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LEDER

Skattelotto — et viktig verktay

| verktpykasso

Den 27. mai i ar la Finansdepartementet fram et hgringsno-
tat med tittelen Forsgksordning med arbeidsfradrag for
unge. Arbeidsfradrag for unge er ikke noe nytt, verken i
Norge eller internasjonalt. Solberg-regjeringen og
Skatteutvalget foreslo det samme i henholdsvis 2021 og
2022. Flere andre land har liknende ordninger i sine skat-
tesystemer, blant annet véare nordiske naboer Sverige,
Danmark og Finland. Finansdepartementet har imidlertid
gjort en vri som har fgrt til stor debatt i media. Som anbe-
falt av Frischsenteret og Norwegian Fiscal Studies, foreslar
departementet at det bare er et tilfeldig utvalg av skattytere
mellom 20 og 35 ar som far nyte godt av det nye arbeids-
fradraget. Resten ma betale skatt som fgr. Det er denne ran-
domiseringen som har ledet til begreper som skattelotto og
skattejoker nord.

Det geniale med arbeidsfradraget er at det kun gir fradrag
for arbeidsinntekt, ikke trygder og kapitalinntekter. I
hgringsnotatet skisseres det et arbeidsfradrag pa inntil
125 000 kroner med en skattereduksjon pa maksimalt
27 500 kroner. Arbeidsfradraget varierer med arbeidsinn-
tekten. Til & begynne med gker det krone-for-krone inntil
det nar 125 000 kroner og holdes deretter konstant opp til
en arbeidsinntekt pa 335 000 kroner. Til slutt fases arbeids-
fradraget ut med 40 prosent av gkningen i arbeidsinntekt,
noe som innebarer at arbeidsfradraget er helt utfaset ved
en inntekt pa 647 500 kroner. For personer uten arbeids-
inntekt vil et arbeidsfradrag gi sterkere insentiver til a
jobbe fordi trygd (som ikke gir fradrag) erstattes med
arbeidsinntekt (som gir fradrag). Arbeidsfradrag synes a
vere et treffsikkert virkemiddel for a gke yrkesdeltakelsen
blant personer som star utenfor arbeidsmarkedet i utgangs-
punktet. Effekten pa samlet arbeidstilbud er imidlertid

usikker. I alt 100 000 personer skal etter planen trekkes for
a omfattes det nye arbeidsfradraget.

Innen medisin regnes randomiserte forsgk som gullstan-
darden for a frambringe sikrere kunnskap om blant annet
effekter av nye vaksiner og nye medisiner for kreftbehand-
ling. Samfunnsvitenskapene har ikke like lang tradisjon for
bruk av randomiserte forsgk, men innen utdanning og
arbeidsmarked blir bruken stadig stgrre. Det bgr ogsa nev-
nes at Nobels minnepris i gkonomi for 2019 ble tildelt for-
skere (Banerjee, Duflo og Kremer) som benytter randomi-
serte forsgk for a utvikle effektive tiltak mot fattigdom.

Et randomisert forsgk pa arbeidsfradrag vil veere en av de
fgrste anvendelsene av metoden i skattegkonomi. I tillegg
vil det veere snakk om et stort forsgk som benytter rando-
misering pa administrative data. Mye taler for at det er for-
nuftig & benytte randomisering i dette tilfellet. For det for-
ste er problemstillingen viktig. Det er stort tap, bade for
den enkelte og samfunnet, & bli stdende utenfor
arbeidsmarkedet. Dette gjelder sarlig for unge som risike-
rer a fa svak arbeidsmarkedstilknytning i mange ar. For det
andre vil alternative metoder uten randomisering trolig
veere darligere. I Sverige ble en liknende ordning rullet ut
for alle og det var da umulig & gjgre en meningsfull evalu-
ering av tiltaket.

Det er reist en del innvendinger mot randomiseringen, og
disse bgr tas pa alvor. En innvending er at randomisering
kan svekke innbyggernes tillit til skattesystemet eller gi
andre utilsiktede effekter som for eksempel redusert skat-
temoral. I skattesystemet bgr like tilfeller behandles likt,
og randomisering vil vere i strid med dette prinsippet.
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Dette er en ulgselig konflikt, men kan likevel i noen grad
tas hensyn til. Det er liten grunn til a tro at ett eller noen fa
randomiserte forsgk vil ha en uopprettelig effekt pa tilliten
til skattesystemet. Det apner i sa fall for 4 undersgke hva
som skjer med tilliten til skattesystemet som fglge av ran-
domisering. Policy-implikasjonen er at det, i hvert fall i
fgrste omgang, kan veere fornuftig 4 begrense antall rando-
miserte forsgk som forutsetter endringer i skattesystemet.

