som grunndimensjon

I norsk samanheng er det viktig og
grunnleggande at samfunnsanalyse og
strategidregfting er i innbefatning med
den regionale dimensjonen. Vi har
rett og slett sa forferdelig mye av den-
slags fordi vi har mest geografi pr.

Andreéé Hompland

innbyggar, mest lokal tilhgrighet pr.
individ og mest regional komponent
pr. representant i den numeriske og
pr. beslutning i den korporative kanal.
Det er ikkje for ingenting at Stein
Rokkan er norsk, og at sentrum-
periferi-teoriar bade gir innsikt om
norske forhold og lar seg utvikla
vidare teoretisk pa det grunnlaget.

Det er heller ikkje tilfeldig at
sentrum-periferi — eller bygd-by -
dimensjonen i norsk politikk alltid har
skore pa tvers av arbeid-kapital og
produsent-forbrukar ~ dimensjonen.
Styrken i territorialitet som politisk
grunn-dimensjon i norsk politikk er
meir seigliva enn i noe land det er
naturlig & samanlikna oss med. Etter
at den fulle sysselsettinga er ded,
kjempar den andre heilage kua -
busettingsmgnstret — for eit liv etter
dgden.

Distrikt og region er for norsk sam-
funnsforsking — hvori opptatt historie,
men neppe gkonomi — det klasse er for
engelsk og etnisitet for andre lands
samfunnsforsking. Og like grunnleg-
gande for & forstd politikken og den
politiske retorikken.

Tilslgring pa hegt niva

Knapt p& noe felt er ideologi- og
maélsettingsproduksjon sa fristilt fréa
dei faktiske lgysingane som i distrikts-
politikken.

I noen korte periodar har ideologi-
produksjonen vore sd sterk og den
politiske balansen sa labil at det har
gitt seg klare utslag i samfunnsmessig
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med kommunal internadministrasjon,
nar kommunalt ansatte er dei virkelige
basisarbeidsplassane i utkantkom-
munane. Bygder og distrikt er meir
avhengige av kommune-oppgjeret enn
av landbruksforhandlingane.

Sarlig meir overbevisande er ikkje
den politiske realismen bak berek-
ningane nar hurtigruta blir rasjonelt
argumentert bort og plassert i katego-
rien for «nostalgistgtte». Og potetene
til akevitten gar med i same slengen.
Det er sikkert rett, men ein kjem ikkje
langt med den slags merkelappar, for
norsk politikk er sjglsagt ogsa bygd pa
eit nett av slike nostalgiar. Dei lar seg
ikkje vifta vekk med besvergelsar om
ineffektivitet. S4 tiltrekkande er ikkje
effektiviteten. Da veidirektgr Eskild
Jensen blei spurt om vegvesenet skulle
seia opp mange di budsjettet blei
kutta, svara han pa godt norsk: «Nei,
vi skal ikke si opp noen. Vi far bare
jobbe litt mindre effektivt.»

Som Hans Magnus Enzensberger
heilt riktig har papeika, s& har vi ogsd
ein tendens til & trivast som rarietets-
kabinett og folkemuseum. Vi er glade
i omvegane og sidespora og meiner at
det er noe av livskvaliteten i dette
aparte landet.

Vikarierande begrunnelsar

Men la desse innvendingane fara,
og la meg sja pa rapportens hovedbud-
skap nar det gjeld distrikspolitikken.

Vilkaret er at det er mulig & omdi-
sponera midlane som i dag gar til jord-
bruk og fiske og andre formal med
distriktshensyn som i alle fall eit side-
argument. Det mé det vera grunn til &
ha sine sterke tvil om. Ein kan seia
mye stygt om bgnder, og bondehets
har vore ein spesielt populer idrett
dette aret. Mye landbrukstgtte er tvil-
som distriktspolitikk, sjgl om det dryp
litt i innerste Ryfylke nar det regnar
pa Jzrbgndene. Det finnest ingen for-
nuftige grunnar for & produsera sé
mye mat av alle slag i Norge som i dag
dersom det var maten som var poen-
get. Det er det som kjem i tillegg, som
er den egentlige begrunnelsen.

Men det skal bgndene og deira
organisasjonar og mafiose stgttespela-
rar ladast: Dei er effektive i forhand-
lingspkonomien og blandingsadmini-
strasjonen. Dei kan politikken og kor-
ridorane og har sin eigen misjonskule
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pa As. Derfor er det faktisk — og
kanskje dessverre — liten grunn til &
tru at ei krone som bgndene mistar, vil
ga til distrikta med andre merkelap-
par. Serlig ikkje nar den kutten i over-
foringar til og sysselsetting i landbru-
ket vil kreva «et storstilt investerings-
program» i landbruk i 20 ar framover.

Kraftsubsidiar og fiskeristdtte og
landbruksoverfgringar ikkje er vedtatt
som distriktspengar. Det distrikts-
messige — busettinga — har kom til
etter kvart som vikarierande argu-
mentasjon med hggare legitimitet enn
gruppe- og n&ringsinteresser. Men dei
har halde fram - enten det er som
vane, som sklerose, eller som politisk
materialiserte ordningar. Tunge er dei
i alle fall.

Poenget er at pengane som gar dis-
trikta ikkje blir verande der til disposi-
sjon og bare kan flyttast til ein annan
pott, for det er ein heil politisk struk-
tur og kultur omkring dei. For egentlig
har vi ikkje noen samla distriktspoli-
tikk som betyr noe serlig. Det vi har,
er ein sum av sektorpolitikkar med
stgrre eller mindre og ofte tilfeldige
distriktsutslag som sektorane kan
huka seg fast i.

Forvekslar politikk og butikk

Rapporten bereknar fortenestefullt
kva det kostar 4 halda pa dei over-
ordna mala i busettingspolitikken — pr.
arbeidsplass og pr. sysselsett. Og rap-
porten er ngktern nar det gjeld & ta ut
effektiviseringspotensialet — bare ein
tredjedel eller 11 milliardar. Det er
prislappen. Eg trur rapportgrane gjer
klokt i & rekna med at den prisen vil
det norske politiske systemet betala,
sjgl om sjansen til gevinst skulle
minna meir om Flax og Norsk Tipping
enn om rasjonelle og effektive investe-
ringar.

I den grad eg forstar reknestykka,
har eg smé innvendingar. Heller ikkje
mot omlegginga av distriktsstgtten
spesielt eller effektiviseringsgevinst-
ane generelt.

Nar eg likevel trur det vil enda som
tallmagi, er det fordi rapporten bygger
pa eit — frivillig eller ufrivillig — naivt
syn pa kordan politikken fungerer.
Eventuelt mot bedre vitende. Det
minner mye om det velmeinande
utgangspunktet til Alternativ Framtid:
La folket f4 det gode og det vonde

alternativet pa bordet, sé vil dei velja
det gode.

Trass i referansar til Mancur Olsen
og Gudmund Hernes og institusjonell
sklerose og media og partioppsplitting
og geografisk basis for valsystemet og
kvalitetar ved lokaldemokrati og med-
virkning — og advarslar mot & for-
veksla politikk med butikk, endar rap-
porten nettopp der i sine forslag til
oppfglging: Med & sja Norge som eit
konsern. Samtidig oser det av mistillit
til politikken. Politikarar er som sma
barn som leiker med fyrstikker. Det
ma finnast opp matar som kan stagga
«bevilgningslystne politikere» til dei
far «klarsignal fra Finansdepartemen-
tet og Norges Bank.» (s.168)

Politikk som omkostning

Eg trur det er dette paradigmet for
politikk som fgrer til at utredninga
ikkje klarer nedslaget etter ein god
sats og eit dristig svev.

Det mé vera eit utgangspunkt for
ein rimelig forstaelse, og ikkje eit be-
klagelig faktum at «demokratisk med-
virking» «&pner for press og manipula-
sjon fra media og interessegrupper».
(s. 2) Politikarar framstar som ei slags
omkostning ved demokratisk med-
virkning.

Det blir ikkje betre av den vanlige
veklagen over at demokratiet ikkje
«sikrer tilstrekkelig langsiktighet og
konsistens i offentlig politikk», og at
bestemte typer av saker derfor bgr
«forvaltes av frittstiende organer.» (s.
33)

Analysens trusvedkjenning

I oppfplgingsforslaga kjem det skis-
ser av kva slags nye organ som skal
overvaka og gjennomfgra effektivise-
ringa som «vil gjgre Norge til et bedre
og triveligere land & bo i.» (s. 179)
Problemet blir klart nok stilt: det
trengs sa sektorovergripande tiltak for
a fa fram effektiviseringspotensialet at
«man ikke kan hape pa reformer om
de overlates til rent administrativ vide-
rebehandling.» (s.180) Det trengs
politiske beslutningar for & oppné dei
80 prosenta av effektiviseringsgevins-
ten som kan henfgrast til politiske
beslutningar. Utredarane vil politisera
effektiviseringa — trass i mistilliten til
politikarane.
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P4 dette avgjerande punktet gir
utredninga opp analysen og forfell til
rein tru. Credo er — pa side 180: «Vi
har tro pa at dette ville ha vert anner-
ledes om politikerne hadde hatt bedre
kunnskap om effektivitetskonsekven-
sene av de valg man mé treffe.»

Eit stdande Norman-utval

Altsa foreslar utredninga:

a) Eit arlig ineffektivitetsbudsjett som
vedlegg til Nasjonalbudsjettet.

b) Ein breitt samansett effektivise-
ringskommisjon — heva over parti-
politikken, som bare skal ta sam-
funnsmessige heilhetssyn og koma
fram til konsensuslgysingar pa
effektivitetsproblema i det
offentlige.

c) Ei permanent ekspertgruppe for
analyse av offentlig effektivitet —
uvavhengig av fagdepartement og

oktober.

med oppgave & driva Igpande syn-
liggjoring av effektiviseringsmu-
ligheter. Altsd eit slags evig
Norman-utvalg.

Gjennomfgra politikken ved a avskaffa
politikken

Det er fristande & spgrja om kordan
ein slik effektiviseringskommisjon kan
tenkast innanfor det norske politiske
systemet utan & vera parts-samansett.
Permanente og uavhengige ekspert-
grupper er ein vederstyggelighet for
det politiske systemet fordi dei
innsnevrar speleromet og frihetsgra-
dene i politikken.

Men la det fara, for det er forsavidt
pd mange matar sympatiske forslag,
sjél om dei vil gjennomfgra politikken
ved & avskaffa politikken. Det krevs
altsa eit type politikarar og ein type
politiske organ som ikkje finnest. Der-

Sparebankforeningens stipend

TIL FORSKNING OMKRING
HUSHOLDNINGENES SPARING

I forbindelse med fremleggingen av Spareutredningen i juni 1990 opprettet
Sparebankforeningen et forskningsstipendium pa 50.000 kroner til forskning
omkring sparing. Stipendiet skal deles ut for fgrste gang i oktober 1991.

Stipendiet vil kunne tildeles personer pa grunnlag av veldokumenterte
planer for forsknings-/analyseprosjekter som vil bidra til & gke kunnskapen
omkring husholdningenes spareatferd.

Sparebankforeningen forbeholder seg retten til 3 kunne publisere re-
sultatene av prosjektet.

Det er anledning til & sgke om tildeling av deler av stipendiet.

Sgknader om tildeling av midler fra stipendiet ma vare Sparebankforeningen
i hende senest 30. september 1991.
Tildelingen vil finne sted i forbindelse med foreningens drsmgte 17. - 18,

S

Sparebankforeningen i Norge
Postboks 6772 - St. Olavs plass
0130 Oslo

for kan rapporten enda som nok eit
bidrag til den gkonomiske moralise-
ringa over politikken.

Norsk distriktsstgtte er politikk —
ikkje gkonomi. Det er meir eit spgrs-
mél om politisk legitimitet enn om
gkonomisk og rasjonell effektivitet.

Det blir hevda at det opplyste eine-
veldet var ei god styreform, men bade
Struensee og Brofoss er dgde, og det
bgr nok ogsd gkonomane ta konse-
kvensen av. Dei bgr stikka fingeren i
den lokale valurna og lukta betre pa
kvar dei er, for dei kan verken velga
seg eit nytt folk eller nye politikarar.

Finn Fgrsund, Erling Holmgy, Ole-Jgrgen
Mgrkved, Victor D. Norman, Rune Sgren-
sen: Mot bedre vitende? Effektiviseringsmu-
ligheter i offentlig virksomhet. SNF-rapport
4/91. Stiftelsen for Samfunns- og Neringslivs-
forskning, Norges Handelshgyskole, 1991.
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Det 13. nasjonale

forskermegtet for ¢k0n0mer'

i Bergen 7.-8. januar 1991

AV
FREDRIK CARLSEN*

Det 13. forskermgtet for gkonomer
ble denne gangen avholdt pa4 Nygérds-
hgyden i Bergen sentrum. Mgtet ble
gjenomfgrt i bekvemme lokaler i uni-
versitetets realfagbygg. Interessen for
mgtet har tiltatt de siste arene, og
arets arrangement representerte intet
unntak. Antall deltakere nédde for
forste gang over 100, en klar gkning
fra drgyt 80 aret fgr. Antall bidrag
gikk opp fra vel 301 1990 til i overkant
av 401 ar. Med andre ord: Forskermg-
tet er etablert som et mgteforum der
forskere far evaluert og kommentert
sine arbeider.

