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Kilder til konjunkturbevegelser  i norsk
økonomi 1973-93

I de siste 15 årene har konjunkturbevegelsene i Norge vært langt kraftigere enn i årene for. Mens impulsene bak
konjunkturbevegelsene tidligere i stor grad kom fra utlandet, har det i de senere år vært innenlandske forhold som
har generert de kraftige konjunktursyklene. Dereguleringen av kredittmarkedet og forhold knyttet til petroleums-
virksomheten har trolig vært de dominerende faktorene bak utviklingen.

Innledning
I et langsiktig perspektiv har etterkrigstidens Norge vært
preget av en klar underliggende økonomisk vekst. Samtidig
har det også vært til dels betydelige svingninger eller kon-
junkturbølger i aktivitetsnivået.

I Forskningsavdelingen i Statistisk sentralbyrå har det glen-
nom flere år vært drevet ulike studier under en fellesbeteg-
nelse; konjunkturhistorieprosjektet. Formal har vært å kart-
legge og beskrive konjunkturbevegelsene, samt å identifi-
sere og kvantifisere kilder til svingningene. Analysene dek-
ker i hovedsak perioden 1973-93. Resultatene fra prosjek-
tet har vært dokumentert i en rekke publikasjoner, også i
tidligere artikler i økonomiske analyser. I dette nummeret
presenteres tre nye artikler basert på forskningsarbeider i
tilknytning til konjunkturhistorieprosjektet.

Kort om metode og data

Problemstillingene er analysert gjennom ulike metodiske
tilnærminger, men de fleste studiene har basert seg på kon-
trafaktiske modellberegninger med makroøkonometriske
strukturmodeller, i første rekke KVARTS, Statistisk sentral-
byrås kvartalsmodell for norsk økonomi. Se Hove og Eika
(1994) for en nærmere presentasjon av modellen. Konjunk-
tursvingningene identifiseres som forskjellene mellom det
faktiske nivået og en beregnet historisk trend til den aktu-
elle økonomiske variabelen. Trenden til en serie fastlegges
ved en glatteprosedyre, det såkalte Hodrick-Prescott (HP)
filteret.

Det empiriske grunnlaget for analysene innenfor konjunk-
turhistorieprosjektet er i hovedsak tall fra det "gamle" kvar-
talsvise nasjonalregnskapet. Pr. i dag foreligger ikke kvar-
talstall fra nasjonalregnskapet basert på de nye regnskaps-
konvensjonene tilstrekkelig langt tilbake i tid. De reviderte
årstallene som hittil er publisert, peker imidlertid i retning
av at hovedrevisjonen av nasjonalregnskapet har hatt liten
betydning for beskrivelsen av konjunkturutviklingen.

Som en indikator på de generelle konjunkturbevegelsene i
Norge, har det blitt lagt størst vekt på utviklingen i BNP
for Fastlands-Norge. Figuren, som viser BNP-svingningene
i Fastlands-Norge og i OECD i perioden 1973-93, illustrer-
er flere forhold. Det mest iøyenfallende er at de norske
konjunkturutslagene øker kraftig fra de første til de siste ti

årene av analysen. Norsk økonomi var på 1970-tallet
preget av meget kortvarige nedgangs- og oppgangsfaser
med beskjedne konjunkturutslag. Lengden på konjunktur-
syklene øker over tid, og de maksimale konjunkturutslag-
ene om lag tredobles fra 1970- til 1980-tallet. I årene 1973-
84 var konjunkturutslagene gjennomgående mindre i
Norge enn i OECD-området totalt, mens det motsatte var
tilfelle i den påfølgende tiårsperioden. Før 1980 fulgte de
norske konjunkturbevegelsene de internasjonale konjunk-
tursvingningene med om lag ett års etterslep. Etter 1980
har de norske konjunkturene i stadig større grad vært i
ufase med konjunkturutviklingen i utlandet, noe som indi-
kerer at de kraftige svingningene på 1980- og 1990-tallet er
generert av innenlandske forhold.

Hva som skal menes med "kildene til konjunkturbevegel-
ser" er ikke opplagt. Det grunnleggende problemet består i
å identifisere hva som kan sies å representere "konjunktur-
impulser" eller "sjokk". Et nærliggende eksempel er end-
ringer i været, som blant annet har konsekvenser for jord-
bruksproduksjonen, vannkraftproduksjon, energiforbruk og
iskremkjøp. Hvis en spør en meteorolog, vil vedkommende
imidlertid kunne komme med noen bakenforliggende årsak-

BNP i Norge og OECD. Avvik fra historisk trend i prosent
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er til de fenomenene vi mener kan betraktes som utenforlig-
gende sjokk. Et mer nærliggende eksempel når man er opp-
tatt av norsk økonomi, er å tenke seg impulser fra utlandet
som slike sjokk. På samme måte som for været finnes det
imidlertid modeller og teorier som nettopp forklarer denne
utviklingen, slik at kilden "i virkeligheten" er endringer i
mer bakenforliggende størrelser.

Til tross for disse problemene, er det fruktbart å betrakte
enkelte størrelser som "bestemt" utenfra. Når verktøyet i
dette prosjektet i stor grad har vært KVARTS-modellen, vil
noen av skillelinjene trekkes ut i fra hva som må bestem-
mes "utenfor modellen". I flere sammenhenger har vi imid-
lertid gått lenger bak i årsakskjeden når det gjelder å defi-
nere "sjokk". Den ulike avgrensningen av konjunktur-
impulser mellom forskjellige prosjekter bidrar til at en ikke
uten videre kan sammenstille effektene fra de ulike studi-
ene.

Noen resultater

Kontrafaktiske modellberegninger hvor veksten i eksport-
markedene settes lik trendutviklingen, viser at de norske
konjunkturbevegelsene fram til 1983 delvis ble generert av
utviklingen i utlandet (se Eika og Lindquist (1997)). Etter
1984 har ettersposelssvingningene i eksportmarkedene
gjennomgående virket motsyklisk i Norge, altså virket til å
dempe konjunkturutslagene. Konjunkturbevegelsene fra
midten av 1980-tallet og utover må derfor være generert av
andre forhold.

Artikkelen til Hove og Mourn i dette nummeret av Okono-
miske analyser, peker på at den viktigste kildene til utvik-
lingen i konjunktursvingningene siden midten av 1980-tal-
let, er liberaliseringen av kreditt- og valutamarkedene.
Dereguleringen bidro i første rekke til å skape konjunktur-
bevegelser gjennom den kraftige etterspørselsimpulsen
som fulgte av regimeskiftet. Om lag 2/3-deler av konjunk-
turutslagene i den kraftige høykonjunkturen midt på 1980-
tallet kan tilskrives liberaliseringen, mens bidraget i period-
en 1990-93 er beregnet til vel 30 prosent. Dereguleringen
bidro også til å forandre økonomiens virkemåte, ved å
gjøre økonomien mer rentefølsom.

I Eika og Magnussens artikkel i dette nummeret av økono-
miske analyser, argumenteres det for at de forbigående
høye råoljeprisene fra 1979-85 (OPEC II) også klart bidro
til å øke konjunkturutslagene etter 1984. De direkte effekt-
ene fra oljeprissjokket i form av impulser fra utlandet trakk
riktignok i retning av å dempe konjunkturbevegelsene, men
ble trolig mer enn motvirket av inntektseffektene. Deler av
de økte inntektene som fulgte av høyere oljepriser må antas
å ha blitt ført inn i økonomien i form av skattelette og økt
offentlig ressursbruk.

I tillegg til inntektseffektene har petroleumsvirksomheten
påvirket norsk økonomi gjennom svingningener i invester-
ingsaktiviteten. I Eika (1996a) vises at virkningene av
svingningene i utbyggingsaktiviteten på 1970-tallet var for-
holdsvis små. Virkningen av de store investeringssving-

ningene ble betydelig dempet av at mye av etterspørselen
var rettet direkte mot utlandet (import). Ettersom import-
andelene ble betydelig redusert mot slutten av 1970-tallet,
økte potensialet for konjunkturpåvirkning av disse sving-
ningene. Fra 1982 og ut analyseperioden bidro imidlertid
svingningene i utbyggingen av petroleumsvirksomheten
systematisk til å forsterke konjunkturbevegelsene. Konjunk-
turutslaget ved toppen av høykonjunkturen i 1986 ble økt
med over en 1/3-del.

I Cappelens artikkel i dette nummeret av økonomiske ana-
lyser settes fokus på det myndighetene har betegnet som
inntektspolitikk. Tiltakene som analyseres spenner fra direk-
te reguleringer av priser og lønninger til ulike omlegginger
av skattesystemet. I forhold til konjunkturbevegelsene
virket lønns- og prisreguleringen i 1978/79 etter hensikten,
ved at de bidro til å redusere omfanget av lavkonjunkturen
tidlig på 1980-tallet. Lønnsreguleringen i 1988/89 forster-
ket derimot nedgangen på slutten av 1980-tallet, men bidro
til at konjunkturutslaget ved bunnen av lavkonjunkturen i
1991-92 ble redusert.

Konjunkturvirkningene  av finanspolitikken er studert i
Bowitz og Hove (1996). Her finner en at finanspolitikken
stort sett bidro til å dempe svingningene helt til lavkonjunk-
turen på slutten av 1980-tallet satte inn. Ifølge analysen
bidro finanspolitikken i årene 1989-91 klart til å forsterke
lavkonjunkturen, før den igjen virket motsyklisk mot slut-
ten av beregningsperioden.

Publikasjoner i tilknytning til konjunktur-
historieprosjektet

I Analyser basert på beregninger med makro-
Økonomiske modeller
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Fra kjøpefest til ledighetskø
Kredittliberalisering, konsumutvikling og konjunktur-
svingninger 1983-1993 1

Stein Inge Hove og Knut Mourn

1 annen halvdel av 1980-tallet opplevde norsk økonomi  en kraftig konjunkturoppgang etterfulgt av den dypeste og
mest langvarige lavkonjunkturen etter annen verdenskrig. Disse sterke økonomiske svingningene fant sted i etterkant
av en omfattende nedbygging av de norske kreditt- og valutareguleringene. 1 denne artikkelen argumenterer vi for at
dereguleringen av finansmarkedene både ga en direkte impuls til økt etterspørsel, og bidro til økt rentefølsomhet i
norsk økonomi. Vi gjengir beregninger som antyder at en betydelig del av oppsvinget midt på 1980-tallet kan Axes til-
bake til den direkte etterspørselsimpulsen fra kredittliberaliseringen. Resultatene peker også i retning av at den økte
rentefølsomheten er en del av forklaringen på at det påfølgende tilbakeslaget i norsk økonomi ble såpass sterkt.

1. Innledning
Som illustrert i figur 1 var svingningene i norsk økonomi
betydelig sterkere på 1980-tallet enn gjennom den foregå-
ende tiårsperioden. Fra 1983 til 1986 økte BNP for Fast-
lands-Norge med nesten 12,5 prosent, for deretter å vise
stagnasjon og til dels nedgang gjennom de neste tre til fire
årene. Også investeringene i fastlandsøkonomien og hus-
holdningenes forbruk fluktuerte kraftig gjennom denne
perioden. Utviklingen i forbruket er av særlig interesse,
fordi denne etterspørselskomponenten utgjorde om lag 50
prosent av samlet innenlandsk etterspørsel. Mens forbruks-
utviklingen tidligere stort sett hadde fulgt inntektsutviklin-
gen, ble den sterke konsumoppgangen fra 1983 til 1986 led-
saget av et markert fall i sparingen og betydelig oppgang i
husholdningenes gjeld. Etter 1986 gikk forbruket ned i tre
år på rad, og først i 1992 passerte husholdningenes forbruk
nivået fra høykonjunkturåret 1986. Da var også sparingen
tilbake på et normalt nivå. Seks år med lavkonjunktur
hadde imidlertid satt tydelige spor etter seg i arbeidsledig-
heten, som i 1992 var kommet opp i nærmere 6 prosent av
arbeidsstyrken.

De sterke svingningene i Fastlands-Norges BNP og i innen-
landsk etterspørsel fant sted i etterkant av en omfattende
nedbygging av de norske kreditt- og valutareguleringene.
Så langt er det ikke oppnådd enighet om hvilken sammen-
heng det er mellom disse to begivenhetene. Eika og
Nymoen (1992) ser på utviklingen i husholdningenes for-

I Denne artikkelen gjengir noen resultater fra et pågående arbeid.
En mer omfattende dokumentasjon og analyse vil bli gitt i
Hove og Moum (1998).

Stein Inge Hove, seniorøkonom i Norges forskningsforbund.

Knut Mourn, forsker ved Seksjon for makroøkonomi. E-post:
knm@ssb.no

bruk, og argumenterer for at de markerte fluktuasjonene i
denne etterspørselskomponenten langt på vei var et resultat
av husholdningenes normale tilpasning til endringer i inn-
tekt og formue. I en sammenligning av konjunkturutvikling-
en i de nordiske landene nedtoner også Rødseth (1994) be-
tydningen av en eventuell dereguleringsimpuls i norsk øko-
nomi på midten av 1980-tallet. Han fremholder imidlertid
at liberaliseringen av kredittmarkedet kan ha bidratt til styr-
ken i konjunkturbevegelsene, via en endring i atferdsmøns-
teret i privat sektor. Johnsen m. fl. (1992) og Steigum
(1992) argumenterer på sin side for at den finansielle libera-
liseringen hadde stor direkte betydning for den økonomiske
utviklingen i annen halvdel av 1980-tallet.

Vår analyse underbygger konklusjonene til Johnsen m.fl.
og Steigum, idet vi finner at dereguleringen av kredittmar-
kedet ga en selvstendig impuls til økt etterspørsel i norsk
økonomi. Vi finner imidlertid også støtte for Rødseths opp-

Kilde: Statistisk sentralbyrå.
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fatning om at den finansielle liberaliseringen endret virke-
måten til økonomien. Metodisk ligger likevel vår frem-
gangsmåte nærmest opp til Eika og Nymoen, idet vi som
dem tar utgangspunkt i statistiske analyser av noen sentrale
atferdssammenhenger. I motsetning til Eika og Nymoen
argumenterer vi for at nedbyggingen av kredittregulering-
ene førte til påviselige endringer i atferd. Dermed blir det
mulig å diskutere konsekvensene av en videreføring av
reguleringene.

I avsnitt 2 nedenfor gir vi en beskrivelse av hovedtrekkene
i det norske reguleringssystemet, og identifiserer noen vikti-
ge milepæler i liberaliseringsprosessen. Disse milepælene
er et utgangspunkt for å lete etter kredittrelaterte endringer
i strukturen i norsk økonomi. I avsnitt 3 gjør vi rede for
hvor vi har funnet slike brudd, og for hvilken betydning de
anslåtte endringene i atferd har for virkemåten til norsk
Økonomi. Med utgangspunkt i de spesifiserte deregulerings-
effektene bruker vi i avsnitt 4 Statistisk sentralbyrås makro-
økonomiske modell KVARTS til å anslå hvordan deregu-
leringen av kredittmarkedet bidro til konjunkturutviklingen
gjennom perioden 1983-93. I avsnitt 5 diskuterer vi noen
uavklarte punkter, og peker på en mulig videreføring av
analysen.

2. Dereguleringen av de norske finans-
markedene, noen hovedtrekk

En viktig målsetting for norsk penge- og kredittpolitikk
frem mot midten av 1980-tallet var å bidra til et høyt og sta-
bilt investeringsnivå. Politikken skulle i noen grad også til-
godese bestemte investeringsformål. Renten ble lenge be-
traktet som et lite egnet virkemiddel for slik styring, og ble
holdt stabil på et så lavt nivå at etterspørselen etter kreditt
gjennomgående lå høyere enn tilbudet. For å begrense og
styre samlet kredittgivning ble det bygget opp et omfatten-
de system av statsbanker, direkte reguleringer og avtaler
med finansinstitusjonenes organisasjoner. Med fast valuta-
kurs var det også nødvendig med regulering av kapitalbeve-
gelsene (valutastrømmene) mellom Norge og utlandet for å
holde kredittilførselen innenfor fastlagte rammer. Valutare-
guleringen var hjemlet i Valutaloven av 1955, mens myn-
dighetene med Kredittloven av 1965 fikk juridisk grunnlag
for bruk av et vidt spekter av virkemidler overfor finans-
institusjonene. Som et hjelpemiddel for den kredittpolitiske
styringen inneholdt nasjonalbudsjettpublikasjonen fra og
med 1965 et kredittbudsjett, som anga planlagt kredittilfør-
sel etter kilde.

Vi har listet opp noen viktige milepæler i avviklingen av
det norske reguleringssystemet i en egen ramme. Der frem-
går det at en del av de omfattende valutareguleringene fra
de første etterkrigsårene ble avviklet før en med Kreditt-
loven av 1965 skapte et juridisk grunnlag for detaljert regu-
lering av de innenlandske kredittforholdene. Den gradvise
liberaliseringen av valutatransaksjoner knyttet til drifts-
balansen ga etter hvert en viss mulighet til å omgå de øvri-
ge valutareguleringene. Dermed kunne private foretak med
utenlandske handelsforbindelser et stykke på vei tilpasse

Noen milepæler i avviklingen av valuta- og kreditt-
politiske reguleringer

A) Valutareguleringer
• Reguleringene av transaksjoner knyttet til driftsbalansen:

I hovedsak awiklet gjennom perioden frem til 1962.
• Regulering av bankene brutto valutaposisjon: Erstattet

med krav til balanse mellom spot- og terminposisjonene
i november 1978.

• Beløpsgrensen for utlendingers kjøp av børsnoterte
norske aksjer: Oppjustert i oktober 1979, opphevet i
februar 1982.

• Restriksjonene på norske aktorers kjøp av børsnoterte
aksjer i utenlandske selskaper og av feriehus i utlandet:
Opphevet i juni 1984.

• Beløpsgrensene for utlendingers kjøp av ikke-noterte
norske aksjer: Fjernet i juni 1984.

• Restriksjonene på utlendingers kjøp av kroneobliga-
sjoner: Opphevet fra mai 1989.

• Restriksjonene på næringslivets valutalån: Gradvis ned-
bygget ra 1986, awiklet i desember1989.

• Restriksjonene på opptak av personlige lån i utlandet og
de fleste andre gjenværende valutareguleringer: Awiklet
i juli 1990.

B) Regulering av innenlandske renter
• Normeringen av renten på lån fra livsforsikringsselskaper

og private banker: Opphevet i desember men gjeninn-
ført i september 1978 som ledd i den generelle pris- og
inntektsstoppen. Reguleringen ble videreført i modifisert
form innenfor et system med renteerklæringer fra finans-
ministeren fra september 1980

• Regulering av rente Og andre lånevilkår i obligasjons-
markedet: Lempet i desember men reversert i september
1978 som ledd i pris- og inntektsstoppen. Reguleringen
av renten på næringslivets låneopptak i obligasjons-
markedet ble avviklet i oktober 1980

• Renten på statsobligasjoner: Tilpasning i retning av
markedsvilkår gjennom 1981/82. Normeringen av finans-
institusjonenes utlånsrenter gjennom renteerklæringene:
Avviklet i september 1985.

C) Regulering av innenlandsk kreditt
• Kvoteregulering av næringslivets låneopptak i obliga-

sjonsmarkedet: Liberalisert oktober 1980
• Bankenes plasseringsplikt i obligasjoner: Satt til null fra

januar 1984, opphevet fra januar 1985
• Livsforsikringsselskapenes plasseringsplikt i obligasjoner:

Satt lik null i januar 1985, opphevet i juli 1985
• Direkte regulering av bankenes utlån gjennom tilleggs-

reservekrav: Avviklet fra januar 1984, midlertidig gjen-
innført for perioden januar 1986 - september 1987

• Bankenes og finansieringsselskapenes forbud mot
finansiering i obligasjonsmarkedet: Lempet i juli 1997

• Kvoteregulering av obligasjonslån til bolig, primær-
næringer og kraftverk: Opphevet i juli 1988

• Regulering av finansinstitusjonenes garantigivning:
Awiklet fra juli 1988

• Direkte regulering av skadeforsikringsselskapenes utlån:
Awiklet fra juli 1988

• Særskilt regulering av kommunenes låneopptak i obliga-
sjonsmarkedet: Opphevet fra mars 1989

Kilder: Alstadheim (1995), Brekk (1987), Bohn (1994), Eide og Holli (1980),
Finansdepartementet (1980), Finans- og tolldepartementet (1989), Norges
Bank (1985), Norges Bank (1989), Vale (1995) og Penger og Kreditt, diverse
utgaver.
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valutafordringene til den relative avkastningen på kortsik-
tige finansielle plasseringer i Norge og utlandet.

I november 1978 ble det gjennomført en viktig endring i
reguleringen av bankenes valutavirksomhet. Mens det tid-
ligere hadde vært tak både for bankenes valutainnskudd og
valutalån, skulle den enkelte bank ifølge de nye bestem-
melsene ha tilnærmet balanse i sin samlede valutaposisjon
(spot og termin). 2 Reformen ga bankene større mulighet til
å skaffe seg likviditet ved å låne i utlandet, under forutset-
ning av at de greide å balansere spotgjelden med termin-
fordringer.

Gjennom de neste årene ble det gjennomført ytterligere let-
telser i valutareguleringen, men liberaliseringen var ikke en
rettlinjet prosess. Fra november 1984 til oktober 1986 ble
det igjen lagt sterkere begrensninger på inngående kapital-
bevegelser, samtidig som liberaliseringen av utgående be-
vegelser ble videreført. Fra desember 1986 til desember
1987 gjenopptok en liberaliseringen av inngående beveg-
elser, mens en søkte å redusere utgående bevegelser. Utvik-
lingen gjennom disse årene må ses i lys av den sterke etter-
spørselsveksten i norsk økonomi i perioden, og den drama-
tiske forverringen av driftsbalansen i kjølvannet av oljepris-
fallet rundt årsskiftet 1985/86. 3 Fra slutten av 1988 startet
imidlertid en ny dereguleringsperiode, som kulminerte med
innføringen av nye valutaforskrifter i juli 1990. Disse for-
skriftene gikk et langt skritt i retning av å oppfylle EUs
krav til frie kapitalbevegelser.

