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Noen synspunkter pa

Nasjonalbudsjettet 2001

Nasjonalbudsjettet er trolig det viktig-
ste offentlige styringsdokumentet i
Norge. Her oppsummerer Regjeringen
sine politiske hovedmal, presenterer en
analyse av den gkonomiske situasjonen
overfor Storting og allmennhet og re-
degjgr for den gkonomiske politikken
den gnsker & fgre. Nedenfor vil jeg ret-
te oppmerksomheten mot hvordan ana-
lysen av den lgpende gkonomiske ut-
viklingen i busjettet plasseres inn i et
mer langsiktig perspektiv. Avslutnings-
vis gér jeg kort inn pa Regjeringens
forslag til innfgring av en konjunktur-
avgift.

Regjeringens anslag for utviklingen
i norsk gkonomi innevarende og neste
ar inneholder ingen store overraskelser.
Selv om veksten i aktivitetsnivaet lig-
ger an til & bli svakere enn gjennom-
snittet for 1990-drene, venter en at hgy-
konjunkturen fortsetter. Det er liten til-
gang pa nye ressurser og arbeidsmar-
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kedet er stramt. Ytterligere oppgang i
etterspgrselen, svakere produktivitets-
utvikling eller langsommere vekst i ar-
beidstyrken enn forventet kan dermed
raskt sl ut i tiltakende lgnns- og pris-
vekst. Denne beskrivelsen virker velbe-
grunnet. Gitt Norges store oljeinntekter
er det likevel vanskelig 4 se at den laser
den finanspolitiske innretningen.

Ved utformingen av finanspolitikken
bgr Regjeringen bade ivareta behovet
for en stabil utvikling pa kort og mel-
lomlang sikt, og hensynet til at politik-
ken skal la seg opprettholde over tid.
Nasjonalbudsjettet argumenterer for at
begge hensyn na tilsier en svert forsik-
tig bruk av oljeinntekter. P4 side 71 ut-
trykkes dette som fglger: «I dagens
konjunktursituasjon ville en for sterk
bruk av oljeinntektene forsterke press-
problemene i gkonomien, og pris og
kostnadsveksten ville skyte fart. Dette
ville fgre til en nedbygging av vért in-
ternasjonalt konkurranseutsatte ne-
ringsliv, som i sin tur ville tvinge frem
en reversering av den gkonomiske po-
litikken og fgre til alvorlige omstil-
lingsproblemer i gkonomien..... Det er
derfor ngdvendig at de hgye olje-
inntektene i hovedsak avsettes i
Petroleumsfondet, i trdd med retnings-
linjene for den gkonomiske politikken.
....Fondsoppbyggingen i
Petroleumsfondet ... (gir) ... et redskap
for a finansiere de gkende utgiftene til
pensjoner, pleie og omsorg som fglger
av en aldrende befolkning.»

Det er tre forhold som trekkes frem 1
denne teksten:

1. T en situasjon med tiln@rmet full
ressursutnyttelse vil gkt bruk av
oljeinntekter gi omstillinger bort fra
konkurranseutsatte ne&ringer 0g
over mot skjermede.

2. Dette er et problem, fordi en slik
politikk senere ma reverseres, med
alvorlige omstillingsproblemer som
resultat.

3. @kt bruk av oljeinntekter né gir dér-
ligere mulighet til & finansiere de
forventede/planlagte hgye utgiftene
til pensjoner mv. i fremtiden.

Det er liten grunn til & veere uenig i den
fgrste og den tredje pastanden (i hvert
fall dersom «bruk» tolkes som for-
bruk). Derimot er det vanskelig a forsta
grunnlaget for den andre. Hvis en ak-
septerer Regjeringens (usikre) anslag i
budsjettet, er det liten grunn til & tro at
vi i dag bruker sa mye oljeinntekter at
enhver gkning nd ma fgre til reverse-
ring senere. Tvert i mot peker tallmate-
rialet i budsjettet i retning av at vi for
tiden sparer en betydelig del av olje-
inntektene vare. Nedenfor gar jeg litt
nzrmere inn pa dette.