Det er viktig & papeke at randomisering bgr gjgre verktgy-
kassa stgrre og bgr komme i tillegg til andre verktgy. I
utgangspunktet er det er stort antall eksperimenter som kan
gjennomfgres. Det vil fortsatt vaere behov for teoretiske
analyser for a identifisere kunnskapshull som det er viktig

a fa dekket, samt a utlede faglige hypoteser om forventede
effekter av randomiseringen. Notatet fra Frischsenteret og
Norwegian Fiscal Studies er et godt eksempel pa hvordan
dette kan gjgres. Videre ma gkonomer og andre samfunns-
vitere fortsette & jakte pa naturlige eksperimenter og gode
instrumentvariabler fordi de sammenliknet med randomi-
serte forsgk kan gi gode anslag pa kausale effekter til lavere
kostnad. Grundige deskriptive analyser kan ogsa gi verdi-
full informasjon. Det er heller ikke alltid mulig eller gnske-
lig & gjennomfgre randomiserte forsgk. I bedriftsbeskat-
ningen er det for eksempel av konkurransehensyn gnskelig
at skattesatsene er like for alle virksomheter i samme
nering. Det beste ma ikke bli det godes fiende.

Lars-Erik Borge

ABONNEMENT

Abonnementet lgper til det blir
oppsagt,og faktureres per kalenderar

www.samfunnsokonomene.no
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Pensjonert forstelektor Hogskolen i @stfold

Hey og lav utdanning som immateriell
kapital ved boligauksjoner

Kommentaren tar utgangspunkt i et teoretisk perspektiv knyttet til begrepet immateriell kapital,
og er inspirert av analyser som Lars Gulbrandsen og Ulf Torgersen gjorde av det prisregulerte
boligmarkedet pa 1970-tallet. Temaet som diskuteres er om begrepet immateriell kapital er
fruktbart & anvende pa boligmarkedet ogsa etter 1970-tallet. Kan mindre immateriell kapital
blant boligkjgpere med lav utdanning gjgre at disse trenger a delta i flere auksjoner for a tilegne
seg realistiske oppfatninger om faktisk markedspris? Deltakelse tar tid. I et marked hvor prisene
stort sett har steget hele tida blir resultatet at boligkjgpere med lav utdanning, oftere enn de med
hgy utdanning, ender opp med mer tyngende boutgifter og betalingsproblemer fordi det tar
lengre tid fgr de far kjgpt bolig. Det er ngdvendig med empiriske undersgkelser for  teste denne

teoretiske prediksjonen.

1. INNLEDNING

Det meste av gjelden til norske husholdninger er boliglan
(Norges Bank, 2024). Norges Bank pekte i 2019 pa hgy
gjeld blant husholdningene som den viktigste sarbarheten
til det norske finansielle systemet (Norges Bank, 2019, s.
11). 12024 var Norges Banks vurdering at norske hushold-
ninger fortsatt har mye gjeld og at hgy prisvekst og gkte
renter har fort til at de fleste har fatt strammere gkonomi
(Norges Bank, 2024). Undersgkelser har vist en klar sam-
menheng mellom gkte boligpriser og gjeldsvekst blant

! Takk til deltakerne pa seminaret til Forskergruppen Anvendt Sam-
funnsgkonomi Hggskolen i @stfold 19. juni 2024 for verdifulle kom-
mentarer.

TUFTE

norske husholdninger (Jansen, 2011). En undersgkelse av
Revold, basert pa Statistisk Sentralbyras (SSB) levekars-
undersgkelser, viste at en stgrre andel lavt utdannede enn
hgyt utdannede hadde tyngende boutgifter og betalings-
problemer (Revold, 2016, Figur 7 og 8).