Med Kredittloven av 1965 fikk norske myndigheter et
detaljert lovmessig grunnlag for regulering av den innen-
landske kredittilførselen. Det viste seg likevel vanskelig å
gjøre det kredittpolitiske regelverket så omfattende og pre-
sist at en unngikk omgåelser. Den gradvise liberaliseringen
av valutabevegelsene, finansielle innovasjoner og endring-
er i norsk og internasjonal økonomi bidro til at systemet
etterhvert ble utsatt for økende press. Ifølge Finans- og toll-
departementet (1989) ble nasjonalbudsjettets måltall for
samlet kredittilførsel overskredet med mer enn 10 prosent i
syv av de 12 årene 1966-1977, og med mer enn 20 prosent
i fire av dem. Det var også en økende skepsis til kvantums-
rasjonering som egnet virkemiddel for fordeling av kreditt.
Da Regjeringen høsten 1977 så et behov for generell til-
stramming av den økonomiske politikken, valgte den på
bakgrunn av dette å oppheve reguleringen av finansinstitu-
sjonenes utlånsrenter. Friheten ble imidlertid av relativt
kort varighet. Innføringen av generell pris-og lønnsstopp
fra september 1978 innebar at rentenivået på nytt ble fros-
set, og senere ble rentereguleringen videreført i form av et
system med renteerklæringer fra finansministeren.

2 En avtale om å kjøpe eller selge en bestemt mengde valuta er en
spotavtale dersom valutaen skal leveres med en gang, og en ter-
minavtale dersom valutaen skal leveres på et fremtidig tidpunkt
til en kurs som er avtalt ved kontraktsinngåelsen.

3 For å dempe veksten i innelandsk etterspørsel i perioden 1984/86
var det nærliggende å forsøk å begrense privat sektors netto
opplåning i utlandet. Reverseringen av politikken etter oljepris-
faller var motivert av et ønske om at privat sektor burde bidra til
finansieringen av det løpende driftsbalanseunderskuddet.

Et nytt skritt i retning av et friere kredittmarked ble tatt
høsten 1980, da næringsdrivende og kredittforetak fikk ut-
videt sine muligheter til finansiering til markedsvilkår i
obligasjonsmarkedet. Lettelsen i emisjonsreguleringen
førte til større kredittilførsel over obligasjonsmarkedet enn
forutsatt, og til fortrengning av statens lavrenteobligasjon-
er. Etter en midlertidig retrett høsten 1981, ble liberaliser-
ingen av obligasjonsmarkedet likevel videreført gjennom
de neste årene. Renten på statsobligasjoner ble trappet opp
mot markedsnivå i 1982, og etterhvert ble også finans-
institusjonenes plikt til å holde spesifiserte beholdninger av
obligasjoner (den såkalte plasseringsplikten) trappet ned.

Dereguleringsprosessen skjøt ytterligere fart i 1984, med
avviklingen av den direkte reguleringen av bankenes utlån
gjennom tilleggsreservekrav. Anvendelsen av slike krav
innebar at bankene ved overskridelse av de fastlagte lane-
rammene måtte plassere et beløp lik overskridelsen på
rentefri konto i Norges Bank. Dette gjorde det svært dyrt
for bankene å øke kredittilførselen utover de fastlagte ram-
mene. Denne formen for direkte utlånsregulering hadde
også en rekke ganger tidligere vært i bruk i kortere eller
lengere perioder. I 1984 bar imidlertid avviklingen av til-
leggsreservelu-avene bud om nye tider. Finansdepartemen
tet varslet samtidig en ytterligere omlegging av kredittpoli-

-

tikken, med gradvis større vekt på bruk av indirekte virke-
midler (se Finansdepartementet 1983).

Fra årsskiftet 1984/85 ble bankenes plasseringsplikt helt
opphevet, mens plasseringsplikten for livsforsikringssel-
skapene ble satt lik null. Høsten 1985 ble også systemet
med renteerklæringer forlatt, og de private finansinstitu-
sjonene har etter dette fastlagt sine utlåns- og innskudds-
renter med utgangspunkt i vurderinger av markedssituasjon-
en. Renter på avbetalingskjøp ble gjort fradragsberettiget
ved beregning av skaubar nettoinntekt fra og med 1985,
slik at kostnadene ved denne typen lån ble sterkt redusert. I
et forsøk på å foregripe og senere bremse en kredittekspan-
sjon i kjølvannet av avviklingen av tilleggsreservekravene,
ble imidlertid primærreservekravene hevet en rekke ganger
i 1984 og 1985, og i januar 1986 ble de private bankene
igjen underlagt tilleggsreservekrav. Forsøket på rereguler-
ing hadde imidlertid ikke den forventede effekten og ble av-
sluttet i juli 1987. Samtidig fikk bankene og finansierings-
selskapene anledning til å finansiere seg i obligasjonsmar-
kedet. Etter dette har en også faset ut bruken av resten av
de direkte virkemidlene som er hjemlet i Kredittloven. I
1988 ble reguleringen av finansinstitusjonenes garantigiv-
ning og av finansieringsselskapene og skadeforsikringssel-
skapenes utlån avviklet, mens de siste kvantitative reguler-
ingene av låneopptak i obligasjonsmarkedet ble opphevet i
1989.

Omleggingen av kredittpolitikken må ses i sammenheng
med utviklingen i den skattemessige behandlingen av rente-
inntekter og -utgifter. Fra og med 1981 ble det gjennomfOrt
en gradvis reduksjon i den maksimale marginalskatten på
netto inntekt. Nedjusteringene var relativt store både i 1981
og i 1988,og særlig i 1992, da en gikk over til proporsjonal
skatt på netto inntekt. Etter hvert ble det også lagt økende
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vekt på beskatning av brutto (pensjonsgivende) inntekt,
først i form av en opptrapping av pensjonsdelen av med-
lemsavgiften til folketrygden, senere i form av innføring av
nye bruttoskatter.

Tabell 1. Dereguleringsimpuls på husholdningenes
konsum og investeringer i tjenesteytende
næringer utenom bolig l

Prosent av BNP for Fastlands-Norge

Virkning etter

Gjennomgangen ovenfor illustrerer at liberaliseringen av
kreditt- og valutamarkedet var en omfattende og langvarig
prosess. I ettertid fremstår imidlertid renteøkningen i 1977,
endringen i reguleringen av bankenes valutaposisjon i
1978, liberaliseringen av næringslivets tilgang til obliga-
sjonsmarkedet i 1980, avviklingen av tilleggsreservekrav-
ene fra årsskiftet 1983/84 og avviklingen av renteerklæring-
en høsten 1985 som viktige milepæler. Særlig er det grunn
til å fremheve endringen i virkemiddelbruken overfor de
private bankene i 1984 og 1985, både fordi bankene i ut-
gangspunktet hadde en relativt stor markedsandel, og fordi
de etter omleggingen av valutareguleringen i 1978 hadde
at sitt potensiale for utlånsvekst. I tillegg var de private
bankene den viktigste kilden for kreditt til husholdningene
og de delene av næringslivet som ikke kunne finansiere seg
gjennom obligasjonsmarkedet eller i utlandet.

3. Hvordan endret dereguleringen
atferden i norsk økonomi?

De makroøkonomiske følgene av liberaliseringen av det
norske kredittmarkedet er åpenbart avhengige av om - og
eventuelt hvordan - bedrifter og husholdninger endret at-
ferd som følge av dereguleringen. Etter vår oppfating er det
på flere områder mulig å peke på strukturelle brudd i at-
ferd, som kan føres tilbake til dereguleringen av kredittmar-
kedet. Dette gjelder for investeringer i private tjenesteyten-
de næringer utenom bolig, for husholdningenes forbruk og
for boliginvesteringer, bruktboligpris og finansinstitusjon-
enes utlånsrenter. Når det gjelder deler av næringslivsinves-
teringene og husholdningenes forbruk tyder resultatene i
Hove og Moum (1998) på at omleggingen av kredittmar-
kedet førte til økt etterspørsel på kort sikt. I tillegg ble hus-
holdningenes etterspørsel mer rentefølsom. Ifølge SSBs
makroøkonomiske modeller bestemmes aktivitetsnivået på
kort sikt av utviklingen i samlet etterspørsel. Dette inne-
bærer at dereguleringen hadde følger for utviklingen i pro-
duksjon og etterspørsel, som igjen virket tilbake på inntekt-
er, investeringer og forbruk. På lengere sikt dempes disse
effektene ifølge modellene av forhold på tilbudssiden i øko-
nomien. Den modellbaserte beskrivelsen av norsk økonomi
omfatter imidlertid ikke mekanismer som sikrer full res-
sursutnytting eller balanse i utenriksøkonomien på lang
sikt. Dette innebærer at etterspørselsendringer kan gi per-
manente virkninger på aktivitetsnivået i økonomien.

I SSBs makroøkonomiske modeller er utviklingen i real-
investeringene i privat næringsvirksomhet i fastlandsøkono-
mien (utenom bolig) bestemt av produksjonsnivå og drifts-
resultat i de enkelte næringene. Det er ikke funnet virkning-
er fra brukerpris eller renter på disse investeringene. At ut-
viklingen i kapitalkostnader ikke ser ut til å spille noen rol-
le for investeringsforløpet, kan ha sammenheng med at en
innenfor reguleringsregimet tok sikte på å styre billig kre-
ditt til prioriterte formål. I tråd med dette er det i model-

0 ar	 1 år 	2år	 3år	 4år	 9år

Konsum eks marginal
formueseffekt
	

2,0	 4,2	 3,0	 2,7	 3,0	 3,0

Konsum inkl marginal
formueseffekt	 2,0	 3,9	 2,4	 1,9	 2,2	 1,5

Investeringer	 0,1	 0,6	 0,7	 0,5	 0,2	 0,1

De direkte dereguleringsimpulsene er anslått ved a sammenligne to beregnede
baner for konsum og investeringer. Langs den ene banen er de to etterspørsels-
komponentene bestemt ved de sammenhengene som gjaldt innefor det reguler-
te regimet, langs den andre ved de sammenhengene som gjelder for perioden
etter dereguleringen. For a rendyrke impulsen fra dereguleringen holder vi alle
forklaringsvariable konstante på nivåene fra 1984 langs reguleringsbanen og fôr
investeringenes del også langs dereguleringsbanen. Når det gjelder forbruket
gjennomfører vi to alternative dereguleringsberegninger. I den første (eksklusive
marginal formueseffekt) beholder vi konstante forklaringsvariable. Det betyr at vi
ser bort fra de endringer i formue som følger av at sparingen i. deregulerings-
banen kan awike fra sparingen i reguleringsbanen. I det andre (inklusive margi-
nal formueseffekt) tar vi hensyn til at veksten i formuen avhenger av nivået på
sparingen, og dermed av utviklingen i konsumet.

leringen av maskininvesteringene i industrien og av byg-
ningsinvesteringene i de fleste næringer ikke funnet struktu-
relle brudd som kan knyttes til dereguleringen av kreditt-
markedet Maskininvesteringene i tjenesteytende næringer
utenom varehandel tilhørte derimot neppe kjernen av priori-
terte formål. Dette underbygges av at det for disse invester-
ingene ser ut til å finne sted en klar endring i vektleggingen
av de to forklaringsfaktorene driftsresultat og produksjon
etter 1984, i retning av sistnevnte (se Hove og Mourn
1998). Vi tolker dette slik at de tjenesteytende næringene i
hovedsak måtte egenfinansiere maskininvesteringer i det
regulerte kredittregimet, mens de senere i større grad har
kunnet lånefinansiere slike investeringer. Etter avviklingen
av kredittliberaliseringen kunne dermed aktørene i disse
næringene legge mer vekt på å tilpasse maskinkapitalen til
omsetningsvolumet. Den anslåtte atferdsendringen inne-
bærer at dereguleringen i en overgangsperiode førte til økte
investeringer i tjenesteytende næringer. Størrelsen på den-
ne etterspørselsimpulsen er gjengitt i tabell 1. Det moderate
utslaget i det første året må ses i sammenheng med at det
strukturelle bruddet er lagt til 4. kvartal i 1984.

Siden husholdningenes forbruk i liten grad ble betraktet
som prioritert formål for billig kreditt, er det i modellering-
en av denne etterspørselskomponenten særlig aktuelt å un-
dersøke om overgangen til et markedsbasert kredittpolitisk
regime hadde adferdskonsekvenser. Flere mekanismer er
tenkelige. For det første vil kredittrasjonerte husholdninger
normalt ha et etterspørselsnivå som er lavere enn ønsket,
gitt formue, rente, inntekt og inntektsforventninger. Ved let-
telser i rasjoneringen får slike husholdninger mulighet til å
flytte konsum frem i tid. Dermed kan avvikling av kvan-
tumsregulering i kredittmarkedet gi en midlertidig oppgang
i forbruket og en tilsvarende nedgang i spareraten. Som
følge av fremskyndingen av kjøpene må disse husholdning-
ene imidlertid ha en lavere etterspørsel senere i livet enn de
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Tabell 2. Virkning på husholdningenes forbruk av en
oppgang i realrenten på 3 prosentpoeng under
to ulike forutsetninger om kredittpolitisk regime l
Prosent av BNP for Fastlands-Norge i 1984

Virkning etter

0 år	 1 år	 2 år	 3 år	 4 år	 9 år

Reguleringsregimet
	

0,3	 -0,5	 -0,1	 0,5	 0,3	 0,3

Markedsregimet
	

0,3	 -1,1	 -1,0	 -0,1	 0,0	 0,3

Som for beregningene i tabell 1 er virkningene anslatt ved a sammenligne to
baner. Vi har tatt hensyn til koplingen fra rente via boligpris til boliginvesteringer
og videre til husholdningenes formue. Videre har vi tatt hensyn til at en rente-
endring har betydning for husholdningenes inntekter og til tilbakevirkningen pa
formue av endringer i forbruket. Inntekt og andre realstorrelser holdes konstan-
te pa nivået fra 1984, mens nominelle variable har samme vekst som faktisk ob-
servert fra 1983 til 1984.

ville ha hatt ved en videreføring av rasjoneringen. Selv om
finansiell liberalisering i utgangspunktet gir nedgang i
spareraten, er det dermed ikke åpenbart at den påvirkes på
lang sikt.

For det andre er det vanskelig å bruke kredittmarkedet til å
jevne ut konsumet over tid, dersom en ikke (relativt) fritt
kan låne og plassere innenfor de rammene som livstidsbud-
sjettet gir. Dette tilsier at «varige» endringer i inntekt eller i
alternativkostnaden ved å sitte med varige forbruksgoder
raskere slår ut i endringer i kjøp ved fri tilpasning i kreditt-
markedet, enn under et rasjoneringsregime.

Videre er det grunn til å vente en endring i det observerte
forholdet mellom formue og forbruk ved en finansiell
deregulering. Dette henger sammen med at husholdning-
enes evne til å stille sikkerhet for sine lån er bestemt av
størrelsen på nettoformuen, inklusive boligkapitalen. Når
rentenivået holdes så lavt at etterspørselen etter kreditt fra
finansinstitusjonene er større enn tilbudet, må kreditten
rasjoneres på låntakerne uten ordinær bruk av prismeka-
nismen. Dette kan oppnås ved at långiverne setter forholdet
mellom lån og pantesikkerhet (låneandelen) så lavt at ut-
lånene holdes innenfor akseptable rammer. Dersom kvan-
tumsreguleringene i kredittmarkedet avvikles, kan finans-
institusjonene øke låneandelen, og vi vil observere en end-
ring i forholdet mellom formue og etterspørsel.

Modellering av husholdningenes forbruk i Hove og Moum
(1998) underbygger at denne etterspørselskomponenten på
lang sikt er bestemt av utviklingen i disponibel inntekt og
en indikator for husholdningenes nettoformue, som også in-
kluderer verdien av boligkapitalen. Ved tallfestingen fant
vi sterk støtte for at det var et brudd i den langsiktige sam-
menhengen mellom disse tre størrelsene i slutten av 1984.
Når en ser konsumbeskrivelsen isolert, får formue økt vekt
og inntekt redusert vekt etter bruddtidspunktet, samtidig
som tilpasningen i retning av likevekt går litt raskere enn
tidligere. Siden verdien av formuen er langt større enn den
løpende inntekten, innebærer denne beskrivelsen at deregu-
leringen ga en direkte impuls til husholdningenes konsum-
etterspørsel. Størrelsen på denne impulsen er også gjengitt i
tabell 1.

I Norge eies boligmassen i hovedsak av husholdningene.
Husholdningenes boligkjøp er vanligvis lånefinansiert, og
rentekostnadene utgjør en vesentlig del av de samlede bo-
kostnadene. Begge forhold trekker i retning av at både
renteutvikling og endringer i eventuelle kredittrestriksjoner
har konsekvenser for utviklingen i boligetterspørselen.
Siden boligmassen er stor i forhold til den løpende nybyg-
gingen, slår endringer i etterspørselen hovedsakelig ut i
endringer i prisene i annenhåndsmarkedet på kort sikt.
Dette påvirker lønnsomheten ved nybygging, som er av-
hengig av forholdet mellom boligpriser og byggekostnader.
Det er derfor grunn til å tro at endringer i prisene i annen-
håndsmarkedet over tid også slår ut i boliginvesteringene.

I kredittreguleringsepoken ble boligbygging regnet som
prioriteringsverdig virksomhet. Tilgangen på rimelig kre-
ditt gjennom Husbanken og private finansinstitusjoner bi-
dro til at nybyggingen gjennomgående lå på et høyt nivå.
Det er dermed ikke åpenbart at dereguleringen av kreditt-.
markedet skulle gi noen direkte impuls til økte investerin-
ger, selv om bedret mulighet til lånefinansiering av bolig-
kjøp kan ha bidratt til høyere priser i annenhåndsmarkedet.
Derimot er det grunn til å tro at renteutviklingen har spilt
en større rolle for utviklingen i boligprisene etter dereguler-
ingen enn før.

Ifølge vår modellering bestemmes veksten i realprisen på
brukte boliger på lang sikt i hovedsak av utviklingen i hus-
holdningenes inntekter. Utviklingen i byggekostnadene
spiller også en viss rolle, men boligprisene er selv på lang
sikt ikke bundet opp mot byggekostnadene. Dette må ses i
lys av at en ikke kan kjøpe en brukt bolig uten samtidig å
kjøpe en tomt, og tomter av gitt beskaffenhet er et knapt
gode. Nivået på arbeidsledigheten inngår med negativ koef-
fisient i boligprisrelasjonen, og i denne sammenheng tolker
vi ledigheten som en indikator på inntektsusikkerhet. Okt
realrente slår ifølge vår beskrivelse ut i lavere boligpris.
Innenfor reguleringsregimet er denne effekten forbigående,
mens renteendringer har varig virkning på prisnivået i
perioden etter dereguleringen av kredittmarkedet. Også i
denne relasjonen er bruddet tidfestet til slutten av 1984.

Boliginvesteringene øker ifølge vår anslag med husholdnin-
genes inntekt og realboligprisen. Inntekt betyr mindre for
investeringsforløpet etter dereguleringen enn før, og real-
boligprisen mer. Bruddet i denne relasjonen er tidfestet til
4. kvartal 1983. Våre resultater tyder ikke på at dereguler-
ingen ga noen direkte impuls til økte boliginvesteringer.
Men den bidro til å endre de økonomiske mekanismene i
boligmarkedet, slik at utviklingen i realrenten har fått
større betydning for boligpris og dermed også for bolig-
investeringer.

Denne styrkede koplingen mellom realrente og boligpris in-
nebærer at også husholdningenes forbruk er blitt mer rente-
fOlsomt etter dereguleringen, idet denne etterspørselskom-
ponenten øker med verdien av boligkapitalen. Den økte
rentefølsomheten er illustrert i tabell 2, som viser virknin-
gen på husholdningens forbruk av en oppgang i realrenten
under to ulike antagelser om økonomiens virkemåte. Den
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fOrste linjen i tabellen ("reguleringsregimet") rapporterer
virkningen av en renteendring under forutsetning av at hus-
holdningenes atferd kan beskrives med de sammenhengene
som ifølge våre undersøkelser var gyldige frem til 1983/84.
Den andre linjen ("markedsregimet") gjengir renteeffekten
når atferden kan beskrives ved de sammenhengene som vi
mener er gyldige for den etterfølgende perioden. For å ren-
dyrke konsekvensene av dereguleringen er begge virknings-
beregningene gjort med utgangspunkt i den samme referan-
sebanen.

I begge regimene fører en renteøkning umiddelbart til økt
konsum. Dette skyldes at husholdningene er i nettofor-
dringsposisjon i referansebanen, slik at økt rente gir høyere
inntekt. Renteoppgangen innebærer imidlertid også at det
blir dyrere å sitte med varige forbruksgoder, og de neste to
årene dominerer denne effekten den positive inntektseffek-
ten. Dette er grunnen til at forbruket i disse årene ligger
lavere enn i referansebanen i begge regimene. I markeds-
regimet slår i tillegg høyere rente ut i lavere boligpriser,
som gir redusert formue og dermed bidrar til lavere for-
bruk. Denne effekten er forklaringen på at konsumet er mer
rentefølsomt i markedsregimet enn i reguleringsregimet.
Når forbruket faller i forhold til nivået i referanseberegning-
en, går sparingen opp. Dette gir gradvis økt formue, som
sammen med oppgangen i renteinntekter bidrar til at kon-
sumet etterhvert blir liggende over nivået i referansebereg-
ningen.

Med økt rentefølsomhet i husholdningssektoren etter de-
reguleringen, blir spørsmålet om rentedannelse mer sentralt
enn før for analyser av utviklingen i norsk økonomi. I
Norge har husholdningene det meste av sin gjeld til finans-
institusjoner, og de dominerende fordringspostene har tradi-
sjonelt vært bankinnskudd og fordringer på forsikringssel-
skap. Bestemmelsen av finansinstitusjonenes innskudds-
og utlånsrenter blir dermed av stor betydning. Som en til-
nærming kan en tenke seg at konkurransen mellom de en-
kelte finansinstitusjonene er begrenser, fordi det er relativt
få av dem. I så fall kan en vente at rentesatsene blir bestemt
ved et påslag på alternativkostnaden. For bankene vil dette
typisk være pengemarkedsrenten, mens det for forsikrings-
selskapene kan være avkastningen ved plasseringer i obli-
gasjoner. I vår beskrivelse av atferden i markedene for bo-
lig og forbruksgoder spiller husholdningenes gjennomsnitt-
lige rente på lån i private finansinstitusjoner en sentral rolle
som indikator på kostnadene ved kredittfinansiering. Over
tid følger både denne renten og avkastningen på hushold-
ningenes fordringer pengemarkedsrenten, mens utviklingen
i obligasjonsrenten ikke ser ut til å spille noen selvstendig
rolle. Avviklingen av renteerklæringene i 1985 bidrar iføl-
ge våre anslag til å løfte nivået på utlånsrenten med 1,4 pro-
sentpoeng i forhold til nivået på pengemarkedsrenten.

