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NSB ble organisert som et s@rlovselskap 1. desember 1996. Linjedriften skilles ut fra selve
driften av person- og godsfrakten. Ved en samfunnsgkonomisk riktig prising av tjenestene
kan NSB samlet sett ikke drives med overskudd da det er sterkt fallende grensekostnader ved
a gke kapasiteten, spesielt i linjenettet. Investeringer i banenettet er sveert kostnadskrevende
og krever antakelig bevilgninger direkte over statsbudsjettet hvis en fortsatt gnsker a
opprettholde et jernbanenett. Selve driften av person- og godsfrakten ligner mer pa
alminnelig n@ringsdrift og kan i prinsippet drives uten stgtteordninger fra det offentlige.

I prinsippet kan flere selskaper utnytte linjenettet slik at en kan fi konkurranse i trafikkdelen.
Et skille mellom trafikkdelen, som kan vare konkurranseutsatt, og linjedelen som et monopol
er derfor viktig.

Mange opplever at NSB’s service i persontrafikken er darlig, komforten slett, og at tjenesten
er preget av lite presise avgangs- og ankomsttider. Kravene er sterke i retning av at NSB bgr
bedre denne situasjonen ved & gke kapasiteten og satse mer ressurser pa a bedre regulariteten.
NSB vil gke prisene for i neste omgang 4 gke kapasiteten. Det er grunn til & tro at det ikke vil
dukke opp nye driftsorganisasjoner i direkte konkurranse med NSB i fgrste omgang. I praksis
betyr dette at det eksisterer et visst monopol ogsa i trafikkdelen og at prisen derfor ma
reguleres.

Kapasitetsutnyttingen pé jernbanen i det sentrale gstlandsomrédet er i perioder sprengt.

I rushtiden er det trangt om plassen pa togene i hele denne regionen. Dette er et signal om at
pa tross av klagene, som indikerer at det er knyttet en ulempe (skyggekostnad) til togreiser,
sd er den direkte prisen pa slike reiser tilstrekkelig lav til at kapasiteten blir nyttet fullt ut.
Dette burde danne et naturlig utgangspunkt for trafikkdelen av NSB for & gke prisene,
redusere behovet for fremtidige eventuelle overfgringer til driften, samtidig som gkte priser
pa sikt kan bidra til 4 fa lgnnsombhet i investeringer i gkt kapasitet og bedret regularitet i
driften. Avtalefestede kj@p av tjenester i NSB fra staten til regulerte priser bidrar antakelig
til & forsterke kapasitetsproblemene og bgr derfor gies gjennom pé nytt.

Noen reisende vil opplagt finne at gkte priser vil tilsi valg av andre transportformer.

Det kan oppsta eksterne virkninger ved valg av disse alternative transportformene.

Disse eksterne virkningene ma motvirkes med egnet virkemiddel rettet direkte mot disse og
ikke indirekte ved subsidier av alternativet NSB. For mange vil imidlertid ulempene ved &
reise med toget bli redusert (bedret regularitet, bedre plass og komfort) og bidra til a
motvirke den direkte priseffekten. Tilsvarende kan reduksjon i de potensielle ulempene ved
a reise med toget bli sé sterkt redusert for de som har valgt annen transportform, at de na
vil velge 4 ta toget istedet for 4 benytte den alternative transportformen. Avvisnings-
mekanismen for togreisende blir direkte pris istedet for ulike skyggekostnader (ulemper).
Endring i skyggekostnadene vil bidra til & redusere nedgangen i trafikkvolum som fglge av
gkte priser.

Samtidig burde NSB senke prisene i de perioder pa dagen, og for de strekninger der trafikken
er minst. I prinsippet kan disse prisene senkes helt ned til korttidsmarginalkostnaden ved
driften i disse periodene. I mange tilfelle dekker antakelig selv ikke dagens priser
korttidskostnadene ved driften. Den totale trafikkmengden med NSB, samlet for hgy-

og lavlastperioder, vil kunne gke ved riktig prising. Bruk av manedskort impliserer at den
variable kostnaden for de reisende av & benytte toget i rushtiden kontra utenfor rushtiden er
tilnzermet lik null. Hvis manedskortordningen skal opprettholdes kan ménedskort med
variable tariffer og elektronisk kontroll veere ngdvendig pa sikt.

Hvis man gnsker konkurranse i trafikkdelen av NSB, ved at andre selskaper skal

utnytte linjenettet, sd ma en selvfglgelig gjgre trafikkdelen lgnnsom. Riktig prising av
trafikktjenestene vil bidra til dette. Sa lenge NSB er monopolist ma imidlertid disse prisene
kontrolleres. Full kapasitetsutnyttelse og ikke lgnnsomme nyinvesteringer tyder pa at
prisene idag er for lave.
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TORSTEIN BYE:

Hvor interessante er norske
kraftressurser for utenlandske
oppkjopere?’

porsmalet om
internasjonale oppkjop
av norske kraftverk er
egentlig ikke noen ny
sak pa dagsorden. Norsk
lovverk helt fra Statsborger-
rettsloven i 1888, via «panikk-
loven» i 1909 og til industri-
konsesjonsloven i 1917 var
foranlediget blant annet av
internasjonale interesser for
oppkjgp av norske natur-
ressurser. Dette lovverket
etablerte en effektiv sperre
mot storstilte oppkjep av
norske kraftverk. Av natur-
lige grunner (grunnrente)
burde lgnnsomheten i norske
kraftverk vaere sa god at de
var potensiellt interessante
prosjekter for private
investorer, innenlandske sa
vel som utenlandske. Et
sentralt spgrsmal som kan
reises er dermed om det
gjennom EAS-avtalen,
ny norsk energilov eller de
generelle deregulerings-
tendenser i de nordiske og
europeiske kraftmarkeder er
kommet inn viktige endringer
i rammebetingelsene som kan
ha betydning for potensielle
utenlandske eierinteresser i
norske kraftverk.

1 INNLEDNING

Rent ¢konomiske forhold danner
utgangspunktet for om det er interes-
sant for bade norske og internasjonale
eierinteresser og kjgpe seg inn i eller
fullstendig overta norske kraftverk.
Spgrsmélet som kan stilles er om det
vil vere mer lgnnsomt 4 eie norske
kraftverk enn det vil vaere & eie annen
virksomhet. I denne forbindelse er det
ikke ngdvendigvis tilstrekkelig & vur-
dere hvorvidt kraftverket i seg selv er
mer lgnnsomt enn annen virksombhet,
men om dette i sammenheng med
resten av virksomheten til en potensi-
ell eier vil veere regningssvarende. Da
ma en ogsa ta hensyn til ulike grader
av usikkerhet og dermed riskospred-
ning ved den samlede virksomheten, i
hvilken grad det er interessant med
vertikal integrering av ulike virksom-
heter for & redusere risikoen o.s.v.

I tillegg vil selvfglgelig rent juri-
diske forhold omkring privat overta-
kelse av deler av en i hovedsak of-
fentlig eid sektor 1 Norge kunne vare
sveert viktig. Ved siden av de rent for-
melle reglene omkring lovligheten av
privat overtakelse, vil det ogsd vare
knyttet mange interessante @gkono-
miske aspekter ved de juridiske regler
som trer i kraft ved slike potensielle
overtakelser. Spesielt viktig vil juri-
diske elementer som vrir den relative
Ignnsomheten mellom privat og of-
fentlig eierskap kunne vare da for-
kjgpsrettsreglene pa offentlig hand er
relativt sterke i kraftsektoren. Spesiell
oppmerksomhet vil det selviglgelig
ogsa vere knyttet til mer eller mindre
restriktive politiske forhold knyttet til
spgrsmalet om overtakelse av sen-
trale norske ravareinteresser som jo
norsk vannkraft representerer.

I denne aktuelle kommentaren vil
vi fgrst se pad noen gkonomiske as-
pekter ved norsk vannkraftproduk-
sjon, som kan vare av interesse for
utenlandske interessenter ved vurde-
ring av engasjement i forhold til eier-
skap eller innflytelse i forhold til nor-
ske vannkraftverk. Deretter vil vi se
pé en del juridiske forhold knyttet til
privat eierskap av kraftverk generelt,
som derfor ogsa har konsekvenser for
utenlandske interessenter. Til slutt vil
vi knytte et par kommentarer til de
rent politiske aspektene rundt interna-
sjonalt eierskap og utnyttelse av nor-
ske naturressurser og deretter trekke
frem noen hovedkonklusjoner.

2 OKONOMISKE FORHOLD

Interesse fra utenlandske selskaper
med tanke pd 4 investere i norske
kraftprosjekter har sitt utgangspunkt i
rene lgnnsomhetsbetraktninger pé
samme mate som dette er avgjgrende
for interessen i andre investeringspro-
sjekter. Endrede rammebetingelser
for de internasjonale kraftmarkeder
gjennom dereguleringer kan bidra til
a aktualisere interessen for oppkjop
av norske kraftverk.

2.1 Norsk kraft i internasjonal
sammenheng

Det europeiske kraftmarkedet er i
ferd med bli deregulert. Det norske,
svenske, finske og britiske elektrisi-
tetsmarkedet er deregulert og flere land
som Belgia, Nederland og Tyskland
diskuterer intensivt om de skal foreta
en deregulering, og eventuelt under

hvilke rammevilkér en skal deregulere.

1 Denne artikkelen er en bearbeidet versjon av
et foredrag holdt pd Vestlandskonferansen i
Stavanger 24-26 oktober 1996.
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Norsk kraftproduksjon atskiller seg
sterkt fra europeisk kraftproduksjon
ved at vi baserer oss pa vannkraft,
mens Europa baserer seg pa ulike for-
mer for fossilt basert, termisk kraft-
produksjon. Ved siden av at primere-
nergien er forskjellig, er ogsd sam-
mensetningen av faste og variable
driftskostnader svert ulik. Kostna-
dene knyttet til reguleringer av utnyt-
telsesgraden i kraftverkene er ogsa
forskjellige. Dette skaper et godt
grunnlag for handel med energi og ef-
fekt mellom de ulike systemene i hgy-
last- og lavlastperioder. Vannkraftsy-
stemene Vil egne seg utmerket for 4 ta
toppbelastninger (effekt), mens de ter-
miske systemene helst bgr ha sa jevn
belastning som mulig. Deregulering
av de internasjonale kraftmarkedene
med krav om tredjepartsadgang til
overfgringsnettene vil legge et utmer-
ket grunnlag for & «videreforedle»
verdien av den betydelige effektkapa-
siteten i norske kraftverker.

Deregulering av kraftmarkedene
skaper altsd et grunnlag for handel
med elektrisitet mellom land med
ulike systemer. Utlandet er opplagt in-
teressert i & kjgpe norsk kraft i hgylast-
perioder i stedet for & bygge ut egen
effektkapasitet. Vi burde vere interes-
sert i handel med utlandet av to grun-
ner; hgyne verdien av norske kraftverk
og sikre leveranser av kraft til Norge i
ar med lite vanntilsig til magasinene.
Dette betyr at avkastningen av norske
kraftinvesteringer vil gke etterhvert
som det norske og europeiske kraft-
markedet blir nermere integrert, sam-
tidig som vi vil spare investeringer
med tanke pa «kraftsikring» innen-
lands. Hvorvidt utlandets interesser
for & kjgpe norskprodusert kraft i hgy-
lastperioder vil resultere i interesse for
a kjgpe selve kraftverkene, vil av-
henge av flere forhold, hvor lgnnsom-
het ved den alminnelige kraftproduk-
sjonen selvfglgelig er den viktigste.

Bransjer som opererer i markeder
hvor det er betydelig usikkerhet, for-
sgker & redusere denne usikkerheten
pé ulike mater. En méte kan veare ver-
tikal integrasjon av energiproduksjon
og for eksempel industriell virksom-
het, pd samme mate som ravarebasert
industri forgker & integrere selve ra-

Torstein Bye, Cand. oecon
fra Universitetet i Oslo, 1978,
er forskningssjef i
Statistisk sentralbyra.

vareproduksjon og industriproduk-
sjon ved oppkjgp av gruveaktiviteter.
En annen mate kan veare integrasjon
mellom ulike kraftsystemer med ulik
primar energitilgang (vann kontra
f.eks kull), ulik sammensetning av
faste og variable kostnader og ulike
reguleringskostnader. Her kan i prin-
sippet internasjonale selskaper, pa
samme mate som norske selskaper,
vare aktuelle kandidater ved oppkjgp
av norske kraftverk, eventuelt ved in-
vesteringer i nye kraftverksprosjekter.

2.2 Lennsomhet ved nye inves-
teringer i norske vannkraft-
verk

Norske vassdrag som kan nyttes til
kraftproduksjon er rangert i tre ho-

vedklasser (I, II og III) etter gkonomi
og miljgkonsekvenser i en Samlet
Plan for vassdrag. Samlet Plans kate-
gori I prosjekter, det vil si prosjekter
som kan konsesjonsfremmes og byg-
ges ut med liten konfliktgrad, omfat-
ter om lag 7-8 TWh, hvis kraftprisen
er om lag 20 gre/kWh, se Johnsen et.
al (1996). Av disse er det noen svert
Ignnsomme kraftverk og noen mindre
lgnnsomme. Tilsvarende har Samlet
Plans kategori II flere lgnnsomme og
noen mindre Ignnsomme prosjekter.
Til disse er det knyttet en del stgrre
konfliktgrad, og de vil ikke uten
videre slippe gjennom i en Konse-
sjonsbehandling. Figur 1 viser pro-
sjektene i Samlet Plans kategori I og
kategori II rangert etter stigende gko-
nomisk kostnad.

Hansen, Johnsen og Oftedahl
(1996) anslér at det frem til &r 2020
vil det veere Ignnsomt & bygge ut om
lag 12 TWh av kraftverkene i kate-
gori I og II. Arealet mellom prislinjen
og grensekostnadskurven (inklusive 7
prosent  kapitalavkastning)  viser
grunnrenten i de nye vannkraftpro-
sjektene?. Vi ser av figuren at det til
flere av prosjektene er knyttet en be-

2 Grunnrenten er knyttet til at det her er snakk
om en ressurs som finnes i begrenset
mengde og at det er stigende kostnader for-
bundet med utbygging av ressursen. Grunn-
renten er den avkastning en kan oppna i slik
virksomhet utover den normalavkastning
som en kan oppna ved investeringer i alter-
nativ virksomhet.

gre/kWh
50 —Kat. | ogll

40 4 ——Kat |

30 4 = Pris

20 -
10

Figur 1.Grensekostnader ved nye vannkraftprosjekter
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Kilde: Hansen, Johnsen og Oftedahl (1996)
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tydelig grunnrente. Et grovt anslag pa
denne grunnrenten i nye kraftutbyg-
ginger er om lag 7-800 millioner kro-
ner. Private selskaper, bade nasjonale
og internasjonale, er selvfglgelig i ut-
gangspunktet interessert i denne eks-
tra-avkastningen ved denne typen in-
vesteringer.

Med den store politiske og all-
menne motstanden som eksisterer
mot videre norsk vannkraftutbygging,
er det ytterst tvilsomt om utenlandske
eierinteresser vil fa slippe til i nye
vannkraftprosjekter, se kapittel 3.
Slike eierkonstellasjoner vil komme
frem gjennom konsesjonsbehand-
lingen som alle nye kraftprosjekter
ma gjennom.

2.3 Grunnrente i eksisterende
verk

En del av de store norske vann-
kraftverkene som er bygd ut i Norge
de siste 10-15 arene, har vert dyre
prosjekter som i dag gir en relativt lav
avkastning. Fra 1950-tallet helt frem
til pa midten av 80-tallet ble det imid-
lertid ogsa bygd ut svert mange gode
prosjekter, det vil si prosjekter som
potensielt kunne gi en hgy avkast-
ning. P& grunn av den norske pris og
investeringspolitikken for kraft gjen-
nom 70-tallet ga imidlertid disse pro-
sjektene svart lav avkastning.

Politiske myndigheter valgte pa
hele 60- og 70 tallet & sette prisene
slik at de 1 gjennomsnitt skulle dekke
kostnadene ved den totale norske
kraftutbyggingen (gjennomsnittspri-
sing). I tillegg hadde myndighetene
tidligere inngatt — og de inngikk sta-
dig — svert langsiktige avtaler (40-60
ar) med kraftintensiv industri om le-
veranser av store mengder kraft til
meget lave priser. Ved beregning av
de totale kostnader la en ogsé relativt
lave kapital-avkastningskrav til grunn
(gjerne 5 prosent — dette ble i 1978
endret til 7 prosent).

Denne prispolitikken var mulig a
fgre ikke minst fordi en stor andel av
norsk vannkraftproduksjon er offentlig
eid. Av en total kraftproduksjon pa 120
TWh1i 1993 kom om lag 90 prosent fra
offentlige eide verk, enten av staten
gjennom Statkraft, eller av felleskom-

B Norsk kraft for utlendinger?

Tabell 1. Norsk kraftproduksjon etter eierform, 1993

Kilde: Elektrisitetsstatistikk 1993.

munale kraftverk og fylkeskommunale
kraftverk eller kommunale kraftverk>.
Offentlige myndigheter bestemte der-
for gjennom egen prispolitikk kraftpri-
sene i hele det norske kraftmarkedet.
Private elektrisitetsverk fulgte i stor
grad prisutviklingen for offentlig eide
verk (gjerne Statkraftprisen).
Utbyggingsbeslutninger i kraftsekto-
ren ble pa 70-tallet foretatt med ut-
gangspunkt i optimistiske prognoser
for forbruksveksten laget av bransjen
selv, fylkene og NVE. Hgy utbyggings-
takt bidro til 4 holde avkastningen av
allerede foretatte investeringer nede.
Gjennom 1970-tallet 14 derfor kapital-
avkastningen for hele den norske kraft-
sektoren pa i underkant av 3 prosent, se
figur 2. Til sammenligning 14 den gjen-
nomsnittlige avkastningen i norsk in-
dustri i denne perioden pd om lag 7
prosent, se for eksempel Bye og
Frenger (1986) og Bye (1988).
Gjennom energimeldingen i 19804,
ble det vedtatt at en skulle fglge en

utbyggingsfilosofi som tilsa at prisen
pa elektrisitet i alminnelig forsyning
matte komme opp pé langtidsgrense-
kostnad® fgr en foretok investeringer.
I praksis medfgrte dette at en brukte
dette som en prisingsregel (pris lik
langtidsgrensekostnad), pa tross av at
kriteriet er en investeringsregel®. Det
ble samtidig vedtatt en opptrappings-
plan slik at prisene for alminnelig for-

3 Fylkeskommunale kraftverk er kraftverk

som en fylkeskommune eier alene. Felles-
kommunale kraftverk er verk som minst to
kommuner eier i fellesskap, eller kraftverk
med innslag av alle andre eiere og der hver-
ken private eller staten eier mer enn 50 pro-
sent. Elektrisitetsstatistikken definerer kraft-
selskaper som privat eid hvis mer enn 50
prosent av aksjene er privat eid.
St.m. 54 (1979-80) Norges fremtidige ener-
gibruk og -produksjon.
I denne sammenheng definert som enhets-
kostnad ved det siste dyreste kraftverket som
ble bygget ut og hvor kapitalavkastningskra-
vet ble satt til 7 prosent.
6 1 langsiktig likevekt, dvs. i et optimalt utbyg-
get system faller disse kriteriene sammen.
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Figur 2. Avkastningsrater i elektrisitetsforsyningen
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syning skulle nd dette nivaet i 1985.

Dette medfgrte at avkastningen
pkte sterkt i kraftsektoren. Midt pa
80-tallet var avkastningen oppe i vel
5 prosent. Grunnen til at man ikke
nadde 7 prosent i gjennomsnitt var
blant annet de lave kontraktsprisene
til industrien som ikke var omfattet
av prisopptrappingen. Stigende kost-
nader ved nye utbygginger bidro til
ytterligere prisoppgang og @kning i
avkastningen utover 80- og 90-tallet.
P4 begynnelsen av 90-tallet var av-
kastningen kommet opp i 6,5 prosent.
Den ligger omlag pa dette nivaet ogsé
idag.

Dette er imidlertid gjennomsnitt-
stall. For de dyreste prosjektene byg-
get ut pa slutten av 70-tallet og be-
gynnelsen av 80-tallet, var avkast-
ningen lav. De kraftverk som hadde
forpliktelser om leveranser til indus-
trien til lave priser (hovedsakelig
Statkraftprosjekter), hadde ogsad lav
avkastning, selv om dette ogsa gjerne
var de billigste prosjektene. For de
beste prosjektene var avkastningen
selv i denne perioden hgy.

Beregninger, se Bye og Johnsen
(1991), viste at kapitalavkastningen i
kraftsektoren i Norge i 1991 var 9,6
milliarder kroner (vel 6 prosent av-
kastning, se figur 2). Inklusive el-av-
giften til staten var «avkastningen»
av de nesten 100 prosent offentlig
eide investeringene i denne sektoren
12 milliarder kroner. Dette tilsvarer
om lag 7 prosent avkastning. Hvis
alle brukere hadde betalt samme pris,
prisen hadde vert lik den marginale

0.6
0.5

04 -
0,3 -
02

0,1

o 50

Figur 3. Grunnrenten i norsk vannkraft
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utbyggingskostnaden og det omsatte
kvantum hadde vert det samme, ville
avkastningen ha vert 22 milliarder
kroner. Forskjellen mellom en slik
avkastning og en avkastning pa 7 pro-
sent av investert kapital, ville da vere
10 milliarder kroner per ar, se Bye og
Johnsen op.cit. Dette er den anslatte
grunnrenten i de norske investering-
ene 1 kraftsektoren. Ved en optimal
utbyggingstakt og et optimalt pri-
singssystem i det norske kraftmarke-
det burde altsa avkastningen i norsk
kraftsektor kunne fordobles i forhold
til avkastningen i 1991.

Figur 3 viser en beregnet kostnads-
kurve for alle norske kraftverk bygget
ut frem til 1990. I kurven er alle kraft-
verk rangert etter utbyggingskostnad.
I virkeligheten ble kraftverkene ikke
bygget ut etter optimal rekkefglge, se

Tabell 2. Elementer i det nye skattesystemet for kraftverk.

for eksempel Carlsen, Strand og
Wenstgp (1991). Arealet mellom den
skisserte prisen (der denne er satt lik
kostnaden ved det dyreste kraftver-
ket, tilsvarende om lag den langsik-
tige prisen i Johnsen et. al. op.cit.), og
kostnadskurven er grunnrenten, som i
dette tilfellet altsa er 10 milliarder
kroner.

Stgrrelsen pa grunnrenten vil veare
viktig for eventuelle investorer i det
norske kraftmarkedet. Dette er en av-
kastning som en vil f4 utover den nor-
male avkastningen ved investeringer i
andre bransjer. I noen kraftverk vil
denne grunnrenten vere svert stor,
mens den i andre verk vil vare liten,
tilnrmet lik null. Figur 3 illustrerer at
i noen kraftverk kan avkastningen bli
oppimot 25-30 prosent (de som var bil-
ligst & bygge ut, helt til venstre pa kur-

Skatteart Grunnlag Satsi %
1. Skatt pa alminnelig inntekt Regnskapsmessig Stat : 5,75
(Overskuddsskatt) overskudd (O) Fylke: 4,50
Kommune: 17,75
2. Naturressursskatt (Prod. avg.) (N) Takst: Middel arsprod. Kommune: 1,00
Fylket: 0,20
3. Skatt pd grunnrente (G): Grunnrenteinntekten Stat: 27,00
Hvis G>N
4. Eiendomsskatt Markedsverdien Kommune: 0,2-0,7
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ven), mens i andre verk kan avkast-
ningen vere mindre enn 7 prosent (helt
til hgyre pa kurven). Noen prosjekter
burde antakelig aldri vert bygget ut.
Dette forsterkes av at miljgkostnadene
heller ikke er inkalkulert, se Carlsen &
al. Op.cit. Dette betyr at noen kraftverk
1 utgangspunktet vil vare svert attrak-
tive, mens andre verk vil vere tilnar-
met uinteressante, bade for norske pri-
vate og utenlandske selskaper.

2.4 Kraftverksbeskatning

Hvorvidt man skal investere i en
bransje kontra en annen, er dels av-
hengig av den direkte avkastningen,
dels av den relative skattleggingen av
resultatet 1 ulike bransjer, og dels av
den relative risikoen investeringene er
utsatt for. Skattleggingen av de fleste
bransjer 1 Norge baserer seg stort sett
pa likebehandling (bortsett fra bl.a
skipsfarten). Det er imidlertid et par
viktige poenger som angér naturres-
sursbaserte sektorer: Sarskilt beskat-
ning av grunnrenten i kraftsektoren og
petroleumsrenten pd sokkelen. Den
ekstra-avkastning som oppstdr som
fglge av at en utnytter sterkt begren-
sede naturressurser med stigende ut-
byggingskostnader, blir sett pd som en
nasjonal ressurs og beskattes serskilt.