Vi vet at det er mange politiske, gkonomiske og individu-
elle faktorer som pavirker husholdningenes boliggjeld. Se
for eksempel Norges Bank (2024). De viktigste blant de
politiske og gkonomiske er rentenivdet pa boliglanene,
offentlige reguleringer av lane- og kredittmarkedet, bygg-
tekniske krav og nivaet pa boligbyggingen. De viktigste
blant de individuelle er lantakernes sikkerhet for lanet, lan-
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takernes egenkapital, lantakernes yrke og utdanning (som
denne kommentaren handler om). Andre faktorer pavirker
ogsa, men disse gjelder ikke alle husholdninger.
Kunnskaper om familiegkonomi er for eksempel en slik
faktor. Tv-programmet Luksusfellen har vist mange hvor-
dan manglende kunnskaper om familiegkonomi pavirker
en husholdnings gjeld.

Pa det norske boligmarkedet er omsetting av boliger stort
sett arrangert som dapne auksjoner (Walbzkken og
Benedictow, 2021, s. 3). I Oslo i 2019 ble om lag 70 pro-
sent av boligene omsatt gjennom auksjoner med minst to
budgivere (Walbakken og Benedictow, 2021, s. 9).

Det er forsket mye pa fenomenet boligauksjoner. Men
ifglge mine nettsgk har norsk forskning mest omfattet
temaer knyttet til regler for budgiving, budgivingsstrate-
gier og auksjonstemperatur. Undersgkelser som har omfat-
tet forhold knyttet til budgiverne, som for eksempel utdan-
ning, finnes meg bekjent ikke.

En kan fundere pa hvorfor ikke boligforskere har spurt om
boligauksjoner gir noen fordelingsmessige skeivheter mel-
lom folk med hgy og lav utdanning? Jeg ser ikke bort ifra
at det kan skyldes vanskeligheter med a skaffe relevante
data. En slik undersgkelse ville krevd et stort sett med sosi-
ogkonomiske data. Fgrst og fremst om utdanningsnivaet til
boligkjgpere, og som gjgr det mulig & kople utdannings-
nivda med antall boligauksjoner kjgperne har deltatt i for de
far kjgpt bolig. Videre matte undersgkelsen ha den faktiske
prisen for hver enkelt auksjon, og den matte ogsa operasjo-
nalisere begrepet «oppfatninger om faktisk markedspris».

2. RELEVANT LITTERATUR

Denne kommentaren bygger pa analyser av det prisregu-
lerte boligmarkedet pa 1970-tallet som Gulbrandsen og
Torgersen (1976a; 1976b) gjorde. De to var blant de fgrste
akademikere som pekte pa at prisreguleringen trolig skapte
en sosial skeiv fordeling av boliger. Her skrev de at «under-
spkelser har vist at utdannelse er en god prediktor for indi-
viders teorier om faktisk markedspris pa bolig: jo hgyere
utdannelse, jo hgyere antas boligens markedspris a vere»
(19764, s. 15).

I analysen pekte de pa at personer med hgy utdanning syntes
a ha kunnskaper som var vesentlige for & vurdere hva som
var faktisk markedspris pa en bolig. De med lav utdanning
var tilbgyelig til & anta at gapet mellom gnsket pris og fak-
tisk pris ikke var sa stor som bedre utdannede ville tro. Og
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dette ga fordelingsmessige sosiale slagsider ved at de med
lav utdanning var mer tilbgyelig til a la et boligtilbud pas-
sere, selv om boligtilbudet egentlig var gunstig under de
radende forhold med under-bordet-betalinger (19764, s.15).

I tillegg til at de med hgy utdanning syntes & ha kunnska-
per om hva som var faktisk markedspris pa en bolig, skrev
de til slutt i undersgkelsen at «velstilte grupper (...) i meget
stor utstrekning bruker kjente og venner som kontaktflate
mot slike tilbud» (19764, s. 15).

I en annen publikasjon samme ar fra Gulbrandsen og
Torgersen hadde de en referanse til samme undersgkelse,
der de skrev: «Personer med lavere utdanning syntes oftere
enn de med hgyere utdanning a lere gjennom erfaring,
mens personer med hgyere utdanning syntes & inneha
kunnskap uansett grad av personlig erfaring (Gulbrandsen

og Torgersen, 1976b, s. 85).

Det som er gjengitt her om Gulbrandsens og Torgersens
papekning av forskjeller mellom hgyt og lavt utdannede
faller etter min mening inn under begreper som sosial kapi-
tal, sosialt nettverk, ikke-kommersielle goder og immateri-
ell kapital.