Vår analyse av rentedannelsen i pengemarkedet tyder på at
den norske renten på lang sikt er bestemt slik at differensen
mellom realrenten i Norge og i utlandet er konstant. Endrin-
gen i pengemarkedsrenten fra periode til periode avhenger
av avviket fra denne langtidssammenhengen, samt av end-
ringen i valutakurs, inflasjon, driftsbalanseoverskuddet og

renten i utlandet. Vi finner ingen brudd i beskrivelsen av
rentedannelsen i pengemarkedet før under den sterke uroen
i de europeiske valutamarkedene i 3. og 4. kvartal 1992.
Spesielt gir vår undersøkelse av renteforløpet ikke støtte
for at det fant sted en omlegging av rentepolitikken rundt
årsskiftet 1986/87. Norges Bank brukte imidlertid store be-
løp for å støtte kronen i perioden fra oktober 1985 til mai
1986, og igjen fra oktober til desember 1986. Det er der-
med mulig at en strammere likviditets- og intervensjons-
politikk i disse to tidsrommene ville ha gitt seg utslag i for-
bigående høyere rente enn det vi faktisk har observert.

4. Deregulering og konjunktursykler,
noen hovedtrekk

Som det fremgår av diskusjonen ovenfor ga dereguleringen
av finansmarkedene både en direkte impuls til økt etterspør-
sel, og et bidrag til økt rentefølsomhet i norsk økonomi. Ne-
denfor argumenterer vi for at en betydelig del av oppsvin-
get midt på 1980-tallet kan føres tilbake til den direkte et-
terspørselsimpulsen, og at den økte rentefølsomheten bi-
drar å forklare styrken i det påfølgende tilbakeslaget. Disse
konklusjonene fremkommer ved en sammenligning av den
faktiske utviklingen i norsk økonomi med et hypotetisk for-
løp, der kredittpolitikken fra reguleringsregimet tenkes vi-
dereført ("reguleringsbanen"). Vi tolker forskjellen mellom
de to forløpene som et anslag på konsekvensene av deregu-
leringen. Det hypotetiske reguleringsforløpet er konstruert
ved hjelp av SSBs makroøkonomiske modell KVARTS,
som er nærmere omtalt i Hove og Eika (1994).

Det er i denne sammenheng viktig å ha klart for seg at alle
utsagn om konsekvensene av den finansielle deregulerin-
gen eksplisitt eller implisitt innebærer en sammenligning
mellom den faktiske utvikling og et hypotetisk alternativ,
der politikken avviker fra den som faktisk ble ført. Spesifi-
seringen av det hypotetiske eller kontrafaktiske alternativet
vil alltid være «modellavhengig», dvs avhengig av den be-
skrivelsen av økonomiens funksjonsmåte som legges til
grunn. Hove og Eika (1994) illustrerer ved hjelp av historis-
ke simuleringer at KVARTS fanger opp den faktiske utvik-
lingen i norsk økonomi gjennom de siste 15 årene på en
rimelig god måte. Dette er viktig for analysen, fordi en
modell som skal kaste lys over kildene til økonomiske
svingninger gjennom en periode, også bør være i stand til å
fange opp de systematiske variasjonene i data gjennom
perioden. 4

For å konstruere en bane der kredittreguleringene tenkes
videreført, må vi gjøre enkelte forutsetninger. For det
fOrste antar vi at strukturen i norsk økonomi kan beskrives
ved de atferdsrelasjonene som ifølge våre undersøkelser
var gyldige frem til 1983/84. I reguleringsbanen har vi

4 Dette synspunktet er naturligvis ikke bare relevant for vurdering-
en av troverdigheten til tallfestede økonomisek modeller, men
kan gjøres gjeldende for enhver formell eller uformell beskriv-
else av økonomiske mekanismer. Problemstillingen lar seg
imidlertid lettest etterprøve, når beskrivelsen av de økonomiske
sammenhengene er kvantifisert.
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følgelig fjernet de lcredittrelaterte strukturelle bruddene i
relasjonene for finansinstitusjoners utlånsrenter, hushold-
ningenes forbruk, boliginvesteringer, bruktboligpris og in-
vesteringer i private tjenesteytende næringer utenom bolig.
For det andre har vi beholdt de historiske verdiene på alle
variabler som bestemmes utenfor modellen, herunder
finanspolitiske instrumenter og valutakurser. Vi har også
beholdt de historiske verdiene på restleddene i modellen.
Endelig har vi antatt at realrenten på finansinstitusjonenes
utlån ikke overstiger 2 prosent gjennom beregningsperiod-
en og at deres rentemargin overfor husholdningene er kon-
stant og lik gjennomsnittet for perioden 1973 til 1983.

Bakgrunnen for den siste antagelsen er som følger: Det
strukturelle bruddet i finansinstitusjonenes utlånsrente er
knyttet opp mot avviklingen av systemet med renteerklær-
inger. Som nevnt bidro denne politiklcomleggingen isolert
sett til å løfte finansinstitusjonenes utlånsrenter med om lag
1,4 prosentpoeng på lang sikt. Med en kraftig oppgang i
realrenten i pengemarkedet på slutten av 1980-tallet og en
gradvis omlegging av skattesystemet, er en videreføring av
rentereguleringen i tråd med vår beskrivelse av rentedan-
nelsen ikke tilstrekkelig til å forhindre en betydelig økning
i realrenten etter skatt i denne perioden. Uten ytterligere
inngrep i modellen blir rentenivået etter 1987 etterhvert så
høyt, at det neppe ville vært nødvendig med videreføring
av kvantumsreguleringene for å begrense veksten i real-
etterspørselen. Et slikt forløp kan betraktes som en alterna-
tiv dereguleringsbane.

En tolkning av vår forutsetning er at en videreføring av re-
guleringsregimet ville krevd en strengere renteregulering
enn det som ble praktisert frem til og med 1985. For 1987
forutsetter vi at rentereguleringen hadde blitt innrettet mot
å forhindre oppgang i husholdningenes nominelle låne-
rente. Fra og med 1988 antar vi at den nominelle renten til-
passes slik at realrenten etter skatt ikke overstiger 2 pro-
sent. Utviklingen i rentenivået er gjengitt i figur 2. Som det
fremgår av figuren overstiger realrenten 2 prosent rundt
1985, før den faller ned mot 1 prosent i 1986. Disse fluktua-
sjonene kan i hovedsak tilskrives variasjoner i inflasjons-

- Faktisk
Uten kreditliberalisering

I-1 Virkning av kredittliberalisering

Kilde: Statistisk sentralbyrå.

takten, og vi antar at de er forenlige med en fremføring av
reguleringsregimet. Til sammenligning var realrenten etter
skatt oppe i 2,6 prosent mot slutten av 1979.

I det følgende fokuserer vi på dereguleringens bidrag til
konjunktursvingningene i fastlandsøkonomien. Vi bruker
utviklingen i Fastlands-Norges BNP for å karakterisere
konjunkturforløpet. Det er vanlig å omtale en periode der
BNP ligger over sin langsiktige trend som en høykonjunk-
turperiode, mens en oppgangskonjunktur kjennetegnes ved
at den løpende veksten i BNP er sterkere en trendveksten.
Lavkonjunktur og nedgangskonjunktur defineres tilsvaren-
de. For å tydeliggjøre den sykliske komponenten i BNP for
Fastlands-Norge bruker vi differensen mellom den obser-
verte serien (etter sesongjustering og glatting) og et anslag
på den historiske trenden som konjunkturindikator. 5 Siden
vi ser på avviket fra historisk trend, er oppgangperioder
kjennetegnet ved vekst i indikatoren, og høykonjunktur-
perioder ved at indikatoren ligger over null-linjen.

Den heltrukne linjen i figur 3 viser den faktiske utviklingen
i konjunkturindikatoren for perioden 1973-93, mens den
stiplede linjen viser den utviklingen vi ifølge våre bereg-
ninger hadde fått ved en videreføring av reguleringsregim-
et. Forskjellen mellom de to banene er angitt som søyler.
Figuren illustrerer at de konjunkturelle bevegelsene var
relativt moderate frem til liberaliseringen av kredittmarke-
dene. Gjennom det meste av 1970-tallet lå aktiviteten over
den trendmessige utviklingen. Sett i lys av at arbeidsledig-
heten var svært lav i denne perioden, virker dette rimelig.

1980-tallet ble innledet av en kraftig økning i oljeprisene
(OPEC II, 1979) og etterfulgt av konjunkturnedgang hos

5 Trenden er beregnet ved hjelp av et såkalt Hodrick-Prescott
filter. Bjørnland (1995) gir en nærmere redegjørelse for denne
formen for trendberegning og sammenligner den med andre
metoder. Hun illustrerer at valg av metode kan ha betydning for
resultatet. Siden vi hele tiden forholder oss til samme anslag for
trenden i de enkelte størrelsene, har dette ikke betydning for
sammenligningen mellom det hypotetiske forløpet og den fak-
tiske utviklingen i norsk økonomi.
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Norges handelspartnere (se artikkelen til Eika og Magnus-
sen i denne utgaven av økonomiske analyser). Den kon-
traktive impulsen fra internasjonal økonomi ble ikke i sær-
lig grad motvirket av ekspansive etterspørselsimpulser fra
hjemlige kilder. Følgelig slo den internasjonale nedgangen
relativt hardt inn i norsk økonomi og vi fikk den første lav-
konjunkturen siden begynnelsen av 1970-tallet. Arbeids-
ledigheten steg fra 1,6 prosent i 1980 til 3,4 prosent i 1983,
et nivå som den gang ble betraktet som svært høyt. Fra
1982 ble norsk økonomi stimulert av at veksten hos han-
delspartnerne tok seg opp igjen. De neste to årene mottok
fastlandsøkonomien også vekstimpulser fra en kraftig opp-
gang i petroleumsinvesteringene (se Cappelen et al 1996).
Oppgangen i arbeidsledigheten stanset i første halvdel av
1983 og falt noe det etterfølgende året. I denne situasjonen
ble kredittmarkedet liberalisert.

Vår beregning peker i retning av at kredittliberaliseringen
bidro til konjunkturoppgangen fra midten av 1984. Dette
vises i figuren ved at den stiplede linjen ligger lavere enn
den heltrukne. De ekspansive impulsene økte raskt til et
maksimum frem mot konjunkturtoppen i 1986, hvor rundt
regnet 2/3 av det observerte konjunkturutslaget kan tilskriv-
es liberaliseringen av kredittmarkedet. Uten de ekspansive
bidragene fra dereguleringen ville avviket fra trenden vært
på 2 prosent ved konjunkturtoppen i 1986, på linje med ut-
slagene i høykonjunkturperiodene på 1970-tallet. Videre
ville veksten i fastlandsøkonomien ligget i nærheten av den
trendmessige veksten både i 1986 og 1987. Dette illustreres
i figuren ved at den stiplede linjen er tilnærmet konstant i
disse årene.

Mens høykonjunkturen varte i fire år, begynte de ekspan-
sive impulsene fra dereguleringen å avta allerede fra begyn-
nelsen av 1986. Dette bidro til å fremskynde konjunktur-
nedgangen med 1 1/2 år i forhold til en bane med videre-
fOring av kredittreguleringene. Uten bidraget fra kredittlibe-
raliseringen ville den markerte konjunkturnedgangen fra
1987 til 1992 fortonet seg mindre dramatisk, både ved at
den ville ha startet fra et lavere nivå og ved at den ville blitt
avbrutt tidligere. Ved en effektiv videreføring av kredittre-

guleringene ville veksten i fastlandsøkonomien vært på
linje med den trendmessige utviklingen gjennom hele perio-
den 1989-93, og de negative konjunkturutslagene ville blitt
redusert med 1/3 i årene 1990-93. Ifølge beregningen ville
vi imidlertid fått en lavkonjunktur på slutten av 1980-tallet
også uten deregulering av kredittmarkedet.

Figur 4 illustrerer svingningene i privat konsum gjennom
perioden 1972-93. Figuren viser at konsumoppsvinget midt
på 1980-tallet i sin helhet kan forklares av dereguleringen
av kredittmarkedet, hvis vi godtar resultatet av vår bereg-
ning. Ved siden av den direkte impulsen til økt forbruk fra
dereguleringen, bidrar også den tilsvarende impulsen til
ate investeringer i tjenesteytende næringer positivt, gjen-
nom den avledede oppgangen i husholdningenes inntekter.
Med den beskrivelsen av de direkte dereguleringsimpuls-
ene som er gitt i tabell 1, ville det vært nærliggende å vente
en betydelig effekt av dereguleringen på forbruket også
syv-åtte år etter omleggingen av kredittpolitikken. Når det-
te ifølge figuren ikke er tilfelle, henger det sammen med
den økte rentefølsomheten i husholdningenes forbruk be-
skrevet i tabell 2. Som følge av denne, innebar den-marker-
te oppgangen i realrenten etter skatt etter 1987 en betydelig
negativ impuls til husholdningenes forbruk

5. Avsluttende merknader

Oppsummeringsvis antyder vår beregning at liberalisering-
en av kredittmarkedet ga betydelige impulser til konjunk-
turoppgangen i Norge midt på 1980-tallet Uten bidraget fra
dereguleringen ville oppgangen gjennom 1984 og 1985
blitt klart svakere, og veksten i BNP hadde gjennom de
neste tre årene blitt liggende nær det historiske gjennom-
snittet. Videre viser beregningen at nedgangen etter 1986
ville ha stanset i 1989 uten dereguleringen, dvs to år tidlig-
ere enn det som faktisk var tilfelle. Vi hadde imidlertid
ikke kommet utenom lavkonjunkturen på slutten av 1980-
tallet. Ifølge Eika og Lindquist (1997) kan svakere konjunk-
turimpulser fra utlandet bare forklare en mindre del av
denne lavkonjunkturen, mens finanspolitikken trolig bidro
ekspansivt fra begynnelsen av 1990-tallet. I 1991 var det
også sterk vekst i petroleumsinvesteringene. Inntektsregu-
leringsloven fra 1988 kan ha virket kontraktivt i en periode
(se Bowitz og Cappelen 1997), men kan neppe forklare en
særlig stor del av konjunkturtilbakeslaget. I så fall kan det
være vanskelig å gi noen fullgod forklaring på dybden og
varigheten i tilbakeslaget i norsk økonomi på slutten av
1980-tallet og begynnelsen av 1990-tallet. En mulighet er
at de foreliggende beregningene forklarer en for liten del
av lavkonjunkturen, fordi vi ikke har fanget opp alle rele-
vante forhold knyttet til dereguleringen av finansmarked-
ene.

En kan imidlertid også hevde at beregningene i en viss for-
stand forklarer for mye. Da utlåns- og rentereguleringen
ble avviklet, var det i ferd med å vokse frem et marked for
såkalte gråmarkedslån i Norge. Ved en videreføring av kre-
dittreguleringene er det grunn til å tro at denne prosessen
ville fortsatt. Dette ville trolig bidratt til tiltakende problem-
er med å opprettholde effektive reguleringer. Muligheten
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for at det etterhvert kunne ha bygget seg opp et betydelig
omgåelsespress, underbygges av at utlånsrenten i vår regu-
leringsbane må ligge lavere enn pengemarkedsrenten gjen-
nom hele perioden 1988-1993, dersom realrenten etter
skatt ikke skal komme over 2 prosent. Både långivere og
låntakere ville i en slik situasjon hatt klare incentiver til å
omgå reguleringene. Et lavere nivå på rentene i det norske
pengemarkedet kunne ha redusert spenningene i det innen-
landske kredittmarkedet, men ville ifølge vår beskrivelse
av rentedannelsen vært uforenlig med en videreføring av
fastkurspolitikken. Gjenninnføring av svært omfattende
valutareguleringer for å understøtte lavrentepolitikken ville
flyttet omgåelsespresset fra det innenlandske kredittmar-
kedet til valutamarkedet, og trolig kommet i konflikt med
norsk EOS-medlemskap. Disse synspunktene tilsier at
dereguleringen måtte komme, og at hovedspørsmålet for ut-
formingen av den økonomiske politikken egentlig var når
og hvordan. En interessant problemstilling blir dermed om
en kunne redusert konjunkturutslagene på 1980-tallet ved
en annen gjennomføring av kredittliberaliseringen, for eks-
empel ved å endre rekkefølgen på de sentrale elementene.
Dette blir nærmere drøftet i Hove og Moum (1998).
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Inntektspolitikk og norsk økonomi 1973-93

Adne Cappelen

I denne artikkelen analyseres ulike inntektspolitiske tiltak i Norge. De tiltak som studeres er direkte reguleringer av
lønninger og priser samt enkelte skatteendringer, som hadde som formål å påvirke pris- og lonnsutviklingen i Norge.
I analysen brukes Statistisk sentralbyrås modell KVARTS hvor en har forsøkt å bygge inn virkninger på pris- og lonns-
dannelsen av offentlige reguleringer i vare- og arbeidsmarkedet. Resultatene av analysen viser blant annet at pris- og
lønnsstoppen på slutten av 1970-tallet hadde andre virkninger enn lonnsreguleringslovene på slutten av 1980-tallet.
Dette skyldes ikke bare at tiltakene var forskjellige, men også at den økonomiske situasjonen som Norge befant seg i
da tiltakene ble iverksatt, var ganske ulik. Resultatene av omleggingen av skatte- og subsidiepolitikken i forste halvdel
av 1980-tallet, som i en viss forstand avløste pris- og lønnsstoppen i 1978/79, var høyere inflasjon og svekkelse av
kostnadsmessig konkurranseevne.

Innledning
I motsetning til de fleste andre OECD-land, har en i Norge
sett på inntektspolitikk som en viktig del av den økonomi-
ske politikken i store deler av etterkrigstiden. Synet på inn-
tektspolitikkens utforming har vært gjenstand for politisk
diskusjon, men med få unntak har det vært enighet om at
en eller annen form for inntektspolitikk er tjenlig som en
del av den økonomiske politikken mer generelt. Denne
enigheten kommer bl.a. til uttrykk ved at både borgerlige
og sosialdemokratiske regjeringer har bidratt til opprettel-
sen av institusjoner for gjennomføringen av inntektspolitik-
ken. Ikke minst viktig har det også vært at sentrale parter i
arbeidslivet som LO og NHO, aktivt har støttet opp om
gjennomføringen av inntektspolitikken og bidratt til dens
konkrete utforming. Betydningen av inntektspolitikken for
den økonomiske politikken i Norge ble nylig understreket i
Nasjonalbudsjettet 1998, kapittel 4.1.

Inntektspolitikk er imidlertid ikke som annen økonomisk
politikk; et noenlunde greit avgrenset sett med virkemidler.
I den internasjonale økonomiske faglitteraturen brukes
både uttrykk som nominell inntektspolitikk og reell inn-
tektspolitikk. Med nominell inntektspolitikk menes da til-
tak som har som mål å påvirke den nominelle utviklingen
per se. På begynnelsen av 1960-tallet var det f.eks. vanlig å
si at inntektspolitikkens mål var å bidra til lavere inflasjon,
se Cappelen (1993). Fra slutten av 1970-tallet ble det mer
vanlig å si at målet med inntektspolitikken var å bedre
bytteforholdet mellom inflasjon og arbeidsløshet i den for-
stand at inntektspolitikken skulle gjøre det mulig å få til
lavere ledighet for en gitt inflasjonstakt. På denne tiden ble
imidlertid inntektspolitikkens mål av enkelte knyttet mer
opp til konkurranseevnen overfor utlandet dvs. over mot
relative priser og kostnader i forhold til handelspartnerne.
Vår analyse tar ikke stilling til hva som er den riktige eller
mest hensiktsmessige definisjon av inntektspolitikk. Snare-

Adne Cappelen, forskningssjef ved Seksjon for makrookonomi.
E-post: cap@ssb.no

re er analysen basert på hva norske myndigheter selv har
valgt å kalle deler av sin økonomiske politikk. I Norge hat-

vi eksempler på direkte lovregulering av lønninger og pri-
ser i den hensikt å redusere lønns- og prisveksten. Slike
direkte tiltak er det lite kontroversielt å kalle inntektspoli-
tikk. Noen ganger har imidlertid tradisjonelle finanspoli-
tiske virkemidler som f.eks. skattesatser blitt brukt som en
del av inntektspolitikken. Det var tilfellet både under
«Kleppepakkene» midt på 1970-tallet og som en del av den
«dynamiske skattepolitikken» i første halvdel av 1980-
tallet. Når vi lar inntektspolitikken også omfatte virkemid-
ler som tar sikte på å påvirke priser og lønninger mer indir-
ekte via markedene, skyldes det at de politiske myndighet-
ene selv uttrykte at hensikten med endringen i skattesats-
ene først og fremst var å påvirke den nominelle utviklingen
i lønninger og priser og ikke å finansiere offentlige utgifter
eller drive konjunkturregulering slik formålet i stor grad er
med skatter.

Mange økonomer mener at en inntektspolitikk som bare
fokuserer på nominelle forhold er dømt til å mislykkes, og
at den nominelle utviklingen bare kan ha en monetær år-
sak. Derfor kan ikke en nominell inntektspolitikk ha noen
betydning for den nominelle utviklingen som f.eks. veksten
i konsumprisene, på noe lengre sikt. Skal inntektspolitikk
ha noen mening, må den fokusere på noen realøkonomiske
størrelser vil disse økonomene hevde. Myndighetene i
Norge har gjennomgående forsøkt å føre en politikk med
fast valutakurs overfor utlandet, slik at prisene i utlandet
har vært det «nominelle ankeret». Inntektspolitikken har
derfor ikke hatt som siktemål å bidra til en helt annen infla-
sjonsutvikling i Norge enn hos våre handelspartnere, men
snarere a støtte opp om målet med valutakurspolitiklcen
gjennom å påvirke landets konkurranseevne overfor utlan-
det. I denne sammenheng skulle følgelig inntektspolitikken
bidra til at norsk økonomi hadde om lag balanse i utenriks-
økonomien samtidig med en akseptabel utnyttelse av Ian-
dets ressurser. Det behøver derfor ikke være noen motset- ,

ning mellom det å hevde at inntektspolitikken er ment pri-
mært å skulle påvirke nominelle størrelser og si at inntekt-
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Tabell 1. Prisstopp og avansereguleringer 1969-1981

Fra 26. sept. 1969
	

Prisstopp på de varer som leverandørene noterte veiledende priser for (matvarer).
til 21. jan. 1970
	

Prisene på enkelte varige forbruksgoder samt strømprisene ble «frosset».