Tidligere har det knyttet seg en viss
spenning til hvorvidt det lot seg gjgre
a finne egnete kommentatorer til alle
bidragene. Enkelte Tordenskjolds
soldater har mattet steppe inn pa kort
varsel. I &r var dette problemet frave-
rende. Praktisk talt samtlige fore-
spurte kommentatorer sa ja til & stille
opp, ogsd de som opprinnelig ikke
hadde anmeldt sin tilstedevarelse pa
konferansen. Det eneste som star til-
bake & gnske for forskermgtene er at
noen flere professorer ved de etab-
lerte institusjonene kommer.

Som for de tidligere forskermgtene
spente de innsendte bidragene over et
vidt spekter av emner, men med en
klar hovedvekt pa mikrogkonomi,
bade av teoretisk og anvendt art.

* Fredrik Carlsen, cand. oecon fra 1987, er
amanuensis ved Institutt for sosialdkonomi,
Universitetet i Trondheim.
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Dette skyldes trolig at det etterhvert
er blitt vanlig & bruke det mikrogko-
nomiske analyseapparatet til & ana-
lysere makrogkonomiske problemstil-
linger.

Professor Tor Rgdseth ved Institutt
for @konomi, Universitetet i Bergen
gnsket velkommen og ga uttrykk for
at ndr s4 mange mennesker valgte
Bergen som reisemal i januar matte
det skyldes ekte interesse for faget.

Den inviterte oversiktsforelesnin-
gen ble i ar holdt av professor Aanund
Hylland, Universitetet i Oslo og
omhandlet spillteori. Hylland ga en
oversikt over hva som karakteriserer
spillteori som analysemetode og pre-
senterte de viktigste lgsningsbegre-
pene. Internasjonalt foregar det et
omfattende arbeid for 4 finne frem til
likevektsbegreper som gir intuitivt for-
nuftig utfall for forskjellige spillsitua-
sjoner. Hylland stilte spgrsmél ved om
det er samsvar mellom den energi som
legges ned i dette arbeidet og den
nytte som kan forventes 4 komme ut
av det. Jo mer komplisert likevektsbe-
grepet er, jo mindre sannsynlig er det
at aktgrenes strategier i modellene til-
svarer aktgrenes handlingsregler i den
virkelige verden. Hylland antydet at
forskerne bgr legge mer arbeid i &
anvende spillteori pa praktiske pro-
blemstillinger.

Fordeler og ulemper ved en EF-
tilknytning var temaet for en sesjon,
med innlegg av Thore Thonstad og
Victor Norman. Thonstads innlegg var
en gjennomgang av hovedargumen-

tene mot en E@S-avtale/EF-medlem-
skap, med vekt pd arbeidsmarked,
sosial sikkerhet, regionale ulikheter
og politisk deltaking. Norman tok i

hovedsak for seg konsekvensene for
norsk industri av EF-tillempning, som
stort sett ikke er sa lyse, men avsluttet
med at dette blir oppveiet av fordeler
pé konsumentsiden.

Holbergforelesningen ble holdt av
forsker Jens Chr. Andvig ved Norsk
Utenrikspolitisk Institutt og var viet
Ragnar Frisch. I tillegg til 4 vaere en av
sin tids fremtredende gkonomer, var
Frisch levende opptatt av praktisk
samfunnsstyring. Etter krigen gikk
Frisch inn for en styringsmodell med
betydelige innslag av direkte regule-
ring. Andvigs foredrag beskrev hvor-
dan hans tanker om makrogkonomisk
planlegging ble formet i mellomkrig-
stiden. P& bakgrunn av egne og andres
teoretiske og gkonometriske analyser
hevdet Frisch at etterspgrselsregule-
ring av tradisjonell Keynes-type ga
myndighetene for fa og for svake vir-
kemidler til & né politiske mal som full
sysselsetting, lav inflasjon, hgy vekst,
osv. Etter Frisch sin mening viste erfa-
ringene fra mellomkrigstiden at en
markedsgkonomi ville gi hgy arbeids-
ledighet og darlig ressursutnyttelse
fordi enkeltaktgrenes beslutninger
ikke ble godt nok koordinerte.

Lunsjmaltidene ble inntatt i en
kantine ved universitetet mens midda-
gen ble arrangert i de tradisjonsrike
Schgtstuene i tilknytning til Bryggen. I
fglge arrangementskomiteen var det i
ar - grunnet lavkonjunkturene — mer
enn usedvanlig vanskelig & skaffe
finansiell stgtte til middagen. Imidler-
tid smakte maten utmerket og malti-
det ble livet opp av taler ved Anders
Dedekam jr. og Per Halvor Vale. Sist-
nevnte kunne fortelle at nar fagfolk fra
Landbrukshgyskolen er samlet til
lystig lag og tiden er kommet til en
skal, reiser man seg og sier: «Maten er
god, men landbrukspolitikken er enda
bedre!»

Arsmgtet ble som vanlig raskt unna-
gjort. I tillegg til prisutdeling ble det
gjennomfgrt valg av arrangementsko-
mite for forskermgtet 1992, som skal
avholdes ved Handelshgyskolen BI i
Sandvika. Fglgende ble valgt: Jon
Vislie (Universitetet i Oslo og Han-
delshgyskolen BI), Bjarne Ytterhus
(Handelshgyskolen BI), Fredrik Carl-
sen (Institutt for Sosialgkonomi, Uni-
versitetet i Trondheim) og Lars
Thorlund-Petersen, (Sivilgkonomut-
danningen i Bodg).
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Prisen for beste artikkel i Norsk
Okonomisk Tidsskrift og Sosialgkonomen i

1990 til Erik Bigrn

Sosialgkonomenes Forenings pris*
for beste artikkel i Norsk @Pkonomisk
Tidsskrift og Sosialgkonomen ble
utdelt for annen gang under forsker-
mgtet i Bergen. Prisen, en sjekk pa
kr. 10.000,- og et tresnitt av kunstne-
ren H. M. Buflod, gikk til professor
Erik Bigrn, Universitetet i Oslo, for
artikkelen «Om Trygve Haavelmos
bidrag til gkonometri». P4 vegne av
juryen sa professor Agnar Sandmo:

Dette er andre gang prisen utdeles,
og som ifjor bestod juryen av Arne J.
Isachsen, Preben Munthe og meg selv.
Vart mandat er som ifjor, & finne frem
til den beste artikkelen i vare to tids-
skrifter. Vi har kun vurdert bidrag i
vanlig artikkellengde, dvs. vi har sett
bort fra kommentarer, bokanmeldel-
ser, ol. Juryen har bare vurdert bidrag
pa norsk av norske forfattere, og vi
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har med like stor beklagelse som ifjor
sett bort fra egne artikler. De siste
utgavene av henholdsvis Nytt @konom-
isk Tidsskrift og Sosialgkonomen for
1990 er ikke med i var vurdering. Til
gjengjeld har vi inkludert de tilsva-
rende utgavene av de to tidsskriftene
for 1989.

Ogsé i ar har juryens arbeid vart
vanskelig. Det har vart publisert en
rekke gode artikler i de to tidsskrif-
tene og artiklene spenner over et
meget vidt felt innenfor sosialgkono-
mien. Vi har foretatt en samlet vurde-
ring av innhold og form ved bidragene
og har funnet var prisartikkel i Sosial-
gkonomen nr. 11 for 1989. Dette
nummer var i sin helhet viet Trygve
Haavelmos Nobelpris, og var pris gar
til Erik Bigrn for hans artikkel, «Om
Trygve Haavelmos bidrag til gkono-

metri». Som de andre artiklene i dette
nummeret var dette en hyllest til Haa-
velmo, men den er ogsa noe mer. Den
er en idehistorisk fremstilling av
meget hgy kvalitet der leseren far en
virkelig forstaelse av betydningen av
Haavelmos bidrag til gkonometriens
utvikling. Formell analyse blir brukt
pa en skjgnnsom mate for & fa frem
hovedpoengene i denne meget vel-
skrevne artikkelen. Juryen gratulerer!

* Prisen finansieres av De Eldre Herrers Fond.
Fondet ble opprettet i 1990. De Eldre Herrers
Fond er basert pa frivillige bidrag fra medlem-
mer i Sosialgkonomenes Forening (SF) som
gnsker & stille midler til disposisjon for SF ved
SFs styre for spesielle formal og med sarlig
henblikk pa & bidra til den offentlige debatt
om samfunnsgkonomiske spgrsmal.

-

Sosialpkonomen nr. 7/8 1991



Skal CO,-avgiftene vaere

like for alle?

AV

TORLEIF HAUGLAND OG

KJELL ROLAND

ECON - Senter for gkonomisk analyse

1. SAMMENDRAG

@konomisk teori har fatt betydelig
gjennomslag i diskusjonen om utfor-
mingen av tiltak mot klimaproblemet.
Det er en utbredt oppfatning at avgif-
ter pa utslipp av CO, bgr utgjgre et
sentralt virkemiddel. Et klart teoretisk
resultat er at alle beslutningstakere
som bidrar til utslippene bgr stilles
overfor den samme skyggepris — den
samme avgiften — ved utslipp av CO,.

Det argumenteres i det fglgende for
at dette prinsippet modifiseres i en
verden der man er tvunget til & gjen-
nomfgre nasjonale tiltak for & na glo-
bale mal. I denne «nest best» verden
vil misforholdet mellom det beslut-
ningsniva tiltakene gjennomfgres pa
og det nivd man gnsker & endre, fgre
til at avgiftene bgr settes forskjellig i
sektorer hvor produksjonsfaktorene
er mobile over landegrensene og i sek-
torer som er effektivt skjermede.

2. VALG AV VIRKEMIDLER 1 EN
«FORST BEST VERDEN»

Teoretisk avklaring — politiske proble-
mer

Mye teoretisk arbeid er gjort de
senere ar for & klarlegge hvordan en
kostnadseffektiv  politikk for &
begrense den globale oppvarmingen
bgr utformes. Aldri fgr har en miljg-
politisk offensiv i den grad blitt domi-
nert av gkonomiske tenkemater og
virkemidler. Det er utbredt enighet
om at tiltakene skal vaere kostnadsef-
fektive, at markedsbaserte virkemid-
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ler ma utgjgre tyngdepunktet i den til-
takspakken som utformes og at pro-
blemets globale karakter tilsier at vir-
kemidlene ma sikre kostnadseffektivi-
tet pa tvers av landegrensene.

La oss kort minne om de viktigste
gkonomargumentene som ligger til
grunn for dagens klimapolitiske tenk-
ning. Utgangspunktet er teorien om
eksterne effekter. I et velfungerende
marked bgr eksterne effekter, sa som
utslipp av CO,, korrigeres ved at de
beslutningstakerne som forarsaker
utslippene stilles overfor en skyggepris
som reflekterer de samfunnsmessige
kostnadene ved oppvarmingen. Siden
den globale oppvarmingen er uavhen-
gig av hvor utslippene finner sted skal
alle utslipp beskattes likt. Kostandsef-
fektivitet er dermed sikret nar CO,-
utslippene fra alle sektore i alle land
ilegges samme avgift pr. enhet utslipp.

Pé det politiske plan er det serlig to
problemer med implementering av en
internasjonalt koordinert CO,-avgift:

i. Siden klimaproblemet fremdeles
er beheftet med betydelig viten-
skapelig usikkerhet er det uenighet
om hva slags klimapolitiske maél
man skal sette. I tillegg vil landenes
preferanser vare forskjellig bl.a.
fordi skadene ved global oppvar-
ming vil variere fra omréde til
omrade eller fordi noen sgker 4 til-
passe seg som gratispassasjerer.

ii. En avgift vil ha gkonomiske
kostnader i form av lavere vekst.
Land med hgyt forbruk av fossile
brensler og lav omstillingsevne vil
bli hardest rammet. Problemer
med byrdefordeling, s@rlig mellom
rike og fattige land, vil gjgre det
vanskelig & oppna enighet om koor-
dinerte tiltak.

Det er derfor urealistisk 4 vente at
internasjonalt koordinerte tiltak skal

spille noen viktig rolle p& denne siden
av drhundreskiftet. Spesielt vil det bli
vanskelig & enes om en internasjonalt
kostnadseffektiv CO,-avgift.

Fra teori til praksis

Qkonomisk teori har etter var
mening vist seg & vare et viktig
utgangspunkt for & avklare begreper
og prinsippielle tankemater i utfor-
ming av klimapolitikken béde i Norge
og internasjonalt. Manglende enighet
om internasjonale tiltak fordrer imid-
lertid at de teoretiske konklusjonene i
en «fgrst best verden» modifiseres av
fglgende forhold:

$#Inadekvat tiltaksniva:
Klimaproblemet er globalt — virke-
middelutformingen vil skje pa
nasjonalt plan.