Ekstra skattlegging av petroleums-
renten i Nordsjgen har vert et viktig
element 1 petroleumskattesystemet
under hele oljeperioden i Norge.
Skattlegging av grunnrente i vann-
kraftsektoren er et nytt element som
kommer inn i kraftverksbeskatningen
fra 1. januar 1997’. Det nye kraft-
verksbeskatningsopplegget ~ sier i
grove trekk at kraftverk skal skattleg-
ges iht regnskapsmessig overskudd. I
tillegg skal det betales en naturres-
sursskatt pd 1% av verdien av middel
arsproduksjon. Det skal ogsa betales
en grunnrenteskatt pd 27 % av grunn-
renteinntekten, se tabell 2, samt en
eiendomsskatt.  Naturressursskatten
og grunnrenteskatten samordnes.

Skattesats pa grunnrenten, slik vi har
definert den foran, vil altsd vere om lag
27 prosent. I tillegg kommer naturres-
sursskatten og eiendomsskatten som
ogsd kan sies 4 vere en grunnrente-
skatt. Ngyaktige generelle anslag pa

Norsk kraft for utlendinger?

den totale grunnrenteskatten vil vere
vanskelig 4 ansla da skattesystemets
beregnings-, fradrags- og samordnings-
regler er relativt komplisert og krever
en beregning i hvert enkelt tilfelle. Se
f.eks. Bye og Fjerli (1996). Hovedpo-
enget her er imidlertid at det nye kraft-
verksbeskatningssystemet  reduserer
nettoavkastningen av grunnrenten for
eierne og isolert sett vil trekke i retning
av at private norske eller utenlandske
selskaper far noe mindre interesse for
norske kraftselskaper. Fortsatt er det
imidlertid grunn til & papeke at ogsa
etter skatt vil avkastningen i mange
kraftselskaper ligge over gjennomsnit-
tet for alternative investeringer og der-
med gjore kjgp av eiendeler i slike sel-
skaper attraktive. Generelt gjelder at
skattlegging av grunnrenten ikke vil
gjere investeringen ulgnnsom. Hvis ri-
sikoen ved investeringer i kraftsektoren
er stgrre enn risikoen ved investeringer
i annen virksomhet vil imidlertid skatt-
leggingen av grunnrenten i kraftsekto-
ren kunne pavirke investeringsviljen i
denne sektoren.

2.5 Risiko

Pa 1950 tallet var det knyttet en be-
tydelig risiko til investeringer i kraft-
prosjekter. Dette var ogsa en av grun-
nene til at man inngikk langsiktige
kraftavtaler med industrien. I dagens
europeiske kraftmarked er nok risi-
koen knyttet til vannkraftprosjekter re-
lativt liten. Det nordiske kraftmarke-
det synes sa langt & ha fungert rimelig
bra (tatt i betraktning alle imperfeksjo-
nene) ogsa i de ekstreme nedbgrarene
1995 og 1996. Den gkonomiske risi-
koen med eierskap i norske kraftverk
ma derfor ansees 4 vere lav. Diversifi-
sering som argument for eie av kraft-
verk (for eksempel i en vertikal inte-
greringstrategi) trekker i retning av at
eie av norske kraftverk vil bidra til a
redusere den totale risikoen for eierne.
I motsetning til i mange andre land
burde ogsa den politiske risikoen, gitt
at en fikk overta kraftselskapet i fgrste
omgang, vere svert liten.

3 JURIDISKE FORHOLD

Fgrste gang en i norsk lovverk kan
spore frykten for at utlendinger skulle

overta eierretten til norske naturres-
surser, var gjennom Statborgerrettslo-
ven av 21 april 1988. Denne innfgrte
konsesjonsplikt for & kjgpe eller rade
over ulike typer fast eiendom for sel-
skaper uten norsk styre eller sete i
Norge. Her er det imidlertid viktig &
merke seg at ved & opprette et norsk
styre, kunne utlendinger fortsatt
foreta oppkjgp av norske eiendom-
mer, inklusive vassdrag som kunne
nyttes til kraftproduksjon.

Dette hullet i lovverket ble tettet
gjennom «panikkloven» av 1906,
som innfgrte konsesjonsplikt for ogsa
norske erverv av vannfall. Dette var
ogsa fgrste gang hjemfallretten® kom
inn i norsk lovverk.

Et tiar etter fikk vi lov av 14. de-
sember 1917 nr. 16 «Om erverv av
vannfall, bergverk og annen fast eien-
dom», den sdkalte Industrikonse-
sjonsloven, som ogsé i hovedsak gjel-
der i dag. Denne fastslar at alle
utenom staten og kommunen ma ha
konsesjon for kjgp av vannfall. Ele-
menter i Industrikonsesjonsloven og
Vassdragsreguleringsloven ble dels
tatt ut og dels erstattet av den nye
Energiloven, se Ot.prp. nr. 43 (1989-
90 sanksjonert av Kronprinsen 29.
juni 1990, som ble gjort gjeldende fra
1.1.1992°. Kjgp av norske kraftverk
er imidlertid fortsatt i forste rekke re-
gulert gjennom konsesjonsplikten i
industrikonsesjonsloven. Denne lo-
ven gir ogsa regler om forkjgpsrett pa
statens eller fylkeskommunens hand .

7 Se Ot.prp. nr. 23 (1995-96) Skattlegging av

kraftforetak og Innst.O.nr.62, lov av 28 juni
1996 nr 41.

8 Med hjemfall menes vederlagsfri overgang
til staten av eiendomsretten til de utbygde
vannfall og de oppferte anlegg ved konse-
sjonstidens utlgp.

9 Den nye energiloven fra 1990 erstatter: Lov
25.juni 1948 om forsvarsmessig sikring av
kraftforsyningen (kraftforsyningsloven), Lov
9. juli 1948 om rasjonering av elektrisk
energi (strgmrasjoneringsloven), lov 19. juni
1969 om bygging og drift av elektriske an-
legg(elektrisitetsloven), lov 18.april 1986
om bygging og drift av fjernvarmeanlegg
(fjernvarmeloven), kapittel IV i lov 14.de-
sember 1917 om erverv av vannfall, berg-
verk og annen eiendom (industrikonsesjons-
loven). Det er ogsa gjennomfgrt endringer i
konsesjonskraftreglene i industrikonsesjons-
loven av 14.desember 1917 og vassdragsre-
guleringsloven av 14.desember 1917.

6
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Lovverket hjemler ogsd krav om
hjemfall.

Reglene for i hvilken grad for-
kjgpsrett kan hevdes pa statens eller
fylkeskommunens hand, nar det vil
bli krevet konsesjon ved overdragelse
og i hvilke tilfelle det vil bli overfgrt
eller innfgrt hjemfallsplikt, er sam-
mensatte. En god beskrivelse av disse
reglene er gitt i Hgisveen (1996). Be-
skrivelsen nedenfor er bygd pa denne.

3.1 EQS-avtalen

E@S-avtalen omfatter ikke forvalt-
ningen av  vannkraftressursene.
Denne forvaltningen er et nasjonalt
forhold som tilligger offentlige myn-
digheter. I forbindelse med E@S-av-
talen styrket myndighetene den na-
sjonale styring og kontroll med vann-
kraftsektoren, se Ot.prp. nr. 82 (1991-
92) Om endringer i energiloven som
fglge av en E@S-avtale, jf. Innst. O.
nr. 17 (1992-93). Ifglge denne kan
ogsd konsesjonsbestemmelsene  for
vannfall opprettholdes innenfor EQS-
avtalen. Offentlig forkjppsrett til
kraftverk og vannfall og statens hjem-
fallsrett bergres heller ikke av EQS-
avtalen. Ved lov av 27 september
1992 nr 119 fjernet man elementer av
forskjellsbehandling mellom norske
og utenlandske rettssubjekter omfat-
tet av E@S-omradet.

3.2 Konsesjonsplikt og for-
kjopsrett

Erverv av eiendomsrett eller bruks-
rett til vannfall krever konsesjon!?, jfr
industrikonsesjonslovens $1. Et slikt
konsesjonskrav utlgser ogsa vanligvis
forkjgpsrett for staten (§6). Dette
gjelder savel nye som allerede ut-
bygde vannfall, dersom de ikke tidli-
gere har vert konsesjonsbehandlet.
Dersom staten ikke nytter forkjgps-
retten, gar denne automatisk over til
den fylkeskommunen som vannfallet
ligger i. Dette betyr at hvis en privat
investor er interessert i et norsk vann-
fall vil han alltid i utgangspunktet
mgte statens eller fylkeskommunens
forkjgpsrett. Denne forkjgpsretten
gjelder ogsa bruksretten til vannfallet.
Utgvelse av forkjgpsrett ma skje uten

diskriminering etter nasjonalitet. Ved
endringer av elementer i industrikon-
sesjonsloven i 1992 ble reglene om
forkjgpsrett utvidet til & omfatte alle
salg av deler av kommunalt eide
kraftselskaper, ikke bare ved fgrste-
gangssalg.

Konsesjon gis vanligvis for 60 ar.
Hvis erververen er offentlig i indus-
trikonsesjonslovens forstand, gis kon-
sesjon pa ubegrenset tid. Dette innfg-
rer altsd en forskjellsbehandling av
private og offentlige eiere som ogsa
vil pavirke lgnnsomhetsvurderingen
av investeringen i favgr av offentlige
eiere. Kombinert med reglene om for-
kjgpsrett vil dette kunne vare helt av-
gjgrende for private investorers mu-
ligheter for & overta norske kraftverk.

3.3 Offentlige eide kraftverk
som aksjeselskaper

Salg av kommunale eller fylkes-
kommunale kraftverk vil vanligvis
forst vere aktuelt etter at vannfall og
kraftverk er skilt ut fra den kommu-
nale forvaltningen som et eget aksje-
selskap. Som en fglge av deregule-
ringen av det norske elektrisitetsmar-
kedet i 1991 ma offentlige eide verk
skille mellom konkurransedelen
(kraftproduksjonen og selve omset-
ningsvirksomheten) og monopolde-
len (overfgring og distribusjon).
Dette betyr at flere kommunalt eide
verk etterhvert gnsker 4 skille ut kon-
kurransedelen i egne aksjeselskaper.
Denne utskillelsen utlgser i utgangs-
punktet konsesjonsplikt. Det har
imidlertid i mange saker siden 1990
vert gjort unntak fra konsesjonsplik-
ten. I disse sakene har en satt som vil-
kar at enhver fremtidig aksjeoverdra-
gelse uansett stgrrelse pa aksjeposten
utlgser forkjgpsrett pa statens hand.
Det vil si at det vil vaere vanskelig for
utenlandske og/eller norske private
interessenter delvis eller helt & overta
offentlig eide kraftverk organisert
som egne aksjeselskaper. Hovedargu-
mentet er her nettopp at industrikon-
sesjonsloven skal nyttes for & sikre
styring og kontroll i forvaltningen av
vannkraften. I dette tilfellet gjelder
forkjgpsretten kun staten. Konse-
sjonsplikt ved aksjeerverv kan selv-

fglgelig vanskeliggjgre en mulig pri-
vat overtakelse av slike verk.

3.4 Overtakelse av private eller
kommunalt eide kraftverk

Ved overtakelse av eierrettigheter
(aksjer) i norske privateide eller kom-
munalt eide kraftverk som innehar
vannfallrettigheter som omfattes av
industrikonsesjonsloven, mé kjgper
ha ervervskonsesjon hvis han erver-
ver mer enn 20 prosent av aksjene
eller partene i selskapet. Alle erverv
utover 20 prosent utlgser ogsa konse-
sjonskrav. Under slike konsesjoner
kan det settes vilkar om forkjgpsrett
og hjemfall.

3.5 Hjemfallsretten

Om lag 5 prosent av landets totale
kraftstasjonsytelse (MW) har i dag
ikke vilkar om hjemfall. Dette skyl-
des at ervervet fant sted fgr konse-
sjonslovgivningen ble innfgrt. Hvis et
slikt selskap med vannfallsrettigheter
skulle bli solgt til andre private, vil
det antakelig gjennom konsesjons-
behandlingen bli innfgrt vilkar om
hjemfall dersom stat eller fylkeskom-
mune ikke benytter forkjgpsrett.

Til alle andre norske privateide
kraftverk er det knyttet en hjemfalls-
ordning. Det vil at en privat eier leier
naturressursen (far konsesjon for &
bruke fossefallet) av det offentlige for
en tidsbegrenset periode (normalt 60
ar). Etter denne perioden hjemfaller
verket vederlagsfritt til det offentlige.
Nar hjemfallsretten nermer seg, kan
selskapet inngd en avtale om sékalt
foregrepet hjemfall — det vil at konse-
sjonstiden blir forlenget med et visst
antall ar (normalt 50 ar).

Hjemfallsretten bidrar til & redu-
sere «levetiden» for en privat inves-
tors investeringer. 1 forbindelse med
overtakelse av et kraftverk vil den
opprinnelige hjemfallsretten lgpe.
Det vil si at hvis et privat selskap gn-
sker & overta et kraftverk der konse-
sjonstiden har Igpt for eksempel 50
ar, vil det matte overdra selskapet ve-
derlagsfritt til staten etter kun 10 ar

10 Nzrmere bestemt for vannfall som utbringer

mer enn 1000 naturhestekrefter.
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(hvis hjemfallsperioden opprinnelig
var 60 ar). Dette reduserer private ak-
tgrers villighet til & investere i norske
vannkraftprosjekter. Alternativt vil
betalingsvilligheten for kraftverket
vere sd lav at det vil vere uinteres-
sant for dagens eiere a selge, eller pri-
sen vil vaere sd lav at det vil lgnne seg
for det offentlige a benytte forkjgps-
retten.

4 POLITISKE FORHOLD

Som det fremgér av det foransté-
ende, er det norske lovverket detaljert
utformet med tanke pa & sikre nasjo-
nale myndigheter kontroll over de
norske vannkraftressursene gjennom
bade konsesjonskrav, hjemfallrett og
forkjgpsrett. Lovverket er selvfglge-
lig utformet for at de politiske myn-
digheter kan influere pa eventuelle
forsgk pa oppkj@p av norske vannfall.
Tradisjonen for dette har vi med oss
helt tilbake fra Statsborgerrettsloven i
1888.

Gjennom hele perioden etter andre
verdenskrig har det politiske Norge
vist at de gnsker a bruke norsk vann-
kraft aktivt i nerings- og distriktspo-
litikken. Gjennom E@S-forhandling-
ene og forhandlingene om norsk
medlemskap i EU var ogsa den poli-
tiske markeringen av behovet for a
beholde norske naturressurser pa nor-
ske hender, sterk fra alle politiske
partier. Pa tross av, eller kanskje pa
grunn av, dereguleringen av det nor-
ske og skandinaviske elektrisitets-
markedet, og de effekter det har gitt i
retning av mer handel med kraft, er
ikke de politiske signaler om kravet
til norsk eierskap blitt svakere.

Norsk kraft for utlendinger?

5 NOEN HOVEDKONKLU-
SJONER

Norske vannkraftressuser burde i
utgangspunktet, av gkonomiske grun-
ner, vere attraktive investeringsob-
jekter for private aktgrer bade innen-
lands og utenlands. Selv om det nye
kraftverksbeskatningssystemet legger
opp til & hente inn pa statens og fyl-
keskommunens hiand noe av den mer-
profitten som oppstir pa grunn av
grunnrente i kraftsektoren, vil mange
kraftverksprosjekter gi en hgy avkast-
ning. Risikoen knyttet til Ignnsomhe-
ten ved vannkraftproduksjon i Norge
er neppe sa hgy at grunnrentebeskat-
ning vil pavirke interessen for inves-
teringer i denne sktoren.

Konsesjonsregler, regler om for-
kjgpsrett og krav om hjemfall knyttet
til erverv av kraftselskaper i Norge
gjor det narmest uinteressant for
bade norske private og utenlandske
selskaper & forsgke & overta norske
kraftselskaper. EQS-medlemskap en-
drer ikke pa disse juridiske forhol-
dene, kanskje tvert imot, de under-
streker betydningen av norsk kontroll
med vannfallsrettighetene. Privat
eierskap (inkl. utenlandsk) til mindre
deler av offentlig eide kraftselskaper
kan imidlertid vaere aktuelt og strate-
gisk viktig for slike selskaper.

Det er en betydelig, nermest uni-
son, politisk motstand mot at uten-
landske interesser skal komme inn pa
eiersiden 1 norske kraftverk. Dette,
koblet mot krav om konsesjonsplikt,
forkjgpsrett og krav om hjemfall gjgr
slike overtakelser nermest uaktuelt.

Et spgrsmal vil derfor vere om
utenlandske selskaper kan komme
seg inn og hente ut en del av mer-

profitten i norske kraftselskaper ved
deleierskap eller ved a delta mer som
direkte aktgrer i selve kraftomset-
ningen, for eksempel pd engrosiden i
det norske kraftmarkedet. Var det et
eksempel pé dette vi sd gjennom Vat-
tenfalls forsgk pa oppkjsp av Bergen
Lysverker — eller var det «bare» mar-
ginene i selve omsetningen som var
interessante? Vil markedet finne
andre former enn oppkjgp av kraft-
verk for & kunne fa ta del i den norske
grunnrenten i denne sektoren? Dette
kan nok bli aktuelle problemstillinger
fremover, men faller utenfor rammen
av denne artikkelen.
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ARTIKKEL

DAG YNGVAR ASLAND:!

Ettersporselen etter barnehageplasser

t norske barnehagebyrakrater og
kommunepolitikere konsekvensene
av sine handlinger? Eller er norsk
barnehagepolitikk en ideologisk
slagmark hvor faktiske kunnskaper er
uten interesse? I denne artikkelen ser
jeg naermere pa sentrale faktorer for
vurdering av effektivitets- og fordelings-
virkningene av kommunal barnehage-
politikk. Jeg starter med en kort gjen-
nomgang av litteratur om konsekvenser
for barna av at de oppholder seg i
barnehager. Deretter tar jeg for meg
hvilke faktorer som pavirker
etterspgrselen etter ulike barnetilsyns-
ordninger. Til slutt ser jeg pa hvordan
subsidiert barnetilsyn pavirker arbeids-
tilbudet for mgdre.

1 INNLEDNING

Dekningsgraden, dvs. andelen av barn under skolealder
som er i barnehage, familiebarnehage eller fgrskole, har
gkt fra 2% 1 1964 til 49% 1 1994. Hvis vi i tillegg antar at
barn med foreldre i fgdselspermisjon ikke har behov for
barnehageplass, blir dekningsgraden 56% (NOU 1996:13).
Kommunene stér sentralt i utbyggingen av tilbudet til fgr-
skolebarn, noe som gjenspeiles ved at de i dag eier mer
enn halvparten av alle barnehageplassene i Norge. Kom-
munenes tilbud av barnehageplasser gkte sterkt i perioden
fram til 1990, mens veksten de siste drene har kommet i
form av nye privateide barnehager hvor kommunene i liten
grad har gitt gkonomisk stgtte til driften. I 1994 var de
samlede driftskostnadene ved barnehagedrift 9 milliarder
kroner. Staten dekket om lag 40 prosent av disse kostna-
dene, foreldrene 36% mens kommunene bare dekket 23%.
Kommunenes finansieringsandel har sunket de siste arene,
i forste rekke som fglge av redusert kommunal stgtte til
private barnehager. Den registrerte utviklingen er ikke helt
i trdd med de signalene som er gitt i Stortingsmelding nr. 8
1987/88 (Barnehagemeldingen). I Barnehagemeldingen
skisseres en finansieringsmodell under full barnehagedek-
ning hvor staten finansierer 40% og kommunene/forel-
drene deler pa finansieringen av de siste 60 prosentene.
Begrepet «full barnehagedekning» blir i Barnehagemel-
dingen definert som at 90% av alle barn under skolealder
skal ha tilgang til en barnehageplass.

Det er nd gatt nesten ti ar siden Barnehagemeldingen
ble lagt fram og behovsanslagene er endret. Na snakkes
det om et lavt og et hgyt anslag. Behovet antas & variere
med barnets alder som vist i tabell 1.

Tabell 1 Regjeringens tolkning av begrepet «full

barnehagedekning»!
0ar 1-2 ar 3-5ar
Lavt anslag 2% 6% 70%
Hgyt anslag 3% 85% 90%

I Kilde: Statsrid Grete Berget. Innlegg pa APs landskvinnekonferanse
27.-29.09.96.

Ut fra disse behovsanslagene slar statsraden fast at vi
far ca. 2/3 av full dekning nar 6- dringene er flyttet over

I Artikkelen ble pdbegynt under mitt studieopphold ved University of
Wisconsin — Madison 1995/96 og foreld i sin navarende form pa
samme tid som Lgyland og Thoresen (1996) publiserte sin artikkel
om barnehager i Norsk @konomisk Tidsskrift. Takk til Theis Theisen,
Kristin Dahle, Therese Reitan og Sosialgkonomens konsulent for nyt-
tige kommentarer til tidligere utkast.
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til skolen i 1997 og at full barnehage-

dekning vil kreve érlige driftskostna-
der pa 12-17 milliarder kroner. Det
er mangelen pa barnehageplasser til
barn under 3 ar regjeringen ser som
den store utfordringen framover.
Disse barnehageplassene er mer kost-
nadskrevende enn plasser for de
stgrre barna, noe som medfgrer at
ressursbehovet med full barnehage-
dekning vil vaere omtrent det dob-
belte av hva det er i dag. Malset-
tingen om en utgiftsfordeling pa 40-
30-30, er nesten oppfylt for statens
del. Kommunene ligger en del etter
(finansierer 23%), med det resultat at

utgift pr. barnehageplass enn fattige
kommuner. Videre er foreldrebeta-

lingen i de aller rikeste kommune
klart lavere enn i de fattige kommu-
nene. Foreldre som bor i rike kommu-
ner og benytter kommunale barneha-
geplasser, mottar saledes betydelig
mer offentlig stgtte i form av subsidi-
erte barnehageplasser enn foreldre i
fattige kommuner.

Beskrivelsen ovenfor illustrerer at
nar kommunenes barnehagepoltikk
varierer, vil ogsa effektivitetstapet og
fordelingsvirkningene  variere fra
kommune til kommune. Dette kan
ogsa vises teoretisk ved & studere to

foreldrene betaler en stgrre andel Dag Yngvar Asland, Cand. 0econ  kommuner som er identiske pa alle

(36%) enn det som er forutsatt i Bar-
nehagemeldingen.

Tabell 2 viser at subsidiering av
barnetilsyn er et utbredt fenomen i
mange europeiske land, spesielt for
barn over 3 ar. Omtrent alle barn over
3 ér fér séledes et tilbud om subsidiert barnetilsyn i Italia,
Frankrike, Belgia, Danmark og Sverige. De skandina-
viske landene avviker fra resten av Europa ved at en
stgrre andel av de aller minste barna ogsa fér et tilbud om
subsidiert barnetilsyn fra det offentlige.

Tabell 2 Plasser i offentlig subsidierte barnetilsyns-
ordninger i prosent av alle barna i alders-

fra Universitetet i Oslo 1980,
er ansatt som amanuensis ved
Hogskolen i Agder.

gruppa.!
Prosent av barn Prosent av barn
under 3 fra 3 til skolealder
Spania (1988) mangler info 65-70
Irland (1988) 2 35-40
Nederland (1989) 2 50-55
Storbritannia (1988) 2 35-40
Vest-Tyskland (1987) 3 65-70
Portugal (1988) 6 35
Italia (1986) 20 85
Belgia (1988) 20 95
Frankrike (1988) 20 95
Sverige (1987) 31 79
Danmark (1989) 48 85

! Kilde: Joshi og Davies (1992)

Det kan argumenteres for at prisen pa barnehageplas-
ser bgr subsidieres ut fra blant annet fordelingshensyn.
En prispolitikk som er begrunnet ut fra fordelingshensyn,
vil medfgre et effektivitetstap. Kommunepolitikerne méa
derfor foreta en avveining mellom effektivitet og forde-
ling nér de utformer sin barnehagepolitikk. Mye tyder pé
at det er store variasjoner i kommunenes barnehagepoli-
tikk. Tall fra Rongen (1996) viser at rike kommuner har
et bedre tilbud med bade hgyere dekningsgrad og hgyere

omrader med unntak av deres prispo-
litikk i barnehagesektoren. Jeg forut-
setter at barnehagemarkedet er etter-
spgrselsstyrt. Dette mener jeg er rea-
listisk for en rekke kommuner, spesi-
elt dersom vi utelukkende studerer
barnehagemarkedet for barn over 3 ar. Videre forutsetter
jeg at grensekostnadene (K’) er konstante. I kommune A
er barnehageprisen subsidiert med 80%, hvilket gir pri-
sen P, = 0,2K’. I kommune B er barnehageprisen subsi-
diert med 40% og prisen er Py = 0,6K’. For & forenkle
analysen antar jeg at K’ angir den samfunnsgkonomisk
riktige prisen pa barnehageplasser ut fra effektivitetshen-
syn.