Fra 8. des. 1970
	

Betinget prisstopp for alle varer og tjenester. 339 dispensasjoner i perioden.
til 15. nov. 1971
	

Importprisøkning kunne tas ut i (akte priser.

Fra 7. sept. 1972
	

Ny betinget prisstopp. Styrken og omfanget om lag som den til forrige prisstoppen.
til 1. jan. 1973

Fra 22. feb. 1974	 Avansestopp. Oppmyking 20. sept. 1974.
til 30. mai 1975

Fra 1. sept. 1975	 Prisstopp alle varer og tjenester.
til 31. des. 1975

Fra 13. sept. 1976	 Prisstopp for de 300 største bedriftene. Avansestopp for tekoindustrien.
til 31. des. 1976

Fra 26. april 1977	 Skjerpet prisregulering som kan tolkes som avansestopp.
til 10. feb. 1978

Fra 10. feb. 1978
	

Prisstopp. Oppmyking fra 7. april. Avløses 23. juni av skjerpet prisregulering.

Fra 12. sept. 1978
	

Prisstopp og lønnsstopp.
til 31. des. 1979

Fra 1. jan. 1980	 Pris- og avanseregulering. Oppmyking fra 18. juli.
til 31. des. 1980

Fra 3. aug. 1981	 Pris- og avansestopp.
til 31. des. 1981

spolitikken skal bidra til å realisere mer fundamentale realø-
konomiske mål.

I denne artikkelen diskuteres virkningene av noen inntekts-
politiske tiltak siden begynnelsen av 1970-tallet fram til
starten på det som kalles Solidaritetsalternativet og som
grovt sett kan sies å ha startet i 1993. Artikkelen bygger på
Bowitz og Cappelen (1997), og beregningene er utført på
SSBs modell KVARTS. Se Hove og Eika (1994) for en pre-
sentasjon av modellen. Analysen inngår som en del av et
større historisk-Økonomisk prosjekt i SSB, der en studerer
virkninger på norsk økonomi og konjunkturutviklingen
mer spesielt, av sentrale økonomiske begivenheter siden
begynnelsen av 1970-tallet og fram til 1993.

Den økonometriske analysen av inntekts-
politiske tiltak

Ut fra den innledende diskusjon kan en dele inntekts-
politiske tiltak i to hovedgrupper:
• direkte inngrep i pris- og lønnsdannelsen
• andre tiltak som påvirker pris- og lønnsdannelsen
Med direkte inngrep i pris- og lønnsdannelsen siktes det til
lovreguleringer av priser, avanser og lønninger. I tabell 1,
som er hentet fra Bowitz og Cappelen (1994), gis det en
oversikt over prisstopp og avansereguleringer fra 1969 til
og med 1981, som er det siste året i den perioden vi analy-
serer hvor det var slike inngrep av betydning. Vi må tilbake
til 1953 før en finner tiltak av liknende type og vi har ikke
hatt slike tiltak etter 1981 her i landet.

I perioder har også lønninger vært regulert av lover. Fra 12.
september 1978 til 31. desember 1979, dvs. i samme perio-

den som prisstoppen varte, var det full lønnsstopp i Norge.
Fra 1. april 1988 til 31. mars 1989 ble i lovs form resultatet
fra LO/NAF (NHO) oppgjøret lagt som et tak for resten av
inntektsoppgjørene, dvs. at dette forhandlingsresultatet sat-
te en øvre grense for lønnsveksten. Denne reguleringen ble
avløst 1. april 1989 av et lovforbud mot lønnsvekst høyere
enn det som ble fastsatt i sentrale forhandlinger. Denne lo-
ven varte fram til 31. mars 1990. Etter dette har det ikke
vært generelle lovreguleringer av lønnsforhandlinger eller
lønnsutviklingen.

Når priser og lønninger reguleres ved lov, innebærer det at
de økonomiske mekanismene som vanligvis bestemmer dis-
se størrelsene delvis settes ut av kraft. Betydningen av det-
te avhenger imidlertid av hvor langt unna en markedsbe-
stemt løsning de lovbestemte prisene og lønningene settes.
De lovene og reguleringene som er omtalt i de to tabellene
ovenfor, har blitt innført i perioder med relativt høy infla-
sjon, og reguleringene har stort sett bestått i å sette grenser
for tilveksten i de regulerte størrelsene. Det er grunn til å
regne med at reguleringene har dempet veksten så lenge re-
guleringene varte. Hvorvidt reguleringene også kan ha hatt
permanente virkninger på pris- og lønnsdannelsen, har vi
ikke testet fordi vi synes dette er en urimelig hypotese. Når
normale institusjonelle forhold knyttet til f.eks. lønnsfor-
handlinger får virke fritt etter at reguleringer er opphevet,
er det all grunn til å regne med at de økonomiske
mekanismene eller drivkreftene som bestemmer de aktuelle
variablene igjen avgjør. I 1979 var det pga. lønnsloven
ingen generelle lønnsforhandlinger. Dette påvirket rimelig-
vis lønnsutviklingen i 1979 og kanskje noen år etterpå,
men er det grunn til å tro at lønnsforhandlingene i Norge
idag, nesten tjue år etter, fortsatt er påvirket av lønnsloven?
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Når vi har modellert lønnsdannelsen Norge i modellen
KVARTS har vi i utgangspunktet antatt at så ikke er
tilfellet.

Selv om pris- og lønnsreguleringene ikke antas å påvirke
pris- og lønnsdannelsen direkte på lang sikt, er det åpnet
for at de kan påvirke slike størrelser på kort sikt. Dette er
gjort ved å definere en variabel kalt «prisstopp» som omfat-
ter både prisstopp og avansestopp. Variabelen antar verdi-
en 1 når vi har full prisstopp, og 0,5 med avansestopp og
null når vi hverken har pris- eller avansereguleringer av
noe slag, dvs. «normale» markedsbestemte priser. I histori-
en har det ofte vært slik at etter en tid hvor reguleringsbes-
temmelsene ble tolket strengt, ble strengheten i regulering
løsnet på inntil reguleringen ble avviklet. Vi har derfor
valgt en gradvis utvikling i variabelen prisstopp fra imot
null i løpet av en regulering. Dette er nærmere beskrevet i
Bowitz og Cappelen (1994). For lønnsreguleringer derimot
er variabelen «lønnsstopp» satt lik 1 i hele den perioden
hvor reguleringen kan ha påvirket lønnsdannelsen, noe som
kan avvike fra selve perioden med lønnslov. Dette er nær-
mere beskrevet i Bowitz og Cappelen (1997).

Når en regulering avvikles, kan en stille spørsmål om hvor
raskt aktørene i økonomien tilpasser seg dereguleringen.
Dette er selvsagt et empirisk spørsmål. I relasjonene i
KVARTS for produsentpriser på det norske markedet, har
vi estimert hvor raskt prisene tilpasser seg endrede kostna-
der og konkurransepriser. En mulighet er at den samme til-
pasningsprosessen gjelder ved avvikling av prisregulerin-
ger. Vi har imidlertid delvis bestemt tempoet i utfasingen
av reguleringseffektene gjennom variabelen «pstopput» for-
di vi ønsket å åpne for at gjeninnhentingen av prisene etter
en deregulering skjedde raskere enn en normal tilpasning
til endrede kostnader og konkurransepriser. Betydningen
av den samlede effekten av variabelen for inn- og utfasing
av prisreguleringen er empirisk bestemt og kan være for-
skjellig for de om lag tjuetalls hjemmeprislikningene i
KVARTS. Resultatet ble at vi stort sett bare fikk signifi-
kante utslag av prisreguleringer for en del sentrale priser på
tjenester herunder varehandelsavansene.

I analysen av lønnsdannelsen har vi også eksplisitt testet
for om det har vært tendenser til raskere gjeninnhenting av
lønninger etter at lønnsreguleringene ble opphevet. Gjen-
nomgående har vi ikke fått slike effekter, noe som inne-
bærer at lønnsnivået har tilpasset seg dereguleringen på
samme måte som det tilpasser seg endringer i de faktorene
som er lønnsbestemmende på lang sikt.

Lønnsdannelsen i Norge er grundig analysert av mange
Økonomer. I en rekke økonometriske analyser har en inklu-
dert variable for å fange opp de spesielle lønnsreguleringe-
ne som er beskrevet i tabell 2 over, jfr. Calmfors og Ny-
moen (1990), Johansen (1995) og Stolen (1995). Det finnes
imidlertid også studier som ikke har funnet støtte for at dis-
se reguleringene har hatt noe som helst å si for lønnsutvik-
lingen. Det vises til Bowitz og Cappelen (1997) for nær-
mere omtale av dette temaet.

Figur 1.	 Skattesatser for lønnstakere
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I analysen av inntektspolitikk er det imidlertid ikke bare
virkningene av direkte inngrep i pris- og lønnsdannelsen
som er aktuell. Vi har mange eksempler på at myndighet-
ene har utformet skattepolitikken med sikte på å påvirke
lønnsoppgjørene mer indirekte. Dette skjedde både i perio-
den med såkalte kombinerte inntektsoppgjør, eller «Kleppe-
pakkene» midt på 1970-tallet, og under perioden med
«dynamisk skattepolitikk» i første halvdel av 1980-tallet.
Den konkrete utformingen av skattepolitikken varierte
imidlertid betydelig i de to periodene. Mens en i perioden
med kombinerte inntektsoppgjør reduserte gjennomsnitts-
skattene for lønnsmottakere, men økte marginalskattesats-
ene, ble begge skattesatsene redusert fra 1980 og fram til
1984, jfr. figur 1.

Endringer i gjennomsnitts og/eller marginalskattesatsene
for lønnstakere har imidlertid ulike virkninger avhengig av
hvordan arbeidsmarkedet er organisert institusjonelt og der-
med hvordan selve lønnsdannelsen skjer. Litt forenklet kan
vi si at dersom lønningene blir bestemt i et frikonkurranse-
marked, vil marginalskattesatser og ikke gjennomsnitts-
skattesatser, være viktig for individenes arbeidstilbud.
Siden etterspørselen etter arbeidskraft ikke direkte påvirkes
av systemet for direkte personskatter, vil følgelig lønning-
ene kunne avhenge av marginalskatter snarere enn gjen-
nomsnittsskatter. Dersom lønningene delvis bestemmes
gjennom forhandlinger mellom sammenslutninger av be-
drifter og ansatte, f.eks. mellom NHO og LO, skjer imidler-
tid lønnsdannelsen på en annen måte enn i et frikonkur-
ransemarked. Med en såkalt fagforeningsmodell for lønns-
dannelsen som utgangspunkt, er det vanlig å anta at fagfor-
eningene vektlegger både medlemmenes kjøpekraft eller
realdisponible inntekt og deres muligheter for å bli syssel-
satt. Medlemmenes kjøpekraft bestemmes imidlertid av
gjennomsnittsskatten og ikke direkte av marginalskattene
selv om det vanligvis er en nær sammenheng mellom de to.
En økning i marginalskattesatsen vil ha to virkninger. På
den ene siden øker det gjennomsnittsskatten og bidrar til
Økte lønnskrav via hensynet til realdisponibel inntekt. På
den andre vet fagforeningen at økte lønnskostnader for be-
driftene reduserer sysselsettingen og øker arbeidsledighe-
ten. Jo høyere marginalskatten er, jo høyere må lønnstil-
legget være for å oppnå en viss økning i realdisponibel inn-
tekt, og jo større vil den negative sysselsettingseffekten
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være. Ved høye marginalskatter er det derfor mer attraktivt
for fagforeningene å prioritere høy sysselsetting enn høy
lønn.

De relasjonene for lønnsdannelse som inngår KVARTS, og
som er nærmere omtalt i Bowitz og Cappelen ( 1997), inne-
holder ganske store forskjeller i virkninger av gjennom-
snitts- og marginalskattesatser på lønnsnivået. Slike effek-
ter er funnet i studier av lønnsdannelsen også for andre
land, herunder andre nordiske land. Ingen av disse studiene
inneholder imidlertid noen analyse av hvordan endret
skattepolitikk har påvirket den makroøkonomiske utviklin-
gen. Dette er ikke minst relevant i perioder hvor det har
vært reformer i personbeskatningen som har medført bety-
delige endringer i gjennomsnitts- og marginalskattesatser. I
Norge diskuteres for tiden virkningene av å innføre en så-
kalt «flat» beskatning. En slik skattereform vil redusere
marginalskattesatsene ytterligere fra den nedgangen som
skjedde i og med skattereformen i 1992. Den modellering
av lønnsdannelsen som er innebygd i KVARTS, viser at sli-
ke skatteendringer også kan ha virkninger på lønnssatser
for skatt.

Lønnsrelasjonene i KVARTS innebærer at endringer i pri-
ser og produktivitet slår fullt ut i høyere lønn på lang sikt
(såkalt statisk homogenitet). Det er også slik at inflasjons-
nivået i seg selv ikke har noe å si for lønnsnivået på lang
sikt (såkalt dynamisk homogenitet). Gjennom lønnsdannel-
sen kan følgelig myndighetene ikke oppnå lavere realløn-
finger ved å øke inflasjonen på permanent basis. På kort og
mellomlang sikt vil imidlertid endringer i inflasjonen på-
virke reallønnsnivået.

Et annet viktig aspekt ved lønnsrelasjonene i KVARTS er
at de inneholder en såkalt lønnskurve, dvs. en sammenheng
mellom reallønn og arbeidsledighet. Lønnsrelasjonene inne-
bærer at virkningen av lavere ledighet på lønn er liten når
ledigheten i utgangspunktet er høy, mens virkningen er
meget stor ved lave ledighetsnivåer. I en stor del av den
perioden som analyses, var ledighetsprosenten i Norge
rundt 2 prosent. Ja, i enkelte år var den helt nede i 1,5 pro-
sent. En permanent økning i ledigheten fra 1,5 prosent til 2
vil ifølge lønnsrelasjonene redusere lønnsnivået med om
lag 5 prosent på lang sikt, mens en økning i ledigheten fra
5 til 6 prosent reduserer lønnsnivået med bare vel 1 prosent.

Analyse av inntektspolitikken i KVARTS

I vår analyse av virkningene av inntektspolitiske inngrep
bruker vi SSBs model KVARTS, som er en makroøkono-
misk modell estimert i hovedsak på data fra kvartalsvis
nasjonalregnskap. Modellen er først simulert for å gjen-
skape den faktiske historiske utviklingen i perioden 1973-
93. Denne simuleringen kalles referansebanen. Deretter
studeres betydningen av en spesiell begivenhet, som f.eks.
et bestemt økonomisk-politisk tiltak, ved å endre verdiene
på noen eksogene variable i modellen. Med eksogene vari-
able menes variable som brukeren av modellen må fast-
legge og som det således ikke finnes likninger for i model-
len. Ved å endre verdien på slike eksogene variable i for-

hold til referansebanen eller historien og simulere modellen
på ny, lages en alternativ historie som vi kan sammenlikne
med den faktiske utviklingen. I de simuleringene som pre-
senteres, fjerner vi politikktiltak som faktisk ble gjennom-
ført, og sammenlikner så det resultatet vi da får med den
faktiske utviklingen. Forskjellene tolker vi som virkninger
av politikken. En skal imidlertid være varsom med tolk-
ningene av modellberegninger av denne typen. Det skyldes
at det kan være sammenhenger mellom variable som er ute-
latt i modellen, noe som særlig er et problem for politikk-
variable som ofte i realiteten fastlegges for å justere en -
bestemt økonomisk utvikling. I modelljargong innebærer
dette at noen politikkvariable i virkeligheten er endogene,
men i modellen antas de å være eksogene. Da kan vårt esti-
mat på virkningene av å endre disse variablene bli gale
fordi andre sammenhenger i økonomien er utelatt fra
modellen.

Innenfor rammen av denne artikkelen diskuteres tre inn-
tektspolitiske episoder. For en mer fullstendig drøfting vi-
ses det til Bowitz og Cappelen (1997). I de tre påfølgende
avsnittene ser vi på virkninger av lønns og prisstoppen i
1978/79, i neste avsnittet inntektspolitikken i første halvdel
av 1980-tallet og endelig lønnsreguleringslovene på slutten
av 1980-tallet.

Virkningene av lønnsstoppen i 1978 179

Fra september 1978 og ut 1979 var det full pris- og lønns-
stopp i Norge. Prisøkninger som fulgte av økte importpri-
ser var imidlertid tillatte. Som tidligere omtalt, inneholder
relasjoner for prisdannelsen på hjemmemarkedet og lønns-
relasjonene i KVARTS variable som er ment å skulle fange
opp de direkte virkningene av disse reguleringene. I denne
analysen simulerer vi virkningene av å fjerne («nullstille»)
disse variablene i den aktuelle perioden, dvs. at vi antar at
det ikke var noen pris- og lønnsstopp. Resultatene fra dette
eksperimentet sammenliknes så med en simulering hvor
den faktiske politikken gjelder. Som en del av denne analy-
sen inkluderes også avansereguleringene i 1980 og prisstop-
pen som ble gjeninnført høsten 1981, jfr. tabell 1. Vi viser
resultatene for en periode på flere år etter at reguleringene
ble opphevet, ettersom de mellomlangsiktige virkningene
også har interesse.

Tabell 2 viser utviklingen i noen makroøkonomiske størrel-
ser for perioden 1978 til 1983. I 1978 er det i hovedsak
virkningen av prisstoppen og dens bidrag til lavere kon-
sumprisvekst som betyr noe. Det skyldes at vi ikke har
vært istand til å finne noen signifikant virkning av lønns-
stoppen før i andre kvartal 1979. Vår tolkning av dette er at
lønnsstoppen primært bidro til å eliminere lønnsoppgjøret
våren 1979 og de lokale forhandlingene (lønnsglidningen)
senere i 1979. Lønnsstoppen ble iverksatt så sent i 1978 at
den neppe hadde særlig betydning for lønnsutviklingen det-
te året. I 1979 ser vi imidlertid at både pris- og lønnsnivået
reduseres nominelt i forhold til den utvikling vi ville ha fått
uten tiltakene. Reallønna synker litt, noe som isolert sett re-
duserer privat konsum. Nedgangen i lønnskostnader per
produsert enhet i industrien bidrar til økte markedsandeler
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Tabell 2. Makroøkonomiske virkninger av lønns- og
prisstoppen i 1978/79 og prisstoppen 1981.
Avvik fra referansebanen i prosent

1978 1979 1980 1981 1982 1983

Timelønn	 -0,0	 -2,8	 -4,2	 -1,9	 -0,4	 0,0
Konsumpriser	 -0,3	 -2,2	 -1,6	 0,0	 0,1	 0,0
Driftsbalanse/BNP 1 	0,0	 0,0	 0,6	 0,2	 -0,2	 0,0
Bjudsjettbalanse/BNP 1 	0,0	 0,1	 0,2	 0,4	 0,6	 0,3
BNP fastland	 0,0	 0,1	 0,0	 0,8	 0,9	 0,4
Lønnskostnad pr.
prod.enhet2 	0,0	 -2,9	 -4,0	 -0,9	 0,1	 -0,2
Arbeidsledighet	 0,0	 0,0	 -0,2	 -0,3	 -0,2	 -0,1

i Prosentpoeng.
2 Industri.

for norske varer både i utlandet og i konkurranse med im-
portvarer. Dette forklarer økningen i produksjonen. Disse
virkningene blir tydeligere i 1980 hvor reallønna synker
mer markert og norsk produksjon gradvis øker og utenriks-
økonomien bedres. Grunnen til lønnsnedgangen i 1980 er
delvis at lavere konsumpriser virker modererende på lønns-
veksten. Det gjør at virkningene på lønningene er mer lang-
varige enn på prisene. Ledigheten går også noe ned. Det
Øker imidlertid presset i arbeidsmarkedet, og etter at
reguleringene er opphevet, vender de nominelle størrelsene
ganske raskt tilbake til referansebanens nivå. I 1984 som
ikke vises i tabellen, er også de små ekspansive restene i
form av økt produksjon borte.

Lønns- og prisstoppen ble innført i 1978 for å bedre den
kostnadsmessige konkurranseevnen, men regjeringen øn-
sket også å redusere inflasjonsforventningene og derigjen-
nom bidra til permanent lavere inflasjon. Ser vi på prisut-
viklingen, bidro tiltakene til å redusere inflasjonen margi-
nalt i 1978, men betydelig i 1979. Imidlertid ble inflasjon-
en høyere både i 1980 og særlig i 1981 som følge av tiltak-
ene. Som kjent var konsumprisveksten hele 13,6 prosent i
1981, den høyeste i hele etterkrigstiden. Uten lønns- og
prisstoppen ville den ha vært 12 prosent ifølge våre bereg-
ninger. På den annen siden ville inflasjonen i 1979, som
bare var 4,8 prosent, ha blitt 6,7 prosent ifølge våre bereg-
ninger. Tiltakene virket derfor til å skape store variasjoner i
inflasjonstakten. En sterk økning i inflasjonen fra 1979 til
1980 ville imidlertid ha skjedd uavhengig av tiltakene, et-
tersom den i stor grad hadde sin bakgrunn i høy internasjo-
nal inflasjon som dels skyldtes økte oljepriser (OPEC II).

regjeringen og senere også av den borgerlige trepartire-
gjeringen fram til og med 1984, jfr. figur 1 og figur 2.
Det var flere motiver bak denne politikkomleggingen. Ikke
bare erfaringene fra 1970-tallet spilte en rolle. Også det for-
hold at marginalskattene var kommet opp på et høyt nivå
og at økte subsidier hadde bidratt til å svekke den offent-
lige budsjettbalansen spilte nok en rolle. Betraktet som inn-
tektspolitikk, var hensikten med skattelettelsene at lønns-
mottakerne skulle kunne klare seg med langt mindre nomi-
nelle tillegg enn ved et uendret eller rent inflasjonsjustert
skattesystem. Vi analyserer denne perioden ved å beregne
hvordan norsk økonomi hadde utviklet seg ved en hypote-
tisk videreføring av det reelle skattesystemet som gjaldt i
1980, samt uendrede forbrukersubsidiesatser reelt sett.
Tabell 3 viser noen makroøkonomiske resultater av den fak-
tiske utviklingen holdt opp mot denne kontrafaktiske banen.