I Nasjonalbudsjettet anslas de egent-
lige oljeinntektene som den permanen-
te avkastningen pa statens andel av pe-
troleumsformuen, inklusive kapitalen i
sektoren. Petrolemsformuen er definert
som naverdien av statens kontantstrgm
fra oljevirksomheten. Naverdien av
fremtidig kontantstrgm avhenger av
diskonteringsrente, investeringsprofil,
utvinningsprofil og fremtidig nettopris,
hvorav de tre siste er svert usikre stgr-
relser. Regjeringen har i Nasjonal-
budsjettet tallfestet permanentinn-
tekten fra statens petroleumsformue til
ca. 75 mrd kroner. I tillegg kommer
realavkastningen pé Petroleumsfondet,
som med en prisvekst pd rundt 2 pro-
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sent hos Norges handelspartnere kan
anslas til rundt 19 mrd. kroner neste ar,
inklusive valutakurs- og verdipapirge-
vinster. Hvis vi godtar Regjeringens
(usikre) anslag pd fremtidig petro-
leumsproduksjon og priser, inneberer
dette at vi kunne hatt et oljekorrigert
underskudd pa over 90 mrd. kroner
neste ar, og samtidig opprettholdt den
samlede verdien av Petroleumsfondet
og statens andel av (den gjenverende)
petroleumsformuen.

Det er minst tre grunner til at det na
ikke er tilradelig a gke det oljekorriger-
te underskuddet fra 18 til 90 mrd kro-
ner. For det fgrste tar det tid & planleg-
ge innfasing og bruken av en ekstrainn-
tekt tilsvarende 5 prosent av BNP. For
det andre er den fremtidige oljerenten
som nevnt en sveart usikker stgrrelse,
slik at muligheten for delvis reverse-
ring senere i dette tilfelle ikke kan ig-
noreres. For det tredje vil en slik poli-
tikk gi behov for store omlegginger i
offentlige budsjetter pa lengere sikt,
fordi trygdeutgiftene som kjent vil gke
svert mye raskere enn BNP utover i
dette drhundret. Uten omlegginger av
trygdesystemet trekker dette i retning
av hgy sparing péa statens hand, men
hvor stor bgr denne sparingen vaere?

For & vurdere dette hadde det vert
nyttig med anslag for naverdien av de
forventede fremtidige pensjonsutbeta-
lingene. Endringen i denne fra et ar til
det neste er gitt ved differensen mellom
rentekostnaden pd den opprinnelige
pensjons»gjelden» og nedbetalingen
gjennom de Igpende pensjonsutbeta-
lingene. Hvis staten hvert ar sparte et
belgp tilsvarende denne endringen, vil-
le nettoformuen (her definert som dif-
ferensen mellom petroleumsformue og
fond pa den ene siden og naverdien av
fremtidige pensjonsutgifter pa den an-
nen) vare konstant over tid. Nasjonal-
budsjettet inneholder imidlertid ikke
noe anslag pa naverdien av de fremtidi-
ge pensjonsutbetalingene. Derimot har
en tallfestet naverdien av de opptjente
rettighetene, som imidlertid er vesent-
lig mindre enn naverdien av de for-
ventede fremtidige utbetalingene. For-
skjellen mellom de to stgrrelsene er gitt
ved naverdien av de fremtidige
pensjonsutbetalinger som vi i dag ma
regne med kommer, selv om de fore-
lppig ikke er opptjent som rettigheter.
Regjeringen har imidlertid ogsa bereg-

net endringen i naverdien av de opp-
tjente rettighetene fra i ar til neste ar.
Denne stgrrelsen er grovt sett definert
som rentekostnaden pa (ndverdien av)
de allerede opptjente rettighetene, fra-
trukket de Igpende pensjonsutbetaling-
ene og paplusset naverdien av nye ret-
tigheter opptjent i lgpet av aret. I bud-
sjettet er belgpet anslatt til 194 mrd
kroner malt i lgpende priser. Av dette
vil jeg ansla at rund 88 mrd kroner kan
betraktes som kompensasjon for pris-
vekst, slik at pensjonsforpliktelsene re-
elt sett gker med om lag 105 mrd kro-
ner. Hvis vi tar dette som et anslag pa
hvor mye staten burde spare ser vi at
budsjettet for 2001 gjgres opp med et
overskudd som er ca. 25 mrd lavere
enn det burde ha veert.?

Informasjon fra de sékalte genera-
sjonsregnskapsberegningene i budsjet-
tet antyder imidlertid at dette ikke er
tilfelle, og at det faktiske overskuddet
er rimelig i samsvar med det som er
ngdvendig for & kunne holde balanse i
budsjettet pa lang sikt uten a gke skat-
te- og avgiftssater, og uten store inn-
stramminger pa utgiftssiden. Til tross
for dette inneberer den langsiktige
finanspolitiske «strategien» at vi sky-
ver betydelige omstillinger foran oss.