Figur 1 Effektivitetstapet ved to ulike kommunale prispolitikker for
barnehagesektoren.

» Antall

barnehageplasser

Figuren viser at effektivitetstapet gker fra arealet ABC
til AED nér subsidiesatsen fordobles fra 40% til 80% av
grensekostnaden. Generelt kan det vises at nar etterspgr-
selen er lineer, vil effektivitetstapet firedobles nér subsi-
diesatsen dobles.? Vi kan videre se av figuren at stgrrel-
sen pa effektivitetstapet vil variere med stgrrelsen pé
priselastisiteten for barnehager. Dersom barnehager er et
priselastisk gode (flat etterspgrselskurve), vil effektivi-
tetstapet vaere meget stort dersom de kommunale prisene

2 Se Theisen og Johnsen (1992) for en litt grundigere, men enkel drgf-
ting av disse problemstillingene
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avviker fra de samfunnsgkonomisk korrekte prisene ut
fra effektivitetshensyn.

Nir det gjelder fordelingsaspektet, vil smabarnsforel-
dre i kommuner med lave priser og stort tilbud motta be-
tydelige subsidier. I figuren illustrerer arealet HEDG sub-
sidiebelgpet som smabarnsforeldre mottar nar de tar imot
en kommunal barnehageplass. Det er derfor lett & forsta
at smabarnsforeldre som ikke benytter barnehagetilbudet
i de rike kommunene, klager over urettferdig fordeling. I
de fattige kommunene er subsidiebelgpene betydelig
mindre. Dels skyldes det hgyere priser pa barnehageplas-
sene og dels skyldes det et lavere tilbud av plasser til
smabarnsforeldrene. I figuren illustrerer arealet ICBG det
totale subsidiebelgpet som smabarnsforeldre med barne-
hageplass mottar i de fattige kommunene. Dersom etter-
spgrselen er enda mer priselastisk enn tilfellet er i figur 1,
vil forskjellene mellom subsidiene til smabarnsforeldre
med barnehageplass i rike og fattige kommuner gke
ytterligere.

Det er sveert fa kommuner som har viet effektivitets-
spgrsmalet serlig oppmerksomhet. I kommunal sektor er
derfor hele barnehagedebatten i ferd med & bli en debatt
om rettferdig fordeling av subsidier uten hensyn til effek-
tivitetsvirkningene. Nér store bykommuner som Trond-
heim, Stavanger, Kristiansand og Bodg vurderer & inn-
fgre kontantstgtteordninger, vil det ut fra en samfunnsg-
konomisk vurdering vere viktig at ogsa effektivitetsvirk-
ningene er kartlagt slik at politikerne kan foreta en reell
avveining mellom effektivitet og fordeling.

I de neste avsnittene vil jeg gi en oversikt over kunn-
skaper pa en del omrader som har betydning for vurde-
ringen av hvordan kommunenes barnehagepolitikk péavir-
ker effektivitet og fordeling. Jeg starter med en gjennom-
gang av litteratur som tar for seg konsekvenser for barna
av at de oppholder seg i barnehager. Deretter ser jeg ner-
mere pa vare kunnskaper om etterspgrselen etter barne-
hageplasser. Jeg konsentrerer meg spesielt om hvor prise-
lastisk denne etterspgrselen er, da dette har store konse-
kvenser for stgrrelsen pa effektivitets- og fordelingsvirk-
ningene av kommunenes barnehagepolitikk. Det siste ho-
vedpunktet er hvordan kommunenes barnehagepolitikk
vil virke inn pé arbeidsmarkedet. Disse kunnskapene vil
vere viktige for & kunne vurdere hvorvidt barnehagepoli-
tikken er et velegnet virkemiddel for & oppna politiske
malsettinger knyttet til sysselsetting og likestilling. Av-
slutningsvis peker jeg pa en del problemomrader hvor vi
trenger gkte kunnskaper om konsekvensene av ulike til-
tak innen statlig og kommunal barnehagepolitikk.

2 BARNEHAGER FOR BARNAS BESTE -
ELLER?

I Barnehagemeldingen argumenterer man med at bar-
nehageplass til alle er bra for barna fordi det vil bidra til &
gi alle barn et godt og likeverdig startgrunnlag. Er det
virkelig faglig grunnlag for & hevde dette? @konomer har
lite & bidra med for & belyse denne type problemstillinger.

Ettersparsel etter barnehageplasser

Innenfor andre fagfelt har imidlertid slike problemstil-
linger blitt analysert inngéende i lgpet av de siste 30
arene, spesielt av amerikanske psykologer. Basert pa
amerikanske data fant de tidlig pa 70-tallet at barnetilsyn
utfgrt av andre enn mor ikke var skadelig for barna i seg
selv. Pé slutten av 70-tallet var kvaliteten pa de ulike bar-
netilsynsordningene i fokus blant psykologene (Hagy,
1992). Et viktig bidrag i denne bglgen av forskning er
Ruopp, Travers, Glantz and Coelen (1979) som konklu-
derte med at gruppestgrrelse, antall barn pr. ansatt og ut-
danning/praksis til omsorgspersonene er viktige for bar-
nas utbytte av & gd i barnehage. I mange land, deriblant
Norge, er det angitt visse minstestandarder for disse kva-
litetsindikatorene som ma oppfylles for at en tilsynsord-
ning skal kunne godkjennes som barnehage. En eller flere
av disse variablene er ogsd brukt av mange gkonomer
som et mal for kvaliteten pa ulike barnetilsynsordninger.?
Blant psykologer er det i dag enighet om at kvaliteten pa
barnetilsynsordningen har en svak, men statistisk signifi-
kant positiv effekt pa barns sosiale og emosjonelle utvik-
ling. Forskningen viser videre at ulik kvalitet pa barnetil-
synsordningene som oftest ikke pévirker den kognitive
utviklingen til barn fra middelklassen (Scarr & Eisen-
berg, 1993). For barn fra lavinntektsfamilier kan imidler-
tid barnetilsynsordninger med hgy kvalitet ha positive ef-
fekter pa deres intellektuelle utvikling. P4 den andre si-
den har man i det siste funnet at barn fra ressurssterke fa-
milier kan fa en negativ kognitiv utvikling dersom de
starter i en barnetilsynsordning utenfor hjemmet som
svert sma. Den negative effekten er spesielt stor dersom
det er snakk om fulltidstilsyn (heldagsbarnehageplass).

Fra mange hold blir det hevdet at resultatene fra ameri-
kanske forhold ikke lar seg overfgre til norske forhold.
Innvendingene gjelder fgrst og fremst de negative effek-
tene amerikanske forskere fant hos barn som startet i bar-
nehagen mens de var svert sma. I den sammenheng er
det interessant a studere hva nordiske forskere har publi-
sert om problemstillinger knyttet til barns opphold i bar-
nehager. I nordisk sammenheng er det bidragene fra An-
dersson (1989, 1992 og 1993) som har vart banebry-
tende. Andersson sine forskningsresultater kommer fra
FAST-prosjektet hvor forskerne har fulgt 128 sméabarns-
familier i Ggteborg og Stockholm fra barna var 3 ar og
opp til de er 13 &r. Hans resultater stemmer godt overens
med resultatene skissert ovenfor for barn som ikke gér i
barnehage mens de er svert sma. For barn som tidlig har
dratt nytte av offentlig omsorg, ofte i en barnehage, fin-
ner han tegn pa en positiv intellektuell, emosjonell og so-
sial utvikling. Andersson hevder pa bakgrunn av sine
funn at det ikke er grunnlag for & frardde offentlig barne-
omsorg fgr barnet fyller tre ar, kanskje heller tvert om.

I norsk sammenheng refereres ofte resultatene fra
Ellen Hartmanns forskningsinnsats. Hartmann (1991)
testet en gruppe pa 76 barn og deres mgdre 3 maneder for

3 Waite, Leibowitz og Witsberger (1991) har en svert interessant artik-
kel som avdekker foreldrenes manglende betalingsvillighet for kvali-
tet i ulike barnetilsynsordninger slik fagpersoner har definert denne.
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barna skulle starte pa skolen. Hun fant at barnehagebarn
er mer selvstendige og fungerer bedre kognitivt enn barn
med tilsvarende bakgrunn som ikke har gétt i barnehage.
Denne undersgkelsen ble fulgt opp av en ny undersgkelse
etter at barna hadde fylt 20 &r for & teste om den positive
virkningen av barnehageoppholdet hadde holdt seg til
barna ble voksne. Resultatene er publisert i Hartmann
(1992) og viser at de positive effektene knyttet til barne-
hageopphold fortsatt eksisterer selv etter at barnehage-
barna er fylt 20 ar.

Nordiske forskningsresultater knyttet til effekten av
barnehageopphold ma sies & vere mer positive enn de
amerikanske resultatene, men summa summarum er kon-
klusjonen likevel at effektene av at barn oppholder seg i
barnehager er noksd sma. Kunnskapene fra de siste are-
nes forskningsinnsats medfgrer at vi ikke kan begrunne
den observerte gkningen i etterspgrselen etter barnetilsyn
de siste 30 arene med at barnehager, familiebarnehager
eller dagmammaordninger gir et tilbud som i enhver sam-
menheng vil gi bedre utvikling hos barna enn den tradi-
sjonelle tilsynsordningen med hjemmevarende mor.
Denne erkjennelsen leder oss over til neste spgrsmal om
hvilke andre faktorer som kan forklare den registrerte
veksten i etterspgrselen etter barnehageplasser.

3 ETTERSPOQRSELEN ETTER BARNEHAGE-
PLASSER

All forskning om etterspgrsel etter ulike barnetilsyns-
ordninger har forutsatt at det er mor som maksimerer en
individuell nyttefunksjon. Realismen i denne forutset-
ningen er testet av bl.a. Kawaguchi (1994). Konklusjo-
nen er at det er lite empirisk stgtte for en teoretisk modell
som utelukkende baserer seg pd mors preferanser. Flere
nye bidrag i litteraturen om husholdningsgkonomi peker
pé behovet for nye teoretiske modeller. Lundberg (1988),
Browning m. fl. (1994) og Alderman m.fl.. (1995) stgtter
alle implisitt ideen om & modellere allokeringsbeslut-
ninger i husholdningen som en beslutningsprosess hvor
flere av husholdningens medlemmer deltar og hvor hvert
enkelt medlem har sine egne preferanser. La oss derfor
innledningsvis sla fast at det er en sterk faglig kritikk mot
de teoretiske modellene som hittil har vaert brukt i studier
av etterspgrselen etter barnehageplasser.

Hovedfokus i det meste av litteraturen om etterspgrsel
etter ulike barnetilsynsordninger har vert hvilken tilsyns-
ordning som velges nar mora ikke star for barnetilsynet
hele dggnet. De relevante variablene i studiene kan deles
inn i1 kategoriene kostnadsvariabler, arbeidsmarkedsvaria-
bler, demografiske variabler og kvalitetsvariabler. I den
fagrste kategorien finner vi kostnader knyttet til ulike bar-
netilsynsordninger. Prisen pa tilsynsordningene, tidskost-
nader og transportkostnader er de mest vanlige kostnads-
komponentene som nevnes i litteraturen. Fra neoklassisk
konsumentteori vet vi at en gkning i kostnaden knyttet til
en barnetilsynsordning vil medfgre en negativ substitu-
sjonseffekt og en negativ inntektseffekt hvis barnetilsyns-

ordningen er et normalt gode. Etterspgrselen etter godet
vil i dette tilfellet ga ned. Hvis barnetilsynsordningen er et
mindreverdig gode, vil imidlertid inntektseffekten bli po-
sitiv. Substitusjons- og inntektseffekten vil da dra i hver
sin retning. Det er derfor umulig & dra generelle konklu-
sjoner om hvordan etterspgrselen vil endres nar kostnaden
knyttet til en barnetilsynsordning gér opp. I tillegg blir
ogsé etterspgrselen etter andre typer barnetilsynsord-
ninger péavirket av endringer i kostnadene knyttet til en
bestemt tilsynsordning. Siden ulike barnetilsynsordninger
maé antas & vere alternative goder, forventer vi i empirien
4 finne at gkte kostnader for en type tilsynsordninger gir
seg utslag i gkt etterspgrsel etter andre typer tilsynsord-
ninger og vice versa. En annen type variabler er de som
kan relateres til arbeidsmarkedet. Mors muligheter for a
sta for alt barnetilsyn henger ngye sammen med hennes
deltagelse i arbeidslivet. Variabler som kan forklare tilbud
av arbeid blant kvinner vil dermed ogsé vere viktige vari-
abler for & forklare etterspgrselen etter ulike typer barne-
tilsynsordninger.* Demografiske variabler er en tredje
type variabler som ofte inkluderes i empiriske analyser av
etterspgrselen etter ulike barnetilsynsordninger. Teoretisk
kan denne type variabler begrunnes ut fra to ulike inn-
fallsvinkler. Representantene for den fgrste innfallsvinke-
len hevder at demografiske variabler ivaretar at ulike fa-
milier har ulike behov mens representanter for den andre
innfallsvinkelen hevder at demografiske variabler kan
oppfattes som proxyvariabler for skyggepriser pA human
capital. Den fjerde typen variabler fanger opp forskjeller i
kvalitet mellom ulike barnetilsynsordninger. Human capi-
tal teori gir en rekke gode forklaringer pa hvorfor kvalite-
ten pa tilsynsordningene kan vare viktig i analyser av et-
terspgrselen etter ulike barnetilsynsordninger. I de neste
avsnittene skal jeg referere en del empiriske resultater om
ulike variablers innvirkning pé etterspgrselen etter ulike
barnetilsynsordninger.

Variabler knyttet til arbeidsmarkedet

Ifplge neoklassisk arbeidsmarkedsteori er kvinnens
lgnn og familiens arbeidsfrie inntekt (herunder mannens
arbeidsinntekt) to viktige variabler som forklarer kvin-
ners tilbud av arbeid. Det er derfor i samsvar med teorien
nér forskere som Robins og Spiegelman (1978), Blau og
Robins (1988), Hofferth og Wissoker (1992) samt Ribar
(1992), fant en positiv sammenheng mellom kvinners
lgnn og etterspgrselen etter ulike barnetilsynsordninger.

De empiriske resultatene er mer komplekse nar det gjel-
der hvordan familiens arbeidsfrie inntekt pavirker etter-
spgrselen etter ulike barnetilsynsordninger. De tidligste bi-
dragene fra Robins og Spiegelman (1978) samt Yaeger
(1979), fant ingen signifikante sammenhenger. I senere bi-
drag er det derimot pavist at arbeidsfrie inntekter pavirker
etterspgrselen etter ulike barnetilsynsordninger. Hofferth

4 Se Killingworth & Heckman (1986) for en gjennomgang av gkono-
misk forskning om kvinners tilbud av arbeid
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og Wissoker (1992) underspkte hvordan kostnader og kva-
litet pavirket utearbeidende mgdres valg av barnetilsyns-
ordning. De fant at en gkning i «annen familieinntekt» gir
en signifikant gkning i bruken av barnehager mens bruken
av partneren som barnetilsynsordning ville ga ned. Ribar
(1992) sine resultater stgtter disse funnene da han fant at
en gkning i variabelen «ikke Ignnsinntekt» medfgrte en
signifikant positiv effekt pa etterspgrselen etter barnetil-
synsordninger som man matte betale for og en signifikant
negativ effekt pa etterspgrselen etter tilsynsordninger som
man ikke betalte noe for. Connelly (1992) rapporterte ogsa
at variabelen «arbeidsfri inntekt» hadde en signifikant po-
sitiv effekt pd etterspgrselen etter barnetilsynsordninger
som man mdtte betale for. Disse siste funnene samsvarer
ogsd med funnene til Michalopoulos m. fl. (1992) som fant
at en gkning i «arbeidsfri inntekt» fgrte til en gkning i ut-
gifter til barnetilsyn og en gkning i etterspgrselen etter bar-
netilsynsordninger med hgy kvalitet.

Blix (1993) sin analyse av det norske barnehagemarke-
det fokuserte ogsa sterkt pa sammenhengen mellom kvin-
ners tilbud av arbeid og etterspgrselen etter barnehage-
plasser. Hun baserte sin analyse pa data fra 805 norske
husholdninger med barn i ferskolealder men antok at val-
gene skjedde sekvensielt slik at far fgrst tok valget om
han skulle vare yrkesaktiv eller ikke. I neste sekvens tok
mor fars valg for gitt og valgte om hun skulle vere yrke-
saktiv eller ikke. I tredje sekvens forutsatte Blix at mor
valgte tilsynsform for barnet. Blix fant blant annet at en
pkning i den arbeidsfrie inntekten reduserte smébarnmg-
drenes yrkesaktivitet. I neste omgang fgrer dette til en la-
vere etterspgrsel etter barnehager.

Priseffekter

Det er ingen uenighet blant gkonomer om at gkte pri-
ser pd en bestemt barnetilsynsordning fgrer til en redusert
etterspgrsel etter denne tilsynsordningen. Dette resultatet
har blitt rapportert av Robins og Spiegelman (1978), Yae-
ger (1979), Blau og Robins (1988 og 1991), Hofferth og
Wissoker (1992), Ribar (1992), Michalopoulos m.fl.
(1992) samt av Gustafsson og Stafford (1992). I flere av
disse bidragene har forskerne estimert direkte priselasti-
siteter som er gjengitt i tabell 3.

Bdde Ribar og Gustafsson/Stafford fant at etterspgrse-
len var svert elastisk. Ribar mente at andre forskere
hadde funnet lave priselastisiteter fordi de hadde brukt
andre variabler enn han for & fange opp den relevante
mengden av barnetilsyn. Han brukte utgifter pr. time bar-
netilsyn, mens andre studier brukte utgifter til barnetilsyn
pr. uke eller pr. time som mor arbeidet. Ribar fant ogsa at
gkt inntekt fgrte til gkt etterspgrsel etter barnetilsynsord-
ninger som man matte betale for og redusert etterspgrsel
etter ordninger som man ikke betalte for. Dette resultatet
indikerer at betalt barnetilsyn er et normalgode, mens
ubetalt barnetilsyn er et mindreverdig gode. Ubetalt til-
syn blir som oftest utfgrt av slektninger. Nar hushold-
ningens inntekt gker, vil mor velge bort slektninger som

Ettersparsel etter barnehageplasser

Tabell 3 Priselastisiteter for noen barnetilsynsord-

ninger
Barnetilsyn utfgrt i markedet -0.34
(Blau/Robins)
Barnetilsyn utfgrt i markedet -1.86
(Ribar)

Offentlige barnehager og -0.87 (samlet for alle i utvalget)
familiebarnehager i Sverige  -2.68 (der tilbudet ikke var
(Gustafsson/Stafford) rasjonert)

Elastisiteten til «utgifter til 0.20 (for gifte mgdre)
barnetilsyn» med hensyn pa  0.30 (for enslige mgdre)
«subsidienes andel av prisen»

(Michalapoulos/

Robins/Garfinkel)

' En gkning i subsidienes andel av prisen pa en barnetilsynsordning pa
1% vil fgre til en gkning i utgiftene til barnetilsyn pa 0,20% for gifte
mgdre og 0,30% for enslige mgdre.

tilsynsordning. Resultatene tyder derfor pd at slektninger
blir foretrukket fordi det er en billig tilsynsordning og
ikke fordi det er en tilsynsordning forbundet med hgy
kvalitet. Til slutt bgr hans péavisning av positive kryss-
priseffekter mellom barnetilsyn utf@rt i og utenfor marke-
det nevnes da dette funnet indikerer at betalte og ubetalte
barnetilsynsordninger er alternative goder.

Mange forfattere konkluderer med at priseffektene va-
rierer mellom ulike barnetilsynsordninger. Robins og
Spiegelman (1978), Blau og Robins (1988) samt Hofferth
og Wissoker (1992) fant alle at etterspgrselen etter for-
maliserte barnetilsynsordninger som barnehager og fami-
liebarnehager, var spesielt prisfglsomme. Hofferth og
Wissoker (1992) fant ogsa at prisen hadde en meget sterk
negativ effekt pa etterspgrselen etter barnetilsyn utfgrt av
slektninger, noe de mente kunne reflektere at fordelene
ved & benytte slektninger som barnetilsynsordning rett og
slett 13 i at slektninger var en billig tilsynsordning. Resul-
tatene fra Yaeger (1979) er ogsd konsistente med denne
konklusjonen, da hun ikke fant empirisk stgtte for sin hy-
potese om at slektninger blir foretrukket som tilsynsord-
ning framfor andre ordninger.

Empiriske resultater tyder ogsa pa at ulike barnetilsyns-
ordninger ma oppfattes som alternative goder. Funnene til
savel Ribar (1992) som Gustafsson og Stafford (1992) in-
dikerer dette. Ribars resultater indikerer at en barnetil-
synsordning som man betaler for, er et alternativt gode til
ubetalt tilsyn. Gustafsson og Stafford rapporterer pa sin
side at mye av effektene av genergse subsidier til offent-
lige barnehager i Sverige gir seg utslag i redusert etter-
spgrsel etter private barnetilsynsordninger og en gkt etter-
spgrsel etter offentlige barnetilsynsordninger som barne-
hager og familiebarnehager. Dessverre mangler vi empi-
riske studier om prisenes betydning basert pa norske data.

Demografiske variabler

Heckman (1974) fant en negativ sammenheng mellom
etterspgrselen etter offentlig godkjente barnehageplas-
ser/familiebarnehageplasser og eksistensen av tenaringer
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eller andre voksne enn foreldrene i husholdningen. Ro-
bins og Spiegelman (1978) stgttet disse funnene da de
rapporterte at familier med tendringer eller andre voksne
enn foreldre brukte markedsorienterte barnetilsynsord-
ninger sveert sjelden med mindre familien i tillegg bestod
av bide skolebarn og fgrskolebarn. Yaeger (1979) fant at
tilstedevarelsen av sma barn (11 ar eller yngre) i fami-
lien, gkte sannsynligheten for at familien valgte ufor-
melle barnetilsynsordninger som dagmamma eller ekte-
felle framfor barnehager. Effekten av sma barn har ogsa
blitt rapport av Gustafsson og Stafford (1992). De fant en
stor negativ effekt pa etterspgrselen etter barnetilsynsord-
ninger utenfor hjemmet i husholdninger med barn i alde-
ren 0 — 2 ar. Ribar (1992) fant for etterspgrselen etter
ubetalt barnetilsyn en positiv effekt av antall barn, eksis-
tensen av sma barn i familien og antall voksne i hushold-
ningen. Eksistensen av eldre barn (11 — 14 &r) i hushold-
ningen hadde derimot en negativ effekt pa denne etter-
spgrselen. Ribar pdviste dessuten at antall timer med be-
talt barnetilsyn var signifikant positivt pavirket av at det
var sma barn (0 — 5 ar) i husholdningen, men negativt pé-
virket av antall barn under 15 &r, eksistensen av barn i al-
deren 11 — 14 &r, samt antall voksne i husholdningen.
Blix (1993) fant en positiv sammenheng mellom etter-
spgrselen etter barnehageplasser malt i timer pr. uke og
antall barn under skolepliktig alder, samt alderen pa det
yngste barnet. Disse funnene basert pé norske data er
konsistente med de empiriske funnene i andre land. Etter-
spgrselen etter barnehageplasser vil altsa variere med
husholdningens sammensetning. For det fgrste viser det
seg at etterspgrselen etter barnehageplasser gker med al-
deren pd familiens yngste barn. Videre reduseres den nir
det er flere voksne personer og nér det er tendringer i hus-
holdningen.

Utdanning er en annen kategori av demografiske varia-
bler som har blitt brukt for a forklare etterspgrselen etter
ulike barnetilsynsordninger. De empiriske resultatene er
imidlertid sprikende. Leibowitz, Waite and Witsberger
(1988) undersgkte sammenhengen mellom yrkesaktive
kvinner med fgrskolebarn sin arbeidstid og deres valg av
barnetilsynsordning. De la stor vekt pa & analysere kvali-
tetsaspektet. Hgy kvalitet ble definert som «barnetilsyn i
hjemmet» for barn i alderen 0 — 2 ar og som «barnehage-
plass» for barn i alderen 3 — 5 ar. De fant, som Yaeger i
1979, at kvinner som hadde fullfgrt videregéende skole
(highschool), valgte barnehageplass for sine 3 — 5 &r
gamle barn i stgrre grad enn kvinner som ikke hadde full-
fort videregdende skole. For barn i alderen 0 — 2 Ar,
valgte kvinner med fullfgrt hgyskoleutdannelse (college)
en betalt barnetilsynsordning i hjemmet i stgrre grad enn
kvinner som kun hadde fullfgrt videregdende skole. De
konkluderte med at kvinner med mer utdanning ville
velge en barnetilsynsordning med kvalitet tilpasset bar-
nets alder i stgrre grad enn kvinner med mindre utdan-
ning. Blau og Robins (1991) samt Ribar (1992) brukte
ogsd utdanning som en forklaringsvariabel i sine analy-
ser. Blau og Robins fant at kvinner med hgyere utdan-

nelse ville velge barnetilsyn utfgrt av slektninger for sine
fgrskolebarn i stgrre grad enn kvinner med mindre utdan-
nelse. Ribar fant pa sin side at gkt utdanning medfgrte en
signifikant gkning i etterspgrselen etter barnetilsynsord-
ninger som man betalte for og en redusert etterspgrsel
etter ubetalte barnetilsynsordninger. Dette resultatet sam-
svarer godt med funn basert pa norske data da Blix
(1993) fant en positiv sammenheng mellom mors utdan-
ningsniva og etterspgrselen etter barnehageplasser malt i
timer pr. uke.