De økte indirekte skattene som ville ha fulgt av lavere sub-
sidier, ville ha ført ganske umiddelbart til økte priser ifølge
KVARTS. Virkningene av reduksjonen i direkte beskat-
ning på lønnsutviklingen og videre på prisene oppstår imid-
lertid mer gradvis ifølge modellen. Til tross for at lavere
skatter bidrar til lavere lønninger, bidrar den sterke prisøk-
ningen til at lønningene likevel øker nominelt sett. Til gitt
valutakurs, svekkes derfor den kostnadsmessige konkurran-
seevnen og bidrar til økt underskudd i utenriksøkonomien.
Når BNP likevel øker noe på kort sikt, skyldes det at real-
renten synker, noe som stimulerer husholdningenes etter-
spørsel tross nedgangen i reallønna. Etter et par år forsvin-
ner imidlertid realrenteeffekten og dermed også økningen i
innenlandsk etterspørsel. Lavere eksport og økte importan-
deler pga. økte nominelle lønnssatser dominerer derfor og
bidrar til lavere BNP og økt ledighet. Mot slutten av bereg-
ningsperioden blir den negative effekten på ledigheten bor-
te fordi lavere reallønn gir faktorsubstitusjon som inne-
bærer økt bruk av arbeidskraft selv om BNP er lavere.

Et annet trekk ved KVARTS som er viktig for å forklare
hvorfor lønningene på mellomlang sikt øker tross skattere-
duksjonen, er at endringer i gjennomsnitts- og marginal-
skattesatser virker forskjellig som omtalt over. Marginal-
skattesatsene ble redusert mer enn gjennomsnittsskattene i
første halvdel av 1980-tallet, og det bidro isolert sett til

Figur 2.	 Forbrukersubsidier. Milliarder 1991-kroner

Overgangen til økt indirekte beskatning
og lavere progressivitet 1981-1985

Inntektspolitikken på 1970-tallet ble av mange oppsum-
mert som lite vellykket. Allerede i 1981 endret Arbeider-
partiregjeringen sin økonomiske politikk. Regjeringen la
fram et skatteopplegg for 1981 som innebar betydelige
lettelser i den direkte beskatningen. Dette ble delvis fin-
ansiert ved en markert økning i den indirekte beskatningen
først og fremst ved en kraftig reduksjon i subsidiene som
hadde blitt økt gjennom andre halvdel av 1970-tallet.
Denne politikkomleggingen ble videreført av Høyre-
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Tabell 3. Makroøkonomiske virkninger av skattelettel-
sene i 1981-1984 og økte indirekte skatter.
Avvik fra referansebanen i prosent

1981 1982 1983 1984 1985 1990

Timelønn	 0,3	 1,6	 1,9	 2,5	 2,7	 0,1
Konsumpriser	 2,3	 3,1	 4,5	 5,6	 5,8	 5,2
Driftsbalanse/BNP 1 	-0,2	 -0,4	 -0,4	 -0,6	 -0,7 -0,6
Budsjettbalanse/BNP 1 	0,2	 0,1	 -0,3	 -0,3	 -0,2	 -0,7
BNP fastland	 0,2	 0,2	 -0,2	 -0,2	 -0,3 -0,7
Lønnskostnad pr.
prod.enhet2 	0,5	 1,8	 2,1	 2,7	 3,0	 2,6
Arbeidsledighet	 0,0	 0,1	 0,2	 0,2	 0,2	 0,1

i Prosentpoeng.
2 Industi.

høyere lønn. Dette momentet kommer i tillegg til de effek-
tene økte konsumpriser har på lønningene. Som kjent
hadde Norge høyere inflasjon enn handelspartnerne fra
1981 til og med 1988. Den omleggingen av politikken som
er beskrevet her, har ifølge våre analyser klart bidratt til
dette. Antakelig var det også slik at når den modererende
virkningen på lønningene av lavere skatter ble mindre enn
forventet, ble inntektspolitikken i perioden supplert med
stadige devalueringer av norsk valuta for å oppnå den
Ønskede bedring i konkurranseevnen. Det var i alt fire de-
valueringer i perioden 1982-1984. Effektene av disse de-
valueringene er anslått i Bowitz og Cappelen (1997). Disse
hadde gunstige virkninger på konkurranseevnen i denne
perioden, men bidro til høy lønnsvekst i andre halvdel av
1980-tallet. Ved utgangen av tiåret var ifølge våre beregnin-
ger den gunstige virkningen på konkurranseevnen borte, og
vi satt igjen med et høyere nominell pris- og lønnsnivå i
norske kroner. Dette kan også være en forklaring på hvor-
for 1980-tallet ble en periode hvor inflasjonen i Norge var
klart høyere enn hos våre handelspartnere.

Virkningene av lønnslovene i 1988 og
1989
Det store oljeprisfallet i 1986 sammen med et høyt innen-
landsk etterspørselsnivå, ga svært store underskudd i uten-
riksøkonomien fra 1986 til 1988. Etter at konjunkturtoppen
ble passert i 1987,gikk norsk økonomi inn i sin største kon-
junkturnedgang i etterkrigstiden. Arbeidsledigheten begyn-
te imidlertid ikke å øke før i 1988, bl.a. fordi arbeidstidsfor-
kortelsen fra 1. januar 1987 motvirket etterspørselsned-
gangen etter arbeidskraft på kort sikt. Etter en stor de-
valuering i mai 1986, proklamerte regjeringen at den her-
etter ikke ville forsøke å bruke valutakursendringer for å
oppnå bedre konkurranseevne og bedre utenriksøkonomisk
balanse.

Ved lønnsoppgjøret i 1987 ble det ikke gitt noen generelle
tillegg i de sentrale forhandlingene, men lokale forhand-
linger foregikk på vanlig måte. Våren 1988, etter samtaler
med partene, innførte regjeringen en lov mot lønnsvekst
over en viss grense. Samtidig ble lokale forhandlinger for-
budt. Loven gjaldt ut første kvartal 1989, dvs. fram til det
normale tidspunktet for sentrale lønnsforhandlinger. Disse

Tabell 4. Makroøkonomiske virkninger av lønnslovene
i 1988 og 1989. Avvik fra referansebanen i
prosent

1988 1989 1990 1991 1992 1993

Timelønn	 -2,2	 -3,7	 -2,4	 -1,2	 -0,7 -0,3
Konsumpriser	 -0,3	 -0,9	 -0,9	 -0,9	 -0,7 -0,5
Driftsbalanse/BNP 1 	0,1	 0,6	 0,7	 0,2	 0,1	 0,2
Budsjettbalanse/BNP 1 	0,0	 0,0	 0,2	 0,3	 0,3	 0,2
BNP fastland	 -0,1	 -0,3	 -0,1	 0,3	 0,4	 0,2
Lønnskostnad pr.
prod.enhet2 	-2,0	 -2,9	 -1,1	 -0,9	 -0,9 -0,8
Arbeidsledighet	 0,0	 -0,2	 -0,2	 -0,1	 -0,2	 -0,1

i Prosentpoeng.
2 Industri.

fant sted på vanlig måte, men en lov forbød lønnsøkninger
utover det som ble fastsatt i de sentrale forhandlingene.

Effekter av lønnslovene er tidligere studert av Eika og
Johansen (1991) som brukte en tidligere versjon av
KVARTS i sine analyser. Deres konklusjon var at den
første lønnsloven var effektiv, men ingen ytterligere virk-
ninger ble funnet av den andre lønnsloven. Dette samsvarer
ganske godt med våre konklusjoner. I de estimerte lønns-
relasjonene i KVARTS finner vi klare effekter av lønns-
loven i 1988, mens det ikke er noen direkte virkninger av
den andre lønnsloven. Den andre loven kan imidlertid ha
bidratt til å forlenge virkningene av den første loven, idet
det skjer en gjeninnhenting i lønningene først i andre halv-
år 1990.

De beregnede virkningene på norsk økonomi av lønns-
loven i 1988 er vist i tabell 4. Lønnsloven ga en umiddel-
bar kraftig reduksjon i nominelle lønninger i forhold til den
faktiske utvikling. Virkningene forsterkes i 1989 bl.a. som
følge av den nedgangen i inflasjonen som var en følge av
lavere lønnsvekst. Lavere lønnsvekst bedret konkurranse-
evnen og utenriksøkonomien, men førte også til lavere pro-
duksjon og sysselsetting på kort sikt. Først når konkurranse-
evneeffekten fikk virke en tid, blir virkningene på produk-
sjon og sysselsetting positive og ledigheten ble noe redu-
sert som følge av lønnsloven. Først i 1993 er lønnsnivået
om lag tilbake til nivået i referansebanen, men selv da er
det positive virkninger på produksjon og utenriksøkonomi
ettersom kostnadsnivået fortsatt er noe lavere.

Ifølge våre beregninger ville lønnsveksten ha vært om lag 8
prosent i 1988 uten lønnsloven. Uten inngrep i lønnsdannel-
sen ville lønnsveksten først ha begynt å synke i 1989 da
ledigheten var blitt høy. Lønnsloven bidro derfor til en
raskere justering av lønningene til et lavere nivå i samsvar
med et betydelig høyere ledighetsnivå. Beregningene viser
også at den svake økningen i inflasjonstakten som vi opp-
levde i 1990, kan tilskrives gjeninnhentingseffekter fra
lønnslovene.

Det mest bemerkelsesverdige med resultatene i tabell 4 er
varigheten av effektene sammenliknet med lønnsstoppen i
1978/79. Hva skyldes denne forskjellen? For det første var
det ingen prisstopp samtidig med lønnsreguleringen i
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1988/89, noe som ga større virkninger på reallønna enn i
1978/79. For det andre ble lønnslovene innført på et tids-
punkt da arbeidsledigheten i Norge økte til uvanlige høy-
der. Når tiltaket ble faset ut, tilsa situasjonen på arbeidsmar-
kedet isolert sett et mye lavere reallønnsnivå, mens en til-
svarende situasjon ikke gjorde seg gjeldende etter reguler-
ingen i 1978/79.

Konklusjoner

Inntektspolitikken i Norge har blitt understøttet av en rela-
tivt høy grad av sentralisering både på lønnsmottakersiden
og ikke minst på arbeidsgiversiden. Den nære kontakten
mellom Arbeidspartiet og LO har sikkert bidratt til utfor-
mingen av inntektspolitikken, men det er viktig å under-
streke at inntektspolitikk har vært drevet aktivt også av
«borgerlige» regjeringer. Inntektspolitikken har mange
aspekter hvorav bare noen kan bli representert i en makro-
Okonometrisk modell som KVARTS. Det finnes f.eks. en
omfattende lovgivning og avtaler knyttet til megling, tids-
punktet for forhandlinger, utveksling av informasjon og
synspunkter på grunnlaget for lønnsforhandlingene. Til
tross for disse begrensningene i vår analyse, vil vi konklu-
dere med følgende.

1. Lønnsreguleringene i 1978/79 og særlig i 1988/89
hadde relativt langvarige virkninger på norsk økonomi.
Begge ganger bidro tiltakene til lavere ledighet både
fordi faktorsubstitusjon og virkningene på konkurranse-
evnen var større enn eventuelle negative virkninger på
innenlandsk etterspørsel. Virkningene av lønnslovene i
1988/89 var mer langvarige fordi de ble faset ut på et
tidspunkt da presset i arbeidsmarkedet var langt min-
dre enn tidligere og avtakende. Dette understreker at
virkningene av inntektspolitiske tiltak avhenger av den
økonomiske situasjonen som råder både når tiltakene
iverksettes og ikke minst når de fases ut. Når inntekts-
politikk ikke er særlig populært blant politikere og øko-
nomer internasjonalt, skyldes det ikke minst at det har
vist seg vanskelig å få til tiltak som virker på varig
basis.

2. Politikkendringen via skattesystemet i første halvdel
av 1980-tallet bidro til høyere inflasjon og arbeids-
ledighet. Heller ikke virkningene på BNP var positive
ihvertfall etter et par år. Som «tilbudssidepolitikk» var
denne politikken neppe særlig vellykket. En årsak til
dette er at i et system med delvis forhandlingsbestemte
lønninger hvor sentrale lønnsforhandlinger spiller en
viktig rolle, vil skattelettelser påvirke fagforeningenes
tilpasning mellom økt lønn versus økt sysselsetting.
Selv om norske økonomer på prinsipielt grunnlag fram-
hevet denne muligheten allerede mens denne politik-
ken ble gjennomført, fikk det neppe noen betydning
for politikkutformingen.

Våre analyser stopper i 1993. Siden 1993 har det såkalte
Solidaritetsalternativet preget diskusjonen om inntektspoli-
tikk i Norge. Betydningen av dette for lønnsutviklingen har
vært diskutert også av økonomer, se Naug (1997) og Evjen

og Nymoen (1997). Selv om det kan være for tidlig å
trekke noen konklusjon mht. Solidaritetsalternativets virk-
finger på lønnsutviklingen fra og med 1993, synes erfar-
ingen så langt å være at dette alternativet ikke kan sammen-
liknes i virkninger med de to episodene med lønnsregu-
lering som er omtalt i denne artikkelen. De lønnsrelasjon-
ene som er i KVARTS, og som er estimert på data ut 1993,
viser da heller ingen systematiske tendenser til å overpre-
dikere lønnsveksten etter 1993, noe vi skulle forvente der-
som Solidaritetsalternativet skulle ha liknet på lønnslovene
i 1988/89.
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Virkninger av den høye oljeprisen i 1979-85

Torbjørn Eika og Knut A. Magnussen

Den forbigående hove oljeprisen i perioden 1979-85 (OPEC II) hadde markerte følger for norsk og internasjonal øko-
nomi. Impulsene via utlandet virket kontraktivt på norsk økonomi i hele vår analyseperiode fra 1979 til 1993. økte
oljeinntekter ga imidlertid også et større rom for ekspansiv økonomisk politikk, som mer enn oppveide de negative
impulsene fra utlandet. Aktivitetsnivået i norsk økonomi ble i hele perioden liggende høyere og arbeidsledigheten
lavere enn det en ellers kunne ha ventet. Ifølge våre beregninger bidro OPEC II til å redusere de forholdsvis moderate
konjunkturbevegelsene i forste halvdel av 1980-tallet, mens de store utslagene ved høykonjunkturen i 1984-88 og
den etterfølgende lavkonjunkturen ble forsterket.

Innledning
Oljeprisen hadde i en lengre periode utviklet seg forholds-
vis stabilt da det første oljeprissjokket i 1973-74 ble utløst
av OPECs reaksjoner på Yom Kippur krigen i Midtøsten.
Etter 5 år med om lag uendret realpris på råolje, opplevde
verden gjennom 1979 en ny kraftig reell vekst i oljeprisen,
denne gang forårsaket av krigen mellom Iran og Irak. I
løpet av vel et år ble oljeprisen mer enn fordoblet. Real-
oljeprisen i økte med over 120 prosent fra 4. kvartal i 1978
til 1. kvartal 1981, se figur 1. Oljeprisen holdt seg høy inn-
til begynnelsen av 1986 da den raskt falt ned om lag til
nivået den hadde før oppgangen i 1979. Man kan si at en
etter 2. verdenskrig har blitt utsatt for tre oljeprissjokk av
betydning, først to økninger og så en nedgang (en ser da
bort fra den meget kortvarige økningen i oljeprisen i andre
halvår av 1990, forårsaket av krigen mellom Irak og
Kuwait). Det har i norsk økonomisk debatt ofte vært rettet
fokus på virkningene av oljeprisfallet i 1986. Ettersom
oljeprisen i 1986 falt ned om lag til nivået før oppgangen i
1979, synes det for oss mer naturlig å studere virkningen
av dette prisfallet gjennom å analysere effektene på norsk
Økonomi av den midlertidig !Wye oljeprisen i 1979-85.

Økte oljepriser innebærer generelt sett en overføring av inn-
tekt fra land som netto importerer olje til land som netto
eksporterer olje. I Norge tilfaller store deler av grunnrenten
ved petroleumsutvinningen2 myndighetene. En høy oljepris
gir dermed grunnlag for en høyere offentlig etterspørsel

I Realpriser på olje er beregnet ved å deflatere gjennomsnittlig dol-
larpris for Brent Blend og Arabian Light med en konsumpris-
indeks for 07-landene, som består av Canada, Frankrike, Italia,
Japan, Storbritannia, Tyskland og USA.

2 Avkastningen utover vanlig avlønning av produksjonsfaktorene
ved utvinning av petroleum.

Torbjørn Eika, forsker ved Seksjon for makroøkonomi.
E-post: tea@ssb.no

Knut A. Magnussen, forsker ved Seksjon for makroøkonomi.
E-post: kam@ssb.no

etter varer og tjenester enn det vi ellers hadde hatt. Olje er
en meget viktig energibærer og prisutviklingen på olje er
av stor betydning for verdensøkonomien. Det er en vanlig
oppfatning, som bekreftes av våre beregninger, at høye
oljepriser demper veksten i de fleste OECD-land, mens
prisveksten og det nominelle rentenivået øker. Norge har i
flere tiår vært en betydelig oljeeksportør, men vi er samti-
dig en liten åpen økonomi med betydelige eksportnæringer
utover petroleumsvirksomheten. Tradisjonell norsk eksport-
virksomhet er følsom overfor utviklingen i etterspørselen
hos våre handelspartnere og renteendringer i utlandet påvir-
ker renteutviklingen i Norge. Virkningen på norsk økono-
mi av høye oljepriser er en brytning mellom de kontraktive
impulsene fra våre handelspartnere og de ekspansive effek-
tene som følger dersom myndighetene tar i bruk deler av
de økte inntektene.

Figur 1. Realoljepris i dollar
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Analysen strekker seg over årene 1979 til 1993 og gjøres
ved hjelp av kontrafaktiske modellberegninger med
NIGEM 3 og KVARTS4-modellene. Modellberegningene
med NIGEM gir oss et bilde av hvordan verdensøkonomi-
en hadde utviklet seg hvis realoljeprisen ikke hadde økt i
perioden5 , men istedenfor fulgt den stiplede banen i figur
1. Vi blir dermed i stand til å kvantifisere et alternativt for-
løp for variable som slår inn i norsk økonomi; markeds-
veksten hos våre handelspartnere, rentenivået i ECU-om-
rådet og prisutviklingen (målt i utenlandsk valuta) på varer
vi importerer. Anslag på virkningen av de høye oljeprisene
fremkommer da ved å se på forskjellen mellom den faktis-
ke utviklingen og de kontrafaktiske modellresultatene.

I den resterende delen av artikkelen6 presenteres først im-
pulsene fra utlandet av den høye oljeprisen. Deretter stude-
res virkningene på norsk økonomi gitt at politikken ikke
endres. Vi skisserer så en mulig politikkrespons av de økte
oljeinntektene og drøfter de samlede virkningene, inkludert
betydningen for norske konjunktursvingninger, av at denne
politikken gjennomføres.

Påvirkning fra utlandet

Anslag på de internasjonale virkningene av OPEC II frem-
kommer som nevnt ved å gjøre kontrafaktiske beregninger
på NIGEM-modellen. I modellversjonen vi har benyttet, er
utformingen av finans- og pengepolitikken styrt av såkalte
politikkregler. For finanspolitikken innebærer dette at når
oljeprisøkningen bidrar til å øke de offentlige budsjettun-
derskuddene (typisk for oljeimporterende land), vil skatte-
ne gradvis bli satt opp for å sikre at den offentlige gjelden
stabiliserer seg på lang sikt. Renten styres ved at en økning
i nominelt BNP leder til et høyere rentenivå, men med
landspesifikke forskjeller i reaksjonsmønsteret. De reelle
valutakursene antas å være upåvirket av oljeprissjokket,
dvs. at de nominelle kursene justeres i samsvar med pris-
virkningene.

Resultatene for store internasjonale økonomier som USA
og Tyskland er i hovedsak i samsvar med det som ble pre-
sentert i Magnussen (1996), med det forbehold at en der

3 National Institute Global Econometric Model, utviklet ved for-
skningsinstituttet NIESR i London. Modellen brukes regelmes-
sig av SSB i konjunturovervaningsarbeidet og mer sporadisk
til andre analyser. Se Johansen, Magnussen og Rolland (1993)
for en nærmere presentasjonen av standard versjonen av model-
len og Magnussen (1996) for en nærmere dokumentasjon hvor-
dan modellen er satt i stand til å analysere oljeprisendringer i et
historisk perspektiv.

4 KVARTS er nærmere presentert i Hove og Eika (1994).

5 En tilsvarende analyse av virkningen av oljeprissjokk på interna-
sjonal økonomi er gjengitt i Magnussen (1996). Vi vil derfor i
denne artikkelen i liten grad fokusere på virkningen på verdens-
økonomien utover virkningen på størrelser med direkte rele-
vans for norsk økonomi, men for en mer uttypende gjennom-
gang av effektene på verdensøkonomien henvises til overnevn-
te artikkel eller Barre11 og Magnussen (1996) som denne er byg-
get på.

6 Artikkelen er basert på Eika og Magnussen (1997).

studerte varige endringer i oljeprisen. Vi finner også rela-
tivt store innbyrdes forskjeller landene imellom, både når
det gjelder virkningenes størrelse og utviklingen over tid.
BNP faller for eksempel raskt og betydelig i USA, mens
virkningene kommer senere i Tyskland. I Storbritannia er
effektene av oljeprisoppgangen svakt positive, noe som har
sammenheng med at landet var (og er) en betydelig oljepro-
dusent. Konsumpriseffektene varierer også betydelig, med
minst effekter i USA og størst i Storbritannia.

Norsk økonomi påvirkes fra utlandet gjennom flere kanal-
er. Aktivitetsnivået hos våre handelspartnere har konse-
kvenser for utenlandsk etterspørsel rettet mot norske eks-
portprodukter. Prisveksten i utlandet slår ut i norske import-
priser og har betydning for den prismessige konkurranse-
evnen til konkurranseutsatt virksomhet. Utviklingen i rent-
ene i utlandet påvirker rentemarkedet i Norge.

I KVARTS-modellen beregnes den internasjonal markeds-
utviklingen ved å veie sammen vareimporten hos våre vik-
tigste handelspartnere. Vektene som er benyttet er gjengitt i
tabell 1, og er et gjennomsnitt av de ulike lands andeler av
norsk eksport- og importleveranser for årene 1973, 1983 og
1993. Siden hverken Sverige eller Danmark er inkludert i
den versjonen av NIGEM som vi har benyttet, har vi i
stedet ekspandert den tyske vekten tilsvarende. Eksport-
prisene hos handelspartnerne i lokal valuta er veid sammen
med de samme vektene for å beregne virkningen på norske
importpriser. For å omgjøre prisen til norske kroner har vi
benyttet en handelsveid kronekurs som er nærmere omtalt i
neste avsnitt. Kortsiktige renter i Norge er antatt å følge
ECU-rentene, korrigert for forskjeller i konsumprisveksten
mellom Norge og utlandet, der utenlandsprisene er et veid
snitt av prisveksten i ECU-området. ECU-rentene er i
NIGEM-beregningen forutsatt å bli styrt av den tyske rente-
utviklingen.