Begrepene sosial kapital og sosiale nettverk er to sentrale
komponenter som markerer ikke-kommersielle goder med
en bruksverdi for innehaveren (se for eksempel Granovetter,
1973; McDonald mfl., 2024). Den tyske sosiologen
Andreas Reckwitz (2024) har skrevet innenfor et likeartet
teoretisk perspektiv. Reckwitz har brukt begrepet immate-
riell kapital i betydningen ideer, kunnskap og sosiale rela-
sjoner (s. 175), et begrep som jeg ogsa finner er dekkende
for de to komponentene som er nevnt fgrst i dette avsnittet.
Hgy utdanning knytter jeg til hgy forekomst av immateriell
kapital, og lav utdanning til lav forekomst av samme.

Dagens boligmarked, der boligauksjon er den alminnelige
omsetningsform, er forskjellig fra det prisregulerte bolig-
markedet i Oslo pa 1970-tallet. For min kommentar er det to
viktige forskjeller. Den fgrste er at prisene pa boliger pa
1970-tallet var regulerte, og under-bordet-betalinger flo-
rerte. Den andre viktige forskjellen er at det er langt flere
kjgpere med hgy utdanning pa boligmarkedet i dag. Det er
likevel vanskelig a se for seg at faktorer som knytter imma-
teriell kapital til utdanning i dag er forskjellige fra de som
gjaldt pa 1970-tallet.

Det teoretiske perspektiv i denne kommentaren kan sam-
menfattes slik: Hgy utdanning knyttes til hgy immateriell

TUFTE



Figur 1: Min illustrasjon av den fordelingsmessige forskjellen i boligkjpp mellom hgyt og lavt utdannede som Gulbrandsen og

Torgersen fant tilbgyelighet til i Oslo-omrddet pa 1970-tallet.

Sum

Bolig 4 solgt til I

Bolig 3 solgt til

Bolig 2 solgt til

Bolig 1 solgt til

0 20 40

M Boligsgker med lav utdanning

60 8o 100

M Boligsoker med hgy utdanning

kapital. Derfor er den hgyt utdannede boligkjgperen bedre
enn den lavt utdannede i stand til & vurdere hva som er
faktisk markedspris for boliger som auksjoneres.

3. ANALYSE

Denne forskjellen i immateriell kapital kan pavirke bout-
giftene til boligkjgperne pa en sosial skeiv mate: De med
hgy utdanning er bedre i stand til a gi et realistisk bud i en
boligauksjon, mens de med lav utdanning oftere ma delta i
flere auksjoner for & tilegne seg en realistisk oppfatning av
boligprisene. I boligmarkedet i Oslo-omradet som lenge
har hatt sterkt (stort sett) stigende priser, vil lavt utdannede
pa boligjakt derfor ofte ende opp med et dyrere boligkjgp
fordi boligprisene har steget fra det tidspunktet som bolig-
kjgperne forste gang deltok i en boligauksjon til de fikk
kjgpt en auksjonert bolig etter & ha deltatt i tre eller fire
separate boligauksjoner?.

Vi skal na se pa to figurer. Figur 1 er en teoretisk illustra-
sjon som jeg lager for a vise den forskjellen i oppfatninger

2 Tiden som brukes for hver auksjon varierer selvsagt mye. Som indika-

sjon kan nevnes at Anundsen mfl. (2022, s. 3) oppga at 96 prosent
av 195 968 boligsalg ble solgt innen 100 dager, og 9 dager ferre for
boligsalg i det de kalte competitive auctions.

TUFTE

om boligprisene som Gulbrandsen og Torgersen (1976a)
beskrev. Diagram 2 er en illustrasjon som jeg lager for a
vise hvordan mitt teoretiske perspektiv overfgrer en lik-
nende forskjell i oppfatninger hos boligkjgpere pa
boligmarkedet i dag.

De liggende stolpene i Figur 1 viser hvor stor andel av
boligkjgperne med hgy (réde stolper) eller lav utdanning
(bla stolper) pa 1970-tallet som kjgpte bolig til en pris som
egentlig var gunstig under de radende forhold etter a ha
vurdert 1, 2, 3 eller 4 boligkj@p.

Ut fra stolpene i figuren kan vi se at boligkjgpere med hgy
utdanning langt oftere enn de med lav utdanning kjgpte
bolig ved farste eller andre gangs forsgk. Boligkjgpere med
lav utdanning ventet langt oftere til tredje eller fjerde gangs
forsgk med & kj@pe.