Kvaliteten pa barnetilsynsordningene

Basert pa faglige vurderinger vil barn under 2 ar dra
mest nytte av omsorg fra en trenet person i meget sma
grupper. For eldre barn kan gruppene vere stgrre. Faglig
kompetanse blant dem som arbeider i en barnetilsynsord-
ning er ogsa en del av kvalitetsaspektet. Forskning har
vist at en voksenperson som er spesielt trenet og utdannet
for & arbeide med sma barn, kan berike miljget for eldre
fgrskolebarn. Disse kunnskapene om kvalitet har resul-
tert i spesifikke krav om gruppestgrrelse, antall barn pr.
ansatt, fagkompetanse i tilsynsordningen m.m. som ma
oppfylles for at tilsynsordningen skal bli godkjent i de
fleste land. I Norge har vi regler pa alle de nevnte omra-
dene som tilsynsordningen mé oppfylle for a bli godkjent
som barnehage eller familiebarnehage. I USA er ogsé an-
tall barn pr. ansatt regulert i nesten alle statene, mens bare
1/3 av statene stiller krav til gruppestgrrelse eller faglig
kompetanse for at tilsynsordningen skal tilfredsstille de
offentlige kvalitetskravene.

La oss nd se litt neermere pa hvordan kvaliteten pavir-
ker etterspgrselen etter ulike barnetilsynsordninger.
Waite m. fl. (1991) fant at pA mange omréader tilfredsstilte
barnetilsyn i hjemmet kravene til hgy kvalitet. Foreldrene
var imidlertid overraskende uvillige til & betale for de
egenskapene ved barnetilsynsordningene som ifglge fag-
folk gjenspeilet hgy kvalitet. Forskerne var likedan over-
rasket over mangelen pa sammenheng mellom familie-
ressurser og kvaliteten pa de barnetilsynsordninger som
ble valgt. Waite m. fl. konkluderte med at de strukturelle
elementene i forbindelse med offentlig godkjenning av
barnetilsynsordninger stort sett er irrelevante faktorer i
forhold til hvilke egenskaper ved en barnetilsynsordning
som er viktige for foreldrene.

Andre forskere har kommet til andre konklusjoner. Yae-
ger (1979), Hofferth og Wissoker (1992) samt Hagy
(1992) er de studiene som har fokusert mest pa kvalitetsa-
spektet. Alle tre bruker begrepet «hgy kvalitet» som be-
skrevet i forrige avsnitt, men resultatene fra disse bidra-
gene er ikke entydige. Yaeger fant at en gkning i antall
barn pr. ansatt hadde en liten, men signifikant, negativ ef-
fekt pa etterspgrselen. Hofferth og Wissoker fant pa sin
side at kvalitetsendringer ikke medfgrte noen signifikante
endringer i etterspgrselen etter ulike typer barnetilsynsord-
ninger. Videre forskning er derfor ngdvendig for 4 fa testet
deres funn. Hagy drgfter blant annet hvordan offentlige
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subsidier kan brukes for a gke etterspgrselen etter barnetil-
synsordninger med hgy kvalitet. Hun fant at den implisitte
prisen pa «antall barn pr. ansatt» har den forventede nega-
tive effekten pa etterspgrselen etter kvalitet blant gifte yr-
kesaktive mgdre, men den har en uventet positiv effekt pa
etterspgrselen etter kvalitet blant enslige yrkesaktive mg-
dre. Pa tross av disse funnene konkluderer Hagy med 4 in-
dikere at bundne subsidier,dvs at kun barnetilsynsord-
ninger med hgy kvalitet skal subsidieres, vil gke foreldre-
nes etterspgrsel etter barnetilsynsordninger med hgy kvali-
tet. P4 den andre siden vil ikke lgnnssubsidier og inntekts-
subsidier pavirke etterspgrselen etter de egenskapene ved
en tilsynsordning som reflekterer kvalitet.

4 EMPIRI OM VIRKNINGENE I ARBEIDS-
MARKEDET

Utviklingen i kvinners yrkesdeltagelse i Norge er beskre-
vet 1 NOU 1996:13 (kap. 3). 1 1995 er 71% av alle kvin-
ner mellom 20 og 66 ar yrkesaktive. Dette er en sterk gk-
ning fra 1980 og veksten har vart spesielt stor for gifte
og samboende mgdre med yngste barn under 3 ar. Den
registrerte gkningen i yrkesaktivitet blant kvinner har
flere drsaker. Stglen (1996) peker pé en rekke faktorer av
ulik betydning fgr han konkluderer med at resultatene fra
béde mikro- og makroanalysene kan tolkes som at en-
dringer i inntektsforholdene som kvinner star overfor,
kan ha en vesentlig effekt pa arbeidstilbudet for lavinn-
tektsgruppene, mens det er av klart mindre betydning, for
kvinner i husholdninger med midlere og hgyere inntekt.
Dersom vi sammenligner kvinnenes sysselsetting i
Norge med andre europeiske land, kan vi konstatere at
Norge har en relativt hgy yrkesfrekvens blant kvinner.

Ettersparsel etter barnehageplasser

Dette gar klart fram av tabell 4 som i tillegg viser at yr-
kesfrekvensene for kvinner varierer sterkt mellom ulike
land. Tradisjonelt har deltidsarbeid vert svert utbredt i
Norge sammenlignet med de fleste andre europeiske land
selv om andelen av sysselsatte kvinner som arbeider hel-
tid har gkt i perioden 1980 — 1994.1 1991 var det pé tross
av denne utviklingen fortsatt 57% av yrkesaktive kvinner
med barn som arbeidet deltid ifglge Kittergd (1993).

Blant kvinner uten barn varierer yrkesfrekvensen mel-
lom 52% (Spania) og 84% (Danmark). Blant kvinner
med barn er forskjellene mellom landene enda stgrre. I de
skandinaviske landene er det smé forskjeller i yrkesfre-
kvensen mellom kvinner med smd barn og kvinner uten
barn. I andre land er det derimot store forskjeller. I Stor-
britannia er for eksempel 83% av kvinner uten barn i al-
dersgruppen 16 — 59 ar yrkesaktive mens det bare er 33%
av kvinner i alderen 16 — 59 ar med barn under 2 ar som
er yrkesaktive. For Tyskland er de tilsvarende tallene
83% og 31%. De hgye yrkesfrekvenstallene i Skandina-
via for kvinner med barn under 2 ar henger ngye sammen
med gode fgdselspermisjonsordninger i disse landene.
Sveert mange kvinner med sma barn som er registrert som
yrkesaktive, er i virkeligheten hjemmevarende med lgn-
net eller ulgnnet permisjon. Dette fenomenet er serlig ut-
bredt blant kvinner med barn under 3 &r. Tallene i tabell 4
ma derfor tolkes med varsomhet selv om den viser store
forskjeller mellom landene.

Da det er spesielt store avvik mellom landene nér det
gjelder yrkesfrekvensene blant kvinner med barn, er det
naturlig 4 starte drgftingen av arbeidsmarkedet med & stu-
dere hvordan barn virker inn pa foreldrenes tilbud av ar-
beid. Browning (1992) drgfter dette spgrsmalet innga-
ende og papeker at det er empirisk grunnlag for & hevde

Tabell 4 Yrkesfrekvenser for kvinner i europeiske land sortert etter alderen pa kvinnens yngste barn. 1988 — tall.l

Yrkesfrekvens

for ikke-studerende
kvinner uten barn

i alderen 16-59

Yrkesfrekvens
for kvinner i
alderen 16-59
med yngste barn
i alderen 0-2

Yrkesfrekvens
for kvinner i
alderen 16-59
med yngste barn
i alderen 3—6

Yrkesfrekvens
for kvinner i
alderen 16-59
med yngste barn
i alderen 7-15

Spania 52
Italia 54
Portugal 65
Belgia 68
Irland 75
Nederland 78
Frankrike 78
Storbritannia 83
Vest-Tyskland 83
Danmark 84
Sverige 2 71
Norge 3 -

28
40
58
52
27
28
50
33
31
74
73
71

28 28
42 44
64 64
57 53
23 24
33 41
59 67
51 70
41 50
79 85
82 88
78 83

I Kilde: Joshi & Davies (1992)

2 Tallene for Sverige gjelder 1987 og viser andelen yrkesaktive blant gifte og samboende kvinner der minst en av partene er i aldersgruppen 16 — 64 ar.

Barnas aldersinndeling er 0-3, 4-6 og 7-16.

3 Kilde: NOU 1996:13. Tallene fra Norge gjelder 1994 og viser andelen yrkesaktive blant gifte og samboende kvinner med yngste barn i de ulike alders-

gruppene.
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at karriereavbrekk for & passe barn fgrer til lavere Ignn
for kvinner og hgyere sannsynlighet for at kvinner har en
jobb med lav status.

Dersom disse effektene virkelig eksisterer, vil subsidi-
ering av barnetilsynsordninger kunne fgre til en reduk-
sjon i lgnnsforskjellene mellom kvinner med barn og
menn/kvinner uten barn. Hvorvidt en slik subsidiepoli-
tikk er effektiv eller ikke vil imidlertid avhenge av hvor-
dan prisen pa barnetilsynsordninger pavirker tilbudet av
arbeid for kvinner med barn. Mange artikler har tatt opp
nettopp denne problemstillingen i lgpet av de siste drene.
Neoklassisk teori gir ikke noe entydig svar pa dette
spgrsmalet. Teoretisk vil virkningene generelt avhenge
av stgrrelsen pa substitusjons — og inntektseffektene.

Empirisk er det imidlertid i dag belegg for 4 hevde at
lavere pris pa barnetilsyn gker tilbudet av arbeid blant
gifte kvinner med barn. Blau og Robins (1988) blir ansett
for & vaere de farste til & pavise denne sammenhengen. De
brukte data fra 6.170 amerikanske husholdninger med
gifte kvinner og minst ett barn under 14 ar. Resultatene
viste at prisen pa barnetilsynsordningene hadde en nega-
tiv effekt pa sannsynligheten for at gifte kvinner valgte a
arbeide utenfor hjemmet. Den gjennomsnittlige priselas-
tisiteten for sysselsetting ble estimert til -0,38 dvs. at en
prosent gkning i prisen pa barnetilsynsordning i gjen-
nomsnitt fgrte til en nedgang pa 0,38% i sannsynligheten
for at gifte kvinner med barn valgte sysselsetting utenfor
hjemmet.

Flere forskere har senere rapportert funn som samsva-
rer med hovedresultatene til Blau & Robins. Connelly
(1992) og Ribar (1992) brukte begge andre sett med ame-
rikanske data og estimerte priselastisiteten for sysselset-
ting til henholdsvis -0,20 og -0,74. Ribar begrunnet den
sterke priseffekten med at han hadde brukt pris pr time
barnetilsyn mens tidligere studier hadde brukt ukeprisen
for barnetilsyn eller barnetilsynsprisen pr. time som mor
arbeidet. Gustafsson og Stafford (1992) brukte data fra
svenske familier med to voksne og ett fgrskolebarn for &
studere hvordan subsidiering av barnetilsyn pavirket
kvinnenes tilbud av arbeid og etterspgrselen etter offent-
lige barnetilsynsordninger som barnehager og familiebar-
nehager. I kommuner hvor tilbudet av barnehage/familie-
barnehageplasser ikke var rasjonert, fant de at hgyere pri-
ser reduserte sannsynligheten for at kvinnene valgte
kombinasjonen yrkesdeltagelse/offentlige tilsynsord-
ninger. I kommuner hvor tilbudet var rasjonert, fant de
imidlertid ikke slike priseffekter. Deres oppdeling av det
svenske barnehagemarkedet i kommuner med og uten ra-
sjonering av tilbudet av offentlige barnetilsynsordninger,
gav ogsd opphavet til et par andre interessante resultater.
Mens den mélte effekten av subsidier pa barnetilsynsord-
ningene viste seg 4 vare ganske stor (direkte priselastisi-
teter pd -0,87 for alle og -2,68 nér det ikke var rasjone-
ring av offentlige barnehager/familiebarnehager), var ef-
fekten pa tilbudet av arbeid mye mindre, h.h.v. -0,06 for
alle og -1,88 nér det ikke var rasjonering av offentlige
barnehager/familiebarnehager. Disse resultatene viser at

mye av responsen pa hgye subsidier av offentlige barne-
tilsynsordninger i Sverige ikke ga seg utslag i gkt yrkes-
deltagelse blant kvinner men i form av substituering fra
private (dagmammaer etc.) til offentlige barnetilsynsord-
ninger.

Alle de refererte bidragene ovenfor konkluderer med
at prisen pa barnetilsynsordninger har negativ effekt pa
yrkesdeltagelsen til kvinner med barn. Noen av de senere
arbeidene basert pa amerikanske data har imidlertid reist
spgrsmalet om hvorvidt prisen pa barnetilsyn pavirker
antall timer som mor arbeider. Michalopoulos, Robins og
Garfinkel (1992) samt Berger og Black (1992) er to bi-
drag i denne kategorien. Michalopoulos m. fl. finner at
gkt subsidiering av barnetilsyn har svert liten effekt pd
antall timer som gifte og enslige mgdre arbeider. Elastisi-
tetene er estimert til -0,0018 for gifte mgdre og -0,0014
blant enslige mgdre. Vi skal imidlertid vaere oppmerk-
somme pa at Michalopoulos m. fl. bare brukte data fra
mgdre som allerede var yrkesaktive, i motsetning til de
tidligere refererte studiene som brukte utvalg av mgdre
som var bade innenfor og utenfor arbeidsmarkedet. Black
and Berger (1992) gjennomfgrte en evaluering av to sub-
sidierte barnehageprogrammer i USA rettet mot enslige
mgdre med lav inntekt. De konkluderer med at subsidi-
ene medfgrer gkt yrkesfrekvens blant malgruppen, men
at subsidiene har liten effekt pa antall timer som de ens-
lige mg@drene arbeider.

Det er empirisk grunnlag for 4 hevde at prisen pé bar-
netilsynsordninger vil pévirke tilbudet av arbeid blant
kvinner med barn. Prisen pa barnetilsynsordninger synes
& vare en svert viktig faktor nar kvinner med sma barn
skal velge om de vil vere yrkesaktive eller ikke. Pa den
andre siden er det ikke empirisk grunnlag for & hevde at
prisen pa barnetilsynsordningene pavirker antall timer
som disse kvinnene vil arbeide utenfor hjemmet. Den
forste konklusjonen er i trdd med Torp (1981) sine kon-
klusjoner basert pa norske data. Torp fant imidlertid at
ndr de faste kostnadene gkte, sa ville de som fortsatt job-
bet, jobbe mer enn for. I den grad prisen pa barnetilsyn
kan oppfattes som en fast kostnad, stgtter ikke Torp sine
resultater opp om de siste empiriske funnene basert pa
amerikanske data.

5 OPPSUMMERING
Er barnehager bra for barna?

Psykologenes svar pa spgrsmalet om hvilke effekter vi
far pa barns utvikling ved at det daglige barnetilsynet blir
ivaretatt av andre enn mora (f.eks. barnehage) er fremde-
les, «Det avhenger av». Effektene er imidlertid sma i den
store sammenheng.

Virkningene i arbeidsmarkedet

Det er empirisk grunnlag for & hevde at prisen pé bar-
netilsynsordninger vil péavirke tilbudet av arbeid blant
kvinner med barn. Prisen pa barnetilsynsordninger synes
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a vere svert viktig i forbindelse med disse kvinnenes be-
slutninger om de skal ga ut i yrkeslivet eller ikke. Tabell
5 oppsummerer hvilken rolle barnehageprisen spiller for
kvinners yrkesdeltagelse.

Tabell 5 Barnetilsynskostnadenes  betydning for
mgdres arbeidstilbud uttrykt ved hjelp av

Ettersparsel etter barnehageplasser

elastisiteter.

Blau og Robins ! -0.38

Connelly ! -0.20

Gustafsson/Stafford 2 -0.06  (for alle kommunene)
-1.88  (hvor tilbudet ikke

var rasjonert)

Ribar ? -0.74

Michalapoulos, Robins -0.0018 (for gifte mgdre)

og Garfinkel 4 -0.0014 (for enslige mgdre)

' En prosent gkning i kostnadene knyttet til barnetilsyn gav 0,38%

(Blau/Robins) eller 0,20% (Connelly) nedgang i sannsynligheten for
at gifte mgdre skulle vare yrkesaktive.

En prosent i gkning i prisen pa familiebarnehager/barnehager gav en
nedgang i sannsynligheten for at gifte mgdre skulle vare yrkesaktive
pa 0,06% (1,88% der tilbudet ikke var rasjonert).

En prosent gkning i kostnadene pr. time for barnetilsyn gav en ned-
gang i gifte mgdres tilbud av arbeid pa 0,74%.

En prosent gkning i subsidienes andel av prisen pa barnetilsyn gav
0,0018% nedgang i antall timer som gifte mgdre arbeidet (0,0014%
for enslige mgdre).

P4 den andre siden er det ikke empirisk grunnlag for &
hevde at prisen pé barnetilsynsordningene pavirker antall
timer som disse kvinnene vil arbeide utenfor hjemmet.
Subsidiering av barnetilsynsordninger kan ut fra disse
funnene begrunnes med likestillingsargumenter da de vil
medfgre en gkning i tilbudet av arbeid blant kvinner med
barn. Den pagaende debatten om kontantstgtte til sma-
barnsforeldre som et alternativ eller supplement til subsi-
dierte barnehageplasser aktualiserer behovet for bedre
empiriske kunnskaper om hvordan disse patenkte refor-
mene vil sld ut i arbeidsmarkedet. Likedan er spgrsmalet
om hvordan kommunal prisfastsetting av barnehagetje-
nester vil sld ut i de lokale og regionale arbeidsmarke-
dene et uutforsket felt i Norge. Denne type kunnskaper er
helt pakrevd dersom man skal analysere hvorvidt subsidi-
erte barnehageplasser er et kostnadseffektivt virkemiddel
for & oppna politiske malsettinger innenfor ulike omréder
som likestillingspolitikk, sysselsettingspolitikk, nerings-
politikk m. fl..

Ettersporselen etter barnetilsyn

Hovedfokus i det meste av litteraturen om etterspgrsel
etter ulike barnetilsynsordninger har vert a studere hvil-
ken barnetilsynsordning som velges nar mor ikke star for
dggnkontinuerlig tilsyn. De relevante variablene i studi-
ene kan deles inn i fire kategorier; arbeidsmarkedsvaria-
bler, kostnadsvariabler, demografiske variabler og kvali-
tetsvariabler.

Resultatene fra utlandet tyder pa at prisene betyr mye
for etterspgrselen. Dessverre er det ingen norske bidrag

som kan dokumentere prisenes rolle i Norge. Dersom det
viser seg at etterspgrselen etter barnehageplasser i Norge
er elastisk, vil vi fé store effektivitetstap i kommuner der
barnehageprisene avviker mye fra de samfunnsgkono-
misk riktige prisene. Videre vil en elastisk etterspgrsel
medfgre at subsidierte barnehagepriser gir store forde-
lingsvirkninger i rike kommuner med lave priser mens
det er langt mindre fordelingsvirkninger knyttet til barne-
hagepolitikken i de fattige kommunene.

Nar det gjelder kvalitetsaspektet, er de empiriske re-
sultatene sprikende. Innenfor barnepsykologilitteraturen
finner man beskrivelser av begrepet «hgy kvalitet» pad en
barnetilsynsordning. Foreldre synes imidlertid & vise en
generell manglende interesse for & etterspgrre de egen-
skapene ved tilsynsordningene som er forbundet med be-
grepet «hgy kvalitet» for barnet. Fagfolk og foreldre sy-
nes derfor & ha ulike oppfatninger av hva som er de vik-
tigste elementene i barnehageproduktet. Etterhvert som
barnehagemarkedet blir mer og mer etterspgrselsstyrt,
kan denne konflikten bli enda tydeligere. Behovet for
gkte kunnskaper om foreldrenes oppfatninger av kvali-
tetsbegrepet vil da gke og gi grunnlag for en rekke nye
forskningsprosjekter.

Er det samsvar mellom empiri og teori?

All forskning om etterspgrsel etter ulike barnetilsyns-
ordninger har forutsatt at det er mora som maksimerer en
individuell nyttefunksjon. Det er ikke empirisk stgtte for
en teoretisk modell som utelukkende baserer seg pd mors
preferanser. Behovet er derfor til stede for formulering av
nye teorier som kan beskrive beslutningsprosessene in-
ternt i familier med barn pa en bedre méte.

Avsluttende merknader

Vi har mye empirisk kunnskap om etterspgrselen etter
ulike barnetilsynsordninger. @konomenes viktigste bi-
drag pa dette feltet er uten tvil deres pavisning av prise-
nes rolle. Prisen pa barnetilsyn pavirker bade etterspgrse-
len etter de ulike barnetilsynsordningene og mgdrenes til-
bud av arbeid. I USA brukes disse forskningsresultatene
som et ledd i en politikk for & fa smabarnsmgdre med lav
inntekt ut av offentlige finansierte velferdsprogrammer
og over i arbeidslivet. Undertegnede tviler for sin del
sterkt pa at norske kommuner er s@rlig klar over slike ef-
fektivitetsvirkninger av sin prispolitikk i barnehagesekto-
ren. Debatten i kjglvannet av Norges Husmorforbund
sine krav om kontantstgtteordninger til hjemmevarende
mgdre, er et godt eksempel pa en velferdspolitisk debatt
hvor motparten (kommunene og staten) mangler kunn-
skaper om effektivitetsvirkningene av tiltaket for & kunne
foreta en avveining mellom effektivitets- og fordelings-
virkningene. Det er i denne sammenheng interessant a
merke seg hvilke kommuner som har innfgrt og/eller vur-
derer 4 innfgre kontantstgtteordninger til smabarnsforel-
dre. Kraftkommuner som Bykle, Sirdal, Valle og Aseral
er som vanlig tidlig ute. Det er imidlertid adskillig mer
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overraskende at enkelte store bykommuner hiver seg pa
bglgen og vurderer a innfgre kontantstgtteordninger. Nér

o

norske kommuner innfgrer eller vurderer & innfgre en
kommunalgkonomisk kostnadskrevende reform som ikke
er lovpalagt, og hvor virkningene i det lokale/regionale
arbeidsmarkedet er ukjente for politikerne, s er dette et
tegn pa at effektivitetsvurderinger er et lite pdaktet tema i
kommunale barnehagedebatter. Denne erkjennelsen viser
pé nytt hvor vanskelig det er for staten & styre samfunns-
utviklingen nar nermere 450 lokale kommunestyrer skal
std for den praktiske gjennomfgringen av en statlig bar-
nehagepolitikk. Etterhvert som stadig flere kommuner vil
erfare at barnehagemarkedet blir etterspgrselsstyrt, vil
disse styringsproblemene etter min vurdering bare gke i
omfang. Behovet for en fordomsfri debatt om norsk bar-
nehagepolitikk er derfor helt ngdvendig béade ut fra effek-
tivitets- og fordelingshensyn.
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ARTIKKEL

KLAUS MOHN:

Amerikanske, tyske og norske
obligasjonsrenter: Henger de sammen?

*ammenhengen mellom obligasjons-
rentene i forskjellige land har fatt
gkende oppmerksomhet de senere
ar, blant annet fordi renteoppgangen
i USA gjennom 1994 kan ha bremset
konjunkturoppgangen i Europa.
Statistiske analyser av historiske

data gjor det mulig a tallfeste
sammenhenger mellom rentene i ulike
land, og modellene i denne artikkelen
har 10-ars statsobligasjonsrenter i
Tyskland og Norge som malvariabler.
Resultatene tyder pa at obligasjons-
markedet i Tyskland og Norge i stor
grad speiler utviklingen i det
amerikanske obligasjonsmarkedet,
men valutakursene spiller ogsa en

viss rolle for renter med

lang lgpetid.

INNLEDNING'

Etter liberaliseringen av de globale finansmarkedene
gjennom de siste 20 arene har vi fitt gkt oppmerksomhet
omkring samspillet mellom valutakurser og renter i for-
skjellige land. Obligasjonsmarkedet omfattes ogsd med
interesse i denne sammenheng, og det hevdes at integra-
sjonen i de globale finansmarkedene har skapt tettere
koblinger mellom de ulike lands obligasjonsmarkeder de
siste tidrene?. Vart fokus er imidlertid noe mer kortsiktig,
i det vi vil se nermere pa 10-ars statsobligasjonsrenter i
USA, Tyskland og Norge gjennom de siste 2 arene.