Resultatene for de internasjonale impulsene til norsk øko-
nomi, sammen med BNP for G7-landene er gjengitt i figur
2 og 3. Figur 2 viser at vareimporten hos våre handelspart-

Tabell 1. Eksport- og importvekter
Gjennomsnitt for 1973, 1983 og 1993. Prosent

Eksporti

Sverige
	

21,5
Danmark
	

9,9
Belgia
	

2,7
Frankrike
	

6,4
Italia
	

3,2
Nederland
	

6,2
Storbritannia
	

20,3
Tyskland
	

17,3
Japan
	

3,1
USA
	

8,3
Canada
Sum
	

99,9

Eksklusive råolje, naturgass, skip og oljeplattformer.
Kilde: Beregninger basert på Utenrikshandelstatistikken, Statistisk sentralbyrå
(1973, 1983, 1993).

Import

22,7
8,7
3,2
5,5
3,6
5,6

12,6
17,8
7,6
9,9
2,9

100,0
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Figur 2. Virkning av OPEC II i prosent
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Figur 3. Virkning av OPEC II i prosent (prosentpoeng for
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Vareimport handelspartnere
- - BNP G7-land

— Handelspartnernes eksportpris
- - Konsumpriser, ECU-vekter

— — Renter, ECU

nere ble relativt kraftig redusert som følge av oljepris-
aningen, men at utslaget kom sent. Den maksimale effekt-
en på nærmere 6 prosent inntraff ikke før i 1987/88. BNP
for G7-landene reduseres mye mindre og toppeffekten nås
mye raskere enn for importen.7 Dette viser at dersom en be-
nytter BNP-veksten internasjonalt som indikator på mar-
kedsutviklingen, kan virkningene for norsk økonomi i bety-
delig grad bli undervurdert.

Det fremgår av figur 3 at eksportprisene hos handelspart-
nerne økte betydelig mer enn konsumprisene, men at profil-
en på virkningene var relativt lik. Dette reflekterer antake-
lig at eksporten domineres av industri, som bruker mer olje-
produkter enn økonomien som helhet. Renten i Tyskland,
som styrer rentenivået i ECU-området, økte som følge av
oljeprisoppgangen. Dette skyldes at virkningen på renten
av prisøkningen i landet dominerer over virkningen av ned-
gangen i BNP. Etter at oljeprisene falt tilbake i 1986 ble
renten noe redusert.

Direkte virkninger på norsk økonomi
I tillegg til impulsene fra utlandet, vil prisendringer på olje
produkter som brukes i Norge ha konsekvenser for den tota

-.

-
le virkningen på norsk økonomi. Totalvirkningene vil imid-
lertid i stor grad måtte henge sammen med myndighetenes
reaksjoner på endringer i inntektene knyttet til petroleums-
virksomheten. Tallfestingen av denne indirekte impulsen
vil imidlertid måtte gjøres med et betydelig grad av usikker-
het: Som et yttertilfelle kunne en tenke seg at myndig-
hetenes økonomiske politikk ikke ble påvirket av prisopp-
gangen i 1979. Beregningene presentert i dette avsnittet tar
utgangspunkt i uendret politikk og må således ses på som

7 Noe av årsaken til avviket kan skyldes av 07-landene er et annet
aggregat en handelspartnerne, men det har neppe noen stor be-
tydning.

et grensetilfelle av mulige virkninger på norsk økonomi av
OPEC II.

I den kontrafaktiske modellberegningen med KVARTS,
som gir den økonomiske utviklingen i Norge uten oljepris-
økningen i 1979-85, har vi endret oljeprisen og variablene
knyttet til påvirkningen fra utlandet i tråd med beskrivelsen
i forrige avsnitt. I tillegg har vi endret valutakursen noe i
forhold til den faktiske utviklingen: Som det fremgår av
figur 4 var det en viss tendens til at kronekursen svekket
seg (nominelt) gjennom første del av 1980-tallet. Da olje-
prisen gikk ned i 1986 tvang markedet igjennom en betyde-
lig nedjustering av verdien på norske kroner, hvoretter kurs-
en har holdt seg forholdsvis stabil. I og med at oljeprisen i
vår kontrafaktiske beregning ikke økte i 1979 og dermed
ikke falt i 1986, virker det lite rimelig å anta at kronekur-
sen i denne situasjonen hadde utviklet seg slik den faktisk
gjorde. I våre beregninger har vi forutsatt en gradvis svek-
kelse av kronekursen mellom 1979 og 1987, slik den stiple-
de linja i figur 4 viser, men at kronekursen deretter hadde
fulgt det faktiske nivået. Dette impliserer en svakere kurs i
den kontrafaktiske banen enn i historien fra 1979 til 1985,
og at kursen vender tilbake til sitt historiske nivå i 1986.

I analysen har vi forutsatt at investeringsprofilen og produk-
sjonsutviklingen var uavhengig av OPEC II. Myndighet-
enes begrensede styringsmuligheter, betydelig tidsetterslep
fra investeringsbeslutning til ferdigstillelse og liten tek-
nisk/økonomisk fleksibilitet i kapasitetsutnyttelsen er fak-
torer som trekker i retning av at en slik forutsetning ikke er
helt urimelig. I tidligere analyser av konsekvenser av olje-
virksomheten for norsk økonomi, se Eika (1996a og b), har
det imidlertid vært pekt på at utviklingen i ressursinnsatsen
i petroleumssektoren har betydd mye både for produksjons-
nivået og konjunkturbevegelsene i økonomien. Endringer i
disse forutsetningene ville dermed kunne få markerte kon-
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Tabell 2. Direkte effekter av OPEC ll på norsk økonomi
med uendret politikk
Virkning som nivåendring i prosentpoeng der annet
ikke fremgår (gjennomsnitt for periodene)

1979 1979 1987 1986 1993
-93	 -86	 -93

BNP 1 	-1,4
Ledighetsrate	 0,0
Konsumprisindeksen 1 	2,5
Driftsbalansen overfor utlandet2 5,7
Offentlig budsjettbalanse2 	3,9
Netto gjeld til utlandet2 	-35,2
Offentlig sektors netto gjeld 2 	-22,3

-1,4	 -1,3	 -3,1	 -0,2
0,2	 -0,2	 0,4	 -0,7
4,0	 1,4	 4,0	 0,3
7,3	 3,8	 5,8	 3,4
4,7	 2,9	 3,0	 4,1

-28,7	 -42,5	 -43,9 -51,7
-14,0 -31,8	 -29,2 -37,8

Relativ endring i prosent.
2 1 prosent av BNP.

Figur 4. Handelsveid kronekurs
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så vel som for Norge som helhet bedres, også i perioden
etter at realoljeprisen falt tilbake.

En mulig finanspolitisk reaksjon

OPEC II bidro til å øke offentlige inntekter betydelig og et
sentralt spørsmål i denne analysen er i hvilken grad den
Økonomiske politikken ble lagt om som en følge av de økte
inntektene. Ved utformingen av den økonomiske politik-
ken må myndighetene ofte avveie langsiktige målsettinger,
som f.eks. en optimal bane for bruk av petroleumsinntekt-
ene, mot mer kortsiktige behov for å jevne ut konjunktur--
svingninger. Ettersom OPEC II påvirket konjunkturutvik-
lingen, må en kunne anta at den økonomiske politikken ble
påvirket av forhold utover det som direkte skyldes endring-
er i realiserte og forventede fremtidige inntekter fra petro-
leumssektoren. En mulighet til å kvantifisere virkningen på
den økonomiske politikken er på empirisk grunnlag å tall-
feste en (eller flere) politikkrespons-funksjoner. Blant an-
net fordi Norge i de siste 30 år har hatt en rekke ulike parti-
sammensetninger av regjeringen, er det imidlertid liten
grunn til å tro at en vil kunne finne frem til slike stabile
sammenhenger. Vi har derfor valgt å gjøre noen enkle gjen-
nomskubare forutsetninger om hvordan viktige politikk-
parametre ble påvirket av OPEC II.

De årlige vekstratene i de ulike volumkomponentene for of-
fentlige utgifter er på denne bakgrunn endret i den kontra-
faktiske beregningen. Som det går frem av figur 5 var
veksten i offentlig etterspørsel i 1979 meget moderat, noe
som indikerer at de økte oljeinntektene på dette tidspunkt i
liten grad hadde bidratt til noen økning i offentlig forbruk.
Den sterke veksten i offentlig konsum de neste to årene,
sammen med den stabilt lave arbeidsledigheten, indikerer
at en begynte å ta i bruk noe av de økte petroleumsinntekt-
ene. I den kontrafaktiske beregningen har vi derfor redusert

Figur 5. Offentlig konsum og investeringer i 1991-kroner
Prosentvis vekst fra foregående år

sekvenser for anslagene på virkningene for norsk økonomi
av OPEC II.

Beregningene viser at de direkte effektene av OPEC II bi-
dro til redusert tradisjonell eksport og etterspørsel fra hus-
holdningene, det siste blant annet som følge av økte renter.
OPEC II bidro dermed til redusert aktivitetsnivå i norsk
Økonomi, se tabell 2. Sammen med redusert lønnsomhet
fØrte det til at også investeringene i realkapital lenge ble
lavere som en følge av OPEC II. Mot slutten av beregnings-
perioden er virkningen på de fleste realøkonomiske områ-
der i ferd med å tømmes ut. Okt arbeidsledighet ved kon-
junkturtoppen i 1986 fører imidlertid til en nærmest perma-
nent reduksjon i reallønnsnivået som igjen leder til at ledig-
hetsraten etter hvert reduseres, til og med på mer varig
basis. De direkte effektene av de høye oljeprisene i perio-
den 1979-85 var å dempe økningen i arbeidsledigheten
etter 1987. Den finansielle situasjonen for offentlig sektor
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Figur 6. Gjennomsnittlige skattesatser i prosentden årlige veksten i alle offentlige vare- og tjenestekjøp
med 2,5 prosentpoeng i 1980 og 1981. I resten av perioden
med høye oljepriser, inklusive 1986, reduserte vi den årlige
veksten med 1,5 prosentpoeng.
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I årene etter oljeprisfallet ble den økonomiske politikken
strammet markert til, delvis som en følge av det en oppfat-
tet som en kraftig nedjustering av den forventede petro-
leumsformuen og delvis som en noe forsinket reaksjon på
den overopphetede norske økonomien. I begynnelsen kom
innstrammingen gjennom skatteskjerpelser, men fra 1988
av ble også veksten i offentlig etterspørsel kraftig redusert
(se forøvrig Bowitz og Hove (1996) for en nærmere omtale
av konjunkturpåvirkningen av den økonomiske politikken).
I den kontrafaktiske situasjonen ville en naturligvis ikke ha
hatt noe behov for en justering av "bruken av petroleums-
inntektene" etter 1986 som følge av endrede oljepriser (de
er jo nettopp forutsatt å være stabile helt fra 1979 i den kon-
trafaktiske beregningen) samtidig som arbeidsledigheten
også med stabile oljepriser ville vokst kraftig i 1988 og
1989. I disse årene har vi derfor valgt å øke veksten i of-
fentlig etterspørsel med 2,5 prosentpoeng i forhold til den
faktiske utviklingen, mens de historiske vekstratene er be-
holdt i resten av beregningsperioden.

Systemet for direkte beskatning har vært endret en god del
gjennom perioden vi studerer. Som det fremgår av figur 6
ble både gjennomsnittsskatten for husholdningene og den
gjennomsnittlige marginalskatten for lønnstakere kraftig re-
dusert gjennom første halvdel av 1980-tallet. Det er nærlig-
gende å tro at denne utviklingen også var et ledd i tilpas-
ningen til økte petroleumsinntekter, selv om det ble fram-
stilt som et inntektspolitisk tiltak jf. Cappelen (1997). I den
kontrafaktiske beregningen har vi derfor valgt å holde de
gjennomsnittlige marginalskattesatsene på 1980-nivået til
og med 1986. I samme tidsrom har vi også justert øvrige
skatteparametre slik at husholdningene i den kontrafaktiske
beregningen betaler den samme andelen av sin disponible
inntekt i skatt som i 1980. Dette innebærer at vi i den kon-
trafaktiske beregningen ikke hadde fått noen skatteskjerpel-
se av betydning i 1986 og 1987. Skatteskjerpelsen i disse
årene hadde trolig sammenheng både med ønske om å
kjøle ned økonomien og behovet for å justere bruken av
petroleumsinntektene. Som tidligere påpekt ville behovet
for nedkjøling trolig vært mindre i den kontrafaktiske ba-
nen, samtidig som det ikke hadde vært noen grunn til å
endre bruken av petroleumsinntektene som følge av end-
ringer i forventninger til oljeprisutviklingen.

For å kunne vurdere realismen i forutsetningene beskrevet
ovenfor, kan det være hensiktsmessig å sette våre antag-
elser opp mot en mulig handlingsregel for bruken av petro-
leumsinntektene. Et utgangspunkt i slike diskusjoner er
ofte at en skal begrense bruken av oljeformuen til realav-
kastningen, slik at fremtidige generasjoner skal kunne dis-
ponere det samme som oss. Problemet med dette er usikker-
heten om fremtidig oljepris, teknologi/utvinningskostnader
og størrelsen på ressursgrunnlaget. Som et ytterpunkt kan
man tenke seg at man til et hvert tidspunkt bare "bruker" et
beløp tilsvarende realavkastningen av de akkumulerte
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petroleumsinntektene som faktisk har tilfalt myndighetene.
Med et slikt utgangspunkt ville OPEC II ført til en gradvis
økning i "bruken" så lenge myndighetenes inntekter fra
petroleumsvirksomheten økte. En slik handlingsregel må
kunne betraktes som svært forsiktig i og med at forventede
fremtidige petroleumsinntekter ikke skulle påvirke løpende
offentlig inntektsbruk. Den antatte virkningen på den øko-
nomiske politikken i form av skattelette og økte offentlige
kjøp i perioden frem til oljeprisfallet i 1986, er derfor klart
sterkere (om lag det dobbelte) enn det en slik handlings-
regel skulle tilsi. Samtidig er økningen i "bruken" langt la-
vere enn det som ville følge av i tillegg å benytte et belØP
tilsvarende den forventede permanentinntekten av petro-
leumsformuen. 8 Størrelsen på den forutsatte korreksjonen i
virkningen på offentlig etterspørsel som kommer i kjøl-
vannet av oljeprisnedgangen i 1986 må ses i lys av overvei-
ninger knyttet til den langsiktige innflytelsen fra OPEC II
på offentlig etterspørsel: Med en realrente på 7 prosent9 til-
svarer realøkningen i det offentlige kjøp av varer og tjenest-
er om lag realavkastningen av økningen i myndighetenes
nettofordringer mot slutten av beregningsperioden som føl-
ger av OPEC II.

Totalvirkningen av OPEC II

Får å få et mer realistisk bilde av totalvirkningene av
OPEC II, har vi i en kontrafaktisk beregning lagt inn den al-
ternative økonomiske politikken som er beskrevet i avsnit-
tet over. Når disse indirekte effektene fra OPEC II i form

8 Hvis vi antar at endringen i forventet permanentinntekt av petro-
leumsformuen fra 1979 til 1981 skyldes OPEC II, skulle en
med dette utgangspunktet ha økt de offentlige utgiftene med et
beløp svarende til mer enn en dobling av offentlig konsum i det-
te året (anslag på myndighetenes forventet permanentinntekt
tatt fra Aslaksen m.fl. (1990)).

9 Dette er en vanlig rentesats i slike beregninger som bygger på
historiske tall for realkapitalavkastningsraten i Norge.
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Figur 7. BNP Fastlands-Norge
Mrd. 1991-kroner

Figur 8. Arbeidsledighetsrate
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av politikkresponsen tas med, blir bildet av hvordan norsk
Økonomi påvirkes nærmest snudd på hode. Fremdeles lig-
ger de direkte effektene med kontraktive impulser fra ut-
landet i form av svakere markedsvekst og høyere renter i
bunnen, men effektene av en mer ekspansiv økonomisk
politikk er med våre forutsetninger klart dominerende.

Ifølge beregningene var totalvirkningene på realøkonomien
meget beskjedne i de første årene etter oljeprisøkningen.
Den reduserte markedsveksten medførte lavere eksport og
ettersom økningen i råoljeprisene raskt slo ut i økte kon-
sumpriser, ble reallønningene i de første årene redusert.
Disse kontraktive effektene ble motvirket etterhvert som
offentlig sysselsetting og kjøp av varer og tjenester økte.
Etterhvert bidro økt etterspørsel fra husholdninger og
offentlig sektor til produksjonsvekst i skjermede næringer.
Okt lønnsomhet og høyere aktivitetsnivå medførte økte
næringslivsinvesteringer i skjermet sektor, mens redusert
virksomhet og lønnsomhet bidro til reduserte investeringer
i eksportrettede næringer. OPEC II bidro dermed til å redu-
sere produktivitetsveksten innenfor disse sektorene samti-
dig som et særnorskt økt press i arbeidsmarkedet førte til at
timelønnskostnadene i Norge økte i forhold til i konkurrent-
landene. De direkte negative etterspørselsimpulsene fra ut-
landet ble dermed forsterket av en svekket kostnadsmessig
konkurranseevne.

Ifølge beregningene tiltok investeringene i Fastlands-
Norge klart i perioden 1982 til 1989 som en følge av OPEC
II. Det var i første rekke offentlig sektors investeringer og
husholdningenes boliginvesteringer som bidro til oppgang-
en. De samlede investeringene i privat næringsvirksomhet
Økte bare i årene 1982-84 og fra og med 1986 var disse sek-
torenes samlede beholdning av realkapital blitt redusert
som en følge av de høye oljeprisene.

BNP kan betraktes som et samlemål for aktiviteten i økono-
mien. I de to første årene etter oljeprisøkningen var BNP-
virkningene minimale, men i 1981 viser beregningen en
klar positiv effekt. Etter at BNP-virkningen for Fastlands-
Norge i 1982 var kommet opp i nær 3 prosent, var effekten
nær uforandret i de neste fem årene. Deretter ble virkning-
en gradvis redusert inntil den stabiliserte seg på rundt 1 pro-
sent fra og med 1990, se forøvrig figur 7 som også viser
virkningene i tilfellet uten endret politikk.

Tabell 3. Totale effekter av OPEC H på norsk økonomi
Virkning i prosent der annet ikke fremgår (gjennom-
snitt i periodene)

1979 1979 1987 1986 1993
-93	 -86	 -93

Privat konsum
Offentlig konsum
Bruttoinvesteringer fast kapital
Eksport
Import
BNP
Antall sysselsatte
Led ig hetsrate l •
Gjennomsnittlig lånerente l

Disponibel realinntekt for
husholdningene	 2,0

Timelønn	 3,6
Konsumprisindeksen	 4,1
Eksportpris, total	 10,8
Eksportpris tradisjonelle varer	 4,9
Importpris tradisjonelle varer	 3,1
Driftsbalansen overfor utlandet 2 3,3
Offentlig budsjettbalanse 2 	2,5
Netto gjeld til utlandet 2 	-25,2
Offentlig sektors netto gjeld 2

i Virkning som endring i nivå.
2 I prosent av BNP. Virkning som endring i nivå.

	2,0 	 2,7	 1,2	 4,1	 0,3

	

8,6	 7,8	 9,4	 13,7	 8,4

	

1,5	 1,7	 1,2	 3,5	 0,5

	

-3,4	 -3,3	 -3,5	 -5,9	 -2,1

	

0,9	 1,5	 0,4	 2,6	 0,2

	

1,3	 1,6	 1,0	 2,4	 0,8

	

2,2	 2,1	 2,4	 3,4	 2,3

	

-0,8	 -0,7	 -1,0	 -1,1	 -1,1

	

0,6	 0,9	 0,3	 1,4	 0

	

3,4	 0,5	 5,0	 -0,2

	

5,3	 2,5	 6,0	 0,5

	

4,9	 3,5	 5,7	 2,1

	

18,3	 4,1	 8,1	 4,0

	

6,1	 3,7	 3,4	 3,5

	

4,2	 2,2	 2,8	 1,8

	

5,3	 0,9	 2,0	 1,3

	

3,3	 1,7	 0,8	 2,0
-25,5 -24,8 -35,8 -26,1
-10,6 -22,0 -20,3 -24,8
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Figur 9. Virkning av OPEC II i prosent
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Figur 10.Virkning av OPEC II i prosent
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Figur 12.Virkning av OPEC II på bruttoprodukt i prosent
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Høyere aktivitetsnivå innenlands førte til at arbeidsledig-
heten i hele perioden ble lavere enn det den hadde vært
uten OPEC II. Den reduserte arbeidsledigheten bidro til at
reallønnsnivået økte i perioden 1982 til 1986. I den første
delen av beregningsperioden ble reallønna redusert som
fOlge av tregheter i kompensasjonen for den økte prisstig-
ningen samtidig som det gikk relativt dårligere for den
lønnsledende industrien. I de siste 7 årene av beregningen
domineres virkningene på reallønna av at arbeidsproduk-
tiviteten i industrien blir redusert som en følge av OPEC II
(blant annet som følge av lavere investeringer).

Mye fokus er rettet mot hvorfor arbeidsledigheten i Norge
økte så sterkt etter 1987. Den direkte effekten av OPEC II
bidro i følge våre beregninger i motsatt retning; til å redu-
sere økningen i arbeidsledigheten. De indirekte effektene
knyttet til inntektsbruken, eller politikkresponsen, bidro
med våre forutsetninger til mer enn å oppveie den direkte
effekten, se figur 8. Fra 1987 til 1989 økte arbeidsledighe-
ten med 2,8 prosentpoeng. I følge våre beregninger bidro
de direkte virkningene av OPEC II til at økningen i ledig-
hetsraten i denne perioden ble redusert med 0,2 prosent-
poeng. Med de forutsetningene vi har lagt til grunn om poli-
tikkpåvirkningen, viser beregningen at den totale virknin-
gen av OPEC II var et bidrag på 0,6 prosentpoeng av
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økningen i arbeidsledighetsraten i samme periode, altså vel
en femtedel av den faktiske økningen. Igjen må det imidler-
tid understrekes at forutsetningene som er gjort om politikk-
påvirkningen er helt avgjørende for dette resultatet.