Antakelig var boligomsetningen fordelt pa flere omset-
ningsmater pa 1970-tallet enn i dag. Det er vanskelig &
finne tall for dette. Jeg tror likevel tall fra en boligunder-
spkelse for universitetsansatte i 1970 er en god pekepinn
(Personalavdelingen, 1970, s. 24): Mens omtrent én av
fire oppga at de hadde fatt sin navaerende bolig gjennom
familie/bekjente, oppga kun én av ti at de hadde fatt sin
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gjennom advokat/eiendomsmegler. De gvrige hadde fatt
sine boliger gjennom annonser, boligbyggelag eller
bygget selv.

Var tids dominerende omsetningsform for boliger er som
nevnt auksjoner.

Siden liberaliseringen av boligmarkedet pa 1980-tallet har
prisene pa boliger steget mye i forhold til husstandenes dis-
ponible inntekt, med unntak av de finansielle krisene pa
begynnelsen av 1990-tallet og i 2008 — 2009 (Norges Bank,
2024). 1 Oslo steig boligprisene med 28,2 prosent nominelt
over de siste fem ara (Krogsveen, 2024). Boligprisene kan
variere fra maned til maned, det vil si de kan ga bade opp
og ned. Personer som er pa boligjakt over flere maneder
kan derfor bade veere heldige eller uheldige med prisen pa
tidspunktet for huskjgpet. I det pressede boligmarkedet i
Osloomradet har prisene steget 165 prosent siden ar 1992
(SSB, 2024).

Gjennomsnittspris for en bolig i juli 2024, det vil si tredje
kvartal, i Oslo var 5 900 000 kroner ifglge Eiendom Norge
(Norges Eiendomsmeglerforbund, 2024). For & illustrere
den teorien jeg diskuterer bruker jeg prisstigningen for
brukte boliger i Oslo med Baerum fra tredje til fjerde kvartal
12024, som ifplge SSB var pa 1,2 prosent (SSB, 2025). Jeg
anslar derfor gjennomsnittsprisen for en bolig i fjerde kvar-

tal a veere 1,2 prosent hgyere enn i tredje kvartal. Det svarer
til 5 970 800 kroner. En boligkjgper som matte delta i for
eksempel to auksjoner i tredje kvartal fgr hen lyktes i fjerde
kvartal i sin tredje eller fjerde auksjonsdeltakelse hadde mat-
tet betalt 1,2 prosent mer enn om hen hadde lyktes med a
kjgpe tilsvarende bolig i tredje kvartal. Hvilket blir 70 800
kroner mer enn om hen hadde fatt kjgpt bolig i 3. kvartal.

Med dette prisanslaget som utgangspunkt setter jeg opp
Diagram 2. Datastolpene viser hvor mange av boligkjg-
perne med henholdsvis hgy og lav utdanning som teoretisk
sett har lyktes med a fa kjgpt bolig ved henholdsvis 1.- 2.-
3.- eller 4. gangs forsgk.

Stolpene i figuren illustrerer at boligkjgpere med hgy
utdanning (rgde stolper), ifglge teorien, langt oftere enn de
med lav utdanning (bla stolper) lyktes med & kjgpe bolig
ved fgrste eller andre gangs auksjonsdeltakelse.
Boligkjgpere med lav utdanning matte langt oftere vente til
tredje eller fjerde gangs auksjonsdeltakelse med a lykkes.

Hyvis teorien stemmer lyktes majoriteten av boligkjgperne i
Oslo med lav utdanning fgrst i kvartal 4, og fikk dermed en
dyrere bolig fordi boligprisene hadde steget fra auksjonene
i kvartal 3. Derfor fikk de en gjeld som ble 70 800 kroner
hgyere enn om kjgpet hadde skjedd ved en av de to auksjo-
nene i kvartal 3.

Figur 2: Min teoretisk baserte illustrasjon av den fordelingsmessige forskjellen i boligkjgp mellom hgyt og lavt utdannede pa
fire etterfplgende auksjoner i Oslo-omrddet i 3. og 4. kvartal i 2024.