Etter noen generelle kommentarer til rentedannelsen i
obligasjonsmarkedet presenteres datasettet, som bestir av
ukentlige observasjoner 2 ar tilbake. Vi ser neermere pa det
historiske forlgpet, og gir presentasjoner av en del korrela-
sjoner mellom de forskjellige tidsseriene. Deretter estime-
rer vi to dynamiske enkeltligningsmodeller for a beskrive
rentedannelsen i det tyske og det norske obligasjonsmar-
kedet, henholdsvis. Modellene testes mot historiske data,
og legges deretter til grunn for virkningsberegninger og
framskrivinger. I analysen gjgr vi hele tiden forsgk pa a
skille mellom kortsiktige (dynamiske) effekter og mer
langsiktige (strukturelle eller varige) effekter. Dette gjgr
det mulig & tegne et mer nyansert bilde av rentedannelsen
enn det som er vanlig i tradisjonelle statiske analyser.

PRISINGEN AV OBLIGASJONSMARKEDET

Mens pengemarkedsrentene i stor utstrekning er gjen-
stand for sentralbankpavirkning foregar rentedannelsen i
obligasjonsmarkedet noe annerledes. Kurser og renter i
obligasjonsmarkedet er et resultat av tilpasningen mellom
tilbud og etterspgrsel i markedet for renteb@rende verdi-
papirer. Markedsvolumet er gitt ved total utestaende obli-
gasjonsgjeld, som for tiden belgper seg til 315 mrd. kr. i
det norske markedet. Tilbudet av obligasjoner pavirkes av
gkonomiens aggregerte lanebehov, samt av utviklingen i
korte og lange renter. Institusjonelle lantakere (f. eks. ban-
ker, kredittforetak, industribedrifter og offentlig sektor) ut-
steder obligasjoner for & hente inn fremmedkapital direkte
fra markedet. Staten er som regel en svert viktig lantaker,
og i Norge representerer statsobligasjonene med 120 mrd.
kr. opp mot 40 % av det samlede markedsvolumet.

' Artikkelen ble skrevet mens forfatteren arbeidet som makroanalytiker
i Den norske Bank/DnB Fonds. Takk for nyttige kommentarer fra
tidsskriftets konsulenter.

2 Se Brunvatne og Vikgren (1996) for en diskusjon av temaet i et mer
langsiktig perspektiv.
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Etterspgrselssiden bestar i hoved-
sak av institusjonelle investorer. For
USA og Tyskand spiller utenlandske
aktgrer en ikke ubetydelig rolle i et-
terspgrselsbildet, mens det norske
obligasjonsmarkedet i all hovedsak
prises av innenlandske aktgrer. Obli-
gasjoner etterspgrres for langsiktige
investeringer, og investorene er selv-
sagt opptatt av en fornuftig realav-
kastning pd investeringen. Obliga-
sjonsrentene er nominelle, og fluktu-
erer dermed i henhold til svingninger
i de langsiktige inflasjonsforvent-
ningene. I trdd med dette blir den
hjemlige konsumprisutviklingen av
stor interesse. I korte trekk kan man
si at faktorer som kan skape usikker-
het rundt den gkonomiske aktivite-
ten, handteringen av stabiliseringspo-
litikken og inflasjonspresset isolert
sett vil bidra til & presse obligasjons-
rentene oppover. Pa den andre siden
vil indikasjoner pa fallende gkonomisk vekst (f. eks. sti-
gende arbeidsledighet!) og tillitvekkende inflasjonsbe-
kjempelse presse obligasjonsrentene ned relativt til til-
svarende renter utenlands. For en diskusjon av faktorer
bak internasjonale renteforskjeller, se Thonstad (1994).

HISTORISKE DATA

Vire interesser knytter seg ikke primert til endringer i
realpkonomiske forhold. Snarere er vi interessert i sam-
menhenger mellom de nominelle rentenivdene over en
noksa kort horisont. Som periodisitet for analysen har vi
derfor lagt ukentlige data til grunn. Over en todrsperiode
gir dette 104 observasjoner. For 4 unngd innflytelse fra
mer tilfeldige og sjokk-artede daglige endringer har vi
videre tatt utgangspunkt i gjennomsnittlige rentenivaer
for kalenderuker.

Som nevnt innledningsvis stir bade tyske og norske
10-arsrenter i fokus for analysen, dette gir igjen opphav
til to tiln@rminger. For begge analysene har vi tatt ut-
gangspunkt i et bredt sett av forklaringsvariabler, og der-
etter begrenset omfanget slik at forklaringen av den av-
hengige variabelen blir best mulig. Resultatet fra denne
prosessen har blitt to modeller. I den ene avhenger tyske
10-arsrenter av tilsvarende amerikanske obligasjonsren-
ter, tyske pengemarkedsrenter, amerikanske pengemar-
kedsrenter og valutakrysset DEM/USD. I den andre mo-
dellen betraktes forlgpet for norske 10-arsrenter som et
resultat av tyske og amerikanske 10-arsrenter, amerikan-
ske pengemarkedsrenter og valutakrysset NOK/DEM.

Mange vil kanskje savne norske pengemarkedsrenter
som forklaringsvariabel for de lange norske obligasjons-
rentene. I land hvor utviklingen i de korte rentene kan
knyttes direkte til sentralbankens maélsetning om infla-

sjonsbekjempelse vil det vare en klar
forbindelse mellom pengemarkeds-
rentene og inflasjonsforventningene.
Som kjent er imidlertid den operative
malsetning for Norges Banks handte-
ring av pengepolitikken at valutakur-
sen skal stabiliseres, og pengemar-
kedsrentene trenger dermed ikke vaere
korrelert med inflasjonsforventning-
ene. Spesielt over korte tidshorisonter
og i data med hgy frekvens blir det
derfor svert vanskelig a etablere noen
fornuftig sammenheng mellom peng-
emarkedsrentene og de lengste obli-
gasjonsrentene i Norge.

Et kort blikk pa datasettet kan vare

Klaus Mohn, har hayere avdeling  formalstjenlig som innledning til den
eksamen fra NHH 1991, han er
spesialkonsulent |
Statoil Finanstjenester

mer formelle analysen. Figur 1 viser
forlgpet for de lange obligasjonsren-
tene i USA, Tyskland og Norge gjen-
nom de to siste arene. Etter den over-
drevne gkningen i 1994 innledet obli-
gasjonsrentene en nedgang ved slut-
ten av 1994, og den strakk seg gjennom det meste av
1995. Ved begynnelsen av innevarende ar fikk vi igjen
en gkning i de europeiske obligasjonsrentene, og denne
ble etter hvert forsterket av en noksa kraftig korreksjon i
USA. De siste 6 manedene har obligasjonsrentene i alle
tre landene igjen falt moderat, og for Norges og Tysk-
lands vedkommende narmer vi 0ss igjen minimumsver-
diene fra inngangen til 1996.

Figur 2 gir en tilsvarende oppsummering av utviklingen
i pengemarkedsrentene. Oppgangen i amerikanske penge-
markedsrenter kulminerte omkring 6,3 % ved utgangen av
1994. Vi fikk deretter et moderat fall og utflating rundt
5,5 %. 1 Tyskland gav de pengepolitiske lettelsene et nzr-
mest vavbrutt fall i pengemarkedsrentene gjennom hele
1995. 1 1996 har bevegelsene vert smé, og 3-maneders-
rentene har stabilisert seg like i overkant av 3,0 %.

Fig. 1. 10-ars statsobligasjoner
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Fig. 2. 3-maneders pengemarkedsrenter
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Norske pengemarkedsrenter har svingt mer enn tilsva-
rende amerikanske og tyske renter gjennom perioden.
Etter EU-avstemningen hgsten 1994 stabiliserte nivaet
seg noenlunde i underkant av 5,5 %, mens Norges Banks
rentekutt i mars 1996 gav et ytterligere fall til i underkant
av 5,0 %. Utover sommeren 1996 trakk pengemarkeds-
rentene noe opp igjen, og etter et til dels massivt appresi-
eringspress ble denne bevegelsen igjen avlgst av rentefall
i forbindelse med Norges Banks rentekutt 5. november.
Allerede her ser vi at korrelasjonen mellom 3-méaneders
pengemarkedsrenter og 10-ars statsobligasjonsrenter ikke
akkurat er igynefallende for Norges vedkommende

Fig. 3. NOK/DEM og DEM/USD

vert noe stgrre enn for valutakrysset NOK/DEM. For gv-
rig ser vi en pafallende negativ korrelasjon mellom
DEM/USD og NOK/DEM gjennom de siste to drene.
Dette forholdet er utdypet av Mohn (1996).

For vi gér i detalj pé tallfestingen av sammenhengene
skal vi se litt nermere pd korrelasjonen mellom varia-
blene i perioden. Korrelasjonskoeffisienten illustrerer det
parvise avhengighetsforholdet mellom to variabler, og
varierer i intervallet [-1,1]. Stgrrelsen viser dermed i hvil-
ken grad variasjoner i den ene variabelen reflekteres i va-
riasjoner i den andre variabelen. Nar vi skal beregne kor-
relasjonskoeffisienter har vi to relevante beregningsme-
toder. Vi kan for det fgrste studere korrelasjonen mellom
nivdene for de forskjellige variablene, og dette forteller
oss hvordan samvariasjonen er pa lang sikt. For det andre
kan vi se pé korrelasjonen mellom endringene i varia-
blene, noe som gker forstaelsen for de kortsiktige sam-
menhengene.

Med utgangspunkt i nivétilnermingen viser tabell 1
korrelasjonskoeffisienter som er relevante for beskrivel-
sen av forlgpet for tyske og norske obligasjonsrenter. Her
er hele datasettet lagt til grunn, slik at vi bak hver korre-
lasjonskoeffisient har to tidsserier med 104 observasjo-
ner. Tabellen gir inntrykkk av at samtlige renter som inn-
gar i analysen bidrar til & kaste lys over utviklingen de
aktuelle obligasjonsrentene, mens valutakursen ikke er
like sentral i noen av tiln@rmingene.

Tabell 1. Nivakorrelasjon gjennom hele perioden

Tyske obligasjonsrenter og forklaringsvariabler
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Til slutt har vi vist utviklingen for de to aktuelle valu-
takryssene gjennom analyseperioden. Med unntak av re-
lativt korte perioder med tillgp til valutauro (mars 1995,
desember 1995 og juli 1996), har NOK i all hovedsak
vist en sterk tendens overfor DEM. Dollarkursen har vist
et tilsvarende forlgp, men her har volatiliteten faktisk

DEM 10 ar 0,83 0,88 0,83 0,09
USD 10 ar 0,56 0,57 0,50
DEM 3 m 0,93 -0,16
USD3 m -0,19

Norske obligasjonsrenter og forklaringsvariabler

USD10ar DEM3m USD3m  DEM/USD

NOKI10 ar 0,84 0,95 0,79 0,35
USD 10 ar 0,83 0,57 -0,10
DEM 10 ar 0,83 0,39
USD3m 0,61

Det er imidlertid langt fra sikkert at sammenhengene
som er illustrert i tabellen er stabile. Vi har derfor i tillegg
sett pd utviklingen i korrelasjonskoeffisientene over tid.
Korrelasjonskoeffisientene er malt over en periode (vind-
uslengde) pa 26 uker, og siste observasjon i hver bereg-
ning er angitt langs den vannrette aksen i figurene 4 og 5.

Med utgangspunkt i nivékorrelasjonen i figur 4 gir
amerikanske 10-drsrenter den mest stabile forbindelsen
til tilsvarende tyske renter. Forlgpet for de tyske penge-
markedsrentene ser ogsd ut til & kunne kaste lys over
tyske obligasjonsrenter, mens forbindelsen til valutakur-
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sen er mer ustadig. De kortsiktige forbindelsene (korrela-
sjon mellom endringer) er noe mer stabile, uten at de for-
rykker hovedkonklusjonene som kan gjgres pa grunnlag
av nivakorrelasjonen. Ett unntak er muligens korrelasjo-
nen mellom valutakursen DEM/USD og tyske obliga-
sjonsrenter, som er negativ pa kort sikt, mens nivakorre-
lasjonen i trdd med forventningene er positiv med bety-
delig verdi. P4 den annen side er den kortsiktige korrela-
sjonen langt mer stabil over perioden enn nivékorrelasjo-
nen for denne variabelen.

Fig. 4. Rullerende korrelasjon mellom tyske
obligasjonsrenter og forklaringsvariablene
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Figur 5 viser tilsvarende sammenstilling for norske obli-
gasjonsrenter og forklaringsvariabler. For norske obliga-
sjonsrenter ser den langsiktige statistiske forbindelsen
(korrelasjonen mellom nivaene) ut til & vaere mest stabil
overfor tilsvarende tyske og amerikanske renter. Ogsd
amerikanske pengemarkedsrenter gver en langsiktig inn-
flytelse som stort sett ligger i det positive omridet. Den
langsiktige innflytelsen fra valutakursen er ogsé her svaert
ustabil, og fortegnet skifter flere ganger gjennom perioden.

Inntrykket bedres vesentlig nar man ser pa de kortsik-
tige forbindelsene (korrelasjon mellom endringene). Den
kortsiktige sammenhengen mellom norske og tyske obli-
gasjonsrenter ligger dgnn i ro rundt 0,8, mens innflytel-
sen fra amerikanske obligasjonsrenter viser god stabilitet
pé et noe lavere niva. Figur 5 gir videre grunn til 4 anta at
en svekkelse av kursen pd NOK i forhold til DEM har
medfgrt en utvetydig gkning i de norske obligasjonsren-
tene pd kort sikt. Samtlige sammenhenger viser stgrre
stabilitet i det kortsiktige bildet enn i betraktningen av
korrelasjon mellom nivéene.

Korrelasjonskoeffisientens begrensning ligger i at vi
kun kan betrakte en forklaringsvariabel om gangen. For &
komme dypere i problemstillingen er vi avhengig av en
metode hvor vi kan analysere samtlige variablers innfly-
telse pa de aktuelle obligasjonsrentene i en og samme
prosess. Med dette som bakgrunn vil vi i det fglgende
konstruere gkonometriske modeller for obligasjonsren-
tene i Norge og Tyskland

Fig. 5. Rullerende korrelasjon mellom norske obliga-
sjonsrenter og forklaringsvariablene
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OKONOMETRISK MODELLERING

Statistiske metoder gir mulighet for konkret tallfesting
av sammenhenger mellom gkonomiske variabler pa
grunnlag av gkonomisk teori og observerte fluktuasjoner.
Vér maélsetning er a gi et mest mulig presist anslag av
sammenhengen mellom norske og tyske obligasjonsren-
ter pa den ene siden, og deres respektive forklaringsvari-
abler pa den andre siden. Modellen som forklarer utvik-
lingen i tyske obligasjonsrenter vil i det fglgende bli refe-
rert til som modell 1, mens modellen som beskriver for-
lgpet for norske obligasjonsrenter gjenkjennes som mo-
dell 2. Innfallsvinkelen til den gkonometriske modelle-
ringen er imidlertid felles for de to modellene.

Vart utgangspunkt er at det eksisterer en veldefinert
langsiktig sammenheng mellom den avhengige variabe-
len (y,) og diverse forklaringsvariabler ( x, ). Som like-
vektssammenheng postulerer vi i henhold til dette:

y[ :f( X,)

Sammenhengen ovenfor er typisk statisk, og viser
hvordan nivdet for den avhengige variabelen ( y, ) av-
henger av nivédet for forklaringsvariablene ( x, ). Vi er
imidlertid ute etter a tallfeste en sammenheng som gir en
best mulig beskrivelse av den prosessen som har skapt
datasettet. Det er lite sannsynlig at denne prosessen er
statisk av natur, og vi er derfor avhengig av en dynamisk
tilneerming ogsd i modelleringen. Selv om sammenhen-
gen ovenfor skulle vere korrekt, kan statisk modellering
gi feilaktige verdier pd koeffisientene, etter som det ikke
tas hensyn til at tilpasningen i virkeligheten kan skje
gradvis i en tidkrevende prosess.

Den sékalte feiljusteringsmodellen (Engle og Granger
[1987]) er interessant i sd@ mate. I denne modellen kan
man selvsagt studere de partielle effektene fra de uav-
hengige variablene, slik vanlig er i gkonometriske analy-
ser. I tillegg gir modellen mulighet for a skille mellom
kortsiktige dynamiske effekter og mer langsiktige struk-
turelle effekter fra de uavhengige variablene.

For en og samme forklaringsvariabel kan kortsiktige
og langsiktige effekter gjerne veare forskjellige bade nér
det gjelder fortegn og stgrrelsesorden. Dette gjelder f.
eks. forholdet mellom kortsiktige og langsiktige renter.
De langsiktige rentene er i hovedsak bestemt av infla-
sjonsforventningene, og virkningen pa disse forventning-
ene av en endring i de korte rentene kan i prinsippet vere
forskjellig pa kort og lang sikt.

Vir foretrukne spesifikasjon utelukker samtidig ikke
eksistensen av en langsiktig likevektssammenheng som
beskrevet i ligningen ovenfor. Snarere er det slik at feil-
justeringsmodellen implisitt omhyller en underliggende
likevektssammenheng.

I den dynamiske feiljusteringsmodellen lar vi en-
dringen den gjeldende obligasjonsrentene av endringen i
forklaringsvariablene, samt av avviket fra likevektssam-
menhengen i forrige periode (uke). Vi antar dermed at det
til stadighet foregar en korreksjon mot en anslatt like-

Norske og utenlandske obligasjonsrenter

vekssammenheng i obligasjonsmarkedet, og at tregheten
i markedet kan tallfestes ved hjelp av en feilkorreksjons-
koeffisient. Dette skriver vi som fglger:

Ay[:g (Ax,)—Y [y,_]—'f(x[_] )]

Tregheten i tilpasningsmekanismen er illustrert ved feil-
korreksjonskoeffisienten y. Denne stgrrelsen ligger i in-
tervallet [0,1], og viser hvor stor andel av avviket fra li-
kevekten som utlignes i hver periode (uke). Med en liten
feilkorreksjonskoeffisient har man betydelig treghet,
mens en feilkorreksjonskoeffisient i naerheten av 1 tilsier
en nazrmest momentan tilpasningsprosess. En generell
tilpasningsprosess er illustrert med alternative verdier for
feilkorreksjonskoeffisienten i figur 6.

Fig. 6. Feilkorreksjonskoeffisienten
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Utgangspunktet er et eksogent sjokk som forstyrrer
den langsiktige likevektssammenhengen. Figur 6 illustre-
rer hvordan tempoet i tilpasningen mot en ny likevekt av-
henger av stgrrelsen pa feilkorreksjonskoeffisienten.

Den langsiktige likevektssammenhengen er definert
ved at man lar alle endringsvariabler i som inngar i funk-
sjonen g(*) ga mot null, samtidig som endringen i den av-
hengige variabelen ( Ay, ) gér mot null. Deretter Ipses lig-
ningen med hensyn pa den avhengige variabelen ( y ).
Det vi star igjen med er selvsagt funksjonen f{ x ). Like-
vektssammenhengen illustrerer hvordan den dynamiske
spesifikasjonen bygger pa en underliggende strukturell li-
kevektssammenheng. Forbindelsen mellom den dyna-
miske spesifikasjonen og den statiske likevektssammen-
hengen er dermed etablert. Ligningene ovenfor er skis-
sert pa generell form, mens vi i estimeringen anvender li-
nexre funksjoner. For en nermere beskrivelse av den
operasjonaliserte modellen, se appendiks.

ESTIMERING OG RESULTATER

De gkonometriske sammenhengene er tallfestet pa
grunnlag av ukentlige data fra de siste 2 arene (til og med
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uke 44/1996), noe som gir 104 observasjoner. Se Mohn
(1995) for en lignende analyse pa daglige data. De dyna-
miske modellene er estimert i ett trinn ved minste kvadra-
ters metode i regnearkprogrammet Excel 5.0. Vi har startet
med en generell spesifikasjon med mange variabler, for der-
etter 4 redusere omfanget slik at modellenes samlede kvali-
tet blir best mulig. Estimeringsresultatene er presentert i ta-
bell 2. Tomme celler i tabellen indikerer at forklaringsvaria-
belen ikke inngar i den aktuelle foretrukne modellen.

Tabell 2. Estimeringsresultater

Modell 1 Modell 2
Avhengig variabel DEM 10 ar NOK 10 ar
Dynamiske effekter
Konstantledd -0,09 - 0,36
DEM 10 ér 0,73"
USD 10 ar 0,46 0,20
DEM 3 m 0,25
USD 3 m 0,05 -0,24™
DEM/USD - 1,15
NOK/DEM 0,78
Feilkorreksjonskoeffisient -0,10™ -0,09""
Statistiske ngkkeltall
R2 54 % 64 %
Standardavvik 0,06 0,06
F-testverdi 12,43 18,70
Strukturelle effekter
USD 10 ar 0,10 0,51
DEM 10 ar 0,15
DEM 3m 0,41
USD 3 m 0,33 0,29
DEM/USD 2,20
NOK/DEM 1,19

“*Signifikant pa 95 % signifikansniva.

Variasjonen i de avhengige variablene er i stand til a
forklare 50 % av variasjonen i endringene i de tyske obli-
gasjonsrentene. Den kortsiktige bindingen til amerikan-
ske obligasjonsrenter er presist estimert med lavt standar-
davvik og betydelig tallverdi. Resultatene tilsier at en
oppgang i amerikanske obligasjonsrenter pa 10 rente-
punkter gir en momentan oppgang pa 4,6 rentepunkter i
tilsvarende tyske renter. Effekten fra en oppgang i de
tyske pengemarkedsrentene av samme stgrrelsesorden er
pa 2,5 rentepunkter, ogsd denne presist estimert. De to
gjenstdende kortsiktige eftektene har noe mer tvilsom ka-
rakter. Virkningen av endringer i amerikanske pengemar-
kedsrenter tar lav verdi, og er i tillegg svert uskarp. Den
kortsiktige effekten av valutakursendringer er presis med
galt fortegn, og antyder dermed at en svekkelse av DEM
mot USD pa kort sikt kan forbindes med en nedgang i de
langsiktige tyske rentene.

De strukturelle effektene i tabell 2 er partielle effekter i
den langsiktige likevektssammenhengen, omtalt som f{)
i teksten ovenfor (se ogsa appendiks). De strukturelle ef-
fektene har plausible fortegn, og gir dermed en menings-
fylt beskrivelse av den strukturelle sammenhengen mel-
lom tyske obligasjonsrenter og forklaringsvariablene,
men er alle noksa uskarpe (hgye standardavvik). Vi ser at
innflytelsen fra pengemarkedsrenter og valutakurs gker
til dels betydelig pa lang sikt, mens eventuelle sjokk fra
det amerikanske obligasjonsmarkedet faktisk vannes ut
over tid. Det er et noe overraskende resultat at amerikan-
ske pengemarkedsrenter pa lang sikt spiller en mer sen-
tral rolle enn langsiktige amerikanske obligasjonsrenter
for rentedannelsen i det tyske obligasjonsmarkedet, men
dette ser faktisk ut til & ha vert tilfelle over de to siste
arene.

Norges Bank (1996) kommenterer egne analyser av til-
svarende problemstillinger. Deres analyse er gjort med
utgangspunkt i ukentlige observasjoner over et mye
lenger tidsrom (fra januar 1990 til juni 1996). Fra estime-
ringer av en feiljusteringsmodell rapporteres det dyna-
miske effekter fra det amerikanske til det tyske obliga-
sjonsmarkedet pa 0,36, mens de langsiktige effektene er
beregnet til 0,76. For en lengre estimeringsperiode har
man dermed féitt noe lavere kortsiktige effekter, men
langt hgyere struktureffekter mellom amerikanske og
tyske obligasjonsrenter.

Forklaringsgraden er i modell 2 hgyere enn i modell 1,
selv om man kanskje skulle forvente at den uforklarte va-
riasjonen var hgyere for norske obligasjonsrenter enn for
tilsvarende tyske renter. I det kortsiktige bildet antyder
modell 2 at en gkning i tyske obligasjonsrenter pd 10 ren-
tepunkter gir en umiddelbar gkning i de langsiktige nor-
ske rentene pa 7,3 rentepunkter. Den kortsiktige partielle
effekten fra tyske obligasjonsrenter er 3,5 ganger hgyere
enn den tilsvarende virkningen fra det amerikanske obli-
gasjonsmarkedet. Videre viser den estimerte modellen at
en styrkelse av kursen pd NOK mot DEM pé 10 gre raskt
medfgrer et fall i obligasjonsrentene pd nermere 8 rente-
punkter. Den siste dynamiske effekten har en litt merke-
lig karakter, etter som modellen her antyder at en gkning
i amerikanske pengemarkedsrenter faktisk medfgrer et
kortsiktig fall i de lengste norske rentene. En sannsynlig
forklaring er her at fallet i de amerikanske pengemar-
kedsrentene i USA i estimeringsperioden faktisk har falt
sammen med en kortsiktig gkning i inflasjonsforvent-
ningene. Dette gir i sd fall en forbigdende negativ sam-
menheng mellom korte dollar-renter pa den ene siden, og
langsiktige renter i USA og Norge pa den andre siden.