Mot slutten av beregningsperioden kan det se ut som om en
del av virkningene i realøkonomien er i ferd med å dø ut.
En lang periode med høyere investeringer i boliger resul-
terer i at rentekostnadene øker, slik at den positive effekten
på husholdningenes disponible realinntekt etterhvert blir
borte, til tross for realøkning i husholdningenes samlede
lønnsinntekter. Sammen med at boligkapitalen øker sterkt
som følge av OPEC II, bidrar dette til at boliginvestering-
ene faktisk blir litt lavere i de siste tre årene av beregnings-
perioden. De positive effektene på privat konsum blir også
mindre, men økt realverdi av husholdningens samlede for-.
mue bidrar til at privat konsum ved slutten av beregnings-
perioden fremdeles ligger litt høyere enn det ville ha gjort
hvis oljeprisen hadde vært stabil, se figur 10.

Mer varige virkninger kan imidlertid påvises på andre om-
råder. Offentlig konsum og investeringer ble pr. forutset-
ning større enn de ellers hadde vært og dermed øker pro-
duksjonen i offentlig sektor som andel av BNP, mens indu-
striens andel av verdiskapningen blir redusert, se figur 12.
Virkningen av OPEC II var å redusere industriens realkapi-
talbeholdning i 1993 med 3,6 prosent, men svakt å øke be-
holdningen i øvrig markedsrettet virksomhet. Virkningen
på den samlede realkapitalbeholdningen i Fastlands-Norge
stabiliserer seg i de siste 6 årene av beregningsperioden på
1,5 prosent. De høye oljeprisene ser også ut til å ha økt sys-
selsettingen og redusert arbeidsledigheten på mer perma-
nent basis. I 1993 ble det ifølge beregningene utført 2,4 pro-
sent flere timeverk i Fastlands-Norge som følge av OPEC
II. Når BNP Fastlands-Norge i 1993 bare er 1,1 prosent
høyere, har det sammenheng med at en større del av verdi-
skapningen foregår i offentlig sektor hvor arbeidsproduk-
tiviteten nærmest pr. forutsetning er lavere enn i andre sek-
torer (se Fløttum og Skoglund (1997) for en nærmere rede-
gjørelse for problemene knyttet til å måle produksjon og
produktivitet i offentlig sektor).

Ser en beregningsperioden under ett, er virkningene på real-
Okonomien kanskje de mest slående. Offentlig konsum
øker (som forutsatt) med 8,6 prosent, boliginvesteringene
med 6,2 prosent og det private konsumet med 2 prosent.
Til tross for at tradisjonell vareeksport reduseres med 4,6
prosent, øker BNP Fastlands-Norge og sysselsettingen i
perioden med om lag 2 prosent. Arbeidsledighetsraten redu-
seres med nær 1 prosentpoeng. Og dette skjer samtidig som
myndighetenes finansielle balanse og den norske utenriks-
Okonomien styrkes betraktelig.

Til tross for at vi har lagt inn en politikkrespons som er
sterk nok til mer enn å motvirke de direkte effektene av
OPEC II, blir både Norges og offentlig sektors finansielle
balanser betydelig bedret i hele beregningsperioden. Dette
henger naturligvis i stor grad sammen med våre forutset-
ninger om at offentlig etterspørsel bare er økt med real-
avkastningen av inntektsveksten som fulgte av de høye

oljeprisene. Dette understreker at det ikke hadde vært uten-
kelig med en langt kraftigere politikkrespons. På den annen
side kan det motsatte heller ikke utelukkes. Det finnes eks-
empler på OECD-land som i perioder har hatt større under-
skudd/netto gjeld enn hva som er tilfelle i den kontrafakti-
ske beregningen uten politikkrespons viser.

Oljeprisen og konjunktursvingningene

Norsk økonomi kan mot slutten av 1980-tallet og på begyn-
nelsen av 1990-tallet karakteriseres ved store konjunkturel-
le svingninger. Mens vi i avsnittene ovenfor har fokusert
på virkningen for norsk økonomi på nivået av ulike
variabler, vil vi i dette avsnittet rette søkelyset på oljepris-
enes innvirkning på disse svingningene i økonomien.

For å identifisere konjunktursyklene finner vi først den
langsiktige trenden ut av seriene vi ønsker å studere.
Syklene kan da defineres som avvik mellom den historiske
serien og trenden. Trenden finnes ved hjelp av et såkalt
Hodrick-Prescott (HP) filter, og metoden er nærmere be-
skrevet bl.a. i Eika og Lindquist (1997).

For å få frem hvordan OPEC II kan tenkes å ha påvirket
den generelle konjunkturutviklingen i Norge, viser vi i
figur 13 de faktiske konjunkturavvikene for BNP i Fast-
lands-Norge sammen med de to beregningene basert på
kontrafaktisk oljepris henholdsvis med og uten politikk-
respons. Konjunkturavviket er her definert som prosentvis
avvik fra trenden i den aktuelle beregningen. Av figuren
går det klart fram at gitt vår politikkrespons bidro OPEC II
til å redusere utslagene i konjunkturbevegelsene i årene til
og med 1984, mens utslagene deretter klart ble forsterket.
Hvis en derimot kunne anta at politikken ikke ble påvirket,
bidro OPEC II til å redusere konjunkturutslagene i årene
fra 1982 til 1988 og i de tre siste årene av analysen.

Figur 13.Konjunkturavvik, BNP Fastlands-Norge
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Oppsummering

Formålet med denne artikkelen er å analysere effekter av
den hoe oljeprisen på forste halvdel av 1980-tallet. Ved å
benytte en verdensmodell finner vi at oljeprisøkningen
hadde relativt langsiktige negative virkninger for norsk eks-
port. I tillegg forte den høye oljeprisen til at rentene ute
gikk opp. De eksterne impulsene for norsk økonomi var
derfor entydig negative, og i samsvar med tilsvarende ef-
fekter i andre vesteuropeiske land.

Den høye oljeprisen forte til en betydelig oppjustering av
petroleumsformuen. Når vi tar hensyn til at dette stimulerte
bruken av oljepenger i perioden med høy oljepris, blir de
internasjonale virkningene trolig mer enn oppveid av posi-
tive innenlandske ettersporselseffekter. Dette til tross for at
vi har lagt til grunn en forsiktig økning i bruken av oljeinn-
tektene. Våre beregninger viser at BNP i gjennomsnitt ate
med 1,3 prosent i perioden 1979-93 som folge av den høye
oljeprisen. Resultatene viser også at svingningene i norsk
Økonomi trolig ble redusert frem til 1984, men at de tiltok i
den resterende delen av beregningsperioden som folge av
OPEC II.
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Reiserapporter
Workshop om modellering
av energietterspørsel, ener-
gisparing og vurderinger
av energipolitikk

Gøteborg, 9.-10. oktober 1997

Torstein Bye, Tor Amt Johnsen og
Runa Nesbakken

Workshopen ble arrangert i regi av det
nordiske "Energi og samfunn"-program-
met i samarbeid med Handelshøyskolen i
Gøteborg. Alle de nordiske landene var
representert, og de 21 deltakerne var fra
universitets- og forskningsmiljøer. Presen-
tasjonene og uformelle samtaler utenom
presentasjonene ga en nyttig oversikt over
hva en er opptatt av innenfor feltet energi i
Norden.

Carol Dahl fra Colorado School of Mines
var invitert til å holde et foredrag om
modellering av energietterspørsel, der hun
ga en oversikt over ulike modeller og resul-
tater i form av etterspørselselastisiteter.
Steinar Strøm fra Universitetet i Oslo
presenterte et fellespaper med Runa
Nesbakken om valg av oppvarmingsutstyr
og energiforbruk i norske husholdninger.
John Brottemsmo fra SNF, Bergen hadde
en presentasjon med en lignende problem-
stilling, men han la vekt på betydningen av
oppfatninger av priser kontra faktiske pris-
er i sin analyse av energiforbruket. For
øvrig dreide flere av innleggene seg om
elektrisitetsproduserende virksomhet,
blant annet med analyser av etablering
under oligopol og investeringer i kapasitet
ved usikker etterspørsel samt av markeds-

struktur og flaskehalser i overføringsnettet
mellom Norge og Sverige. Andre innlegg
fokuserte på temaer som "doble gevinster"
ved innføring av "grønne skatter" og virk-
ning på utslipp av økt beskatning av biler
og bensin analysert ved bruk av makroøko-
nomiske likevektsmodeller.

Den 37. europeiske konfe-
ransen til ERSA (European
Regional Science Associa-
tion)

Roma, 25.-29. august 1997

Hege Marie Edvardsen og
Lasse Sigbjørn Stambøl

Den 37. europeiske konferansen til ERSA
ble arrangert i Roma, og samlet over 500
deltakere fra de fleste europeiske land
samt fra noen andre land, bl.a. USA og
Japan. Økonomisk institutt ved Universi-
tetet i Roma sto som hovedarrangør. Den
årlige ERSA-konferansen er blant de mest
sentrale internasjonale møtesteder for
forskere innen feltet regionale analyser. I
tillegg samlet konferansen deltakere fra
forskjellige administrasjoner samt repre-
sentanter fra EU-kommisjonen og OECD.
Den store oppslutningen må bl.a. ses på
bakgrunn av en stadig økende interesse for
regionale problemstillinger innen EU.

Programmet var lagt opp med noen ple-
numssesjoner, men mest konsentrert på
parallelle temasesjoner. En innlagt "rund-
bord-konferanse" var nytt av året. Av de
til sammen 24 forskjellige parallellsesjon-

ene konsentrerte vi oppmerksomheten om
temaene "Measurement of Regional Dispa-
rities and Models of Regional Growth",
"Regional Labour Markets, Social, Health
and Education Policies at the Regional
Level", "Productivity and Changes in Indu-
strial Structures" og "Input-Output Models
and Changes in Industrial Structures".
Selv presenterte vi 2 papere under de to
førstnevnte sesjonene: Hege Marie Edvard-
sen presenterte sammen med Jan Monnes-
land resultater fra et fellesprosjekt mellom
SSB og NIBR under tittelen "Regional
Distribution of Value Added". Lasse
Sigbjørn Stambøl presenterte paperet
"Interregional Labour Market Mobility
Patterns in Rapidly Changing Nordic Wel-
fare States — A Comparative Analysis",
med resultater og perspektiver fra et større
nordisk samarbeidsprosjekt der SSB har
prosjektansvaret. Begge paperene ble godt
mottatt, og vi fikk en rekke spørsmål og
nyttige kommentarer.

Konferansedagene ble også benyttet til å
arrangere styremøte i Nordisk seksjon av
Regional Science Association, der Norge
innehar sekretariatfunksjonen representert
gjennom forskere fra NIBR og SSB (Lasse
Sigbjørn Stambøl). Noe tid ble også avsatt
til drøftinger i det pågående nordiske sam-
arbeidsprosjektet "Flytting og arbeidsmar-
ked i nordiske land", der SSB innehar
sekretariatfunksjonen med Lasse Sigbjørn
Stambøl som prosjektleder.

Neste ERSA-konferanse vil bli arrangert i
Wien 28.august -1.september 1998.
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Forskningspublikasjoner
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1992 1993 1994 1995 1996

Industri i alt  	 1,7	 2,4	 5,5	 2,9	 2,8
Nærings- og nytelsesmidler  	 0,7	 0,5	 4,2	 1,3	 2,0
Tekstil- og bekledningsvarer  	 -4,1	 -3,1	 9,7	 -3,1	 2,8
Lær, og lærvarer  	 1,3	 2,2	 7,2	 -8,4	 13,2
Trevarer  	 -0,1	 1,7	 9,4	 2,0	 1,4
Treforedl., grafisk prod. og forlagsv. 	 -0,8	 2,4	 4,8	 3,6	 0,8
Kull- og petroleumsprodukter  	 10,4	 -0,0	 3,3	 -9,4	 10,5
Kjemikalier og kjemiske prod  	 -0,2	 5,9	 3,8	 2,7	 0,9
Gummi- og plastprodukter 	 -9,3	 4,1	 5,4	 1,0	 -0,1
Andre ikke-metallholdige mineralprod. 	 3,2	 0,5	 13,0	 11,4	 5,3
Metaller og metallvarer  	 1,3	 3,5	 6,4	 1,9	 5,0
Maskiner og utstyr 	 3,3	 1,2	 7,7	 7,1	 4,2
Elektriske og optiske produkter 	 1,1	 7,0	 8,5	 7,6	 4,7
Transportm idler 	 1,8	 -4,8	 6,5	 7,3	 3,8
Annen industriproduksjon  	 -3,3	 0,1	 6,5	 0,7	 5,4

1997
Mar Apr Mai Jun Jul Aug

-1,6 2,3 6,8 4,4 1,4 1,6
-0,8 -1,3 0,3 0,3 -1,0 1,5
3,3 7,0 15,3 10,5 4,1 -0,2

-14,5 -9,9 -8,3 -1,8 -1,7 0,4
5,2 7,8 13,0 6,9 6,8 12,6

-2,5 1,4 5,7 6,8 4,7 4,2
-2,7 1,7 9,6 17,8 6,5 -4,2
-6,2 2,3 7,3 4,4 -1,8 -4,6
0,8 4,7 12,5 6,0 -0,9 -7,0
2,8 7,1 9,8 6,1 1,6 0,0
2,6 6,9 10,8 10,5 5,5 4,1
2,2 10,0 15,0 9,3 2,5 2,7

-3,5 -0,5 4,6 -1,5 -0,1 2,7
1,4 6,7 8,8 1,0 -1,8 1,5
8,5 9,8 23,0 14,8 15,3 14,8

1*
KONJUNKTURINDIKATORER FOR NORGE

Tabell Bl: Olje- og gassproduksjon
Produksjon av råolje i millioner tonn og naturgass i milliarder standard
kubikkmeter. Tallene for årene viser gjennomsnittlig månedsproduksjon.

1992 1993 1994 1995 1996
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug Sep

Råolje 	 8,9	 9,5	 10,8	 11,7	 13,1	 13,7	 13,5	 12,2	 13,4	 12,2	 11,8
Naturgass  	 2,4	 2,4	 2,6	 2,6	 3,5	 3,6	 3,3	 3,4	 3,9	 3,1	 3,5

Tabell B2: Produksjonsindeks etter næring og varetype
Sesongjusterte indekser. 1995=100.
Årsindeksene er et gjennomsnitt av månedsindeksene for året.

1992 1993 1994 1995 1996 	  1997
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug	 Sep

Produksjon etter næring.
Oljeutv., ind., bergv. og kraftf 	 85 89 95 100 105 112 108 107 108 108 108
Bergverksdrift og utvinning 	 79 83 92 100 113 119 116 113 117 113 111
Industri 	 90 92 97 100 103 105 104 106 109 104 106
Kraft- og vannforsyning 	 96 98 93 101 84 88 93 95 98 97 107

Produksjon etter varetype:
Innsatsvarer 87 91 97 100 101 104 105 104 109 103 103
Investeringsvarer 	 90 92 96 100 104 104 102 103 105 103 106
Konsumvarer, i alt 	 93 94 99 100 104 103 105 108 111 104 109

Varige konsumvarer 	 95 93 99 100 106 123 112 127 136 126 129
Ikke-varige konsumvarer 	 93 94 99 100 104 101 104 106 109 101 107

Energivarer 	 82 86 92 100 108 119 112 112 114 111 112

Tabell B3: Industriproduksjonen - produksjonsindeksen
Endring i prosent fra foregående år og fra samme periode året før i et tremåneders glidende gjennomsnitt 1).

1)Tallene i kolonnenne for månedene viser endring i prosent fra samme periode året for for summen av produksjonen for den
aktuelle måneden, måneden for og måneden etter.

1997
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Tabell B4: Ordretilgang - industri
Ordretilgang til utvalgte industrigrupper, fordelt på eksport- og hjemme-
markedet. Sesongjusterte verdiindekser. 1995=100. Tallene for årene viser
gjennomsnittet av kvartalstallene for det samme året.

1992 1993 1994 1995 1996 1996  	 1997 - 
1.kv	 2.kv	 3.kv	 4.kv	 1.kv	 2.kv

115 110 113 124 127 135
106 89 98 102 116 124
156 176 169 210 176 167

110 117 110 107 103 104
108 110 109 104 104 112
123 177 98 132 103 105

120 175 125 153 130 163
118 131 100 102 112 142
118 229 149 229 144 190

1996 1997 -
1.kv 2.kv 3.kv 4.kv 1.kv 2.kv

Produksjon av kjemiske råvarer:
Ordretilgang i alt 	 89 101 105 100 116
For eksport 	 94 103 106 100 99
Fra hjemmemarkedet 	 69 95 103 100 178

Produksjon av metaller:
Ordretilgang i alt 	 68 69 80 100 111
For eksport 	 68 69 79 100 108
Fra hjemmemarkedet 	 71 71 86 101 132

Produksjon av maskiner:
Ordretilgang i alt 	 92 94 107 100 143
For eksport 	 86 112 113 100 113
Fra hjemmemarkedet 	 99 76 99 101 181

Tabell B5: Ordrereserver - industri
Ordrereserver i utvalgte industrigrupper, fordelt på eksport- og hjemme-
markedet. Verdiindekser. 1995=100. Tallene for årene viser gjennomsnittet av
kvartalstallene for det samme året.

1992 1993 1994 1995 1996

Produksjon av kjemiske råvarer:
Ordrereserver i alt 	 229 209 179 100 180 224 170 144 181 229 224
For eksport 	 222 212 179 100 179 231 163 141 182 230 227
Fra hjemmemarkedet 	 256 199 180 100 182 196 197 156 178 222 210

Produksjon av metaller:
Ordrereserver i alt 	 75 76 84 100 105 103 103 105 108 115 112
For eksport 	 74 76 82 100 101 104 95 100 104 112 108
Fra hjemmemarkedet 	 84 74 92 100 132 101 157 133 139 137 148

Produksjon av maskiner:
Ordrereserver i alt 	 100 99 123 100 127 103 127 131 144 139 151
For eksport 	 94 97 141 100 108 102 113 111 106 99 106
Fra hjemmemarkedet 	 111 102 89 100 162 106 154 170 216 213 235
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Tabell B6: Pfilopte investeringskostnader for oljeutvinning
Løpende priser, mill. kroner. Tallene for årene viser gjennomsnitt av kvartalene.

1992 1993 1994 1995 1996 1996  	 1997 - 
1.kv	 2.kv	 3.kv	 4.kv	 1.kv	 2.kv

Leting:
lait 	 1920 1358 1253 1162 1364 1275 1082 1388 1710 1891 1917
Undersokelsesboringer 	 1288	 717	 432	 532	 680	 545	 490	 745	 941	 936 1399
Generelle undersøkelser 	 251	 284	 384	 171	 302	 129	 335	 365	 378	 187	 193
Felt eval. og - undersøk 	 91	 146	 164	 192	 108	 68	 95	 88	 181	 89	 138
Adm. og andre kostnader  	 290	 211	 273	 267	 274	 533	 162	 191	 210	 680	 187

Feltutbygging:
I alt 	 7216 8802 7146 6740 6336 5581 6710 6171 6881 7745 10501
Varer  	 3668 4608 3956 3182 3888 3469 3911 3407 4764 4320 6809
Tjenester 	 3021 3442 2511 2980 1779 1402 2007 2268 1440 2294 2554
Produksjonsboring 	 532	 752	 680	 579	 669	 710	 792	 496	 677 1131 1138

Felt i drift:
I alt 	 1269 1576 1688 1737 2256 1705 2158 2696 2465 2149 2484
Varer  	 166	 150	 164	 163	 262	 178	 290	 275	 306	 185	 298
Tjenester 	 179	 137	 132	 243	 322	 242	 390	 318	 337	 263	 260
Produksjonsboring 	 925 1290 1393 1332 1672 1285 1478 2102 1822 1701 1927

Tabell B7: Industriinvesteringer i verdi - Investeringsundersøkelsen
Antatte og utførte industriinvesteringer. Mill.kr. Sesongjustert.
Tallene for årene viser gjennomsnittet av kvartalstallene for det samme året.

1992 1993 1994 1995 1996 	  1996   1997
2.kv	 3.kv	 4.kv	 1.kv	 2.kv	 3.kv

Utførte  	 2550 2322 2326 3390 3460 3405 3348 3567 3448 3714	 ••
Antatte  	 2623 2709 2672 3720 4117 3957 4131 4427 4075 4069 4016

Tabell B8: Boligbygging
Antall boliger i 1000. Sesongjustert. 1). Tallene for årene
viser gjennomsnittet av månedstallene for det samme året.

1992 1993 1994 1995 1996 	  1997
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug Sep

Boliger satt igang 	 1,3	 1,3	 1,7	 1,6	 1,5	 2,0	 1,7	 1,6	 1,7	 1,7	 1,9
Boliger under arbeid 	 16,2	 13,6	 15,4	 16,6	 16,8	 18,0	 18,1	 18,2	 18,5	 18,5	 18,9
Boliger fullført  	 1,5	 1,3	 1,5	 1,6	 1,4	 2,1	 1,2	 1,6	 1,3	 1,5	 1,4

1) Seriene er sesongjustert uavhengig av hverandre.



1)Tallet i kolonnene for månedene viser endring i prosent fra samme periode Aret før for summen av
omsetningsvolumet for den aktuelle måneden, måneden før og måneden etter.

Tabell B11: Arbeidsmarkedet - arbeidskraftundersokelsen
Arbeidsledige (AKU) og sysselsatte. 1000 personer og prosent.

1992 1993 1994 1995 1996

Arbeidsledig (AKU) :
Kvinner 	 50 50 47 46 50
Menn 	 76 77 70 61 59
Totalt 	 126 127 116 107 109

Sysselsatte 	 2004 2004 2035 2079 2137
Arbeidsledighetsrate (AKU) 	 5,9 5,9 5,4 4,9 4,9

Tabell B12: Arbeidsmarkedet - arbeidskontorenes registreringer
Tallet på registrerte arbeidsledige og ledige plasser. Arbeidsledighetsprosenten.

4*
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Tabell B9: Detaljomsetningsvolum
Sesongjustert indeks. 1995=100. Tallene for årene viser gjennomsnittet av månedstallene for det samme året.