Videre md den praktiske utformin-
gen av tiltakene ta hensyn til:

¥ Imperfekte markeder:

Viktige markeder i tiltakssammen-
heng er gjenstand for tildels omfat-
tende markedsimperfeksjoner, se

Haugland, Olsen og Roland
(1990).
#Malkonflikter:

En kostnadseffektiv strategi for
begrensing i utslipp av klimagasser
medfgrer ofte malkonflikter i for-
hold til andre sentrale politiske mal
(bosettingsmgnster, inntekstforde-
ling, sysselsetting etc).

Vi skal i denne artikkelen sarlig
konsentrere oss om hvorfor inadekvat
tiltaksnivé fgrer til at det blir ngdven-
dig & modifisere forslaget om at alle
skal stilles overfor den samme CO,-
avgiften. En mer helhetlig diskusjon
av virkemiddelbruken er bl.a. gjen-
nomfert i «Kostnadseffektive virke-
midler for & redusere CO,-utslippene»
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for Nordisk Ministerraid, ECON-
rapp.13/91 og vil bli viderefgrt i «Vir-
kemidler i norsk klimapolitikk»,
ECON-rapp. 23/91 finansiert av
Energi og Samfunn, NORAS.

3. EN NASJONAL VIRKEMIDDEL-
BRUK

Nasjonale mal

Fordelingsproblemer og uenighet
om klimaproblemets omfang vil alts&
fgre til at nasjonalstaten vil forbli den
handlende aktgr i klimaspgrsmalet.
De innledende rundene i forhandlin-
gene om en internasjonal klimakon-
vensjon bekrefter dette.

En logisk konsekvens av at hvert
land fastsetter egne klimamal basert
pa statenes (ulike) oppfatninger av kli-
maproblemet og andre politiske og
pkonomiske forhold, vil vere at tilta-
kene far ulik styrke (og utforming) i
ulike land. Det reiser problemer med
vridning i konkurranseevne som gir
ungdvendige kostnader .i forhold til
det overordnede maélet: kostnadseffek-
tiv reduksjon av globale utslipp.

Nasjonale tiltak — globale mal

Utgangspunktet er altsd at det ma
gjennomfgres nasjonale tiltak for & n&
de globale mél om & begrense oppvar-
mingen. De nasjonale tiltakene er
altsd virkemidler for & nd mer ove-
rordnede mal, ikke malet i seg selv.
En mate & handtere det forhold at vi
gjennomgrer tiltakene pd et annet
nivé enn det problem vi gnsker a lgse,
kan vere a supplere malet om nasjo-
nale utslippsbegrensninger med fgl-
gende bibetingelse:

Nasjonale tiltak mé utformes slik at
de i tillegg til & bidra til nasjonal
maloppfyllelse pa tilsvarende mate
bidrar til 4 na det globale mél om
utslippsreduksjon.

Sagt pa en annen mate, det er viktig
4 minimere de globale kostnadene
som fglger av at tiltakene gjennomfg-
res pa et indekvat beslutningsniva.
Virkemiddelstrategier som minimerer
kostnadene for enkeltland (store eller
smd) ved & skyve problemet over pa
andre ma unngas. Tiltakene ma fore til
at man ndr de nasjonale mdlene pad en
mdte som er globalt rasjonelt.

20

S- og K-sektor

Dersom man er enige i en slik pre-
sisering av de nasjonale maélene, har
det viktige implikasjoner for hvordan
tiltakene i den nasjonale handlingspla-
nen bgr utformes. I s@rdeleshet opp-
stdr et grunnleggende skille mellom
tiltak overfor skjermede og konkur-
ranseutsatte sektorer.

Tiltak mot S-sektorene vil begrense
utslippene uten direkte reperkusjoner
i form av utslipp i andre land og kan
utformes slik at de reflekterer nasjo-
nal vilje til & pata seg kostnader for &
nd globale mél. Tiltak overfor K-
sektorene ma utformes slik at man tar
hensyn til globale kostnader ved tilta-
kene og deres virkning pa globale
utslipp. Tiltak i disse sektorene mé
vurderes ut fra deres virkning pé glo-
bale nettoutslipp fra sektoren, ikke
deres territorielle lokalisering.

Et Svarte-Per spill der land med
ambisigse klimamal nar sine nasjonale
mal ved & skyve utslippene over til
land med mindre ambisigse mal er
ikke i samsvar med de overordnede
maél for politikken. Man kan tenke seg
tiltak i enkeltland som flytter produk-
sjon til andre land uten at globale
utslipp endres. En slik politikk vil
pafere verdenssamfunnet (og de land
det gjelder) store realgkonomiske
kostnader (omstillings- og flyttekost-
nader) uten at disse bidrar til 4 rea-
lisere det overordnede malet. P4 den
andre siden kan man tenke seg tiltak
overfor enkeltsektorer i ett land som
gir vesentlige globale netto utslippsre-
duksjoner, og som derfor pa en natur-
lig mate inngar i en nasjonal tiltaks-
pakke.

CO,-avgifter rettet mot K-sektorene

Det er ulike grader av mobilitet i
K-sektoren. Overfor perferkt mobile
produksjonsfaktorer vil det ikke vere
hensiktsmessig & gjennomfgre nasjo-
nale tiltak. Her ma det arbeides for &
na frem til internasjonalt koordinerte
tiltak (f.eks. internasjonale CO,-
avgifter). Overfor sektorer som er ner
skjermet, vil det derimot vere mulig &
gjennomfgre tiltak av liknende karak-
ter som overfor S-sektoren.

Tiltakene overfor K-sektoren bgr
altsd diskriminere mellom sektorer
avhengig av graden av faktormobili-

tet. Stor mobilitet — begrensede tiltak,
lav mobilitet — mer omfattende tiltak.

CO,-avgifter palagt S-naringer

I den skjermede del av gkonomien
bgr det innfgres en felles CO,-avgift
slik at alle stilles overfor den samme
skyggepris ved utslipp. Her er pro-
blemstillingen som fglger: Vi har satt
oss nasjonale mal om utslippsbegrens-
ning. I gkonomisk teori er det vist at
man nér disse mélene (i en lukket gko-
nomi) med lavest mulig samfunns-
messige kostnader dersom alle beslut-
ningstakere pa marginen stilles over-
for den samme skyggeprisen ved CO,-
utslipp.

En bivirkning eller kostnad ved av
at tiltakene gjennomfg@res nasjonalt og
K-sektoren stilles overfor lave eller
ingen CO,-avgift, vil veere at man vrir
relative faktorpriser mellom S-og K-
sektoren. Ressursene vil dermed over
tid flyttes mot K-sektoren. Serlig
tydelig blir dette i forholdet til luftfar-
ten. Vi kan avgiftsbelegge innenlands-
trafikken, men ikke internasjonale fly-
ruter. Denne type paradokser er imid-
lertid en logisk ngdvendig fglge av at
tiltakene mé gjennomfgres pa nasjo-
nalt plan. Like fullt understreker slike
eksempler behovet for & arbeide for at
det overfor slike sektorer gjennomfg-
res koordinerte tiltak internasjonalt.

Avgift pa utslipp eller pa «CO,-
innholdet» i sluttprodukter?

Problemene som er beskrevet oven-
for kunne i prinsippet unngéas ved a
legge avgifter pa alle sluttprodukter i
hendhold til deres krysslgpskorrigerte
CO,-innhold, istedet for & avgifts-
belegge CO,-utslippene. Man kunne
tenke seg et system som fungerte som
momsen; innenlandsk forbruk avgifts-
belegges mens eksport gir grunnlag for
momsfritak.

Imidlertid er det mange argumenter
for at avgiften bgr innkreves i det ledd
som forérsaker utslippene (lett & regi-
strerer og overvake, forurenseren
betaler etc). Likevel ma vi ikke miste
malet om kostnadseffektive globale
utslippsbegrensninger av synet. Det
tilsier at vi ikke kan avgiftsbelegge
eksportprodukter (skipsfart, interna-
sjonal flytrafikk, aluminium osv) pa
samme mate som innenlandske slut-
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tanvendelser (f.eks. privatbilisme,
innenlands flytrafikk) og skjermede
sektorer (jordbruket, lastebiltrans-
port, etc.)

Norske eksportnaringer

I praktisk norsk politikk blir det vik-
tig 4 avklare hvordan vi skal behandle
nzringer som internasjonal luft- og
skipsfart og var tradisjonelle energiin-
tensive eksportindustri. Alle synes &
mene at det er lite meningsfylt &
palegge SAS eller norsk skipsfart
store, s@rnorske CO,-avgifter. Rede-
riene ville simpelthen flytte fordi kapi-
talen er ner perfekt mobil. SAS ville
tape i konkurransen. Pa lang sikt vil
dette trolig ogsa gjelde for betydelige
deler av det landbaserte CO,-
intensive, konkurranseutsatte nerings-
livet.

Selv om vare mal er nasjonale, ma
en som fgr nevnt forutsette at den glo-
bale klimavirkningen av tiltakene ogsé
tillegges vekt. Dersom den globale
effekten av utflytting av deler av var
konkurranseutsatte neringsliv  var
betydelige, burde man kanskje likevel
ga inn for tiltaket. Imidlertid har vi
enda ikke sett argumenter som skulle
tilsi at det er tilfellet nar det gjelder
f.eks. aluminiums- og ferrolegerings-
industrien eller treforedlingen. Trolig
er situasjonen motsatt, fordi indu-
strien i land med mindre strenge
miljgkrav vil ha et hgyere spesifisert
CO,-utslipp fra produksjonsproses-
sene og dessuten ofte produsere og
forbruker energi mindre effektivt enn
i Norge.

Det kan dessuten tenkes at vi star
overfor en situasjon som er slik at ogsa
produsenter i andre land pa lang sikt

vil bli stilt overfor tilsvarende klimatil-
tak som det er aktuelt & gjennomfere i
Norge i dag. Det kan medfgre at det
igjen blir lgnnsomt & produsere disse
varene i Norge.

Forhold som dem som er pekt pa
ovenfor har fgrt til at alle land som har
innfgrt sikalte CO,-avgifter (f.eks.
Sverige og Finland), har unntatt de
delene av sitt konkurranseutsatte
n&ringsliv som pd en merkbar mate
ville fatt endret sin konkurranseevne
som fglge av avgiften. I EFs diskusjon
om innfgring av slike avgifter for hele
EF-omradet, er tilsvarende synspunk-
ter fremme. Det er vanskelig & se at
ikke det ma gjelde ogsa for Norge.

4. AVSLUTNING

Konklusjonen méa bli at en CO,-
avgift ma differensieres mellom nrin-
ger og aktiviteter pa en slik mate at
man opprettholder kravet til global
rasjonalitet i de nasjonale tiltakene.
Vi har overfor argumentert for at det
vil vere ngdvendig & skille mellom
sektorer som har produksjonsfaktorer
som er mobile ut av landet. Overfor
den skjermede delen av gkonomien
bgr det innfgres en felles avgift. Prin-
sippet om samme CO,-avgift i hele
gkonomien ma imidlertid forkastes.

Avgiftsnivaet overfor K-n&ringene
ma bl.a. avgjdres av en totalvurdering
av eksportnzringenes konkurranse-
evne og virksomhetens mobilitet. Det
er selvsagt mulig & ilegge disse nerin-
gene CO,-avgifter dersom andre fak-
torer veier opp den ulempen en slik
avgift pafgrer de enkelte bransjer.
Man bgr i denne sammenheng lete
etter virkemidler som gir disse nzrin-
gene insentiver til & endre tilpasning

uten & endre deres konkurranseposi-
sjon.

Aktuelle virkemiddel i denne
sammenheng kan vare & gi fritak for
avgift pa f.eks. 80-90% av utslippenei i
et basisar. Et slikt tiltak vil redusere
totalkostnadene for disse sektorene og
dermed f& mindre betydning for kon-
kurranseevnen uten at de marginale
allokeringsinsentivene svekkes. Tilta-
kene kan utformes slik at man ikke
stiller spgrsmalet om drift/ikke drift i
Norge pé dagsorden, men sgrger for at
marginale insentivvirkninger blir lik
eller tilnermet lik den skjermede
delen av gkonomien. Gjennomfgrt i
hele K-sektoren, vil et slik virkemid-
del fgre til at man tar ut de utslippsbe-
grensninger som eksisterer pd margi-
nen i hele den norske gkonomien.

Alternativt kan man etablere syste-
mer for kjgp/salg av utslippsretter som
er eksklusive for disse naringene.
Dersom det apnes for kjgp av kvoter
internasjonalt, vil de aktuelle nerin-
gene kunne oppfylle sine nasjonale
utslippsbegrensninger til en lavere pris
enn andre sektorer i Norge. Dette til-
taket vil trolig fgre til at det nasjonale
maélet kan nas til en lavere kostnad
samtidig som virkemidlet er et fgrste
steg mot mer kostnadseffektivitet glo-
balt.

REFERANSER:

ECON-rapp 13/91: «Kostnadseffektive virke-
midler for & redusere CO,-utslippene». Utar-
beidet for Nordisk Ministerrad.