For utviklingen i de norske obligasjonsrentene pd litt
sikt spiller amerikanske obligasjonsrenter en stgrre rolle
enn de tyske langsiktige rentene. P4 grunn av betydelig
korrelasjon mellom langsiktige renter i USA og Tyskland
kan det imidlertid veere vanskelig & identifisere de parti-
elle effektene fra disse variablene. Modellen forteller
imidlertid med en viss styrke at en samtidig oppgang i
tyske og amerikanske obligasjonsrenter pa 10 rentepunk-
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ter over tid vil gi en gkning i tilsvarende norske renter pa
om lag 7 rentepunkter.

For gvrig tar koeffisienten for amerikanske pengemar-
kedsrenter riktig fortegn i den strukturelle delen av mo-
dellen. Vi blir her fortalt at skift i den amerikanske peng-
epolitikken over tid reflekteres i norske obligasjonsrenter
med om lag 30 %. Her kan det vere grunn til & gjgre opp-
merksom pa at konjunkturene i Norge har vert langt mer
i fase med konjunkturene i USA enn i Europa de siste to
arene. Den amerikanske pengemarkedsrenten fungerer
her muligens som en instrumentvariabel for en hypotetisk
norsk pengemarkedsrente i et regime hvor pengepolitik-
ken ble innrettet direkte mot prisstabilitet. Som nevnt
innledningsvis har valutakursmalsetningen skapt stor vo-
latilitet i de norske pengemarkedsrentene, og det har der-
for veert vanskelig & etablere en robust sammenheng mel-
lom norske pengemarkedsrenter og norske obligasjons-
renter.

Til slutt ser vi at effekten pa norske obligasjonsrenter
av en valutakursendring forsterkes noe pa lang sikt. Ner-
mere bestemt vil den omtalte styrkelsen av NOK mot
DEM pa 10 gre pa sikt gi et fall i norske obligasjonsren-
ter pa rundt 12 rentepunkter. Ogsa i den strukturelle delen
av modell 2 reduseres kvaliteten av uskarpe estimater.

Det kan her vare interessant a se hvordan de to model-
lene beskriver utviklingen i obligasjonsrentene gjennom
estimeringsperioden. Dette gir en pekepinn pa om model-
lene er i stand til & forklare hovedtrekkene i den histo-
riske utviklingen. I figur 7 har vi sammenstilt den fak-
tiske utviklingen i tyske obligasjonsrenter med det forlg-
pet som beregnes av den estimerte feiljusteringsmodel-
len. Avviket mellom de to stgrrelsene er skissert ved
hjelp av sgylene, og verdiene leses her som rentepunkter
lang den hgyre aksen.

Fig 7. Estimert og observert tysk 10-drsrente

Norske og utenlandske obligasjonsrenter

det generelle forlgpet for tyske obligasjonsrenter. Hgsten
1995 1a den observerte renten noe hgyere enn den esti-
merte, og modellen tilsa i sa mate en rentenedgang. Ved
innledningen til 1996 hadde pa den annen side de tyske
obligasjonsrentene falt markant, og modellen tilsier at
dette var en overreaksjon. I dagens situasjon (november
1996) viser figur 7 et avvik pa 25 rentepunkter mellom
estimert og observert tysk obligasjonsrente, og skal man
fglge modellen slavisk sa sannsynliggjgr dette en forsik-
tig oppgang i de lengste tyske rentene.

Figur 8 gir ngyaktig samme informasjon for modellen
som beskriver rentedannelsen i det norske obligasjons-
markedet. Ogsa denne modellen ma sies & gjengi hoved-
trekkene i rentebevegelsene de siste to arene. Avviket
mellom observert og estimert rente er sjelden over 25
rentepunkter, og den gjennomsnittlige absoluttverdien for
hele perioden ligger rundt 15 rentepunkter.

Fig. 8. Observert og estimert norsk 10-drsrente
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Vi ser at modellen helt unntaksvis «bommer» med mer
enn 25 rentepunkter, og den gjennomsnittlige absolutt-
verdien for det estimerte avviket ligger rundt 10 rente-
punkter. For gvrig gir modellen en brukbar beskrivelse av

Helt ved begynnelsen av perioden falt norske 10-drsren-
ter noe mer enn modellen tilsier, men dette ma ses pa bak-
grunn av det hgye nivéet som hadde bygget seg opp i for-
kant av EU-avstemningen i november 1994. Ved midten
av 1995 korrigerte igjen norske 10-arsrenter oppover, men
denne bevegelsen er bare delvis reflektert i den estimerte
renteutviklingen. Denne oppgangen var i overveiende grad
drevet av utenlandske forhold, og det norske markedet
overreagerte pa oppgangen i tilsvarende tyske renter, slik
at rentedifferansen gkte. Etter dette har avvikene mellom
observert og estimert norsk 10-arsrente vert beskjedne.

Utviklingen i s&rnorske forhold har imidlertid gitt stg-
tet til en viss gkning i rentedifferansen mot Tyskland
gjennom de siste 6 manedene fram til november. Dette er
ogsa reflektert ved at differansen mellom observert og es-
timert norsk 10-arsrente har gkt noe i det siste. Dersom vi
igjen skal legge til grunn en slavisk tolkning av den esti-
merte modellen, sé tilsier situasjonen ved inngangen til
november en noe stgrre sannsynlighet for fortsatt rente-
fall enn for rentegkning pa kort sikt.
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VIRKNINGSBEREGNINGER

For & kaste ytterligere lys over modellenes egenskaper
skal vi se nermere pa implikasjonene av forskjellige ut-
viklingsbaner for forklaringsvariablene. Vi har fgrst kon-
struert et referansealternativ som er beskrevet ved at
samtlige forklaringsvariabler ligger uendret pa dagens
nivé de neste 52 ukene>. Deretter har vi laget et sett av al-
ternative forutsetninger for de uavhengige variablene, og
den isolerte virkningen av hver enkelt av disse forutset-
ningene illustreres ved hjelp av virkningsberegninger.

Tabell 3. Scenarier for forklaringsvariablene

1. nov. 96 11.feb. 97 Endring
DEM 10 ér 5,90 6,90 + 100 rp.
USD 10 ér 6,23 7,23 + 100 rp.
DEM 3 mnd 3,08 4,08 + 100 rp.
USD 3 mnd 553 6,53 + 100 rp.
DEM/USD 1,52 1,59 +5%
NOK/DEM 4,20 4,00 -5%

For & bli mer fortrolig med modellenes dynamiske
egenskaper illustrerer vi virkninger av to typer forlgp for
de alternative utviklingsbanene. I drift-alternativet er det
nye nivaet for forklaringsvariabelen nidd fgrst etter en
kontinuerlig rettlinjet bevegelse gjennom 3 méneder (13
uker), og deretter holdes samtlige variabler konstant gjen-
nom resten av framskrivingsperioden. I sjokk-alternativet
skjer hele endringen i den gjeldende uavhengige variabe-
len i Igpet av den fgrste uken, og samtlige uavhengige va-
riabler holdes deretter konstant pa sine nye nivéer resten
av framskrivingsperioden pa 52 uker. Resultatene presen-
teres som avvik fra referansebanen uttrykt i rentepunkter.

Virkeligheten vil med stor sannsynlighet aldri tilby si-
tuasjoner som ligger i naerheten av de syntetiske utvik-
lingsbanene som er skissert i tabell 3. Amerikanske peng-
emarkedsrenter vil for eksempel aldri vise store bevegel-
ser uten at dette ogsa reflekteres i valutakurs og lange
renter. Derfor md illustrasjonene ikke tolkes som annet
enn det de er — beregningsmessige eksperimenter basert
pa noksd kunstige forutsetninger.

Figur 9 viser at amerikanske forhold har stor betydning
for det tyske obligasjonsmarkedet. Dersom den lange
amerikanske rentene skulle stige med ett prosentpoeng
fra dagens niva til vil dette gi en kortsiktig gkning i til-
svarende tyske renter pd 32 rentepunkter. En isolert
USD-styrkelse gir i henhold til modellen et kortsiktig fall
i tyske obligasjonsrenter, og denne effekten har motsatt
fortegn av det vi skulle forvente. Den strukturelle effek-
ten er imidlertid mer «riktig», og dersom USD appresiere
med 5 % mot DEM, sa vil dette i henhold til vére bereg-
ninger presse tyske obligasjonsrenter opp med om lag 15
rentepunkter over tid.

Ellers illustrerer figur 9 at de tyske obligasjonsrentene
stér i forbindelse med pengepolitikken bade i Tyskland og
USA. En oppgang i de tyske pengemarkedsrentene pa 100

Fig. 9. Skiftberegninger — tyske 10-drsrenter
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rentepunkter over tid gir en oppgang i tyske obligasjons-
renter pa 40 rentepunkter. Tilsvarende har vi illustrert ef-
fekten pa tyske obligasjonsrenter av en gkning i de ameri-
kanske pengemarkedsrentene pa 100 rentepunkter. Dette
gir i henhold til framskrivingen et 1gft i tyske obligasjons-
renter pa 33 rentepunkter. Her er det imidlertid spesielt
vanskelig & snakke om isolerte effekter, etter som en
pengepolitisk innstramming i USA ganske sikkert ville ha
implikasjoner ogsa for amerikanske obligasjonsrenter.

Figur 9 gir ellers et visst inntrykk av tregheten i tilpas-
ningen. Feilkorreksjonskoeffisienten er som tidligere
nevnt estimert til rundt 0,1 for begge modellene, og til-
pasningen til nye likevekter strekker seg derfor ut i tid.
Spesielt lang tid tar det & etablere den fulle strukturelle
effekten dersom dynamikk og struktur trekker obliga-
sjonsrentene i hver sin retning. Et eksempel pa dette har
vi for valutakursen DEM/USD i figur 9.

3 Dette impliserer imidlertid ikke at ogsa de avhengige variablene lig-
ger uendret, i hvert fall ikke tidlig i perioden. Etter relativt kort tid er
imidlertid den langsiktige likevekten etablert, og deretter ligger ogsd
de avhengige variablene i ro.
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Figur 10 viser ngyaktig tilsvarende beregninger basert
pa modell 2, hvor den norske 10-drsrenten er mal for ana-
lysen. De alternative forutsetningene kommer fortsatt fra
tabell 3, og resultatene presenteres igjen som avvik i ren-
tepunkter fra en konstruert referansebane.

Vi ser med all tydelighet fra den foretrukne modellen
var at den kortsiktige forbindelsen er sterkest mellom
norske og tyske obligasjonsrenter, mens sammenhengen
over tid er sterkere mellom norske og amerikanske obli-
gasjonsrenter. En isolert oppgang i tyske obligasjonsren-
ter pa ett prosentpoeng fra dagens gir en Kortsiktig opp-
gang i norske 10-drsrenter pa 75 rentepunkter, mens en
tilsvarende gkning i de lange amerikanske rentene gir en
umiddelbar oppgang her hjemme pa om lag 25 rente-
punkter. Over tid utvannes imidlertid effekten av den
tyske renteoppgangen, slik at vi star igjen med en rente-
gkning pa 10 rentepunkter i Norge. For gkningen i ameri-
kanske obligasjonsrenter er konklusjonen motsatt, og
denne effekten gker over tid til rundt 50 rentepunkter.

Fig. 10. Skiftberegninger — norske 10-drsrenter

Norske og utenlandske obligasjonsrenter

Drift-alternativet

RS A x4 0k

S of A

Det er ellers et noe merkelig resultat at en gkning i de
amerikanske pengemarkedsrentene i henhold til model-
len gir et umiddelbart forsiktig fall i lange norske obliga-
sjonsrenter. Over tid tar imidlertid ogsd denne effekten
«korrekt» fortegn. Ved en gkning i amerikanske 3-méne-
dersrenter til 6,53 % vil vi dermed pa sikt std igjen med
en gkning i norske obligasjonsrenter pa 28 rentepunkter.

Til slutt har vi kjgrt en fglsomhetsberegning for virk-
ningen pa norske obligasjonsrenter av en 5 % appresie-
ring av NOK mot DEM fra dagens niva til 4,00. En slik
styrkelse av valutakursen gir et momentant fall i norske
obligasjonsrenter pa n@r 20 rentepunkter, mens effekten
over tid gker ytterligere til 25 rentepunkter. Dette er et
resultat som appellerer til fornuften bade néar det gjelder
dynamikk og struktur.

ANVENDELSER

Selv om ambisjonsnivaet for denne type analyser ikke
bgr legges for hgyt vil det alltid veere en mélsetning &
bruke analyser av historiske data for & kunne si noe om
fremtiden. Dette forutsetter at atferdsmgnsteret som er
avdekket for estimeringsperioden ikke endrer seg vesent-
lig i tiden som kommer. I prognosearbeid vil denne typen
eksersis ogsa sikre at anslagene for valutakurs og renter
for forskjellige markedssegmenter og valutaer har et hel-
hetlig preg, og ikke spriker i alle retninger. Den norske
Banks prognoser for forklaringsvariablene per november
1996 er presentert i tabell 4.

Tabell 4. Prognoser for forklaringsvariablene

6. nov. 3mnd 6 mnd 12 mnd

S, i USD 10 ar 6,34 6,75 7,00 7,25
é : N o IBD10& =723 % ~—DEMI0& =651 % USD 3 mnd 5,47 5,50 6,00 6,00
=0 : e USD3 T =6.53 % - - » NCK/DEM =40 DEM 3 mnd 3,02 3,00 3,00 3,25
L e DEM/USD 1,52 1,55 1,60 1,60
I i NOK/DEM 4,20 4,18 4,16 4,14
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Det vi allerede kan si er at obligasjonsrentene i USA
og Tyskland bgr ses i n@&r sammenheng, og at de tyske
obligasjonsrentene er tett knyttet til utviklingen i de kort-
siktige pengemarkedsrentene i Tyskland. Pa tilsvarende
mate er det meningslgst & legge prognoser for norske
obligasjonsrenter uavhengig av forventningene til den in-
ternasjonale renteutviklingen. Til slutt har vi funnet stgtte
for at valutakursutviklingen spiller en viss rolle for obli-
gasjonsrentene bade i Tyskland og i Norge (DEM/USD
og NOK/DEM, henholdsvis).

Prognosene er innarbeidet i beregningene slik at de
etter et lineert forlgp nér sin forventede verdi ngyaktig
pd prognosehorisonten. Videre er modellene pa dette
punkt kalibrert slik at estimert og observert obligasjons-
rente per forutsetning er sammenfallende ved utgangs-
tidspunktet. Vi starter med & putte vére forventninger til
forklaringsvariablene for tyske obligasjonsrenter inn i
modell 1, og finner dermed implikasjonene for tyske
obligasjonsrenter. Dette er illustrert i figur 11.

Figur 11 viser at tyske 10-arsrenter i henhold til den es-
timerte modellen vil stige gradvis til 6,75 % gjennom det
neste aret dersom Den norske Banks prognoser (primo no-
vember 1996) for forklaringsvariablene legges til grunn
for modellberegningen. Den beregnede tyske 10-arsrenten
er i dette scenariet 6,28 % om 3 maneder, 6,51 % om 6
maneder og 6,76 % om 12 maneder. Den predikerte inn-
snevringen av rentedifferansen mellom USA og Tyskland
sommeren 1997 skyldes at USD-styrkelsen i henhold til
Den norske Banks prognoser vil opphgre om 6 méaneder.
Dermed utvannes en av effektene som bidrar til & presse
tyske obligasjonsrenter oppover tidlig i perioden.

Neste steg er & legge den beregnede tyske rentetutvik-
lingen til grunn for en tilsvarende framskriving av norske
obligasjonsrenter ved hjelp av modell 2. De gvrige for-
klaringsvariablene er hentet fra prognosene i tabell 4. Re-
sultatet er illustrert i figur 12.

Beregningene bak figur 12 viser dermed at norske
langsiktige obligasjonsrenter kan forventes 4 stige med
narmere 0,8 prosentpoeng i lgpet av de nermeste 12 ma-

Fig. 12. Norske obligasjonsrenter — historie og prognoser
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nedene. Denne rentegkningen er i samme stgrrelsesorden
som gkningen i tilsvarende tyske obligasjonsrenter, og
modellberegningene gir dermed ikke grunnlag for for-
ventninger om betydelige endringer i differansen mellom
langsiktige norske og tyske renter.

KONKLUSJONER

Et kort blikk pa historiske data avslgrer at bade tyske og
norske obligasjonsrenter med enkelte avbrudd har vist en
fallende trend gjennom de to siste arene. Dette forlgpet har
gatt hand i hand med et bestemt utviklingsmgnster i andre
obligasjonsrenter, pengemarkedsrenter og valutakurser.
Ovenfor har vi satt disse variablenes samvariasjon i system.

Analysen viser at tyske obligasjonsrenter star i ner
forbindelse med tilsvarende amerikanske obligasjonsren-
ter, med pengemarkedsrentene, og med valutakursen
DEM/USD. Tilsvarende er det grunn til & anta at norske
obligasjonsrenter i utstrakt grad pavirkes av utviklingen i
obligasjonsmarkedene i Tyskland og USA, samt av valu-
takursen NOK/DEM. De estimerte modellene illustrerer
ogsa at tilpasningen i obligasjonsmarkedet er langt fra
momentan, og tregheten i markedstilpasningen er ekspli-
sitt tallfestet i en kontinuerlig feiljusteringsprosess mot
en underliggende langsiktig likevekt.

Analysens stgrste verdi ligger i det faktum at den gir
en noksa konkret beskrivelse av rentedannelsen i obliga-
sjonsmarkedet de siste to arene. De kortsiktige effektene
er relative presist estimert, og kan dermed tas som indi-
kasjoner pa hvordan obligasjonsmarkedet opptrer fra uke
til uke. Den estimerte strukturen i modellene er imidlertid
mer uskarp, og med relativt hgye standardavvik ma de
estimerte langsiktige effektene behandles med omhu.

Enhver anvendelse av modellen forutsetter for gvrig
stabilitet i markedsatferden. Dersom modellene skal leg-
ges til grunn for prediksjon av den framtidige renteutvik-
lingen tvinges man dermed til & anta at prosessen som har
generert den historiske utviklingen i obligasjonsrentene
ikke vil endres nevneverdig i tiden som kommer. Med
stadig skiftende fokus i de internasjonale valuta- og ren-
temarkedene er dette vaere en forutsetning som kan vise
seg vanskelig & oppfylle.

Formelle kvantitative analyser tjener til & sette mar-
kedsanalysen i system, og sikrer en helhetlig tankegang
rundt valutakurs- og rentedannelsen. Enkelte av fakto-
rene som vi har pekt pa vil utvilsomt ogsé spille en sen-
tral rolle i arene som kommer. Det er derfor ingenting
som tyder pa at tyske og norske obligasjonsrenter i tiden
framover vil kunne utvikle seg uavhengig av omverde-
nen. Spesielt pa kort sikt gir vare analyser godt belegg for
a si at amerikanske, tyske og norske obligasjonsrenter i
betydelig grad henger sammen.

Appendiks

Som nevnt i teksten er det antatt at det eksisterer en linear
sammenheng mellom de gjeldende obligasjonsrentene
(y,) og deres respektive forklaringsvariabler ( x, ) slik at:
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N
Ye = Zaixit

i=1
Konstantleddet er utelatt for & forenkle framstillingen.
Koeffisientene o, (i = 1, 2, . ., N) viser den avhengige

variabelens fglsomhet overfor endringer i de uavhengige
variablene. P& bakgrunn av denne sammenhengen spesi-
fiserer vi fglgende forenklede feilkorreksjonsmodell:

N N
Ay, = zaiAxit +Y 'l:}’z-l - zaixit—l}

i=1 i=1

hvor [ a; ] er dynamiske effekter knyttet til den enkelte
uavhengige variabel. I den konkrete gkonometriske mo-
dellen som ligger til grunn for estimeringen har vi Igst
opp parentesen, og skriver dermed:

N N
Ay, = Zo‘iAxix Y Yt 25 iXie—1 + Uy

i=1 i=1
hvor [A, ] er koeffisienter viser hvordan endringen i nor-
ske obligasjonsrenter er knyttet til nivaet for de uavheng-
ige variablene og u, er hvit stgy. Nar samtlige endringsva-
riable i feiljusteringsmodellen gar mot null star vi igjen
med den langsiktige likevektssammenhengen:

Norske og utenlandske obligasjonsrenter

Vs
Ve == Z—L Xig
=17
Estimeringen av den dynamiske modellen kan dermed
ogsd anvendes for & oppna estimater for den underlig-
gende likevektssammenhengen.
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ARTIKKEL

ANDERS TARALDSET:

Lonnsstatistikk for sosialokonomer 1996

% osialgkonomenes Forening
gjennomfgrer hvert ar en lgnnsunder-
. spkelse for sine medlemmer. I arets
wy« undersgkelse utgjgr gjennomsnitts-
lgnnen for alle heltidsansatte sosialgko-
nomer (inkl. naturallgnn, men ikke over-
tidsbetaling) 27.615 Kkr. pr. maned. Dette
tilsvarer lgnnstrinn 54 (gammelt lgnns-
trinn 55). Den faste manedslgnnen utgjgr
gjennomsnittlig 26.997 kr. som tilsvarer
lgnnstrinn 53 (gammelt lgnnstrinn 54).
Reallgnnsveksten er pa 0,5 prosent fra
1995 til 1996. De kommuneansatte har
imidlertid hatt en liten reallénnsnedgang.
Manedslgnnen er hgyest for hhv. alders-
gruppen 45-49 ar og for gruppen med
eksamen for 23-25 ar siden. Med 36.365
kr. er manedslgnnen for ansatte i privat
sektor 53 prosent hgyere enn for stats-
ansatte med 23.756 kr. som tilsvarer
lgnnstrinn 46. For kommuneansatte er
manedslgnnen 25.239 kr. som tilsvarer
lonnstrinn 49. Lgnnsforskjellene mellom
privatansatte og statsansatte gker fortsatt
slik de har gjort hvert ar siden 1987,

med unntak av 1992. I motsetning til de
foregaende ar er lgnnsforskjellene mellom
kvinner og menn noe redusert totalt sett i
forhold til aret fgr, men har gkt i kommu-
nesektoren og i privat sektor. Forskjellene
er Kklart stgrst og har siden 1992 gkt mest i
privat sektor. I staten har det veert lgnns-
utjevning mellom kjgnnene bade i 1995 og
i 1996, i motsetning til i kommunesekto-
ren. Arets undersgkelse viser at lgnnsfor-
skjellene mellom kjgnnene for forste gang
er blitt stgrre i kommunesektoren enn i
staten.

Materiale og metode

I arets undersgkelse ble det sendt ut 1.444 spgrreskje-
maer, hvorav 507 ble besvart. Dette gir en svarprosent pa
bare 35,1, mot 49,1 i 1995. Totalt 11 skjemaer er holdt
utenom den fglgende analysen av ulike grunner, to av
disse fordi den oppgitte faste ménedslgnnen er for lav.
Den laveste faste manedslgnnen som er tatt med i analy-
sen, er 16.646 kr. som tilsvarer lgnnstrinn 25, og den hgy-
este er 80.000 kr. I tillegg til de to som har oppgitt lavere
fast manedslgnn enn 16.646 kr. er det bare ytterligere ni
heltidsansatte respondenter som har oppgitt en fast ma-
nedslgnn under 18.010 kr., som tilsvarer Ignnstrinn 30.

Med en sé lav svarprosent ma vi veere oppmerksomme
pa mulige skjevheter i utvalget i forhold til hele med-
lemsmassen til Sosialgkonomenes Forening. Scerlig ser
det ut til at dette gir en betydelig usikkerhet m.h.t. lgnns-
utviklingen ar for ar. Nar det gjelder resultater for ulike
grupper/intervaller i undersgkelsen, ma vi i tillegg veere
klar over usikkerheten p.g.a. det lave antallet observasjo-
ner i en del av gruppene. Svarprosenten er i ar i likhet
med tidligere ar hgyest i kommunesektoren (inkl. fylkes-
kommuner), med om lag 39 prosent. Som tidligere er
svarprosenten i staten noe lavere for kvinner enn for
menn med hhv. 36 og 37 prosent. Lavest er svarprosenten
i privat sektor med om lag 30 prosent, i motsetning til tid-
ligere ar hvor svarprosenten har veert hgyere i privat sek-
tor enn 1 staten.