1992 1993 1994 1995 1996 	  1997
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug	 Sep

Omsetning ialt 	 91	 93	 97	 100	 103	 106	 106	 108	 107	 107	 107

Tabell B10: Detaljomsetningsvolum mv.
Endring i prosent fra foregående år og fra samme periode året før i et tremåneders glidende gjennomsnitt. 1)

1992 1993 1994 1995 1996

2,0 1,7 4,5 2,9 3,1

1,3 2,6 5,2 4,6 1,8

12,3 7,0 2,2 -0,8 -1,7

2,6 8,9 5,1 -2,9 1,4
0,5 -1,3 4,2 3,9 5,7

11,8 3,8 42,7 7,2 50,0

1992 1993 1994 1995 1996

Sesongjusterte tall:
Reg. arb.løse og pers. på tiltak 1000 pers. 164 175 166 147 128

Ujusterte tall:
Registrerte arbeidsløse 1000 pers. . 114,4 118,1 110,3 102,1 90,9
Herav: Permitterte 1000 pers. . . 8,7 9,2 7,5 6,4 6,4
Ledige plasser 1000 pers. . . 6,4 7,4 7,7 8,8 10,0
Arbeidsledighetsrate (AD) 1) 	 5,4 5,5 5,2 4,7 4,2
Arb.ledige/led.plasser 	 19,5 17,0 15,0 11,8 9,3

	 1997 	
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug	 Sep

4,1 7,1 5,0 3,6 3,8

-0,8 0,6 1,1 0,6 1,0 ••

-3,6 -3,4 -2,4 -4,1 -3,5 ••

3,9 8,4 4,8 3,7 4,5 ••
10,9 16,2 11,0 8,5 8,2 ••

2,2 12,6 4,8 5,1 3,5 0,5

1996 1997
2.kv 3.kv 4.kv 1.kv 2.kv 3.kv

53 55 43 48 52 46
62 56 51 52 55 49

115 111 94 100 107 95

2134 2164 2154 2155 2201 2228
5,1 4,9 4,2 4,4 4,6 4,1

1997
Apr Mai Jun Jul Aug Sep

102 100 97 95 88 87

76,2 71,7 75,5 81,0 78,7 61,8
4,7 3,7 2,9 2,7 2,9 3,1

17,4 14,5 16,0 9,5 13,7 13,6
3,4 3,2 3,4 3,6 3,5 2,8
4,4 4,9 4,7 8,5 5,8 4,5

Omsetning i alt

Butikkhandel med bredt vareutvalg
Butikkhandel med nærings- og
nytelsesmidler i spesialforr 	
Butikkhandel med apotekvarer„
sykepleieart. kosmetikk og toalettart
Butikkhandel med andre nye varer

Reg. nye personbiler 	

1)Registrerte ledige i følge Arbeidsdirektoratet (AD) i prosent av arbeidsstyrken ifølge AKU.
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Tabell B13: Timefortjeneste
Gjennomsnittlig timefortjeneste i industri og i bygge- og anleggsvirksomhet.
Kroner.

1992 1993 1994 1995 1996 1996 	 1997 -
1.kv 2.kv 3.kv 4.kv 1.kv 2.kv

89,2 91,8 94,5 97,9 102,1 99,9 100,9 103,3 104,5 104,3 105,5
102,7 105,4 108,5 112,3 117,0 114,6 116,6 117,3 119,3 119,1 121,8
110,6 113,3 112,7 114,2 118,4 114,6 116,9 118,9 123,2 121,1 124,9

Industri, kvinner 	
Industri, menn 	
Bygge- og anl., menn

Tabell B14: Konsumprisindeksen
Endring i prosent fra foregående år og fra samme måned ett år tidligere.

1992 1993 1994 1995

Ialt 	 2,3 2,3 1,4 2,5
Varer og tjenester etter konsumgruppe:
Matvarer ialt 	 1,4 -1:1 1,5 1,5
Drikkevarer og tobakk 	 9,1 3,1 3,9 4,3
Klær og skotøy 	 1,7 2,7 1,5 0,9
Bolig, lys og brensel 	 2,3 2,8 0,9 2,8
Møbler og husholdningsartikler 	 0,4 1,9 1,4 1,8
Helsepleie 	 6,0 4,3 2,3 4,5
Reiser og transport 	 2,0 3,4 1,5 3,2
Fritidssysler og utdanning 	 3,3 3,4 2,1 2,1
Andre varer og tjenester 	 2,2 1,6 0,2 2,3

Varer og tjenester etter leveringssektor:
Jordbruksvarer 	 1,3 -2,0 0,1 -0,1
Andre norskproduserte konsumvarer . . 2,5 2,7 1,9 3,9
Importerte konsumvarer 	 1,8 3,3 2,3 2,3
Husleie 	 3,7 2,8 0,6 1,4
Andre tjenester 	 2,3 2,0 1,1 2,7

Tabell B15: Engrospriser
Endring i prosent fra foregående år og fra samme periode ett år tidligere.

1992 1993 1994 1995

Ialt  	 0,1	 -0,0	 1,4	 1,9
Matvarer og levende dyr  	 1,1	 -2,4	 0,8	 -1,0
Drikkevarer og tobakk 	 6,5	 1,1	 4,6	 4,9
Råvarer, ikke spis., u. brenselst .  	 -3,1	 -4,1	 3,7	 2,8
Brenselstoffer, -olje og el.kraft  	 -3,5	 -2,3	 -1,8	 -0,8
Dyre- og plantefett, voks  	 5,4	 0,2	 5,0	 1,0
Kjemikalier 	 0,2	 2,5	 2,8	 4,3
Bearbeidde varer etter materiale 	 0,1	 0,3	 2,5	 4,8
Maskiner og transportmidler 	 1,4	 4,2	 2,1	 3,2
Forskjellige ferdigvarer  	 2,0	 2,7 	1 ,6	 2,5

1996
Apr Mai Jun

1997 	
Jul Aug Sep

1,3 2,6 2,7 2,9 2,2 2,3 2,3

1,7 4,0 4,0 3,9 2,4 3,1 3,2
2,3 6,8 7,0 6,8 6,3 6,1 6,1

-3,1 1,5 0,2 -0,3 -0,9 -2,2 -1,8
2,4 3,2 3,0 3,7 1,6 1,7 1,3
1,3 1,3 1,3 1,1 1,1 1,0 1,1
3,2 2,8 2,8 3,0 4,7 3,8 3,6
0,3 1,6 2,6 2,6 3,4 3,4 3,8
1,0 1,8 1,8 1,9 1,9 2,0 1,9
2,2 2,0 2,0 2,6 2,3 2,5 2,3

1,8 5,3 5,2 4,8 2,0 2,4 2,7
2,3 3,2 3,8 3,8 2,3 2,3 2,1

-2,1 1,5 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0
1,7 1,7 1,7 2,7 2,7 2,7 3,1
2,6 2,5 2,5 2,7 3,1 3,0 2,9

1996 1997
Apr • Mai Jun Jul Aug Sep

1,5 0,8 1,3 1,7 2,0 2,2 1,5
0,6 2,2 1,8 2,3 1,5 2,2 1,5

-0,0 1,7 2,1 2,2 2,2 2,2 2,4
-0,9 2,8 3,2 3,9 5,5 6,4 6,3
5,4 -2,0 0,5 1,5 1,7 2,5 -0,3

-0,9 1,7 1,2 0,6 1,6 1,6 3,5
0,7 0,4 0,9 1,2 1,0 1,7 1,3
0,8 0,0 0,5 0,7 1,1 1,2 1,2
1,1 1,6 1,5 1,5 1,7 1,8 1,5
2,2 1,4 1 ,5 1 ,7 1,6 1,8 1,7



1992 1993 1994 1995 1996

9,0 9,4 10,8 11,9 12,9
12,9 13,2 15,5 16,9 18,3
12,9 13,1 15,5 16,8 18,2

Eksport 1)
	Import 2) 	
	Import 3) 	

1997
Apr	 Mai	 Jun	 Jul Aug	 Sep

13,9 13,8 13,9 14,2 14,9 14,8
18,9 19,5 20,3 19,9 19,9 20,0
18,9 19,5 20,1 19,7 19,9 19,8
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Tabell B16: Utenrikshandel - verditall
Verditall for tradisjonell vareeksport og vareimport iflg. handelsstatistikken. Milliarder kroner. Sesongjustert.
Tallene for Arene viser gjennomsnittet av månedstallene for det samme Aret.

1)Uten skip, oljeplattformer, råolje og naturgass.
2)Uten skip og oljeplattformer.
3)Uten skip, oljeplattformer og råolje.

Tabell B17: Utenrikshandel - indekser
Volum- og prisindekser for tradisjonell vareeksport og vareimport i flg. handelsstatistikken. 1988=100.
Årene viser gjennomsnittet av kvartalstallene for det samme Aret.

1992 1993 1994 1995 1996 	  1996   1997
2.kv 3.kv 4.kv 1.kv 2.kv 3.kv

126 131 149 153 169 165 166 174 173 183 186
111 111 130 140 154 151 157 161 161 164 165

93 93 94 101 100 100 99 100 99 99 103
103 104 104 105 104 103 103 106 101 102 107

Sesongjusterte tall:
Eksportvolum 1) 	
Importvolum 2) 	
Ujusterte tall:
Eksportpriser 1) 	
Importpriser 2) 	

1)Uten skip, oljeplattformer, råolje og naturgass.
2)Uten skip og oljeplattformer.
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Produksjonsindeks
Olje- og gassutvinning, industri, bergverksdrift
og kraftforsyning. Sesongjustert. 1995=100
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Kilde: Statistisk sentralbyrå. 	 Kilde: Statistisk sentralbyrå.
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Tabell Cl: Bruttonasjonalprodukt

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 1,3	 0,2	 1,5	 4,2	 2,7	 2,5	 2,5	 2,9
Frankrike 	 0,8	 1,2	 -1,3	 2,8	 2,1	 1,5	 2,5	 2,8
Italia  	 1,1	 0,6	 -1,2	 2,2	 2,9	 0,7	 1,0	 1,8
Japan 	 3,8	 1,0	 0,3	 0,6	 1,4	 3,6	 2,3	 2,9
USA  	 -1,0	 2,7	 2,3	 3,5	 2,0	 2,4	 3,6	 2,0
Storbritannia 	 -2,0	 -0,5	 2,1	 3,8	 2,5	 2,1	 3,0	 2,7
Sverige  	 -1,1	 -1,4	 -2,2	 3,3	 3,6	 1,1	 2,0	 2,3
Tyskland 1 )  	 5,0	 2,2	 -1,1	 2,9	 1,9	 1,4	 2,2	 2,8
Norge  	 3,1	 3,3	 2,8	 5,0	 3,3	 4,8	 3,8	 3,4

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i J Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C2: Privat konsum

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark  	 1,2	 1,9	 2,3	 6,6	 2,1	 2,6	 2,9	 2,8
Frankrike 	 1,4	 1,4	 0,2	 1,4	 1,7	 2,1	 1,2	 2,4
Italia  	 2,7	 1,0	 -2,4	 1,4	 1,8	 0,7	 0,9	 1,5
Japan  	 2,5	 2,1	 1,2	 1,9	 2,0	 2,8	 1,1	 1,8
USA 	 -0,6	 2,8	 2,8	 3,1	 2,3	 2,5	 3,4	 2,4
Storbritannia 	 -2,2	 -0,1	 2,5	 2,6	 1,9	 3,0	 3,8	 3,4
Sverige  	 0,9	 -1,4	 -3,1	 1,8	 0,8	 1,5	 1,8	 2,1
Tyskland 1 )  	 5,6	 2,8	 0,3	 1,0	 1,8	 1,3	 1,0	 2,0
Norge  	 1,5	 2,2	 2,2	 4,1	 2,6	 4,7	 3,4	 2,7

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C3: Offentlig konsum

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark  	 -0,1	 0,4	 3,0	 2,0	 0,5	 2,0	 1,0	 0,5
Frankrike 	 2,8	 3,4	 3,4	 1,1	 -0,0	 1,3	 1,2	 1,0
Italia  	 1,7	 1,1	 0,5	 -0,6	 -1,3	 0,4	 -0,8	 -0,4
Japan  	 2,0	 2,0	 2,4	 2,4	 3,5	 2,3	 1,9	 -0,0
USA 	 1,0	 -0,1	 -0,0	 0,2	 -0,3	 0,5	 0,7	 0,9
Storbritannia 	 2,6	 -0,1	 -0,1	 1,7	 1,5	 0,8	 1,1	 1,0
Sverige  	 2,8	 -0,0	 0,2	 -0,7	 -1,0	 -1,7	 -0,4	 -0,3
Tyskland 1 )  	 0,5	 4,3	 -0,0	 1,3	 2,0	 2,4	 1,1	 1,1
Norge 	 4,4	 5,4	 2,3	 0,7	 0,2	 1,6	 2,1	 1,7

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.
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Tabell C4: Bruttoinvesteringer i fast realkapital

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 -5,7	 -4,2	 -4,4	 0,6	 10,7	 7,7	 5,4	 5,6
Frankrike 	 0,0	 -2,8	 -6,7	 1,3	 2,5	 -0,5	 2,5	 3,5
Italia  	 0,8	 -1,8	 -12,8	 0,5	 6,9	 1,2	 1,5	 3,7
Japan  	 3,3	 -1,5	 -2,0	 -0,8	 1,1	 8,7	 2,2	 3,7
USA 	 -6,6	 5,2	 5,1	 7,9	 5,3	 6,1	 6,3	 3,3
Storbritannia 	 -9,5	 -1,5	 0,6	 2,9	 -0,1	 1,0	 4,1	 5,6
Sverige  	 -8,9	 -10,8	 -17,2	 2,0	 10,9	 4,7	 2,1	 5,0
Tyskland 1 )  	 6,0	 3,5	 -5,6	 4,2	 1,5	 -0,8	 1,6	 4,2
Norge  	 -0,4	 -3,1	 4,3	 6,9	 4,5	 3,1	 6,5	 3,5

Ide. OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
1) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C5: Eksport av varer og tjenester

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 7,7	 1,4	 -1,4	 9,0	 0,7	 2,3	 3,0	 4,8
Frankrike 	 4,1	 4,9	 -0,4	 6,0	 6,3	 4,7	 7,4	7,3
Italia  	 -0,8	 5,9	 9,1	 10,7	 11,6	 -0,3	 5,3	 5,8
Japan  	 5,2	 5,0	 1,3	 4,6	 5,4	 2,2	 11,0	 10,8
USA 	 6,3	 6,6	 2,9	 8,2	 8,9	 6,5	9,3	 6,5
Storbritannia 	 -0,7	 4,1	 3,5	 9,2	 8,0	 6,3	6,0	 5,3
Sverige  	 -2,3	 2,3	 7,6	 14,0	 12,6	 5,6	 6,0	 5,8
Tyskland 1 )  	 12,3	 -0,3	 -4,9	 8,0	 5,9	 4,9	8,4	 7,5
Norge  	 6,1	 5,2	 3,2	 8,2	 3,8	 8,2	5,7	 5,7

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
1) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C6: Import av varer og tjenester

Prosentvis volumendring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 4,1	 0,8	 -3,8	 13,6	 5,6	 1,8	 4,0	 5,0
Frankrike 	 3,0	 1,2	 -3,5	 6,7	 5,1	 2,5	 5,4	 6,3
Italia  	 2,7	 5,4	 -8,1	 8,4	 9,6	 -2,6	 4,0	 6,1
Japan  	 -3,1	 -0,7	 -0,3	 8,9	 14,3	 10,3	 4,2	 7,5
USA 	 -0,7	 7,5	 9,2	 12,0	8,0	 6,4	 10,8	 7,0
Storbritannia 	 -5,2	 6,6	 3,0	 5,4	4,4	 7,8	 6,6	 7,4
Sverige  	 -4,9	 1,1	 -2,5	 13,2	 10,3	 3,5	 5,0	 5,9
Tyskland 1 )  	 12,8	 2,0	 -5,7	 7,6	 6,4	 2,6	 4,8	 6,6
Norge  	 0,2	 0,7	 4,4	 6,9	 5,1	 2,5	 6,2	 4,1

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.
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Tabell C7: Privat konsumdeflator

Prosentvis endring fra foregående år

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 2,4	 2,0	 0,4	 1,8	 2,1	 2,1	 2,2 	2,7
Frankrike 	 3,2	 2,4	 2,2	 2,1	 1,6	 1,8	 1,6 	1,4
Italia  	 6,9	 5,6	 5,1	 4,7	 5,6	 4,1	 2,0 	2,0
Japan  	 2,5	 1,9	 1,2	 0,7	 -0,5	 0,2	 1,5 	1,0
USA 	 4,2	 3,3	 2,6	 2,4	 2,4	 2,1	 2,2 	2,4
Storbritannia 	 7,5	 5,1	 3,4	 2,5	 2,5	 2,8	 2,4 	2,3
Sverige  	 10,3	 2,2	 5,7	 3,0	 2,4	 1,2	 2,0	 2,2
Tyskland 1 )  	 3,7	 4,7	 4,0	 2,9	 1,9	 1,9	 1,7	 1,8
Norge 	 3,9	 2,7	 2,0	 1,5	 2,5	 1,3	 2,6	 2,5

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
1) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C8: Lønnskostnader pr. sysselsatt
Prosentvis endring fra foregående Ar

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 4,9	 3,7	 1,3	 2,4	 3,6	 3,9	 4,2	 4,7
Frankrike 	 5,0	 4,1	 2,9	 1,8	 2,8	 2,8	 2,4	 2,3
Italia  	 8,8	 6,3	 4,1	 2,9	 5,9	 4,9	 4,8	 3,4
Japan  	 4,3	 0,9	 0,7	 2,0	 1,3	 0,9	 1,7	 1,7
USA 	 3,9	 5,6	 2,7	 2,4	 2,7	 3,5	 4,7	 4,5
Storbritannia 	 8,0	 4,4	 2,4	 2,9	 3,1	 3,4	 4,2	 5,0
Sverige  	 6,3	 3,3	 5,2	 4,9	 2,8	 7,0	 4,7	 4,2
Tyskland 1 )  	 -5,7	 10,3	 3,6	 3,5	 3,2	 2,4	 2,5	 2,4
Norge  	 5,4	 4,4	 2,1	 3,0	 3,2	 4,4	 4,1	 4,7

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C9: Sysselsetting

Prosentvis endring fra foregående år

prognose
1991	 1992 	1 993	 1 994	 1 995 	1996	 1997	 1998

Danmark  	 -1,5	 -0,6	 -1 ,0	 -0,2	 1 9 6	 1 ,0	 1 ,3 	1,5
Frankrike 	 0,0	 -0,6 	-1,2 	0,1	 0,9	 -0,2	 0,2	 1,0
Italia  	 0,7	 -0,9	 -2,5 	-1,7 	-0,6	 0,4	 0,0	 0,2
Japan  	 1,9 	1,1 	0,2	 0,1	 0,1	 0,5 	1,2 	1,0
USA 	 -0,9	 0,7 	1,5 	2,3 	1,5	 1,4 	2,3	 1,0
Storbritannia 	 -3,1	 -2,4	 -0,8	 0,8	 0,8	 0,5 	1,3 	0,7
Sverige  	 -1,9 	-4,3	 -5,8	 -0,9 	1,6 	-0,6	 -0,4	 0,6
Tyskland 1 )  	 2,5 	-1,8	 -1,7 	-0,7	 -0,3 	-1,2 	-0,9	 0,4
Norge  	 -1,0	 -0,3	 0,0 	1,5 	2,1	 2,7 	1,6	 1,3

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.
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Tabell C10: Arbeidsledigheten

Prosent av arbeidsstyrkenl)

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 10,5	 11,3	 12,3	 12,2	 10,3	 8,8	 8,1	 7,4
Frankrike 	 9,4	 10,4	 11,7	 12,2	 11,5	 12,4	 12,6	 12,2
Italia  	 8,6	 8,8	 10,2	 11,3	 12,0	 12,1	 12,1	 11,9
Japan  	 2,1	 2,1	 2,5	 2,9	 3,1	 3,3	 3,2	 3,1
USA 	 6,8	 7,5	 6,9	 6,1	 5,6	 5,4	 5,0	 5,1
Storbritannia 	 8,2	 9,9	 10,2	 9,2	 8,2	 7,4	 6,1	 5,6
Sverige  	 3,0	 5,3	 8,2	 8,0	 7,7	 8,0	 8,1	 7,5
Tyskland 2)  	 6,7	 7,7	 8,9	 9,6	 9,4	 10,3	 11,1	 10,9
Norge  	 5,5	 5,9	 6,0	 5,9	 5,4	 4,9	 4,5	 4,2

Ide: OECD - Economic OutlAok nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vanlig brukte definisjoner. `) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C11: Korte renter

Prosent

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark 	 9,7	 11,5	 10,3	 6,2	 6,0	 3,9	 3,5	 3,6
Frankrike 	 9,6	 10,3	 8,6	 5,8	 6,6	 3,9	 3,2	 3,3
Italia  	 12,0	 14,4	 10,7	 8,5	 10,3	 9,4	 7,3	 6,4
Japan  	 7,2	 4,3	 2,9	 2,3	 1,2	 0,6	 0,7	 1,2
USA 	 5,4	 3,4	 3,0	 4,2	 5,5	 5,0	 5,4	 5,7
Storbritannia 	 11,5	 9,6	 5,9	 5,5	 6,7	 6,0	 6,3	 6,5
Sverige  	 11,6	 12,9	 8,4	 7,4	 8,7	 5,8	 4,0	 3,9
Tyskland 1 )  	 9,2	 9,5	 7,3	 5,4	 4,5	 3,3	 3,2	 3,2
Norge  	 10,6	 11,8	 7,3	 5,9	 5,5	 4,9	 3,5	 3,9

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.

Tabell C12: Budsjettbalanse

Prosent av BNP

prognose
1991	 1992	 1993	 1994	 1995	 1996	 1997	 1998

Danmark  	 -2,1	 -2,9	 -3,9	 -3,4	 -1,9	 -1,6	 0,0	 0,7
Frankrike 	 -2,0	 -3,8	 -5,6	 -5,6	 -5,0	 -4,2	 -3,2	 -3,0
Italia  	 -10,2	 -12,1	 -9,7	 -9,6	 -7,0	 -6,7	 -3,2	 -3,8
Japan  	 2,9	 1,5	 -1,6	 -2,3	 -3,7	 -4,4	 -3,1	 -2,3
USA 	 -3,3	 -4,4	 -3,6	 -2,3	 -2,0	 -1,6	 -1,1	 -1,2
Storbritannia 	 -2,5	 -6,3	 -7,8	 -6,8	 -5,5	 -4,4	 -2,8	 -1,8
Sverige  	 -1,1	 -7,8	 -12,3	 -10,3	 -7,7	 -3,6	 -2,1	 -0,2
Tyskland 1 )  	 -3,3	 -2,8	 -3,5	 -2,4	 -3,6	 -3,8	 -3,2	 -2,7
Norge  	 0,1	 -1,7	 -1,4	 0,4	 3,3	 5,9	 6,7	 7,1

Kilde: OECD - Economic Outlook nr. 61. Gjelder også prognoser og historiske tall for Norge.
i) Vest-Tyskland til og med 1991.
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