ECON-rapp 23/91: «Virkemidler i norsk klima-
politikk». Finansiert av Energi og Samfunn,
NORAS.

Haugland, Olsen og Roland (1990): «Stabilizing
CO,-Emissions — Are Carbon Taxes a Viable
Option» (kommer i Energy Policy).
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Veiutbygging og veiprising

AV
JO HERINGSTAD
NORGES LANDBRUKSH@GSKOLE

Sosialgkonomene Haakon Ven-
nemo og Bjart Holtsmark samt sivilin-
genigr Gunnar Sander reiser tvil om
Vegdirektoratets lgnnsomhetsbereg-
ninger, og foreslar veiprising i stedet
for dyre veiprosjekter som ny E 18 i
Vestfold. (Sosialgkonomen nr. 6/91.)

Utgangspunktet er at bilistene har
marginale privatgkonomiske kostna-
der som avviker sterkt fra de samfunn-
spkonomiske. Den enkelte - bilist
belastes med bare sine egne kgkostna-
der, og slipper unna kgkostnadene
han pafgrer resten av trafikken. Her
som i andre sammenhenger forer slike
avvik til uheldig bruk av ressurser, og i
siste instans uheldig samfunnsutvik-
ling.

Som kjent er det i Norge relativt
dyrt & eie og relativt billig & bruke bil.
For a redusere det nevnte avviket, bgr
en i fgrste omgang redusere nybilav-
giftene drastisk og gke bensinavgiften
tilsvarende. Da vil flere velge kollek-
tive transportmidler og la bilen std. En
kan forsterke denne effekten med &
oke de eksisterende bomavgiftene for
privatbiler, og bruke eventuelle
merinntekter til forbedring av kollek-
tive transportmidler.

Eventuell tidsdifferensiering av
bomavgiftene vil antagelig fa relativt

liten virkning. Folk velger reisetid
med stor risiko for kg, fordi andre
reisetider har enda stgrre ulemper.
Dette gjelder serlig for reisene til og
fra arbeidsplassene. En sterk tidsdiffe-
rensiering vil virke urettferdig for folk
som ikke har noe brukbart alternativ
til bilen som transportmiddel til og fra
arbeidsplasser med fast arbeidstid.

Veiprising er altsa effektivt der det
er tilstrekkelig trafikkgrunnlag for et
godt kollektivt trafikksystem. Bilis-
tene er tungt belastet med avgifter,
men godtar veiprising i tillegg, der en
mé velge bompengefinansiering for &
Igse alvorlige trafikkproblemer innen
rimelig tid. Derfor bgr veiprising bru-
kes i kombinasjon med veiutbygging,
for & begrense trafikken sd den kan
avvikles pd et ferdig utbygd veinett
med moderate dimensjoner.

Vestfold fylke er et eksempel pa at
trafikkproblemer kan lgses pa flere
mater. Den enkleste og dyreste er &
bygge ny E 18 eller utvide den eksiste-
rende til 4 kjgrefelt. Denne veien gér
gjennom et omrade med relativt stor
befolkningstetthet og mange krys-
sende veier. Selve utbyggingskostna-
dene, eiendomsinngrepene og milj@-
kostnadene blir store, og en slik vei
blir overdimensjonert i forhold til den
ordinzre trafikken.

I stedet for & samle mye av nord-
sgr-trafikken pa en relativt dyr 4-felts
vei, kan en fordele trafikken pé flere
relativt billige veier med god riks-
veistandard. Da ma en bygge ny riks-

vei fra E 18 nord for Sande sentrum, i
tunnel under Hanekleiva mot riksvei
35 i Hof, og videre til riksvei 8 sgr for
Hvittingsfoss i Lagendalen. En méd
ogsd bygge ny riksvei fra Steinsholt
lengre sgr i Léagendalen til Skien i
Telemark.

Med dette vil en etablere en fullver-
dig fjernvei mellom Buskerud og Tele-
mark, som kan lede mye gjennom-
gangstrafikk utenom den tett befol-
kede delen av Vestfold. Dette kan
avlaste naverende E 18 s4 mye at
denne fér tilstrekkelig kapasitet for
den gjenverende trafikken. Dette vil
ogsd gi Vestfold et ferdig utbygd
veinett med moderate dimensjoner
raskt i motsetning til utbygging av
E 18 til 4-felts-motorvei som vil kreve
mye stgrre investeringer og noe lengre
tid. Hvis og ndr noen del av dette
veinettet blir overbelastet, kan en
bruke veiprising til & forskyve trafikk
til andre deler med ledig kapasitet, og
eventuelt til kollektive transportmid-
ler.

Hvorfor redusere ambisjonene for
veiutbyggingen og spare milliardbelgp
i hvert fylke? Norge har spredt befolk-
ning og tildels vanskelige forhold for
veibygging. Selv med relativt sma
ambisjoner blir vei- og transport-
kostnadene et betydelig bidrag til et
relativt hgyt kostnadsnivd i Norge.
Med lange strekninger 4-felts motor-
vei i hvert fylke, fir Norge verdens
dyreste veinett!

Abonnement ,
Abonnement Igper til oppsigelse foreligger.
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Som det fgrste gst-europeiske land begynte Polen den
vanskelige overgangen fra sentralplanlagt sosialisme til
markedskapitalisme. I denne artikkelen oppsummerer

AV
STANISLAW LIS*

Den polske regjeringens forsgk pa overgang fra sentral-
planlagt sosialisme til markedskapitalisme, ble iverksatt
fra 1. januar 1990.

Tidligere var et reformprogram blitt utformet i 1981.
Dette ble introdusert og modifisert i lgpet av 80-tallet.
Denne reformens intensjon var & forbedre det eksiste-
rende sosialistiske gkonomiske systemet, for & redusere
det politiske presset pad det nd opplgste Polske Forente
Arbeideres Parti (Kommunistpartiet) i forbindelse med
unntakstilstanden. Reformen sgkte & finne en optimal
kobling mellom statlig eierskap, sentralplanlegging og
markedsmekanismen. Av ulike grunner viste reformen
seg & vere ineffektiv. I 1990 hadde Polen falt ned i grup-
pen av mindre utviklede land med en nasjonalinntekt pr
innbygger p&4 mindre enn 2000 $, og polsk levestandard
var blant de laveste i Europa. P4 den annen side var
reformene pé 80-tallet tilstrekkelig vidtrekkende til &
bringe den polske gkonomien til randen av systemreform,
og pa den maten forenklet den de gkonomiske utfordrin-
gene som mgtte den Solidaritetsstyrte regjeringen som
kom til makten i august 1989.

Overfgringen av makt til den nye Mazowiecki regjerin-
gen gjorde det mulig & introdusere radikale sosiale og
gkonomiske reformer. Bade politikere og publikum
aksepterte forslaget om at det eksisterende sosialistiske
gkonomiske system maétte erstattes av en form for mar-
kedskapitalisme. De gkonomiske rammene som disse
endringene skulle skje innen, var vanskeligere enn de
politiske rammene: det gamle systemet kollapset sammen
med Kommunistpartiet, statens budsjettunderskudd var
ute av kontroll, og inflasjonen naddde 900 prosent i lgpet
av den andre halvdelen av 80-tallet. Produksjonen i den
ineffektive, sterkt monopoliserte statssektoren sto for
mer enn 75 prosent av den polske nasjonalinntekten, og

* Dr.hab. Stanislaw Lis er professor ved Cracow Academy of Econo-
mics, Krakow, Polen. Han var gjesteforsker ved Norges Handelshgy-
skole i perioden 12. april-11. mai 1991. Denne artikkelen er basert pa
en gjesteforelesning holdt under dette oppholdet. Artikkelen er over-
satt av Petter Osmundsen.
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Stanislaw Lis bade positive og negative sider ved erfarin-
gene hittil.

inntekter og priser for politisk viktige produkter ble frem-
deles fastsatt av sentralmyndighetene. Omfattende vare-
mangel var fortsatt til stede, betjening av Polens uten-
landsgjeld pa 39 milliarder $, under manglende ekstern
kredittverdighet, var vanskeligere enn noen gang tid-
ligere, og den svake gkonomiske oppgangen som hadde
startet etter det gkonomiske kollapset i 1979-1982 avtok.

Under disse forholdene, métte et program for gkono-
misk oppgang og overgang til kapitalisme, sgrge for a: 1)
stoppe den tiltakende hyperinflasjonen, og mer generelt
gjenopprette mikrogkonomisk, makrogkonomisk og eks-
tern likevekt 2) utforme et troverdig program for priva-
tisering av mer enn 7800 statlige bedrifter og 3) forbedre
landets industristruktur ved & nedlegge store, ineffektive,
energi- og materiellslgsende bedrifter, ja faktisk hele
na@ringsgreiner.

Valget av gkonomisk program var selvfglgelig svart
kontroversielt og mye diskusjon var viet ulike konkurre-
rende «liberale», «sosialdemokratiske» og «syndikalise-
riske» forslag, inkludert forslag om gkonomisk autarki.
Mazowieckis valg av Balcerowicz til & lede den nye regje-
ringens utvalg for gkonomisk reform, representerte en
seier for den «liberale» siden (dvs minimale intervensjo-
ner og rask overgang til markedskapitalisme). Denne ret-
ningen ble uten tvil hjulpet av Solidaritets sterke stgtte
for et brudd med det tradisjonelle systemet, og det fak-
tum at det var forventet at et slikt program med stor
sannsynlighet ville forbedre Polens eksterne kredittver-
dighet, og resultere i nye kreditter og investeringer fra
utlendinger i en stgrrelsesorden 5-15 milliarder dollar.

Regjeringens plan i praksis

Balcerowiczplanen fokuserte pd to primazre mal: 1)
gjenopprette likevekt, primart gjennom & iverksette et
makrogkonomisk stabiliseringsprogram utviklet i samar-
beid med Det Internasjonale Pengefond og Verdensban-
ken og 2) bygge infrastrukturen for en kapitalistisk gko-
nomi (dvs privatisering, utvikling av kapitalmarkeder,
osv). Industriell restrukturering og industripolitikk hav-
net i bakgrunnen i 1990.

Stabilisering: Selv om bade malene om & bekjempe
inflasjonen og & bygge opp infrastrukturen ble etterstre-
vet samtidig, var det makrogkonomisk stabilisering som
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fikk f@rsteprioritet. Stabiliseringsprogrammet er blitt satt
ut i livet gjennom ekstremt restriktiv penge-, finans- og
kredittpolitikk, som inkluderte:

— store reduksjoner i subsidier, tetting av skattehull, og
gkt skatt pd lgnnsgkninger

— indeksering av lgnnsgkningene i den statlige sektoren
til 20 prosent av prisgkningene

— fastsetting av hgye realrenter

— lésing av kursen mellom zloty og dollar til 9500

Disse stabiliseringstiltakene ble understgttet av noen
viktige institusjonelle endringer, som inkluderte:

— avskaffelse av sentral fastsettelse for de fleste priser,
slik at tilnermet 90 prosent av prisene er frie til &
fluktuere i henhold til tilbud og etterspgrsel

- avskaffelse av administrativ tildeling av produksjons-
faktorer og ravarer

- starten pa avmonopoliseringsprosessen, spesielt i
innenlandsk handel; og

— introduksjon av intern zloty konvertibilitet.

Stabiliseringsprogrammet startet med et «big bang»
den 1. januar 1990, i form av 350-450 prosent prisstigning
pa kull, elektrisitet og andre energikilder. Det statlige
budsjettunderskuddet forsvant fullstendig i lgpet av fa
méneder, og ble verende i overskudd resten av aret.
Inflasjonen falt raskt, nddde 24 prosent (pa méanedsbasis)
i februar og en ensifret stgrrelse i mars. Innen august 1990
hadde den maénedlige inflasjonsraten falt til litt over 2
prosent. Likevel, mot slutten av aret hadde inflasjonen
nédd 250 prosent for de siste 12 maneder.

Siden den implisitte sosiale kontrakten mellom Soli-
daritet og regjeringen holdt de nominelle lgnningene rela-
tivt konstante gjennom fgrste halvdel av 1990, medfgrte

den sterke inflasjonen tidlig pa aret en betydelig reduk- -

Stanislaw Lis
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sjon i reallgnningene og husholdningenes kjgpekraft.
Bedriftene sto overfor strammere budsjettbeskranknin-
ger og var na stort sett avskaret fra statlige subsidier. Som
en fglge av dette forsvant varemangelen i lgpet av fa
méneder. Nesten over natten var den polske mangelgko-
nomien blitt en gkonomi med overskuddstilbud.

I tillegg til i stor grad & gjenopprette mikro- og makro-
gkonomisk likevekt, ga Balcerowiczplanen ogsa bedring i
Polens kredittverdighet og bidro til & gjenopprette eks-
tern balanse. Faktisk var eksportgkningen som innbrakte
hard valuta, kanskje den stgrste suksessen til planen. I
slutten av oktober 1990 hadde Polen et handelsoverskudd
pa 3,7 milliarder $, og dette var estimert til & overstige 4
milliarder $ mot slutten av aret, en sum som er nesten det
doble av de arlige overskuddene registrert pa midten av
80-tallet.