Vi har spurt om fast manedslgnn (ekskl. pensjonsinn-
skudd) i september 1996, godtgjgrelse for overtidsarbeid
i september (evt. anslag), samt verdi pr. maned av andre
ytelser som telefon, aviser, TV-lisens, tjenestebil, tjenes-
tebolig etc. (ogsé kalt naturallgnn). Enkelte har oppgitt at
de har telefon eller aviser uten a tallfeste dette. Verdien
av telefon er satt til 200 kr. og aviser til 100 kr. pr. maned
pr. avis. Alle som ikke har svart pa spgrsmalene om over-
tidsbetaling og andre ytelser, er blitt registrert med 0 pa
disse spgrsmalene, slik at gjennomsnittstallene gjelder
for alle respondenter under ett. De hgyeste registrerte
verdiene av andre ytelser er 18.500 kr., 15.000 kr. og
10.000 kr. pr. méned, og enkelte slike hgye verdier influe-
rer selvsagt kraftig pd gjennomsnittlig naturallgnn i en
del grupper/intervaller i undersgkelsen.

Nar svarene pa spgrsmalet om fast mdnedslgnn for of-
fentlig ansatte som har oppgitt ngyaktige kronebelgp,
sammenlignes med Ignnstabellen, ser det ut til at sveert
mange oppgir regulativlgnn uten a trekke fra pensjons-
innskuddet. Pensjonsinnskuddet utgjgr to prosent av
brutto manedslgnn t.o.m. lgnnstrinn 52 og er deretter pro-
sentvis svakt avtagende (men absolutt sett gkende) med
hgyere lgnnsplassering. For de offentlig ansatte som har
oppgitt ngyaktige kronebelgp som kan identifiseres med
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et bestemt lgnnstrinn pa lgnnstabel-
len, er den faste manedslgnnen korri-
gert slik at pensjonsinnskuddet er
trukket fra, i likhet med undersgkel-
sen for 1995. Det er derfor sveert vik-
tig at fast manedslgnn oppgis med
ngyaktig kronebelgp, evt. at lgnns-
trinn oppgis slik enkelte har gjort.
Som bakgrunnsvariable har vi
spurt om Kkjgnn, fgdselsar, eksa-
mensar, 0g om man er ansatt i statlig,
kommunal/fylkeskommunal eller pri-
vat virksomhet. Det fremgér av spgr-
reskjemaet at privat virksomhet om-
fatter alle som ikke er tilsluttet ho-
vedtariffavtalen i staten eller kommu-
nene, dvs. ogsa statsbedrifter, statsak-

har siden 1984 blitt regnet som pri-
vatansatte, mens de tidligere ble reg-
net som statsansatte. Ansatte i en-
kelte forskningsstiftelser regnes ogsa
som privatansatte. Noen av forening-
ens 15 selvstendig nceringsdrivende har returnert spgrre-
skjemaet, men uten a oppgi inntekt, og disse skjemaene
er blant de 11 som er holdt utenfor.

Lonnsutvikling 1992-1996

Tabell 1 og 2 viser den nominelle Ignnsutviklingen for
hvert ar 1992-1996. For sammenligningens skyld er ogsa
tall fra Statens sentrale tjenestemannsregister (SST) samt
tall fra Lgnns- og personalstatistikk kommunale arbeids-
takere (PAl-registeret) tatt med. PAl-registeret utgis av
Kommunenes Sentralforbund (KS), og gjelder for ansatte
i KS-omradet. Oslo kommune er derfor ikke med i tal-
lene fra PAl-registeret. Fylkeskommunalt ansatte er in-
kludert i kommunesektoren bade i vére tall og i tallene
fra PAl-registeret. Tallene fra vére (Sosialgkonomenes
Forenings) lgnnsundersgkelser er markert med SF.

Minedslgnnen i tabell 1 gjelder fast manedslgnn pluss
verdien av andre ytelser (naturallgnn), mens faste og va-
riable tillegg, men ikke variabel overtid, er medregnet i
tallene fra SST og PAl-registeret. Nar ikke annet er
nevnt, er det disse lgnnsbegrepene som benyttes, og alle
Ignnsdata er gjennomsnittstall i hele denne artikkelen.
Det fremgar at lgnnsnivaet i privat sektor i 1996 er 31,7
prosent hgyere enn for alle sosialgkonomer, 53,1 prosent
hgyere enn i staten og 44,1 prosent hgyere enn i kommu-
nesektoren. Lgnnsnivaet i kommunesektoren er 6,2 pro-
sent hgyere enn i staten, mot 9,4 prosent i 1995.

Fra 1992 til 1996 har den samlede nominelle lgnns-
veksten veert pd 9,1 prosent. Bortsett fra i 1992 og 1995
har Ignnsgkningen hvert ar siden 1987 veert stgrre i privat
sektor enn i bade staten og kommunesektoren. Darligst
har lgnnsutviklingen fra 1992 til 1996 veert i kommune-
sektoren med en nominell lgnnsgkning pa 7,3 prosent,

Anders Taraldset, Cand. oecon
sjeselskaper og Norges Bank. Disse fra Universitetet i Oslo, januar 1991, nominell lgnnsnedgang pé 1,6 prosent

er seksjonssjef for register og : til 155
statistikk i Den norske laegeforening ominell Isnnsgkning pa 1,8 prosent,

mot 8,6 prosent i staten. Desidert best
har lgnnsutviklingen veert i privat
sektor med 16,4 prosent lgnnsgkning.

Fra 1992 til 1996 har det vcert no-
minell lgnnsgkning i alle sektorer
hvert ar med unntak av statsansatte
fra 1994 til 1995 ifglge vare undersg-
kelser, men ikke ifglge SST som altsa
viser en nominell lgnnsgkning for
statsansatte fra 1994 til 1995. Fra
1992 til 1993 var det i fglge vare un-
dersgkelser en nominell lgnnsgkning
for alle sosialgkonomer pa 3,3 pro-
sent, mens Ignnsgkningen fra 1993 til
1994 var pa 4,5 prosent. Fra 1994 til
1995 var det en nominell lgnnsned-
gang pa 0,8 prosent, som skyldtes en

i staten. Fra 1995 til 1996 var det en

selv om lgnnsgkningen var vesentlig

stgrre bade i privat sektor med 4.8

prosent og i staten med 4,1 prosent,
mens lgnnsgkningen i kommunesektoren bare var pa 1,1
prosent. Nar lgnnsgkningen totalt sett bare er pa 1,8 pro-
sent fra 1995 til 1996, har dette sammenheng med at pri-
vatansatte utgj¢r en mindre andel av respondentene i
1996 enn i 1995.

Tabell 1: Nominell lgnn i kroner pr. maned 1992-1996

1992 1993 1994 1995 1996

Sosialgkonomer i alt — SF 25.319 26.160 27.340 27.127 27.615

Privat sektor — SF 31.233 32.890 34.391 34.712 36.365
Statssektoren — SF 21.884 22413 23.177 22.810 23.756
Statssektoren — SST 21.287 21.718 21.928 22.468

Kommunesektoren — SF 23.518 23.988 24.140 24.953 25.239

Kommunesektoren — PAI 23.608 23.890 24.041 24.651

Tabell 2: Nominell lgnnsutvikling i prosent 1992-1996

1992-93 1993-94 1994-95 1995-96 1992-96

Sosialgkonomer i alt — SF 3,3 4.5 -0,8 1,8 9.1
Privat sektor — SF 5,3 4,6 09 4.8 16,4
Statssektoren — SF 2.4 3.4 -1,6 4,1 8,6
Statssektoren — SST 2,0 1,0 2,5
Kommunesektoren — SF 2,0 0,6 3.4 1,1 73
Kommunesektoren — PAI 1,2 0,6 2.5

Tabell 3: Reallgnnsutvikling i prosent 1992-1996

1992-93 1993-94 1994-95 1995-96 1992-96

Sosialpkonomer i alt — SF 1,1 2,8 -3.1 0,5 1,2
Privat sektor — SF 3,1 2.8 -14 3,4 8,1
Statssektoren — SF 0,3 1,7 -3,8 2,8 0,8
Statssektoren — SST -0,1 -0,7 0,1
Kommunesektoren — SF -0,2 -1,0 1,0 -0,2 -0,4
Kommunesektoren — PAI -0,9 -1,0 0,2
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L gnnsstatistikk

Sammenligner vi med Ignnsstatistikken for staten, ser
vi at vdre tall hvert ar ligger noe hgyere enn i SST, noe
som dels kan skyldes at SST ikke fanger opp naturalytel-
sene, og dels at SST omfatter flere sosialgkonomer i sta-
ten enn vére tall. Bade i staten og i kommunesektoren 13
den faste manedslgnnen i undersgkelsen for 1995 bare
0,8 prosent over hhv. SSTs og PAl-registerets tall for ok-
tober 1995. I kommunesektoren ligger vare tall sveert
neer tallene fra PAl-registeret alle ar selv om vare tall, i
motsetning til PAl-registeret, ogsd omfatter ansatte i Oslo
kommune hvor lgnnsnivéet gjennomgaende er noe hgy-
ere enn i KS-omradet (resten av kommunesektoren).

Tabell 3 viser reallgnnsutviklingen fra ar til ar i hver
sektor i faste 1996-kroner (deflator er konsumprisindeksen
for september hvert ar). Det fremgar at alle sosialgkono-
mer sett under ett har hatt en reallgnnsvekst hvert ar fra
1992 til 1996 unntatt i 1995 da det var en betydeling real-
lpnnsnedgang. SST viser imidlertid en reallgnnsnedgang i
1993 og i 1994, men savidt en realgnnsgkning i 1995. 1
kommunsektoren viser bade vare undersgkelser og PAl-re-
gisteret en reallgnnsnedgang bade fra 1992 til 1993 og fra
1993 til 1994, men en reallgnnsgkning fra 1994 til 1995.

For privatansatte var reallgnnsgkningen 3,4 prosent fra
1995 til 1996. I staten var reallgnnsgkningen fra 1995 til
1996 pa 2,8 prosent. I kommunesektoren viser rets un-
dersgkelse savidt en reallgnnsnedgang fra 1995 til 1996,
med 0,2 prosent.

Lgnnsutviklingen har i perioden 1992 til 1996 veert de-
sidert best i privat sektor med 8,1 prosent reallgnnsvekst.
I denne perioden har statsansatte hatt en reallgnnsvekst
pé bare 0,8 prosent, mens kommuneansatte har hatt en re-
allgnnsnedgang pa 0,4 prosent.

Lonnsfordeling

1. kvartil for ménedslgnnen utgjgr 20.605 kr., media-
nen 24.208 kr. og 3. kvartil 30.366 kr. Gjennomsnittet pa
27.615 kr. ligger altsd som i de foregdende érene litt ncer-
mere 3. kvartil enn medianen. Det er altsd langt flere
(67,7 prosent, mot 65,7 prosent i 1995) som har maneds-
Ignn under gjennomsnittet enn over gjennomsnittet. I for-
hold til i 1995 er lgnnsgkningen pa 1. kvartil 0,8 prosent
og pa 3. kvartil med 0,9 prosent. Mens medianlgnnen i
1995 viste en stgrre reduksjon i forhold til 1994 enn bade
gjennomsnittet, 1. og 3. kvartil og var 2,2 prosent lavere
enn i 1994, er medianlgnnen i 1996 1,2 prosent hgyere
enni1995. Somi 1995 viser altsd medianlgnnen en darli-
gere utvikling enn gjennomsnittslgnnen i forhold til fore-
gaende ar. Medianlgnnen er i 1996 faktisk bare 1,4 pro-
sent hgyere enn i 1993, mens gjennomsnittslgnnen er 5,6
prosent hgyere enn i 1993.

Gini-indexen har veert 0,19 i alle drene 1993-1996,
mens Gini-indexen i 1992 var 0,18. Det betyr at lgnnsfor-
skjellene mellom sosialgkonomene var noe mindre i
1992.

Tabell 4 viser fordelingen av de ulike lgnnskomponen-
tene. Den faste ménedslgnnen er 1,7 prosent hgyere i

1996 enn i 1995. Vi ser at overtidslgnnen er noe stgrre
enn naturallgnnen. Overtidslgnnen har vecert hgyere enn
naturallgnnen hvert ar siden 1992 unntatt i 1994, mens de
var omtrent like store i 1989 og 1994. Arets undersgkelse
viser en fortsettelse av tendensen etter 1992 til synkende
overtidsbetaling (709 kr. i 1996 mot 725 kr. 1 1995). Na-
turallgnnen har vist en synkende tendens siden 1991,
men denne tendensen bekreftes ikke av arets undersg-
kelse (618 kr. i 1996 mot 574 kr. 1 1995).

Lonn etter alder

Tabell 4 viser at manedslgnnen er gkende med alder og
nér toppunktet for aldersgruppen 45-49 ar. Fast maneds-
Ignn og total manedslgnn viser et tilsvarende forlgp. Na-
turallgnnen viser en stigende tendens med alder t.o.m. al-
dersgruppen 45-49 ar for deretter & avta, mens overtids-
Ipnnen viser en synkende tendens med alder.

Tabell 4: Manedslgnn etter alder

Manedslgnn Fast Natural Total

Alder Antall  inkl. natural- madneds- Overtid maneds-
Ignn Ignn lgnn Ignn
-29 57 19.164 19.125 39 1067  20.231
30-34 97 21.568 21.374 194 1122 22.690
35-39 86 26.695 26.310 385 658  27.353
40-44 55 30.218 29.570 648 479 30.697
45-49 86 33.050 31.849 1201 652  33.702
50-54 85 32.434 31.369 1065 496 32931
55 - 29 30915 30.369 547 28  30.944
I alt 496 27.615 26.997 618 709  28.324

Tabell 5 viser hvilke aldersgrupper som har hatt hgyest
gjennomsnittslgnn de siste 10 drene. I 1981 var det al-
dersgruppen 40-44 ar som hadde hgyest manedslgnn,
mens det i perioden 1983-1986 var aldersgruppen 45-49
ar som hadde hgyest manedslgnn. I perioden 1987-1991
var det aldersgruppen 50-54 ar som hadde hgyest mé-
nedslgnn. Siden 1992 har det igjen veert aldersgruppen
45-49 ar som har hatt hgyest ménedslgnn.

Tabell 5: Topplgnnsutvikling etter aldersgrupper over
tid

Ar 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Alders-
gruppe  45-49 50-54 50-54 50-54 50-54 50-54 45-49 45-49 45-49 45-49 45-49

Lenn etter antall ar siden eksamen

Tabell 6 viser manedslgnnen etter antall ar siden eksa-
men. Antall ar etter eksamen bidrar vesentlig sterkere til
4 forklare lgnnsnivaet enn alder. Gjennomsnittslgnnen er
hgyest for gruppen med 23-25 ér siden eksamen (eksa-
men i 1971-1973), men er likevel 1,6 prosent lavere enn i
1995 for denne gruppen. Gruppen med 23-25 ar siden ek-
samen har hatt hgyest ménedslgnn bade i 1989 og i drene
1994-1996, mens det i 1990-1993 var grupper med kor-
tere tid siden eksamen som hadde hgyest manedslgnn.

34

SOSIALIKONOMEN NR. 1 1997



Gruppen med 23-25 ar siden eksamen har en méneds-
lpnn som er 77,2 prosent hgyere enn for de nyutdannede
(med 0-2 ar etter eksamen), 22,0 prosent hgyere enn
gjennomsnittet og 1,7 prosent hgyere enn for de med
lengst tid siden eksamen (26 ar eller mer). Alle disse rela-
tive forskjellene er mindre enn i 1995, men noe stgrre
enn i 1994 unntatt for de med lengst tid siden eksamen.

Tabell 6: Gjennomsnittlig manedslgnn etter antall ar
siden eksamen

Miénedslgnn Fast Total

Ar Antall  inkl. natural- maéaneds- Natural Overtid  maneds-
lgnn lgnn lgnn lgnn
0-2 54 19.023 18.919 103 755 19.778
3-4 60 21.038 20.990 47 1266 22.304
5-6 50 22.484 22.266 218 894  23.378
7-8 32 23.249 23.136 113 1067  24.316
9-10 36 26.411 26.127 284 544 26.955
11-12 22 31.388 30.744 644 982  32.370
13-15 31 30.238 29.334 903 675 30912
16-18 32 30.608 30.156 452 576  31.184
19-22 61 33.566 32.169 1397 657  34.223
23-25 55 33.703 32.378 1325 338  34.040
26- 59 33.127 32.252 875 271 33.398
Talt 496 27.615 26.997 618 709  28.324

Lonn etter alder og kjenn

Tabell 7 viser gjennomsnittlig ménedslgnn etter alder
og kjgnn. Det fremgér at kvinnene har en gjennomsnittlig
ménedslgnn som utgjgr 75,7 prosent av gjennomsnittet
for menn (mot 75,0 prosent i 1995), eller at menn har en
gjennomsnittlig manedslgnn som er 32,0 prosent hgyere
enn for kvinner (mot 33,3 prosent i 1995).

Noe av lgnnsforskjellen mellom kvinner og menn
skyldes forskjeller i alder og ansiennitet. I undersgkelsen
er gjennomsnittsalderen for menn 42,7 &r og for kvinner

Tabell 7: Gjennomsnittlig manedslgnn etter alder og

35,2 ar, mot hhv. 43,1 dr og 34,9 ar i 1995. Antall ar etter
eksamen er gjennomsnittlig 15,3 ar for menn og 7,5 ér for
kvinner, mot hhv. 15,9 &r og 7,1 ari 1995.

Det fremgar av tabell 7 at som i 1995 er gjennomsnitt-
lig ménedslgnn hgyere for menn enn for kvinner i alle al-
dersgrupper, noe som ikke var tilfellet for den yngste al-
dersgruppen i 1994. I motsetning til i undersgkelsen for
1995 er de relative lgnnsforskjellene stgrst i aldersgrup-
pene 35-39 ar og 50 ar eller mer. I aldersgruppen 30-34 ar
hvor det er flest kvinner, er lgnnsforskjellene blitt kraftig
redusert i forhold til i 1994. 1 denne aldersgruppen er
lgnnsnivéet 8,2 prosent hgyere for menn enn for kvinner,
mot 23,9 prosent i 1994 og 10,9 prosent i 1995.

Béde for menn og for kvinner er manedslgnnen gkende
med alder t.o.m. aldersgruppen 45-49 ar, for deretter a
avta. For menn er imidlertid forskjellene mellom alders-
gruppene 45-49 ar og 50-54 ér sveert sma. Overtidsbeta-
lingen viser en fallende tendens med alder bade for kvin-
ner og menn. Mens overtidsbetalingen var hgyere for
kvinner i 40-arene enn for kvinner i 30-arene bade i 1994
og i 1995, er overtidsbetalingen kraftig redusert for kvin-
ner i 40-arene, mens den har gkt i aldersgruppen 30-34 ar
béde for kvinner og menn.

Lonn etter sektor og kjgnn

Kvinneandelen blant de som svarer i undersgkelsene,
gker kraftig hvert ar og har gkt fra 15,4 prosent i 1992 til
24,2 prosent i 1996. Som vi har sett, er Ignnsnivéet klart
hgyest i privat sektor hvor kvinneandelen er vesentlig la-
vere enn for alle sosialgkonomer, og lavest i staten hvor
kvinneandelen er klart hgyest. Ulik fordeling av kjgn-
nene pa sektorer kan derfor trolig i seg selv forklare en
del av lgnnsforskjellene mellom kjgnnene.

Det fremgér av tabell 8 at det er betydelige Ignnsfor-
skjeller mellom kjgnnene i alle sektorer. I kommunesek-
toren er omfanget av bade naturallgnn og overtid lite, og
enda mindre for kvinner enn for menn. Omfanget av na-

kjonn turallgnn var omtrent det samme for kvinner og menn i
Minedslgnn ~ Fast Total staten 1 1995. Fra 1995 til 1996 har naturallgnnen blitt
Alder  Antall inkl. natoral-  méneds- fgg;d Overtid  mdneds- hgyere for menn og kraftig redusert for kvinner i staten.
lgnn lgnn Ignn
Menn Tabell 8: Gjennomsnittlig manedslgnn etter sektor og
29 29 19.464  19.398 66 1592 21.056 kjgnn
30-34 53 22334 22016 317 1306 23.640
35-39 66 27.825  27.348 476 695  28.519 Ménedslgnn ~ Fast Total
40-44 41 30.899  30.113 786 553 31452 Antall inkl. natural- maneds- N2l Guerid  méneds-
45-49 78 33.091  32.100 991 701 33.792 lgnn onn  omm lgnn
50-54 77 33.057 31915 1143 496  33.553
55- 25 31.585  30.981 604 33 31.618 Menn
staten 192 24733 24516 218 1074 25.807
Mennialt 369 29.180 28.468 712 752 29.933 kommune 60 25.793 25.649 144 288 26.081
privat 115 38476  36.631 1845 466 38.942
Kvinner
29 28 18.853  18.841 12 522 19.376 Menn i alt 369 29.180  28.468 712 752 29.933
30-34 44 20.646  20.601 46 900  21.546
35-39 19 23213 23.125 88 567  23.780 Kvinner
40-44 12 27563  27.4%4 78 308 27.871 staten 86 21.043  21.008 35 766  21.809
45-49 6 20.664 28412 1222 231 29.864 kommune 7 20490  20.427 62 0 20.490
50 - 9 24.656  24.501 155 0 24.656 privat 25 26.188  25.779 410 168  26.356
Kvinner i alt 118 22100  21.984 116 594 22.694 Kvinnerialt 118 22,100 21.984 116 594  22.694
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Lonnsstatistikk

Det fremgar ogsa av tabellen at for begge kjgnn utgjor
lgnn fra overtid det mangedobbelte av naturallgnnen i
staten, mens det motsatte er tilfellet i privat sektor.

Ser vi pa utviklingen fra 1995 til 1996, har menn i sta-
ten hatt en nominell Ignnsvekst pa 3,5 prosent i maneds-
lgnnen. Kvinner i staten har bade fra 1994 til 1995 og fra
1995 til 1996 med 5,1 prosent hatt en stgrre lgnnsgkning
enn menn i staten. Det motsatte er tilfellet i kommune-
sektoren hvor menn har hatt en bedre lgnnsutvikling enn
kvinner bade fra 1994 til 1995 og fra 1995 til 1996. Fra
1995 til 1996 er lgnnsveksten i kommunesektoren pa 2,1
prosent for menn, mens for kvinner viser vare undersg-
kelser en nominell lgnnsreduksjon pa 8,4 prosent fra
1995 til 1996. Her ma vi imidlertid ta i betraktning at vi
fra kvinner i kommunesektoren bare har mottatt ni svar i
undersgkelsen for 1995 og syv svar i 1996, fra totalt 25
medlemmer av Sosialgkonomenes Forening i 1996.

I privat sektor er lgnnsforskjellene mellom kjgnnene
desidert stgrst, og kvinner har her en lgnn som utgjgr
bare 68,1 prosent av menns lgnn, eller menn har en lgnn
som er 46,9 prosent hgyere enn for kvinner. Bade fra
1994 til 1995 og fra 1995 til 1996 har menn hatt stgrre
lgnnsgkning enn kvinner i privat sektor. Menn i privat
sektor har hatt den stgrste lonnsgkningen av alle sosialg-
konomer fra 1995 til 1996 med 6.0 prosent. mens lgnns-
gkningen for kvinner har veert 4,0 prosent som er mindre
enn for kvinner i staten.

Vi kan konkludere med at bade forskjellig fordeling av
kjgnnene pa sektorer og lgnnsforskjeller mellom kjgn-
nene innenfor sektorene bidrar vesentlig til 4 forklare
lpnnsforskjellene mellom kvinnelige og mannlige sosial-
gkonomer. Scerlig betydning har det at kvinneandelen i
privat sektor, hvor Ignnsnivaet er klart hgyest for begge
kjgnn, er vesentlig mindre enn i staten. I tillegg er Ignns-
forskjellene mellom kvinner og menn i privat sektor
sveert store, og har gkt bade i privat sektor og i kommu-
nesektoren, bade fra 1994 til 1995 og fra 1995 til 1996.

Lonn etter sektor og antall &r siden eksamen

I tabell 9 er materialet delt inn etter sektor og antall ar
siden eksamen. Dette er en interessant tabell fordi sektor
og antall ar siden eksamen er de variable som i stgrst grad
forklarer méanedslgnnen. Tabellen viser at minedslgnnen
béde i staten og i privat sektor er gkende med antall ar si-
den eksamen og fgrst nar toppunktet for gruppene med
26 ar eller mer siden eksamen. I 1994 var det gruppen
med 19-22 ar og i 1995 gruppen med 23-25 siden eksa-
men som hadde hgyest manedslgnn i staten. I privat sek-
tor var det gruppen med 23-25 ar siden eksamen som
hadde hgyest ménedslgnn bade i 1994 og i 1995. I kom-
munesektoren viser manedslgnnen en langt svakere
gkende tendens med antall ar siden eksamen enn i staten
og 1 privat sektor, og forskjellene i manedslgnn mellom
gruppene er gjennomgaende noe mindre enn i staten
(unntatt forskjellen mellom gruppene med 5-8 og 23-25
ar siden eksamen) og vesentlig mindre enn i privat sektor.