Sum

Auksjon 4, 4. kvartal 2024, solgt for 5970 8oo kr til

Auksjon 3, 4. kvartal 2024, solgt for 5970 800 kr til

Auksjon 2, 3. kvartal 2024, solgt for 5900 ooo kr til

Auksjon 1, 3. kvartal 2024, solgt for 5900 0oo kr til

M Boligsoker med lav utdanning

20 40 60 80 100

M Boligsoker med hgy utdanning
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4. FENOMENET ANBUDSADFERD I
BOLIGAUKSJONER

Mine litteratursgk etter undersgkelser som hadde relevans for
denne kommentarens teoretiske perspektiv ledet kun til én
undersgkelse. Dette var en undersgkelse om anbudsadferd av
Anundsen mfl. (2022), som jeg skal omtale i det fglgende.

Anundsen mfl. (2022) hadde data fra nesten 200 000 bolig-
salg i ni forskjellige omrader i Norge i perioden 2007-2021 (s.
29). Dataene kom fra DNB Eiendom AS, et selskap med en
markedsandel pa ca. 20 prosent (Anundsen mfl., s. 1). Dataene
inneholdt alle anbud, ikke bare de vinnende anbud. De obser-
verte at 16 907 boligkjgpere i deres datasett hadde deltatt i
minst to boligauksjoner i Igpet av samme kalenderar (s. 4).

Min beregning basert pA Anundsen mfl. (s. 26) viser at av
de som hadde deltatt i minst to anbud i samme kalenderér,
var det 12 prosent som hadde deltatt i tre eller flere anbud.
Det er grunn til & anta at prosentandelen som hadde deltatt
i tre eller flere anbud var hgyere i det prispressede bolig-
markedet i Oslo-omradet enn i de atte andre regionene som
var inkludert i undersgkelsen til Anundsen mfl.

De fant et klart mgnster i at anbydere som deltok i flere
etterfelgende auksjoner la inn anbud som var hgyere enn
det hgyeste de hadde bydd i den forrige auksjonen (s. 26).

5. DISKUSJON OG KONKLUSJON

Hvis dette teoretiske perspektivet far stgtte gjennom test-
bare undersgkelser pa et boligmarked med kontinuerlig
hgy prisvekst, kan det supplere eksisterende forklaringer
pa forskjellen mellom hgy og lav utdanning nér det gjelder
tyngende boutgifter og betalingsproblemer.

Anundsen mfl. hadde, som vi nettopp har sett, en alternativ
hypotese om hvorfor boligkjgpere som deltok i flere etter-
fglgende anbud gkte budene sine. De forklarte dette med at
anbyderne oppdaterte sin oppfatning av hvor mye de matte
by for & vinne en auksjon (s. 26). Deres undersgkelse
omfattet ikke sosiogpkonomiske kjennetegn ved anbyderne.
En mangel ved hypotesen som de selv pekte pa, er at den
ikke kunne forklare om deltakelse i mange auksjoner
skyldtes, pa den ene siden, rasjonell oppdatering av hva
boligkjgperen trengte & by for a vinne en auksjon, og pa
den annen side, at de som deltar pa mange anbud til slutt
blir slitt av psykologiske effekter av desperasjon (s. 26).

Jeg har ikke argumenter som utelukker at desperasjon kan
vere en medvirkende grunn til at boligkjgpere gkte budene

TUFTE

sine etter a ha deltatt i flere auksjoner. Men selv om despe-
rasjon kan spille inn, kan det likevel veere at mindre imma-
teriell kapital hos boligkjépere med lav utdanning er en
underliggende arsak til at de i stgrre grad har tyngende
boutgifter og betalingsproblemer. Med andre ord, at det
teoretiske perspektivet som er lgftet fram i denne artikke-
len, med immateriell kapital som det sentrale begrepet,
fortsatt kan vere gyldig som forklaring.
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ORVIKA ROSNES
Vista Analyse

Hvor fleksibelt er kraftforbruket
— hva vet vi om priselastisiteter?

Kraftprisene begynte a gke hgsten 2021, og nadde etter hvert nivaer vi aldri fgr hadde opplevd.

Siden har vi blitt vant til nyheter om hgye priser, samtidig som det har blitt innfgrt strgmstgtte-

ordninger, sist Norgespris 1 revidert nasjonalbudsjett. Kraft er en viktig innsatsvare 1 mange

naringer og et ngdvendighetsgode for husholdninger. De hgye stromprisene bergrer dermed

hele den norske gkonomien, og det er viktig & vite hvorvidt aktgrene kan tilpasse seg de hgye

prisene. Denne artikkelen undersgker hva vi vet og hva vi ikke vet om tilpasningen, ved a gi en

oversikt over norske og nyere internasjonale studier av priselastisitet for kraft. Gjennomgangen

viser et stort sprik 1 estimatene 1 ulike studier: estimatene varierer avhengig av metode, datasett

og tidsperspektiv. De fleste norske studier av prisfglsomhet er enten relativt gamle eller basert

pa gamle data. Det er uvisst hvordan blant annet ny teknologi har pavirket fleksibiliteten i kraft-

forbruket. Det er derfor behov for nye undersgkelser av priselastisitet, basert pa norske forhold.