Stabiliteten til Zloty, overskuddet pa handelsbalansen,
Polens suksess med a oppfylle (eller overgd) malene som
var satt av Det Internasjonale Pengefond, bredden til
Balcerowiczplanen og hardnakketheten den var blitt
gjennomfgrt med: alt dette brakte Polen narmere en
gjenoppretting av den eksterne kredittverdigheten.

Disse seirene har imidlertid vart dyrkjgpte. Balcero-
wiczprogrammet forventet at den harde stabiliseringslinja
ville redusere produksjonen i Igpet av 1990 med 6 prosent
i reelle termer. I stedet ga programmet, ifglge offisiell
statistikk, en reduksjonen i industriproduksjonen i den
statlige sektoren pa 32,1 prosent(i forhold til samme peri-
ode i 1989) innen utgangen av juni, og klesproduksjonen
falt med 50 prosent. Tekstil- og landbruksproduksjonen
ble redusert med 38 prosent. Den medfglgende reduksjo-
nen i reallgnninger og inntekt, estimert til 38 prosent av
en kilde, flyttet mange sosiogkonomiske grupper under
fattigdomsgrensen. Totalt sett, er reduksjonen i nasjonal-
inntekten offisielt estimert til 15-20 prosent i 1990.

Dette fallet i inntekt ble forverret av framveksten av
dpen ledighet, som innen november 1990 hadde nadd
900.000 av en arbeidsstyrke pa 19 millioner (dvs 4,7 pro-
sent). I arbeidsstyrken utenfor landbruket hadde ledighe-
ten nadd 6,7 prosent. Mot slutten av 1990 hadde arbeids-
ledigheten kommet opp i nesten 1 million arbeidere,
mens regjeringens prognose var 400.000. Spesielt hardt
rammet er unge arbeidere som nettopp har tiltradt
arbeidsstyrken. Selv om et system med lokale sysselset-
tingskontorer og ledighetstrygd ble introdusert i 1990, har
det uventede omfanget pd den gkonomiske nedgangen
stort sett druknet Mazowieckiregjeringens forspk pa
ledighetsbekjempelse. Regjeringen reagerte med & tiby
skattefordeler til bedrifter som ansatte nykommere pa
arbeidsmarkedet, og delvis ved & delegere ansvaret til
lokale myndigheter.

Sommeren 1990 prgvde regjeringen delvis & reversere
kursen og forsgkte 4 gke aggregert etterspgrsel uten a gke
inflasjonen. En mer genergs lgnnsindekseringspolitikk
ble introdusert, og skatten pad lgnnsfond ble redusert.
Dette muliggjorde en nominell Ignnsvekst pa rundt 25
prosent fra juni til oktober og ca 15 ekstra innen slutten
av aret. Denne korreksjonen bidro til & stoppe nedgangen
i produksjonen, slik at industriproduksjonen i statssekto-
ren, i lgpet av oktober og november, gkte med rundt ti
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prosent i forhold til gjennomsnittet i fgrste halvdelen av
aret. : ‘

Til tross for den betydelige produksjonsnedgangen og
gkningen i ledigheten, gikk ingen store statsbedrifter kon-
kurs i de fgrste ti manedene i 1990. Selv om mange
statsbedrifter ble insolvente i denne perioden, har fire
faktorer virket til & holde dem i live:

— Mangel pa kapitalmarkeder hindrer de styrende myn-
digheter i & vurdere om bedriftens insolvens er en tem-
- porer tilstand knyttet til nedgangen, eller en refleksjon
av negativ framtidig profitt. Dersom en bedrift slas
konkurs er det heller ikke klart hvordan bedriftens
eiendeler skal allokeres til den beste alternative bruk.

— P4 grunn av den hgye konsentrasjonen i polsk industri,
vil konkurs i mange tilfeller innebzre & nedlegge den
eneste innenlandske kilden til tilbud av bestemte varer.
Samtidig ville ogsé den eneste arbeidsplassen forsvinne
i mange lokalsamfunn.

- Leverandgrer har ikke krevet umiddelbar betaling fra
sent-betalende kunder, og dette har skapt et gratt kre-
dittmarked mellom bedrifter og delvis motarbeidet
myndighetenes stramme pengepolitikk.

Selv suksessen i utenrikshandelen har ikke vart uten
ulemper. Ifglge enkelte observatgrer, har den dramatiske
reduksjonen i importen medfgrt at bedriftene er ute av
stand til & modernisere gjennom import av vestlige inves-
teringsvarer. Virkningen av energisjokkene i tilknytning
til krigen i den Persiske Gulf og kollapset av det sovje-
tiske markedet reiser ogsd spgrsmél om varigheten av
overskuddet i driftsregnskapet. Faktisk ga kombinasjo-
nen av den makropolitiske korreksjonen og gkende
oljepriser en reduksjon av vekstraten i Polens handels-
overskudd i annet halvar i 1990.

Men i all rettferdighet til Balcerowicz, si er det over-

veiende sannsynlig at den offisielle statistikken overvur-.

derer graden av kontraksjon som stabiliseringsprogram-
met medfgrte. Den offisielle 40 prosents reduksjon i pro-
duksjonen innbefatter ikke endringer i legal privat pro-
duksjon, servicesektoren eller den gra gkonomien. Ifglge
enkelte estimater kan denne produksjonen ha gkt med
mer enn 80 prosent i 1990. Ettersom offisielle statistikker
hverken maler produktkvalitet eller mangelintensitet, er
det sannsynlig at mye av produksjonsnedgangen reflekte-
rer at lavkvalitetsprodukter som aldri skulle ha vart pro-
dusert har falt ut av markedet. Selv om inflasjonen visser-
lig har redusert realverdien av publikums zlotybeholdnin-
ger, var store deler av disse svarte. De svarte pengene var
det enten umulig & bytte mot mangelvarer, eller folk
matte bzre en betydelig kostnad i form av venting og
spketid for & gjgre det. Disse kostnadene har stort sett
forsvunnet nd‘nar makro- og mikrogkonomisk likevekt er
blitt etablert. Dette har styrket zloty som verdioppbeva-
ringsmiddel. Endelig kan man hevde at ledighetsstatistik-
kene overdriver graden av ledighetsproblemet, siden
noen av dem som na er registrert som ledige heller ikke
arbeidet fgr 1990, men i stedet hadde sitt utkomme fra
forskjellige former for rundhandethet fra myndighetenes
side. Slike personer kan utgjgre opp til en tredel av dem
som er Klassifisert som ledige.
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Privatisering: Den polske diskusjonen om privatisering
av statsforetak og dannelse av kapitalmarkeder, har for
en stor del dreid seg om det fglgende spgrsmél: Burde
malet vere rask privatisering, med den hensikt 4 skape et
fungerende kapitalmarked av vestlig type sd snart som
mulig? Eller skulle andre hensyn, som maksimering av
inntekten fra salg av statsbedrifter eller rettferdighet og
arbeiderdeltaking, gis prioritet? Implisitt i disse spgrsma-
lene er fglgende dilemma:

1) Fraver av kapitalmarkeder gjgr det ekstremt vanske-
lig & estimere verdien av statsbedrifter. P4 den annen
side har vi at kapitalmarkeder ikke egentlig kan utvik-
les fgr et aksjemarked er blitt etablert. Sistnevnte
hindres av det vedvarende statlige eierskap av kapita-
len.

2) Formuer oppbevart pa sparekonti av polske hushold
representerer mindre enn fem prosent av de totale
eiendelene til de 7800 statsforetakene, maélt til regn-
skapsverdi. Dette umuliggjér privatisering gjennom
direkte salg av bedrifter til publikum, selv om bedrifte-
nes bokfgrte verdi betydelig overstiger den virkelige
markedsverdien.

3) Mange potensielle eiere av privatiserte selskaper er av
ulike grupper vurdert som diskreditert av ikke-
gkonomiske arsaker.

4) Et sentralt spgrsmal i debatten er om man skal skape
kapitalmarkeder etter mgnster fra vestlige land, der
investorenes beslutninger spiller den dominerende rol-
len i kapitalallokeringen eller om visse «fortjente»
grupper skal gis spesialprivilegier nir det gjelder
aksjeervervelse.

Det fgrste konkrete skritt mot lgsning pa disse
spgrsmalene ble tatt i oktober 1989, ved etableringen av
Kontoret for Fullmakt til Overfgring av Eierskap. Denne
lovgivningen dannet juridiske rammebetingelser for stor-
skala privatisering, og tradte i kraft i august 1990.

Lovene la ogsa grunnlaget for dannelsen av aksjemar-
keder. De begrenset utlendingers eierandel i polske sel-
skaper til ti prosent, og tillot ansatte 4 kjgpe opp til tyve
prosent av aksjene i «sin» bedrift til femti prosent under
kurs, forutsatt at kjgpet skjedde innen to maneder etter
det fgrste aksjetilbudet. Resten av aksjene kan kjgpes av
institusjonelle investorer og det almene publikum. Publi-
kum kan motta aksjer i bytte for «privatiseringskupon-
ger» som skal deles ut p4 almen basis, uten betaling.
Detaljene i denne innlgsningsprosedyren ma utarbeides.
Spersmél om pris og overfgrbarhet av disse kupongene
gjenstar & avklare.

Ifplge lovgivningen er hovedtrinnet i privatiseringen
omdanningen av statsforetak til statseide aksjeselskaper.

Denne omdanningen medfprer at:

- Sentralmyndighetenes * innblanding i @konomisk/
administrative spgrsmal forventes 3 bli redusert til et
minimum og de ansattes innflytelse i driften av selska-
pet er begrenset til valg av en tredel av medlemmene i
styret.

— Selskapets verdi «etableres» pa dette stadium, enten
ved & estimere den neddiskonterte strgm av framtidig
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profitt, selskapets bokfgrte verdi, eller en kombinasjon
av disse to.

Nér selskapet er helt «kommersialisert> pad denne
madten, skal selskapets aksjer selges, enten via auksjon,
offentlig tilbud eller gjennom avtaler mellom myndighe-
tene og stgrre kjgpere. Usolgte aksjer etter tre maneder
kan bli solgt til eller pa annen mate «betrodd» banksyste-
met.

Status i november 1990 var at blant 195 statsselskaper
som uttrykte «interesse» for & bli privatisert, fikk 157
godkjenning fra Ministeriet for Eierovergang, 20 er blitt
omdannet til aksjeselskaper (Kowalska 1990) og fem er
blitt privatisert innen januar 1991. Uansett synes ikke
publikum serlig interessert i privatisering: ifglge en fersk
meningsmaling var det bare atte prosent av intervju-
objektene som viste interesse for spgrsmalet.

Privatisering kan ogsa forgega pa to andre mater. Den
sakalte «liten privatisering» prosessen — salget av statseide
butikker og sma bedrifter til enkeltindivider eller smé
grupper av private investorer — tok ogsa til i 1990. Dette
er forventet & tilta i 1991, i lys av problemene man har
mgtt i stor-skala privatiseringsprosessen. Ifglge myndig-
hetenes overslag vil 80 prosent av detaljhandelen vare
tilbake pa private hender innen annet halvar 1991. Ende-
lig kan statsforetak privatiseres gjennom likvidasjon, ved
salg av bygninger og utstyr, enten i sin helhet eller stykke-
Vis.

Konklusjoner

Polens forsgk p& overgang fra Sovjetisk sosialisme til
markedskapitalisme, er en hendelse av enorm historisk
betydning. Ikke overraskende s& har planen skapt mye
diskusjon, béde i Polen og i utlandet. Denne kontrover-
sen dreier seg om svar pa de fglgende spgrsmal:

1) Er den amerikanske eller den vesteuropeiske varian-
ten av kapitalismen det eneste tenkelige alternativet til
sovjetisk sosialisme, eller eksisterer det en form for
«tredje vei» mellom kapitalisme og sovjetsosialisme?
Hva er i sé tilfelle denne veien?

2) Har Balcerowiczplanens vektlegging av inflasjonsbe-
kjempelse vert overdrevet, pd bekostning av restruk-
turering av industrien og privatisering?

3) Har planen en overdrevet vektlegging av makrogko-
nomisk stabilisering gjennom «sjokkterapi»? Kunne
lignende forbedringer av inflasjon og handelsbalanse
blitt oppnadd til en lavere sosial kostnad?

4) I hvilken grad er reduksjonene i inntekt og produk-
sjon, malt ved offisielle statistikker, uttrykk for reell
nedgang i sosio-gkonomisk velferd, og i hvilken grad
er de et resultat av malefeil?

Disse spgrsmalene lar seg ikke lett besvare. Planens
historiske betydning, kombinert med det langsiktige pers-
pektivet for mange av dens elementer, impliserer at det er
for tidlig & dgmme graden av suksess allerede etter pla-
nens fgrste ar. Hvilke konklusjoner er det da riktig &
trekke?

For det fgrste s har det «liberale» gkonomiske pro-
grammet vart den viktigste saken i polsk politikk i den
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postkommunistiske perioden. Planen symboliserer bade
det hépet det polske samfunn knytter til overgangen fra
sovjetsosialisme til (forh&pentligvis) demokratisk kapita-
lisme, s vel som den sosio-gkonomiske endring denne
overgangen allerede har begynt & forarsake.