Nér pensjonene en gang betales ut,
skal de delvis finansieres ved & trekke
pa avkastningen pa statens nettofor-
dringer overfor utlandet, som ved en
viderefgring av dagens politikk da vil
vaere betydelig stgrre enn summen av
dagens petroleumsfond og —formue. I
Nasjonalbudsjettet antydes det i en fi-
gur at denne summen kan gke fra vel
150 prosent av BNP i ar til godt over
250 prosent i 2020. Fra 2030 bygges
disse formueskomponentene ned rela-
tivt til BNP. Et slikt forlgp innebzrer at
det oljekorrigerte budsjettunderskuddet
etter hvert ma gke til et nivd som er
stgrre en avkastningen pa formuen,
langs en bane der formuen er stgrre i
forhold til BNP enn i dag. Dette trekker
1 retning av at vi en gang i en ikke alt
for fjern fremtid skal fase inn olje- og
renteinntekter i1 norsk gkonomi som er
klart stgrre i forhold til BNP enn perm-
anentinntekten fra dagens petroleums-
oljeformue. Er vi heldige (eller dykti-
ge?), vil norsk gkonomi da fortsatt
vere i en situasjon med fé ledige res-
surser. (Utfasing av oljevirksomheten
kan imidlertid trekke i motsatt retning.)

Den «sparelinjen» som den finanspoli-
tiske strategien representerer er dermed
ikke en politikk for & unnga nedbyg-
ging av konkurranseutsatt virksombhet,
men en politikk for 4 utsette denne
nedbyggingen i tid. Nar omstillingene
kommer, kan de bli stgrre enn det som
fglger av en full innfasing av oljeinn-
tektene i dag. Dette perspektivet kom-
mer ikke serlig klart frem i argumenta-
sjonen for ikke & bruke mer oljeinntek-
ter na.

I budsjettet foreslar Regjeringen a
innfgre en «konjunktur»avgift, for &
dempe etterspgrselen fra privat sektor,
og dermed gi rom for ytterligere vekst i
offentlig virksomhet uten noe stgrre
bruk av oljeinntekter. I sin begrunnelse
for avgiften understreker Regjeringen
at det er viktig 4 stramme inn overfor
privat sektor pd en mate som i minst
mulig grad slar ut i gkt pris- og kost-
nadsvekst. Riktignok er trolig prisvirk-
ningene av konjunkturavgiften relativt
sma, men det er vanskelig & komme
unna at den i utgangspunktet slar rett
inn i hgyere lgnnskostnader per produ-
sert enhet. Dette kan synes paradoksalt
i lys av at Regjeringen i sin begrunnel-
se for en relativt beskjeden bruk av ol-
jeinntekter fremhever behovet for &
skjerme konkurranseutsatt neringsliv. I
denne sammenheng kan det imidlertid
ogsd vare av interesse a se pa de mel-
lomlangsiktige konsekvensene av av-
giften. Ifglge beregninger i budsjettet
vil «konjunktur»avgiften pa noen ars
sikt sla ut i noe lavere Ignninger enn vi
ellers ville sett. P4 lang sikt kan det
tenkes at en noe stgrre del av kostnaden
ved tiltaket vil bli veltet over pa lgnns-
mottakerne. I sa fall kan skjermede ne-
ringer bli vel s hardt rammet av til-
taket som konkurranseutsatte.

Min oppfatning er at den mest
grunnleggende problemstillingen rundt
innfasingen av de ubrukte oljeinntekte-
ne i norsk gkonomi ikke er de medfgl-
gende omstillingene, men spgrsmdlet
om hvor stor sparing vi gnsker & ha. 1
den sammenheng bgr en vare apen for
2 1 forhold til en tilsvarende beregning for aret