1. INNLEDNING

I lys av den betydelige kraftprisgkningen siden vinteren
2021/22 har spgrsmalet om hvorvidt og hvor mye forbru-
kere kan tilpasse seg de hgye prisene blitt et viktig sp@rs-
mal. Tidligere var det nermest en «vedtatt sannhet» at
kraftforbruket er helt uelastisk. Utviklingen i de siste arene

Denne artikkelen er basert pa en studie om virkninger av hgye strgm-
priser pa norsk gkonomi, pa oppdrag av OED. Prosjektet er dokumen-
tert i Rosnes mfl. (2022). Takk til Asmund Sunde Valseth, Haakon
Vennemo, Jgrgen Bjgrndalen og Bente Halvorsen for innspill og dis-
kusjoner underveis i oppdraget, og til redaktgr Lars-Erik Borge og en
anonym fagfelle for kommentarer og forslag til et tidligere utkast av
artikkelen.
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har vist at bade husholdninger og naringslivet kan og vil
tilpasse seg til hgyere strgmpriser. Bade strgmstgtteordnin-
gen som ble innfgrt i desember 2021 og har blitt viderefgrt
med noen endringer siden, og regjeringens forslag til
Norgespris i var, har fort til omfattende diskusjon om
utformingen av stgtteordningen, serlig hvordan kombinere
gnskede fordelingsvirkninger uten & fjerne prissignalene
fra markedet.? Det er i stor grad enighet blant faggkono-
mene om at kraft er en vare som andre varer, og etterspgr-
selen avhenger av prisen. Det er likevel viktig & vite mer

2 Se Lund og Rosendahl (2025) og referansene der for en oversikt over
og drgfting av alternative forslag til a utforme strgmstgtteordningen pa.

SAMFUNNSQKONOMEN NR, 32025 // 1|

>
=
_|
C
m
—
—
>
=z
>
—
<
(%2]
m




presist hvordan aktgrene reagerer pa prisene, dvs. stgrrel-
sen pa priselastisiteten, ikke minst for & kunne utforme
treffsikre stgtteordninger.

Det finnes flere studier som estimerer kraftpriselastisiteten,
basert pa bade norske og internasjonale data. Fgrsteinntrykket
av litteraturgjennomgangen er likevel at det finnes et mylder
av anslag: estimatene i norske studier varierer fra -0,01 til
-0,65. Tar man med internasjonale studier, varierer ansla-
gene enda mer. Dette store spriket skyldes bade bruk av
ulike metoder og ulike datasett. Det er med andre ord ikke
«rett frem» a finne et tall fra tidligere litteratur som kan bru-
kes i dagens politikkanalyser. Denne artikkelen gir en over-
sikt over anslagene for priselastisitet i nyere studier.

Artikkelen begynner med en kort drgfting av hvordan tilpas-
ningsmulighetene til forbrukere (husholdninger og naerings-
livet) varierer pa kort og lang sikt (kapittel 2). Kapittel 3 gir
en oversikt over norske studier av priselastisiteter for elektri-
sitet. Siden de fleste norske studier er enten relativt gamle
eller basert pa gamle data, gjennomgar jeg ogsa nyere inter-
nasjonal litteratur (kapittel 4). Et generelt funn i den interna-
sjonale litteraturen er at de kortsiktige priselastisitetene er
ganske nar null: metastudiene anslar elastisiteten til -0,13
og -0,23, mens noen nyere enkeltstudier har enda lavere
anslag, mellom -0,04 og -0,08. De langsiktige elastisitetene
er noe hgyere: to-tre ganger hgyere i metastudier, mer i noen
enkeltstudier. Til slutt drgfter jeg hvorvidt man kan overfgre
anslag for elastisiteter fra ulike studier (kapittel 5). Kapittel
6 oppsummerer.