For det andre sd synes det som om 1990 markerte
slutten pa startfaser i Polens gkonomiske overgang fra
plansosialisme til markedskapitalisme. Man er blitt kvitt
hyperinflasjonen fra 1989-1990, viktige skritt er tatt for &
gjenvinne landets eksterne kredittverdighet, og det juri-
diske grunnlaget for privatisering er blitt utformet. P& den
annen side, etterlater denne startfasen ogsé en tung arv
for den neste fasen i overgangen: en sterk gkonomisk
nedgang, tiltakende ledighet og gkende fattigdom, for-
verrete eksterne betingelser (opplgsningen av COME-
CON) og, kanskje det viktigste, slitasje pa tdlmodigheten
i det polske samfunnet, som den sosiale kontrakten mel-
lom arbeiderklassen og de ikke-kommunistiske regjerin-
gene hadde basert seg pa. Den gkonomiske krisen som
Mazowieckiregjeringen arvet i august 1990 er egentlig
ikke blitt redusert, men har i stedet undergatt en kvalita-
tiv forandring. Mangelgkonomien er blitt erstattet av
nedgangspkonomien, en g¢gkonomi karakterisert ved
sakte, smertefull strukturendring.

Endelig kan den sterke vektlegging av inflasjonsbe-
kjempelse ikke opprettholdes i det uendelige. I tillegg til
den gkonomiske skaden som fglger av slik vektlegging
(f.eks. mange selskapers manglende evne til 4 oppna
finansiering for investeringer), kan de langsiktige sosiale
effektene av den stramme gkonomiske politikken bli gde-
leggende, spesielt med det naverende mgnsteret av lands-
dekkende streiker.

Det polske folk har fortsatt store forhdpninger nar det
gjelder reformprogrammets suksess. Men hvis program-
met mislykkes i & skape reelle forbedringer i levestandar-
den, kan planens framtid og den demokratiske prosessen i
Polen vare truet.
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MANEDENS
BOKER

HVA ER PENGER?

Noen refleksjoner med
utgangspunkt i L. Randall Wrays bok
«Money and credit in capitalist
economies». (Edward Elgar Publ.
Ltd. 1990. 302 s.)

Jeg vil tro at de fleste som under-
viser i penge- og kredittgkonomi pé et
relativt elementert niva, til tider kan
ha fglt visse problemer med & forene
den empiriske med den teoretiske
framstillingen av emnet. Nar det gjel-
der den empiriske delen, har vi nok
stoff & ta av. Det er en spennende og
dramatisk utvikling & fortelle om og
som regel ikke serlig vanskelig 4 fange
studentenes oppmerksomhet omkring
det som har skjedd i Igpet av de siste
arene. De fleste (kanskje med unntak
av nyklassiske gkonomer) vil jo alltid
vere interessert i penger. For bare &
nevne noen stikkord, har vi emner
som utiklingen i betalingsteknologien,
de stadig nye finansielle innovasjoner,
internasjonaliseringen av pengemar-
kedet, dereguleringen av kredittmar-
kedet og — ikke minst — bankenes
vekst og fall. Forelesningene kan ogsa
lett suppleres med beskrivende stoff
fra aviser og tidsskrifter, informative
trykksaker fra Norges Bank om det
norske penge- og kredittsystem, etc.,
etc.
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P4 modellsiden derimot, skjerpes
nok kravene til de pedagogiske
evnene merkbart. Vi begynner gjerne
med spgrsmélet om «hvorfor penger?»
og gjenforteller solskinnshistorien om
skomakeren som trengte brgd og som
derfor stadig matte lete etter en baker
som trengte sko, inntil den dagen et
lyst hode oppfant pengene og alt ble
mye enklere. Vi definerer sd penger
som en «institusjonell ordning» uten
serlig betydning for de gkonomiske
likevektsmodellene. Vi introduserer
deretter pengemarkedet, tegner en til-
budskurve og en etterspgrselskurve og
slar fast at prisen pa penger er det
samme som renten. Vi forteller om
forskjellen mellom basispenger (B) og
den totale pengemengden (M) (evtl.
utstyrt med indeksene 1, 2 eller 3) og
forklarer hvordan tilbudet av M blir
bestemt av sentralbanken ved en kon-
troll av B og kredittmultiplikatoren
(m), gjennom sammenhengen

(1) M=mB

Vi viser videre hvordan multipli-
katoren m er bestemt av bankenes
reservekrav og publikums gnsker om &
beholde en del av sin finansielle for-
mue som kontanter. Siste etappe (for
dem som vil gd enda lenger) er Hicks’
IS-LM-modell, som beskriver en
simultan likevekt pa real- og pengesi-
den med renten som den sammenbin-
dende krumtappen hele gkonomien
dreier seg om. Og sd haper nok de
fleste (for a stjele og forandre litt pa et
sitat fra Joan Robinson) at idet vi gar
raskt videre med & drgfte mulige skift i
IS- og LM-kurvene og virkningene av
disse, har studentene i mellomtiden
glemt bade utviklingen i betalingstek-
nologien, dereguleringen av kreditt-
markedet og bankenes vekst og fall.

I introduksjonen til sin bok Money
and credit in capitalist economies, ska-
per forfatteren, L. Randall Wray,
visse forventninger hos leseren om at

han her vil forene det empiriske og det
teoretiske i en moderne penge- og kre-
dittgkonomi. I hvilken grad han lyk-
kes i dette, skal jeg diskutere avslut-
ningsvis. La meg fgrst fortelle litt om
hvordan boka er bygget opp.

Den empiriske delen av boka fa@yer
seg inn i tradisjonen av amerikansk
institusjonell gkonomi. Framstillingen
er svart detaljrik. Den avdekker en
solid innsikt i den amerikanske penge-
og finansverden, en innsikt forfatteren
gir mye av zren for til sin lerer,
Hyman Minsky. Denne beskrivelsen
knyter han s sammen med en teori
for penge- og kredittskaping som
hgrer mest hjemme i den sékalte
«postkeynesianske» retningen (som
vel de fleste vil forbinde med den store
kapitalkontroversen som foregikk pa
70-tallet).

Ogsa i den teoretisk delen er Wray
svert grundig, men beundringsverdig
klar, sammenliknet med andre postke-
ynesianske bidrag. Ikke minst foretar
han interessante grenseoppganger
mellom monetarismen, nyklassisis-
men, den nyklassiske syntesen (dvs.
den «Keynes-gkonomien» vi kjenner
best gjennom lerebgkene) og, ende-
lig, postkeynesianismen. Den siste
varianten er da den som boka legger
vekt pd 4 understgtte empirisk, ofte
ved 4 vise hvor og pé hvilken méte de
andre retningene tar feil. Men forfat-
teren papeker ogsd de punkter hvor
andre retninger er empirisk og logisk
holdbare. Og han gar heller ikke av
veien for & kritisere «sine egne» for a
vere diffuse eller direkte feilaktige,
om han finner det ngdvendig. Det er
nettopp denne redeligheten og mangel
péd dogmatisme som gjgr boka mer
interessant enn mye annen Kritisk
pkonomisk litteratur. Man blir over-
bevist om at det ligger en ekte empi-
risk nysgjerrighet bak.

Jeg vil ikke her forsgke & gjengi hele
Wrays forslag til teori om penger og
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kreditt i en kapitalistisk gkonomi.
Teorien hviler i altfor stor grad pa de
detaljrike empiriske beskrivelsene til
at det i det hele tatt lar seg gjore (et
problem jeg skal komme tilbake til
senere). Dessuten er ikke alt like
interessant for det typiske norske
«nyklassiske syntese»-perspektivet. P4
flere punkter vil det nok for oss virke
som om han slr inn &pne dgrer,
antakelig fordi han i mange tilfeller
henvender seg til et mer rendyrket
monetaristisk milj@ enn det vi er vant
til. Alt er heller ikke like relevant for
norske institusjonelle forhold. Men
jeg har lyst til 4 framheve de momen-
tene jeg selv fant mest interessante,
forst og fremst fordi de behandler og
kritiserer den teorien vi selv har lert i
var utdanning og som vi vel ogsa stort
sett (mer eller mindre overbevisende)
forsgker & formidle videre til vére stu-
denter. Det gjelder spgrsmaélet om
pengenes natur, tesen om at pengetil-
budet er endogent, den spesielle tolk-
ningen av kredittmultiplikatoren og
endelig,  kritikken av  IS-LM-
modellen.

Pengenes natur

A introdusere penger som et univer-
selt byttemiddel, er i fglge Wray & lede
oppmerksomheten bort fra det som er
det vesentlige med pengene og deres
rolle i en kapitalistisk gkonomi. Pen-
gene er ogsd et byttemiddel og har
alltid veert det, enten det er i form av
korn, edle metaller eller sedler, men
dette er bare en avledet egenskap, pa
linje med pengenes egenskap som for-
muesobjekt. Det er ikke arbeidsdelin-
gen mellom skomakere og bakere som
er den mest interessante for & forsta
pengenes opprinnelse, men arbeidsde-
lingen mellom de som organiserer pro-
duksjonen (dvs. entreprengrene) og
de som leverer ressursene til den
(arbeidskraft og kapitaleiere). Pen-
gene benyttes i avtalene mellom disse
aktgrgruppene som et mal for gjeld.
P& grunn av de to enkle fakta at 1)
produksjon tar tid og 2) produksjon
for salg er forbundet med usikkerhet,
kan ikke produksjon komme igang
uten at det etableres et fordrings-/
gjeldsforhold mellom entreprengrer
pé den ene siden og kapitaleiere og
arbeidskraft p4 den andre. Slike for-
dringer ma defineres operasjonelt og
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til det trengs en maleenhet som kan
representere verdier som er felles for
alle parter, enten det er som varer
eller det er som nye fordringer. I alle
tilfeller er det verdier som kan overfg-
res fra debitor til kreditor pa et senere
tidspunkt. Slike penger, dvs. i betyd-
ningen fordringer, kan ogsa tjene som
universelt byttemiddel, og de kan
tjene som formue. Det er derfor for-
staelig at det lett blir de mer konkrete
og synlige byttemidlene som blir bet-
raktet som de egentlige pengene. Men
de egentlige pengene er altsa, i fglge
Wray, verken korn, metaller, sedler
eller hva som i et gitt samfunn méatte
brukes som universelt byttemiddel.
Penger er den avtalen som gar ut pé at
en aktgr pd et senere tidspunkt kan
kreve sin rett til en viss tilgang pa et
slikt universelt byttemiddel. Her site-
res Keynes’ egne ord:

«... the importance of money
essentially flows from its being a
link between the present and the
future».’

Denne presiseringen kan kanskje
fortone seg som flisespikkeri, men den
har ifglge Wray avgjgrende betydning
for konstruksjonen av gkonomiske
modeller. Det er nemlig en forskjell
mellom det & definere penger i en
modell som et universelt byttemiddel
og det & definere dem som et mél for
gjeld: Som byttemiddel er pengene
observerbare objekter som lett kan
introduseres i kvantitative modeller pa
linje med reelle varer og tjenester.
Som maéleenhet for gjeld, derimot,
defineres pengene som en del av aktg-
renes mer eller mindre observerbare
sprak.

For 4 presisere dette nermere: Den
gkonomiske virkeligheten bestér i stor
grad av tilfeldige og uforutsigbare
begivenheter. Pengene har utviklet
seg som et sprak for & skape orden i
denne gkonomiske virkeligheten ved
at de gjennom priser og renter tilord-
ner alle mulige varer og tjenster i rom
og tid til en endimensjonal, ordnet
skala. Med en slik tilordning kan man
oppfylle «pengesprékets grammatiske
spilleregler», bl.a. reglene om balan-
serte regnskaper for alle aktgrer.

'J. M. Keynes, The General Theory of
Employment, Interest and Money, s.293.
(MacMillan Press Ltd. 1973.)

Konsekvensene av denne presise-
ringen vil forhdpentligvis ga fram av
de fglgende punkter.