2000 i budsjettet, har jeg her sett bort fra infla-

sjonstapet pa statens nettofordringer utover

petroleumsfondet, regnet valutakurs og verdi-
papirgevinster som inntekt, og ignorert over-
skuddet i andre statregnskaper, kapitalinn-

skuddet i forretningsdriften og underskuddet i

kommunesektoren. Summen av de tre siste
postene er for gvrig om lag null.
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ogsa a diskutere fremtidens inntekts-
fordeling mellom yrkesaktive og pen-
sjonister, og hvor stor del av livet vi i
fremtiden skal tilbringe utenfor ar-
beidsstyrken. Det kan ogsd vere aktu-
elt & se neermere pa om det finnes andre
mater & plassere formuen pé, som kan
gjore norsk gkonomi bedre forberedt
pa aldringsutfordringene. For eksem-

pel kan investeringer i skjermet virk-
somhet som gker produktiviteten i
disse naringene, gjgre det mulig 4 fase
inn noe oljeinntekter uten omstillinger.
Den ekstra inntektsveksten som fglger
av produktivitetsforbedringen vil nor-
mal sl ut i gkt etterspgrsel etter bade
skjermede og konkurranseutsatte pro-
dukter, og dermed isolert sett gi behov

for ressursoverfgring fra fgrstnevnte til
sistnevnte. @nsket om stgrre forbruk av
varer fra konkurranseutsatte naringer
kan imidlertid ogsa mgtes ved & bruke
noe oljeinntekter til & finansiere im-
port.

JAN TORE KLOVLAND, GUTTORM SCHJELDERUP OG @YSTEIN THIGERSEN:

Et vekstdrepende budsjett

Vi er i en situasjon hvor petroleumsinn-
tektene gir en betydelig offentlig rik-
dom. Samtidig fgler velgerne at de ikke
far dekket sine basisbehov innen helse
og omsorg, og de merker heller ikke at
de deltar i «kjgpefesten» det gjerne refe-
reres til. Meningsmalingene illustrerer
at hverken statsministeren eller andre
sentrale politikere har hatt suksess i &
forklare publikum at press-situasjonen i
norsk gkonomi tilsier kontraktiv finans-
politikk.

Presset i norsk gkonomi illustreres av
lav arbeidsledighet, en relativt hgy infla-
sjonstakt sammenlignet med Euroland
og dermed en hgyere rente. Samtidig
merker vi oss at den norske fastlandsgko-

nomien ikke er inne i en tradisjonell hgy-
konjunktur. Arlige vekstrater rundt 1-2%
er lavere enn trendveksten. Dette signali-
serer en alvorlig mismatch 1 arbeidsmar-
kedet og en urovekkende lav produktivi-
tet. Vi fgler at norsk gkonomi skriker et-
ter en mer offensiv tilbudssidepolitikk,
mens budsjettet er sterkt fokusert pa tra-
disjonell etterspgrselsregulering. I denne
kommentaren vil vi fokusere pa forslage-
ne om konjunkturavgift og utbytteskatt.
Vi vil ogsé dvele ved regjeringens syn pa
rollefordelingen i den gkonomiske poli-
tikken samt den betydelige politiske risi-
koen ved dagens petroleumsfondsstrate-
gi. Var konklusjon er at regjeringens po-
litikkpakke er vekstdrepende.

Jan Tore Klovland og Guttorm Schijelderup er professorer ved NHH,
Qystein Thogersen er forsteamanuensies ved NHH.

PRESSET | ARBEIDSMARKEDET

Det er velkjent at inflasjonspress opp-
star nar etterspgrselsveksten er sterkere
enn veksten pa tilbudssiden. En eventu-
ell press-situasjon kan sdledes motvir-
kes gjennom & dempe etterspgrselen el-
ler & stimulere tilbudet. Vi merker oss
forgvrig at den sterke veksten i ameri-
kansk gkonomi i de senere ar blant an-
net er et resultat av vellykket stimule-
ring av arbeidstilbudet. Statsbudsjettets
forslag til 1.5% konjunkturavgift er et
eksempel pa det motsatte, nemlig et for-
sgk pd & dempe etterspgrselen etter ar-
beidskraft. Ettersom offentlig sektor far
kompensert utgiftene til denne avgiften,
er det private bedrifter — og herunder
bedriftene i K-sektor, som myndighete-
ne tradisjonelt er rgrende opptatt av —
som rammes.

I en situasjon hvor norsk gkonomi
vokser heller tregt, er det pafallende at
man ikke i stgrre grad ser pa tilbudssi-
den (var det ikke noe som het
«Arbeidslinjen» i den gkonomiske poli-
tikken?). Vi mener at det er en hel meny
av tilbudssidetiltak som burde vert i
fokus.

For det fgrste er det grunn til & rette
oppmerksomhet mot AFP ordningen,
som medfgrer at hovedandelen av nor-
ske arbeidstagere far en subsidiert ad-
gang til tidligpensjonering fra 62 ar.
Ordningen er meget genergs i den for-