I kommunesektoren er méanedslgnnen for gruppen med 5-
8 ar siden eksamen som i 1995 faktisk noe lavere enn for
gruppen med 0-4 ar etter eksamen, mens undersgkelsen
for 1994 viste sveert sma forskjeller i méanedslgnn mel-
lom disse to gruppene. I motsetning til i staten og privat
sektor, og i likhet med undersgkelsene for 1994 og 1995,
ligger toppunktet for kommunesektoren i gruppen med
23-25 ar siden eksamen, slik vi sa av tabell 6 at det gjor
for alle sosialgkonomer under ett. Dersom svarprosenten
hadde veert lavere i kommunesektoren enn i staten og pri-
vat sektor, kunne det veert gruppen med 26 ér eller mer
siden eksamen som hadde hatt hgyest ménedslgnn totalt
sett for alle sektorer under ett.

Tabell 9: Gjennomsnittlig manedslgnn etter sektor og
antall ar siden eksamen

. Mainedslgnn Fast Natural Total
Ar Antall  inkl. natural- maneds- lonn Overtid  maneds-
lgnn lgnn Ignn
Statssektoren
0-4 82 19.222 19.214 8 1262 20.484
5-8 56 21.460 21.448 13 1283  22.743
9-12 32 23.148 23.105 44 878 24.026
13-18 31 26.203 26.148 55 1049 27.252
19-22 26 29.048 28.073 975 556  29.603
23-25 21 27.398 26.977 421 875 28.273
26- 32 31.089 30.274 816 198 31.288
1 alt 283 23.756 23.527 229 976  24.732
Kommunesektoren
0-4 9 21.439 21.390 49 889  22.328
5-8 8 20.811 20.811 0 663  21.473
9-12 2 22.207 22.144 63 0 22207
13-18 8 26337 26210 127 104 26.441
19-22 12 26511 26.304 208 125 26636
23-25 13 27.386  27.156 230 15 27.402
26- 15 26.820 26.685 135 97 26916
Talt 67 25.239 25.103 136 258 25.497
Privat sektor
0-4 22 22.806 22472 334 212 23.017
5-8 18 27.774 27.008 766 94 27.868
9-12 24 35.674 34.721 953 546 36.219
13-18 23 37.653 35.932 1721 261 37914
19-22 23 42.354 39.859 2495 1048 43.402
23-25 21 43917 41.010 2907 0 43917
26- 12 46.445 44.485 1959 683  47.128
[ alt 144 36.365 34.750 1615 401 36.766

I privat sektor er gkningen i méanedslgnn med antall ar
siden eksamen mye stgrre enn i staten og kommunesekto-
ren, og manedslgnnen er 21,8 prosent hgyere for gruppen
med 5-8 ar etter eksamen enn for gruppen med 0-4 ar
etter eksamen, mot 11,6 prosent i staten. Lgnnsforskjel-
lene mellom offentlig sektor og privat sektor er derfor
sterkt gkende med antall ar etter eksamen. Méanedslgnnen
i kommunesektoren er lavere enn i staten for alle grup-
pene med mer enn fire ar siden eksamen (med unntak av
gruppen med 13-18 dr siden eksamen hvor forskjellene
imidlertid er ubetydelige, i likhet med gruppen med 23-
25 ar siden eksamen). I gruppene med 19-22 &r og 26 ar
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eller mer siden eksamen, er Ignnsnivaet vesentlig hgyere
i staten enn i kommunesektoren. Likevel er manedslgn-
nen for kommunesektoren totalt sett hgyere enn i staten
fordi respondentene i kommunesektoren i gjennomsnitt
har flere ar siden eksamen enn respondentene i staten.

Lgnnsutviklingen med antall ar siden eksamen er altsa
desidert sterkest i privat sektor og klart darligst i kommu-
nesektoren, hvor gruppen med hgyest manedslgnn, 23-25
ar siden eksamen, bare har 27,7 prosent hgyere maneds-
lpnn enn gruppen med 0-4 ar etter eksamen (i 1995 var
denne forskjellen imidlertid bare 19,7 prosent). I staten
har gruppen med hgyest manedslgnn, 26 ar eller mer si-
den eksamen, 61,7 prosent (58,2 prosent i 1995) hgyere
ménedslgnn enn gruppen med 0-4 ér etter eksamen, mens
det tilsvarende tallet for privat sektor er 103,7 prosent
(107,6 prosent i 1995), altsd mer enn dobbelt sd hgy ma-
nedslgnn for gruppen med 26 ar eller mer siden eksamen
som for gruppen med 0-4 ar siden eksamen. Bade fra
1994 til 1995 og fra 1995 til 1996 har disse relative for-
skjellene gkt i staten. I privat sektor gkte disse forskjel-
lene fra 1994 til 1995, mens de er blitt redusert fra 1995
til 1996. Det motsatte er tilfellet for kommunesektoren,
hvor disse forskjellene ble redusert fra 1994 til 1995,
men har gkt fra 1995 til 1996.

Diskusjon

Arets undersgkelse viser at medlemmene av Sosialg-
konomenes Forening har hatt en gjennomsnittlig real-
lgnnsgkning i ménedslgnn inkl. naturallgnn pé 0,5 pro-
sent fra september 1995 til september 1996, mens real-
Ipnnsveksten siden september 1992 er pa 1,2 prosent.

Mens lgnnsveksten fra 1994 til 1995 var stgrst i kom-
munesektoren med en reallgnnsvekst pa 1,0 prosent, vi-
ser undersgkelsen at Ignnsutviklingen har veert dérligst
fra 1995 til 1996 i kommunesektoren med en reallgnns-
nedgang pa 0,2 prosent. Bdde vére undersgkelser, SST og
PAI-registeret viser dessuten at lgnnsutviklingen var dar-
ligst i kommunesektoren fra 1992 til 1993 og fra 1993 til
1994, mens utviklingen har veert bedre i kommunesekto-
ren fra 1994 til 1995. For hele perioden 1992-1996 er
kommunesektoren den eneste sektoren hvor vare under-
spkelser viser en reallgnnsnedgang, med 0,4 prosent.
Korrigert for forskjellene i antall ar siden eksamen, viser
arets undersgkelse at lgnnsnivéet i kommunesektoren
gjennomgaende er lavere enn i staten.

Statsansatte har hatt en reallgnnsgkning fra 1995 til
1996 pa hele 2,8 prosent. Dette ser faktisk ut til a veere
den hgyeste reallgnnsgkningen statsansatte har hatt fra ett
ar til et annet sa lenge 1gnnsutviklingen har veert rappor-
tert i undersgkelsene. N& kan det imidlertid tenkes at
lpnnsnivaet var noe lavt i forhold til det faktiske lgnnsni-
vdet i undersgkelsen i 1995, og noe hgyt i drets undersg-
kelse. Det blir derfor spennende & se om SST vil vise en
like god Ignnsutvikling for sosialgkonomer fra 1995 til
1996. P.g.a. darlige lgnnsoppgjer i 1993 og scerlig i 1995,
er imidlertid reallgnnsveksten for statsansatte bare pa 0,8
prosent i perioden 1992-1996.

Privatansatte har hatt den stgrste reallgnnsgkningen fra
1995 til 1996 med 3,4 prosent. Dette er den stgrste real-
lgnnsgkningen for privatansatte siden 1989-1990, da re-
allgnnsveksten var pa 4,4 prosent. I privat sektor har
Ignnsnivéet blitt 53 hgyere enn for statsansatte, mot 52
prosent i 1995 og 48 prosent i 1994. De privatansatte har
i perioden 1992-1996 hatt den desidert beste lgnnsutvik-
lingen med en reallgnnsvekst pa hele 8,1 prosent.

Undersgkelsen viser at kvinners méanedslgnn utgjgr 75,7
prosent av menns gjennomsnittlige ménedslgnn. Denne
lgnnsforskjellen er noe redusert i forhold til i 1995 p.g.a.
lgnnsutjevning mellom kjgnnene i staten, men forskjellen
har gkt i kommunesektoren og i privat sektor. Multippel
regresjonsanalyse i tidligere lgnnsundersgkelser som har
hatt en hgyere svarprosent, viser at omtrent 2/3 av forskjel-
len skyldes at kvinner er yngre, har kortere ansiennitet og
en mindre andel i privat sektor enn menn, mens ca. 1/3 av
lgnnsforskjellene mellom kjgnnene ikke kan forklares av
de bakgrunnsvariable som er tatt med i undersgkelsene.

Samlet er lgnnsforskjellene altsa gkende mellom privat
sektor pa den ene side og staten og kommunesektoren pa
den annen side. Disse lgnnsforskjellene er gkende med
alder og antall ar siden eksamen. Lgnnsforskjellene mel-
lom staten og kommunesektoren er redusert p.g.a. en dér-
lig Ignnsutvikling i kommunesektoren. I kommunesekto-
ren er det na bare gruppen med 0-4 ar siden eksamen som
har nevneverdig hgyere Ignn enn i staten.

Den rekordlave svarprosenten i arets lgnnsundersg-
kelse bgr vekke bekymring ut fra flere forskjellige syns-
vinkler. En av flere arsaker til at svarprosenten er blitt sa
lav kan veere at undersgkelsene na gjennomfgres uten at
medlemsnummeret star pa skjemaene, slik at det ikke er
mulig & gjennomfgre purring spesielt pa de som ikke har
svart. De drene hvor purring er blitt gjennomfgrt, har
dette fort til mange nye svar etter purring.
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Pierre-Richard Agenor and
Peter J. Montiel:
DEVELOPMENT MACRO-
ECONOMICS

Princeton University Press, 1996
679 sider.

Er makrogkonomisk teori for ut-
viklingsland sa spesiell at den behg-
ver egen behandling? Forfatterne ar-
gumenterer for sin bok om «u-lands-
makro» med at u-land har spesiell
struktur som har betydning for virk-
ningen av makrogkonomisk politikk.
De trekker fram 11 sertrekk: Apen-
het, fast valutakurs, gjeld, begrensede
kapitalbevegelser, offentlige investe-
ringer, importerte innsatsvarer, drifts-
kapital, lgnnsdannelse, regulering av
finansielle markeder, fiskal ubalanse
og rasjonering av kreditt og valuta.
Mange av disse strukturelle sertrekk
har preg av politiske valg, som regu-
leringer, rasjoneringer, budsjettpoli-
tikk og kurspolitikk. Det er nok rikti-
gere 4 presentere boka som makro-
gkonomisk teori for virkematen til
gkonomier med serlige karakteristika
og sarlige politikker. Etter mange ars
radgivning og lanefinansiering fra det
Internasjonale Pengefond (IMF) og
Verdensbanken, blir mange av de
nevnte s@rtrekk av stadig mindre be-
tydning for u-landene.

Boka omfatter 5 deler, 17 kapitler
og 574 sider (679 sider med noter, re-
feranser og indeks). Fgrste del gir en
innfgring i regnskapssammenhenger,
med vekt pd offentlige finanser og
banksektor, og en summarisk gjen-
nomgang av adferdsforutsetninger.
Andre del analyserer makrogkono-
misk politikk — budsjettunderskudd,
pengepolitikk og valutapolitikk. Tre-
dje del oppsummerer erfaringene
med 11 stabiliseringsprogram pé
1970- og 80-tallet. Analysekapitlene
behandler fgrst og fremst inflasjon,
men ogsd renteliberalisering. Fjerde
del diskuterer vekstaspekter av stabi-
lisering og strukturtilpasning, dvs.
handelsliberalisering og finansiell li-
beralisering. Siste del samler opp tre
emner — endogen vekst, politisk gko-
nomi og segmenterte arbeidsmarke-

der. Denne disposisjonen gir ingen
klar framdrift i boka.

Hovedtema mé sies 4 vare infla-
sjon og valutakurs, som behandles
analytisk i mange varianter — tidskon-
sistensproblemet og kredibiliteten av
fast valutakurs (kap. 6), betalings-
balansekrise (kap. 6), mal for real va-
lutakurs (kap. 7), dynamisk optime-
ring med hensyn til regler for penge-
mengde og valutakurs (kap. 9), valu-
takursbaserte  disinflasjonsprogram-
mer (kap. 10), renteliberalisering med
uformelle kredittmarkeder (kap. 11),
og forening av formelle og uformelle
valutamarkeder (kap. 14). Standard
oppsett er a etablere en modell som
kan formuleres som to differensiallig-
ninger og diskuteres i fasediagram-
mer med sadelpunkt-likevekter. Disse
modellene er ganske komplett formu-
lert og Igst, og er diskutert med rele-
vans for aktuelle politikkvalg.

@vrige modeller er mer blandet
kost. Det presenteres flere omfattende
modelloppsett som kan egne seg som
basis for anvendte generelle like-
vektsmodeller, men som utnyttes lite
i boka. Flere andre modeller er ogsa
for kompliserte til & lgses analytisk,
og etter modelloppsettet diskuteres
bare muntlig ulike mulige resultater
av modellene. Disse fungerer dérlig
pedagogisk. Tilsammen blir det for
mange modeller som behandles for
lite grundig.

Boka er f@grst og fremst en samling
av teoretiske modellanalyser som tid-
ligere er publisert av forfatterne. Jeg
fant ca. 20 formaliserte modeller,
hvorav 11 er tidligere publisert av
forfatterne. Av de gvrige er flere mer
grunnleggende innfgringsmodeller. 4
av modellene kan sies & veare hentet
«utenfor» IMF-paradigmet og er vel-
kjente i debatten om politikkvalg i u-
land: Sweder van Wijnbergen om
uformelle kredittmarkeder, Eliana
Cardoso om jordbruksinflasjon, Ed-
ward Buffie om handelsliberalisering
og William Nordhaus om politiske
konjunktursykler.

Temavalg og framstilling innebz-
rer at bokas faglige niva er doktor-
gradskurs. Den er godt skrevet, men
det er ikke etablert et felles symbol-
sett for modellene som presenteres.

BOKANMELDELSE |

Innimellom modell-bruken legges det
fram empirisk materiale som motive-
rer analysene. Og boka blir nok popu-
ler siden den bruker nyere makro-
gkonomisk teori for analyse av utvik-
lingsland. Spesielt gjgres moderne
dynamiske makrogkonomiske model-
ler av pengemarked og valutamarked
relevant for stabiliseringspolitisk dis-
kusjon i u-land.

I forlagets lansering, Rudiger
Dornbusch’s forord og forfatternes
introduksjon presenteres boka som en
leerebok — en «guide til makrogko-
nomi for utviklingsland», en «balan-
sert tilnerming til makrogkonomi for
u-land». I forfatternes takkeord be-
skrives boka som et produkt av
mange ars forskning i det stimule-
rende miljget ved forskningsavde-
lingen i IMF. Her er vi n@rmere sann-
heten. Boka avspeiler et spesielt
forskningsmiljg. Det framgar ogsé av
referanseliste og indeks. I tillegg til
Agenor og Montiel, er det 7 gkono-
mer som har mer enn 20 noter i for-
fatter-indeksen: Guillermo Calvo,
Rudiger Dornbusch, Sebastian Ed-
wards, Stanley Fischer, Mohsin
Khan, Sweder van Wijnbergen og
Carlos Veigh — alle med gode relasjo-
ner til Washington-miljget. Politisk
sett er den ganske balansert, og det
gjores ikke forsgk pé a selge et poli-
tisk paradigme. Det er temavalg og
modellvalg som avspeiler innflytel-
sen fra den generelle tenking i IMF.

Nar man skal legge opp et doktor-
gradskurs, md man vurdere alternati-
vene. Det foreligger to bgker som kan
legges til grunn for et doktorgrads-
kurs i utviklingsgkonomi med vekt pa
makrogkonomisk analyse — denne
boka og Lance Taylor’s «Income Dis-
tribution, Inflation and Growth», MIT
Press, 1991. Begge er mest aktuell for
Latin-amerikanske stabiliseringspro-
blemer rundt 1990, og begge er ho-
vedsaklig en samling av analyser for-
fatterne har vert delaktige i. Begge
konsentrerer seg om dynamiske mo-
deller, og de fleste er «ad hoc» i den
betydning at de ikke er avledet av
«first principles». Likevel framstar
bgkene som svert forskjellig. Det
skyldes dels emnevalg, hvor Taylor
legger stgrre vekt pa realgkonomi og

38

SOSIALGKONOMEN NR. 1 1997



inntektsfordeling, og dels modellfor-
mulering, spesielt forventningsdan-
nelsen.

I Trondheim ma nok studentene
regne med a leve med et kompromiss
mellom de to.

Jorn Rattsg,

Institutt for sosialpkonomi

Norges teknisk-naturvitenskapelige
universitet, Trondheim

David E. Campbell:
INCENTIVES — MOTIVATIONS
AND THE ECONOMICS OF
INFORMATION

Cambridge University Press,
1995, 350 sider.

For at en gkonomisk organisasjon
— stor som samfunnet i sin helhet eller
liten som en husholdning — skal fun-
gere godt, mé de involverte enkeltak-
tgrers (beslutningstakeres) handlinger
koordineres. God koordinering forut-
setter at enkeltaktgrene er informert
og at de er motivert til & utnytte den
informasjonen de har, til beste for or-
ganisasjonen, vurdert ut fra preferan-
sene til en eller annen overordnet in-
stans. Den enkeltes handlinger har
konsekvenser for resten av organisa-
sjonen, og spesielle problemer opp-
star nar enkelte beslutningstakere har
bedre informasjon enn andre.

Dette er utgangspunktet i Camp-
bell’s bok. Campbell avgrenser seg til
a se pa eksempler og modeller hvor
beslutningstakerne er rasjonelle og
motiveres av snever egeninteresse.
Videre diskuterer han utelukkende
materielle incentiver.

Med egoistiske beslutningstakere
og asymmetrisk informasjon som ut-
gangspunkt ligger det i kortene at bo-
ken pa mange mater kan betraktes
som en innfgring i prinsipal-agent
teori. Forfatterens eksempler og mo-
deller inneholder alle elementer av
skjult handling (moral hazard) og/
eller skjult informasjon/skjult karak-
teristika (adverse selection). Skjult
handling referer til situasjoner hvor
prinsipalen hverken kan observere
agentens handling eller avlede den fra
annen informasjon. Skjult informa-

sjon gar pa situasjoner hvor agenten
vet mer enn prinsipalen, men hvor
prinsipalen ikke kan stole pa at agen-
ten utnytter informasjonen til beste
for ham.

Gitt at prinsipalen vet at agentene
vil fatte beslutninger og gjennomfgre
handlinger med sikte pa & maksimere
deres egne snevre egeninteresser, vil
han forsgke a utforme incentivsyste-
mer som er slik at agentenes beslut-
ninger og handlinger samtidig bidrar
til at prinsipalen selv kommer best
mulig ut. Prinsipalen vil dermed 1
stgrst mulig utstrekning forsgke & fa
agentene til & handle som om han selv
hadde den informasjonen som er
skjult for ham.

Campbells utvalg av eksempler og
modeller spenner svert vidt. Prinsi-
palen kan i mikro vare en konsument
som kjgper en vare eller en tjeneste. |
makro kan prinsipalen vaere en vel-
menende sosial planlegger.

Innledningskapitlet inneholder
bl.a. en rekke illustrerende og moti-
verende eksempler pa situasjoner pre-
get av asymmetrisk informasjon og
hvor prinsipal-agent innfallsvinkelen
er nyttig.

Kapittel 2 (ca. 60 sider) gir en
oversikt over eksempler og modeller
hvor agentenes skjulte handlinger er
sentrale. Den tradisjonelle konflikten
mellom aksjeeiere og bedriftsleder
behandles relativt grundig. Det
samme gjelder skjulte handlinger i
forsikringssammenheng. 1 tillegg be-
handles bl.a. spgrsmal knyttet til
tvungen pensjonsalder og incentiv-
problemer i partnerskapsammenheng.

Kapittel 3 (ca. 70 sider) gir en til-
svarende oversikt over eksempler og

modeller hvor agentene har skjult in-
formasjon av en eller annen type. Her
behandles spgrsméal knyttet til skjult
informasjon og ugunstig utvalg i for-
sikringsmarkeder og signalisering i
arbeidsmarkeder relativt grundig. I
tillegg behandles bl.a. spgrsmal knyt-
tet til bedrifters valg av kvalitet, pro-
duksjon av kollektive goder og auk-
sjoner.

Kapittel 4 (ca. 40 sider) er viet
sammenhengen mellom rykte og ad-
ferd i situasjoner hvor aktgrene, nr
de fatter beslutninger, vet at de vil
mgtes igjen senere i tilsvarende situa-
sjoner. Dette pavirker deres vilje til &
samarbeide. Dette kapitlet inneholder
bl.a. en grei framstilling av mulighe-
tene for samarbeid i gjentatte spill av
fangenes dilemma-typen og Fried-
man’s teorem for gjentatte spill.

I kapittel 5 og 6 (ca. 60 sider) er
prinsipalen den tradisjonelle sosiale
planleggeren som ofte brukes i vel-
ferdsteorien. Konsumenter og bedrif-
ter har privat informasjon om prefe-
ranser og teknologi. Som en innled-
ning presenteres her sentrale elemen-
ter av den tradisjonelle velferdsteo-
rien, bade med og uten kollektive go-
der og eksterne virkninger. Det legges
stor vekt pa spgrsmal knyttet til mu-
lighetene for avslgring av private pre-
feranser for kollektive goder. I den
forbindelse diskuteres Groves-Clarke
mekanismen og dens styrke og svak-
heter.

Kapittel 7 og 8 (ca. 30 sider) er
ogsd viet spgrsmal knyttet til avslg-
ring av enkeltaktgrers preferanser.
Fgrst diskuteres Gibbard-Satterth-
waite teoremet om at den eneste me-
kanismen som motiverer alle aktgrer
til & avslgre sine sanne preferanse
(dvs. til ikke & forsgke & manipulere)
er en mekanisme som gir full kontroll
til en aktgr, som da blir diktator. Der-
etter viser Campbell at det tross alt er
mulig, for et begrenset sett av prefe-
ranser, & na langt i retning av avslg-
ring av individuelle preferanser og
ogsa sikre rimelig hgy grad av effek-
tivitet uten a4 innfgre diktatur, ved a
utforme mekanismer som stiller de
individuelle beslutningstakerne over-
for priser som reflekterer de kostna-
dene de péfgrer samfunnet gjennom
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sine handlinger. Denne framstillingen
representerer pd mange mater en syn-
tese av mange av de eksemplene som
er presentert tidligere.

Bokens styrke er at den gir enkle
og gode framstillinger av tildels
noksa avanserte emner i gkonomisk
teori. Forfatteren legger stor vekt pa
intuisjon og gjgr utstrakt bruk av tal-
leksempler og enkle funksjonsformer
for 4 illustrere poengene.

BOKANMELDELSE

De enkleste delene av boken kan
sikkert brukes pa mellomfagsniva i
sosialgkonomi (og mulig enda la-
vere). Boken vil etter min oppfatning
kunne fungere godt som lerebok i et
spesialkurs pa hovedfagsniva, serlig
dersom den suppleres med noe mer
avanserte framstillinger pd enkelte
omrader, f.eks. enkelte orginalarti-
kler. Forfatteren hevder selv at den
ngdvendige bakgrunn i samfunnsgko-

MEDLEMSKAP I

Tenker du pa a melde deg inn i Sosmlakonomenes Foremng" -

\
i

’ form sjon i sekretanatet,

telefon 22 41 32 90,
;.te:lefax 2241 3293

nomi er mellomfagsniva (intermedi-
ate) 1 mikro-gkonomi. Det virker tro-
verdig, siden boken inneholder den
innfgring i matematikk og mer avan-
serte mikrogkonomiske emner som er
ngdvendig for & fglge framstillingen.

Karl R. Pedersen

Institutt for sosialgpkonomi

Norges teknisk-naturvitenskapelige
universitet.
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 Birgit Laudal

Beseksa

v ,Skuppergt 33 o
01540SLO
Postadresse:
. Postboks 8872

Youngstorget

| 0028 OSLO
| Telefon 22 41 32 90

Telefax 22 41 32 93

- Postgiro: 0813 5167887
..'v;Bankg 0: 6001 .05.13493.

. . ,
- Utkommer med 10 nummer
_pr. &r, den 15. i hver maned
- unntatt juli og august v

Abonnement kr 500~
" Studentabcnnemeat

kr240- '
;Enkeltnr kr 75 - mkl porto. .

- ANNONSEPR’SER

(ekskimva):

11 side ... kr 4 500,—
 3/4 side ..... kr. 4 000,—
1/2 side ..... kr. 3 500~
Byraprovisjon 10%

Frist for annonser:

Den‘ 5. i.'hver-méned,.. .

Trykt i oﬁset

 Grafisk Hus als, =Bergen ‘




Sosialgkonomen,

C-BLAD Retur

P.b. 8872 Youngstorget

0028 OSLO
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