Pengetilbudet er endogent

Bokas undertittel er The endo-
genous money approach. Tesen om at
pengetilbudet er endogent, stir sen-
tralt i all nyere postkeynesiansk litte-
ratur. Siden penger defineres som en
del av spriket, kan de ikke vere
underlagt de samme knapphetsrestrik-
sjoner som reelle varer og tjenester.
Det er fra naturens side ingen knapp-
het pa4 penger, like lite som det er
knapphet pa spraklige ytringsformer.
Penge- og kredittskapingen begrenses
forst og fremst av penge- og kreditt-
skapernes egne interesser, og bare i
begrenset grad av de restriksjoner
myndighetene er i stand til & legge pa
bankenes pengeskaping. Spesielt er
bankenes utlan fgrst og fremst begren-
set av bankenes egne bedriftsgkono-
miske vurderinger av risiko og framti-
dig fortjeneste. Hvis en investor kan
overbevise banken om at sannsyn-
ligheten for en framtidig inntjening er
tilstrekkelig stor, vil banken gi et lan.
Dermed skapes penger. For a gi et 1an
trengs nemlig ingen tilsvarende
innskudd pé forhédnd. Dette er blitt
lettere & se etter hvert som bankinns-
kudd er blitt den vanligste pengefor-
men: Et 14n som innvilges «deles ut» i
form av et innskudd hos lantakeren
(som senere blir innskudd hos andre).
Balansen mellom aktiva og passiva for
bankene er hele tiden opprettholdt.
Sparing er ingen betingelse for
investering, heller ikke for kredittfi-
nansierte investeringer. Sparing i Key-
nes’ forstand er en inntekt som opp-
star residualt i bedrifter eller hushold-
ninger fordi ikke all inntekt som ska-
pes kan anvendes til forbruksvarer sa
lenge ikke alle varer og tjenester som
produseres er forbruksgoder. Dette er
et kjernepunkt i postkeynesiansk litte-
ratur, et av Keynes’ hovedpoenger
som postkeynesianere mener er blitt
borte pé veien til den nyklassiske syn-
tesen.

Kredittmultiplikatoren

Hvordan kan pastanden om et
endogent pengetilbud vere forenelig
med sammenhengen vist i (1) mellom
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basispenger og bankpenger? Bankene
har jo opplagt visse reservekrav & for-
holde seg til. Wray aksepterer denne
relasjonen og dermed eksistensen av
kredittmultiplikatoren m, selv om
denne kan variere noe etter hvor
dyktige bankene er til 4 omgé reser-
vekravene, bl.a. gjennom finansielle
innovasjoner. Men han aksepterer
ikke at relasjon (1) blir tolket slik at
pengemengden M er bestemt av basi-
spengemengden B. (1) er ikke noe
mer enn en ngdvendig logisk sammen-
heng mellom de to stgrrelsene M og
B. Og siden det totale pengetilbudet
forst og fremst er bestemt av investo-
renes etterspgrsel etter penger, vil en
eventuell arsakssammenheng heller g
den andre veien, dvs. fra M til B. Rela-
sjonen (1) forteller med andre ord at
nir den totale pengemengden er M,
bestemt primart av etterspgrselen
etter penger, s& ma basispengemeng-
den ngdvendigvis vare

(I’) B =1mM

(1’) blir med andre ord en atferds-
relasjon for sentralbanken. En sen-
tralbank som ser som sin oppgave &
opprettholde balanse i pengemarke-
det, m4, for en gitt pengeetterspgrsel
M, sgrge for en tilgang pé basispenger
B som er i samsvar med (1°).

IS-LM-modellen

Wray forkaster IS-LM-modellen
bade pé teoretisk og empirisk grunn-
lag. Med utgangspunktet i definisjo-
nen av penger som et sprak og ikke
som et byttemiddel, blir det problema-
tisk & betrakte realsiden og pengesi-
den i gkonomien atskilt. Enhver end-
ring i realmarkedene vil skape beve-
gelser i pengemarkedet. Med andre
ord: Ethvert skift i IS-kurven vil foréar-
sake et skift i LM-kurven. Dessuten,
siden pengetilbudet ikke kan forutset-
tes & vere gitt, men endogent bestemt
av etterspgrselen og bankenes tilpas-
ning, vil LM-kurven bli nesten vann-
rett. Videre hevder Wray at bade spa-
ring og investering pa kort og mellom-
lang sikt er s ufglsom overfor renten
at IS-kurven blir nesten loddrett. Vi
star da igjen med en modell som er til
sveert liten nytte og som i alle fall ikke
gir noen beskrivelse av penge- og ren-
teteorien hos Keynes. Wray minner da
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ogsd om Hicks’ egne ord i forbindelse
med presentasjonen av IS-LM-
modellen om at formalet var 4 bes-
krive den nyklassiske modellen i key-
nesiansk perspektiv og ikke pre-
sentere Keynes’ teori. Andre postkey-
nesianske forfattere trekker ogsa fram
Hicks’ senere selvkritikk nar det gjel-
der IS-LM-modellen:

«This is work which has become
part of the standard literature of
what is called in modern contro-
versy «neoclassical economics».
But it was done a long time ago,
and it was with mixed feelings that I
found myself honoured for that
work, which I felt myself to have
outgrown. ... I could see that it was
nonsense. It does deliberate vio-
lence to the order in which the real
world (in any real world) events

occur.»?

En alternativ pengeteori?

Hyvilke konklusjoner trekker sa for-

fatteren av denne kritikken av lerebg-
kenes penge- og kreditteori? Har han
en alternativ teori eller modell som
bedre enn f.eks. IS-LM-modellen kan
forene empiri og teori i penge- og kre-
dittgkonomien?

Det kan ikke vare tvil om at Wrays
framstilling forener empiri og teori.
Men det gjgres nok ikke pa en mate
som er tilfredsstillende for en som for-
binder gkonomisk teori med matema-
tiske modeller. Hans teori er som
andre teorier innenfor den institusjo-
nelle tradisjonen, verbal og historisk.
Som et alternativ til IS-LM-modellen,
lanserer han en teori for bestemmel-
sen av renten som tar utgangspunkt i
Keynes’ teori om at renten er bestemt
av tilbudet av og etterspgrselen etter
likviditet, dvs. av forholdet mellom
likviditetspreferansene for de enkelte
aktgrgrupper. Overfgrt til en mer
moderne gkonomi med et annet likvi-
ditetsbehov enn p& Keynes’ tid, lar
Wray renten vare bestemt av forhol-
det mellom preferansene for kort-
siktige vs. langsiktige fordringer.
Denne mekanismen er imidlertid sa
kompleks og full av detaljer — den fyl-

2J. R. Hicks, Economic Perspectives
(1977). Sitert fra Davidson, P., Controver-
sies in Post Keynesian Economics.
(Edward Elgar 1991), s. 27-28.

ler en vesentlig del av boka — at det
ikke lar seg gjore & komprimere bes-
krivelsen til en kvantitativ modell.
Man kan tydeligvis bare forstd be-
stemmelsen av renten etter fgrst 4 ha
skaffet seg en s& grundig innsikt i den
penge- og finansgkonomien man stu-
derer og politikken omkring den, at en
kvantitativ modell vil veere bdde man-
gelfull og overflgdig. Vurderingen, og
eventuelt nytten, av denne delen av
boka, ma derfor overlates til dem som
kjenner en penge- og finansgkonomi
fra innsiden. Her ligger ogsa noe av
svakheten ved hele den institusjonelle
gkonomien: Det er vanskelig, for ikke
4 si umulig, & konstruere generelle,
abstrakte modeller. Selv om det ikke
uttales eksplisitt, gjenkjenner vi kri-
tikken fra den historiske og institusjo-
nalistiske retningen i gkonomien: En
(nyklassisk) gkonom er en moderne
utgave av Erasmus Montanus, som,
utrustet med en matematisk likevekts-
modell, mener seg i stand til & «dis-
putere udi enhver Materie».

Men Wray viser ogsa et eksempel
pa hva en formell modell kan brukes
til. Han har kanskje selv fglt et press
fra etablert gkonomi om at ethvert
teoribidrag bgr kunne munne ut i en
kvantitativ modell. Wrays modell byg-
ger pa definisjonen av penger som mal
for gjeld. Den er en enkel «regnskaps-
balansemodell», narmest en kryss-
lppsmodell av balanseregnskap for en
gkonomi bestdende av fem sektorer:
Sentralbank, kommersielle banker,
stat, bedrifter og publikum. Senere
blir sektoren «bedrifter» delt i en
investeringsvaresektor og en konsum-
varesektor. Ved hjelp av denne
modellen analyseres hva som skjer i
de enkelte balanseregnskapene nar
det skapes kreditt, nér varer produse-
res, nar lgnn utbetales og nar forbruks-
varer kjgpes, hele tiden under det
samme kravet om balanse mellom
aktiva og passiva i alle sektorer.
Modellen illustrerer hvilke konse-
kvenser kravene om en regnskaps-
balanse vil ha for penge- og kreditt-
skaping og pengebevegelser. F.eks.
studeres betydningen av reservekrav
og i hvilken grad disse legger restrik-
sjoner p4 de kommersielle bankenes
pengeskaping. Modellen illustrerer
godt pengenes rolle som et sprdk som
ordner den gkonomiske virkeligheten
- en virkelighet som i utgangspunktet
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er preget av uforutsette og til dels til-
feldige begivenheter. Modellen har
ingen ambisjoner om & predikere den
gkonomiske virkeligheten, den ordner
bare denne virkeligheten etter at de
upredikerbare begivenhetene har fun-
net sted. Den fungerer som en utfyl-
lende del til den verbale og institusjo-
nelle teorien. Parallellen til det mer
generelle forholdet mellom sprak og
virkelighet er klar: Véart behov for
orden i en tilvarelse hvor «alt kan
skje», gjenspeiles i det spraket vi har
utviklet for & «skape» en slik orden.
Dette spriket ma vare underlagt en
allminnelig akseptert logikk, eller, om
man vil, grammatikk. Denne gramma-

tikken er imidlertid bundet i tid og
rom; andre regler kan gjelde andre
steder og til andre tider. Men néar
dette spraket brukes til & ordne virke-
ligheten, blir ikke spraket selv proble-
matisert. Det tas for gitt. Derfor for-
svinner pengene av syne i de fleste
realgkonomiske analyser. Pengene er
der som et sprak; de blir ikke selv
analysert. De er overalt, men ikke
synlig noe sted.

Sett som en helhet framstdr Wrays
bok som resultatet av en heldig alli-
anse mellom postkeynesianernes
strenge krav til en logisk struktur —
uttrykt i regnskapsbalansemodellen —
og den institusjonelle gkonomiens

vekt pa den historiske evolusjonspro-
sessen — uttrykt i den verbale teorien
for pengeskaping og rentedannelse.
Foruten & fortelle om penger og kre-
ditt i en moderne, kapitalistisk gko-
nomi, kan den kanskje ogsa lere oss
noe om gkonomisk vitenskap gene-
relt. Det & betrakte penger som et
sprak, og sa bruke det vi vet om spra-
kets rolle og utvikling i samfunnet
generelt, gir en interessant human-
istisk vinkling p4 en samfunnsviten-
skap som fra gammelt barer med seg
rester av et naturvitenskapelig para-
digme.

Dag Aasland

DEN STATSOKONOMISKE FORENING 1883-1933

Statsokonomisk Tidsskrifl 1933, hefte 5—¢.

=

DEN
I STATSOKONOMISKE
FORENING |

FORLAGT AV H,. ASCHEHOUG & CO,
(W. NYGAARD) OSLO 1933

Pris kr. 75,-
1883 inkl. porto.
4. DESEMBER
1933

Heftet kan
bestilles i
sekretariatet

pr. telefon, brev
eller telefax.

Vi leverer sé langt
lageret rekker.
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Denne maned ser vi oss i stand til & presentere et utdrag av et referat som
kaster lys over det indre liv ved Universitetets Socialgkonomiske Institutt i de

farste etterkrigsar.

Man kan ikke annet enn bli imponert over den plan, orden og ikke minst
kontroll som syntes a herske den gang, I dag er «stikkordsnemnda» ikke lenger i
virksomhet og «registerfgreren» foretar ikke lenger sin daglige inspeksjonstur til
alle instituttets arbeidsrom for a kontrollere at absolutt all arbeidstid er oppfert
pa ukelisten og overfert til Generalarbeidsboken. Men dette var altsa i 1947 og

aret etter skrev Orwell «1984».

Universitetets Socialgkonomiske Institutt, Oslo

Stensil-memo 13. november 1947.
E.R.

Referat av samplanmgte 30. okt. 1947

Tilstede: Bge, Frisch, Larsen, Ngrregaard Rasmussen, Pedersen, Ribu,
Sevaldson, miss Shoul, Tveite og Vigger.

Frish begynte med & gi en utredning
om grunnreglene for bruken av
arbeidsmapper og ukelister m.v. Disse
er fastsatt etter en rekke forhénds-
drgftelser med den statistiske konsu-
lent, beregningslederen og rapportg-
ren.

Arbeidsstoffet inndeles etter et
inndelingsgrunnlag i fem trinn. Et av
trinnene gjelder en logisk inndeling og
de fire gvrige en ad hoc-inndeling.

Den logiske inndeling omfatter
hgyst hundre eller helst et betydelig
mindre antall kategorier. Denne
inndelingen ma vare si vidt enkel at
en i det vesentlige kan huske den og
bare behgve & sla opp i inndelingslis-
ten for sa vidt angér detaljer. Denne
inndelingen er enda ikke fastlagt. Den
blir & fastlegge senere etter forslag fra
den statistiske konsulent og rapportg-
ren i fellesskap. Forelgpig blir denne
logiske inndelingen av mindre betyd-
ning for det praktiske arbeid.

Ad hoc-inndelingen er den som i det
praktiske arbeid i tiden framover
kommer til & bli av stgrst betydning.
De etterfglgende tallangivelser er
ment & skulle gi en ide om st@rrelse-
sorden av arbeidet:

1. Overstikkord, omfattende tusen —
tre tusen dagsverk.

2. Understikkord, omfattende tredve
— hundre dagsverk.
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3. Operasjonsnummer, omfattende
ett — tre dagsverk.
4. Sidenummer under det enkelte

operasjonsnummer.

Arbeidsbladene innsettes i Sohukir-
mapper av folio format. Som en
alminnelig regel for bruken av
arbeidsmappene gjelder det at deti en
mappe aldri skal g mer enn ett under-
stikkord. I noen tilfelle — kanskje ikke
sd helt sjelden — vil det kunne bli bruk
for flere mapper for ett understikkord,
men gjennomsnittet vil antakelig ligge
pa et slikt nivd at et understikkord
omtrent svarer til en passe fylt mappe.

Fastleggelsen av overstikkord og
understikkord skjer etter en fast plan.
Den statistiske konsulent, beregnings-
lederen og rapportgren utgjgr tilsam-
men en Stikkordsnemnd som har
ansvaret for stikkordlisten til enhver
tid. Overstikkordene fastsettes som
regel etter droftelse pd samplanmgte,
understikkordet fastsettes etter drgf-
telse pd szrplanmgte, operasjons-
nummeret fastsette lederen for
arbeidsgruppen. Alt valg av overstikk-
ord og understikkord skal straks rap-
porteres til stikkordsnemnda som gver
en selvstendig kritikk og eventuelt
foreslar endringer i det stikkordvalget
som er blitt foreslatt. Stikkords-
nemnda fgrer journal hvor sakene er
kronologisk ordnet og vedtakene
innfgres.

Ragnar Frisch

Om oppdragssystemet

De store linjer i arbeidsplanen fast-
settes pd samplanmgtene eller s&r-
planmgtene. For de enkelte arbeider
som skal utfgres skal det alltid vere en
bestemt mann som har ansvaret.
Dette gjelder selv om det er flere som
arbeider sammen. Arbeidet bgr i pla-
nene spesifiseres s& mye som mulig.
En mann som far et oppdrag skal fa
det notert eller selv notere det med
dato pé et vanlig arbeidsblad. Nar
arbeidet pabegynnes far bladet opera-
sjonsnummer under et bestemt under-
stikkord og gar med datoangivelse
straks over i vedkommende arbeids-
mappe.

Om fgringen av ukelistene

For fgringen av ukelistene gjelder
det som et ufravikelig prinsipp at
absolutt all arbeidstid skal oppferes,
og under et bestemt understikkord og
operasjonsnummer. Det gjelder ogsa
smdoppdrag. Elementare forklaringer
overfor studentene eller konferanser
med folk utenfra f.eks. innfgres under
spesielle praktisk valgte operasjons-
nummer som fastsettes av stikkords-
nemnda.

Tidskontering
En gang om dagen gar registerfgre-
ren rundt i alle arbeidsrom pa Institut-
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tet — s& vel i Fredriksgt. 3 som i midt-
bygningen — og tidskonterer ukelis-
tene, dvs. timetallet for gardsdagens
arbeid overfgres fra ukelistene til et
konteringsblad. Fra konteringsbladet
blir postene pa Instituttets Sekretariat
trukket sammen og overfgrt til en
Generalarbeidsbok. Den er inndelt
etter overstikkord, understikkord og
medarbeidernes navn. Denne todi-
mensjonale inndeling vil gi en god og
for framtiden interessant oversikt over
arten av arbeidet som er utfgrt og
hvem det er som har vert delaktig.

Rapportgrens manedsoversikt

Hver maned utarbeider rapportgren
en samlet oversikt som er skrevet ut i
fri form og med den bruk av tabula-
riske oversikter som rapportgren selv
maétte finne praktisk.

* k %k

Etter denne utredning gikk en over
til & drgfte problemer som knytter seg
til de forskningsmessige arbeidsoppga-
vene ved instituttet.

Tveite. Ad tilbudskurven for arbeid.

Det ble bestemt pa forrige planmgte
at fastleggingen av et «optimalpunkt»
for arbeidsinnsatsen skulle ha hgyest
prioritet i problemopplegget. Tveite
har derfor siden forrige planmgte stu-
dert R.F.’s stensil-lmemo om «den
samfunnsmessig optimale arbeidsinn-
sats», og har forsgkt & generalisere de
forutsetninger dette stensil-memo
bygger pé (szrlig den spesielle forut-
setning om inntektsfordelingen). Han
har videre forsgkt & stille opp formler
for individenes tilpassing og a definere
«samfunnsmessig optimal arbeidsinn-
sats» under mer generelle forutsetnin-
ger.

Frish: Etter den korte utredning fra
Tveite om hans angrep pa forarbeidet,
har jeg fatt det inntrykk at dette
arbeidet er kommet helt inn i det
riktige spor som jeg tror er fruktbart
og vil fgre til resultater etter hvert.
Tveite ma bare arbeide videre med
spgrsmélene etter de linjene som han
her har lagt opp.

Larsen opplyste at sosialgkonomer
knyttet til Universitetet kan disponere
8 radioforedrag i varsemestret.

Pedersen har szrlig arbeidet med
intervjumetoden, som han mener vil
gi bare begrensete resultater.
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Han har forsgkt & finne ut hva som
skjer innenfor en behovsuavhengig
gruppe av goder, ndr prisene i grup-
pen endres proporsjonalt. Kjenner en
Engelelastisitetene, budsjettprosen-
tene og pengenes grensenyttefleksi-
bilitet m.h.p. inntekten, har en til-
strekkelige opplysninger.

Frisch redegjorde i denne forbin-
delse for tankegangen i stensilmemo
av 20. aug. 1947 «Om den statistiske
bestemmelse av kryssetterspgrslene i
en gruppe av behovsuavhengige
goder.» Problemet er & fi lagt opp et
regresjonsproblem med sa lite antall
variable som mulig. Formel (5) i
memoet er viktig i denne forbindelse.
- Ved 4 koble inn Pedersens tanker til
dette memoet, kan vi fa et bra og fyl-
dig opplegg.

Pedersen nevnte problemet om
etterspgrselsbarometeret og mgtet med
frgken Jullum i «Fakta» hvor bl.a.
definisjonen av begrepet kjgpepress
ble diskutert.

Frisch: Den prinsipielle definisjon
av kjgpepress er fastslatt i stensil-
memo av 3. okt. 1947. Ved konferan-
ser med Fakta mé det bli fastslatt hvil-
ken terminologi som skal brukes over-
for rundspgrgerne og de som blir
spurt. Dette méa fastslas i vel utfor-
mete instrukser. Bge er ansvarlig for
den endelige form i disse instrukser.
Ingenting ma forelgpig settes i gang
uten at Bge har godkjent formulerin-
gen. Bge korresponderer med profes-
sor Frisch med flypost om saken.

Ngrregaard Rasmussen redegjorde
for sitt arbeid. Han hadde lest von
Mering: «The Shifting and Incidence
of Taxation» (som ikke er anbefalel-
sesverdig). Med henblikk pa de bank-
tekniske undersgkelsene har han lest
Frisch: Open market operations, og
Vogt: Statsvekslenes framtid. Dette
fgrte ham over i studie av gkosirksys-
temet hvor han hadde lest Frisch’s
forelesninger og Bjerves artikkel i
Statsgkonomisk Tidsskrift (1944), og
etter avtale med R.F. hadde han sa
begynt pad multiplikatorproblemet.
Forelgpig hadde han her lest 3. del i
en ny utgave av Haberlers «Prosperity
and Depression». Her blir serlig mul-
tiplikatorproblemet behandlet med
henblikk pa forbindelsen med utlan-
det da dette er den eneste utvidelse fra
Keynes’ framstilling. En finner mange
gode litteraturhenvisninger.

Frisch om oppdelingen av multipli-
katoren: Vi ma se den som et bglge-
forplantingsfenomen mellom skott
som ikke er vantette. Det gjelder den
naringsmessige sektorinndelingen.

Kort rekapitulering av spgrsmaélet
om hvorledes multiplikatoranalysen
ma bygges ut: For det fgrste ma man
ikke angripe den bare ut fra de totale
likninger som sier at inntekt = forbruk
+' oppsparing o.l. og derav ved en
enkelt divisjon komme fram til multi-
plikatoren. En ma ga veien om bglge-
forplantingen, altsd den vei som i den
vanlige elementzre analyse nar fram
til en geometrisk rekke hvis sum er
multiplikatoren, men selve bglgeopp-
delingen mé gjgres betydelig mere
komplisert enn vanlig. For det fgrste
mé det ikke vare noen geometrisk
rekke, men hvert trinn i forhold til det
felgende ma ha en spesiell koeffisient.
For det annet ma det regnes med en
slags svinnprosent. (Jfr. tankegangen
med svinnprosent som er brukt i noen
eldre forelesninger i makrodyna-
mikk). Videre méa dette bglgedekom-
poneringsresonnementet ikke bare
gjennomfgres for samfunnet som hel-
het, men ogsa for visse stgrre sektorer
innenfor samfunnet. Bge kan vel vere
behjelpelig med & finne den konkret
betydningsfulle inndeling av sektorene
her. En ma si vidt mulig forsgke &
gjore resonnementet til et makrore-
sonnement sa langt det er forsvarlig,
for ellers fortaper man seg i detaljer.
Endelig ma vi ut fra vart opplegg pa et
meget tidlig stadium i undersgkelsen
fa inn forholdet til utlandet og hvorle-
des det virker.

Ribu har i fgrste rekke arbeidet med
& samle inn og tilrettelegge statistisk
materiale og andre konkrete opplys-
ninger til analyse av henholdsvis kre-
dittekspansjonen og rentabilitetsprob-
lemet i banksystemet og de finanstek-
niske sidene ved aktiviseringsproble-
met. Serlig har arbeidet med banksta-
tistikken krevd mye tid.

Frisch: Ribu er i stadig kontakt med
Ngrregaard Rasmussen under
arbeidet med den grov-nummeriske
skissen av finansstrgmmene. Denne
vil nemlig komme til & inneholde en
oppdeling av strgmmene etter prinsip-
per som i hgy grad bergrer de proble-
mene Ngrregaard Rasmussen arbeider
med.

Forts. 3. omsl.side
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The dependency of labour demand on unemployment: Norwegian industry
1966(1)-1989(4)
Av Karl O. Moene and Ragnar Nymoen

When there is initial asymmetric information between lenders and borrowers,
accepting checkable deposits can give banks information about the quality of future
borrowers. Thus there are economies of scope between the two main types of bank
activities. Nevertheless it is shown that intermediaries who fund themselves
differently, and thus do not get the same borrower information as banks, can
coexist with banks in equilibrium. Within an overlapping generations framework it
is shown how banks compete for high quality future borrowers. With the possibility
of legally binding contingent contracts banks earn zero expected profits in
equilibrium in spite of their information advantage relative to other intermediaries.
If legally binding contingent contracts are infeasible, there may exist an implicit
contract equilibrium.

ISSN: 0801-2504. ISBN: 82-7553-019-9. Arbeidsnotat 1991/4. 32 p. 18. april
1991.

Exchange Rate Expectations and Risk Premium: An Empirical Investigation
Av Birger Vikgren

Notatet undersgker om forventningsfeil blant aktgrene i valutamarkedet kan
forklare hvorfor rentedifferansen overfor utlandet er en forventningsskjev predik-
tor for endring i kronekursen. Forventningsfeilene spesifiseres ved & anta at valuta-
kursforventningene kan representeres ved en peso-problem modell. I fglge denne
modellen er risikoen for devaluering en viktig del av aktgrenes forventningsfeil. Av
den grunn estimeres bade sannsynligheten for devaluering og forventet devalue-
ringsrate. Resultatene viser at forventningsfeil kan forklare en signifikant del av
forventningsskjevheten. Men vi kan ikke utelukke at skjevheten ogsd skyldes
andre forhold, som for eksempel eksistensen av en risikopremie.

ISSN: 0801-2504. ISBN: 82-7553-023-7. Arbeidsnotat 1991/6. 30 s. 20. august
1991.
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Frisch: Det er mye som taler for at  holde trdden fra den ene uken til den
vi ber Tveite om & gi et av radiofo- andre.

redragene pa ca. 20 min. i virsemest-
ret om tilbudsstrukturen for arbeidet,
nettopp om hele problemet i full gene-
ralitet. Hvis han ved dette kan bidra til
a fa lytterne til & forsta at problemet
virkelig er et gkonomisk problem —
hvilket skoftkomiteen pa ingen maéte
har fatt folk til & forstd — sé ville det
vere utmerket. Disse 20 minutters
radioforedragene bgr vare avsluttet
hver for seg og ikke danne noen fort-
lppende serie. Lytterne kan ikke

Man skal vere forsiktig med &
komme med noe bidrag fra denne
gruppen i radioforedragene som ikke
er virkelig godt. Da skal vi heller la
vere & benytte de 8 foredrag som star
til var disposisjon. Et foredrag av
Tveite om tilbudsstrukturen for arbeid
ville i hgy grad vare pa sin plass.

Ref. av Erik Ribu
og gjennomles av mgptedeltakerne.
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