2. FORBRUKERES TILPASNINGSMULIGHETER PA
KORT OG LANG SIKT

Bade husholdninger og neringslivet kan tilpasse seg til
hgyere strgmpriser, men tilpasningsmuligheter er forskjel-
lige pa kort og lang sikt. Derfor er det relevant a skille mel-
lom elastisiteter pa kort og lang sikt. Kort sikt kan noe
Igselig defineres som en sa kort tidsperiode at tilpasningen
ma skje med det eksisterende utstyret. I Norge gar en stor
andel av kraftforbruket til oppvarming, men mange (s@rlig
husholdninger) har likevel alternative oppvarmingskilder
og kan erstatte stram med f.eks. ved eller pellets. Pa lang
sikt har forbrukere mulighet til & investere i nytt utstyr som
respons til prisendringen: alternative oppvarmingskilder,
nye og mer energieffektive elektriske apparater, automa-
tisk styring av lys og varme, for & nevne noen. Det er van-
skelig a si ngyaktig hvor lang tid full tilpasning tar — noen
investeringer er enkle og kan gjennomfgres raskt, mens
stgrre investeringer tar tid. Det tar tiar & endre bygnings-
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massen i stor skala. Man kan si at kort sikt i denne sam-
menheng er opptil ett ar, mens lang sikt er lenger enn ett ar,
kanskje sa lenge som 5-10 ar.

I Norge, der en stor del av kraftforbruket gar til oppvar-
ming, kan det ogsa vere forskjell mellom prisfglsomheten
i ulike sesonger. Om vinteren kan man redusere innetem-
peraturen et par grader, fyre med ved eller installere en var-
mepumpe som bruker mindre strgm for samme innetempe-
ratur. Man kan la rom som ikke brukes daglig, sta kalde, og
man kan skru av oppvarmingen i innkjgrselen. Om som-
meren gar en stgrre andel av strgmforbruket til elektriske
apparater, som ikke kan erstattes like lett.

I tillegg kan det vere relevant a se pa tilpasning og prisfgl-
somhet pa veldig kort sikt, fra time til time. Da handler det
ofte om lastflytting, f.eks. at man flytter forbruket fra en
time med veldig hgye priser til en time med lavere priser.
Oppvarming av varmtvann, bruk av vaskemaskin og opp-
vaskmaskin samt lading av elbil er eksempler pa forbruk
som kan flyttes relativt lett i tid.

Prisfglsomhet pé veldig kort sikt (lastflytting) er relevant
for den kortsiktige klareringen av markedet og effektbalan-
sen, noe som Vil bli enda viktigere i framtiden pga. mer
uregulerbar kraftproduksjon, mens forbrukstilpasningen
pa kort og lang sikt (slik som de er definert ovenfor) er
viktig for energibalansen over tid, for eksempel i situasjo-
ner der vannkraftproduksjonen er begrenset pga. tgrrar.

3. ANSLAG FOR PRISELASTISITETEN I NORSKE
STUDIER

Mesteparten av denne artikkelen handler prisfglsomhet
som er relevant for energibalansen. De fleste norske studier
er noen ar gamle eller bruker gamle data. Studiene bruker
ulike priser: noen er basert pa arlige priser, andre maneds-
eller dagspriser; noen er basert pa sluttbrukerpriser, andre
spotpriser. Oversikten nedenfor bruker denne sorteringen.
Tabell 1 oppsummerer estimatene for norske studier. I det
siste har det kommet flere studier basert pa eksperimenter
som undersgker tilpasningen pa helt kort sikt, fra en time
til en annen. De blir omtalt i kapittel 3.3.3

3 For mer om lastflytting se Hoel mfl. (2019), kap. 3, som konkluderte
med at det finnes veldig fa studier som bruker timepriser eller dag-/
nattpriser, og enda faerre som ser pa flytting av last mellom ulike perio-
der. Hoel mfl. (2019) trekker fram Patrick og Wolak (2001), Boisvert
mfl. (2004), Lijesen (2007) og Filippini (2011) som eksempler pa stu-
dier basert pa timepriser. I de siste arene har det imidlertid kommet
flere studier av nettopp lastflytting. Se Garnache mfl. (2025) for refe-
ranser til nyere internasjonal litteratur om lastflytting.
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3.1. Studier basert pa drlige sluttbrukerpriser

Det ble gjennomfort flere studier av prisfglsomheten til
norske forbrukere tidlig pa 2000-tallet. Halvorsen mfl.
(2005) er den siste av flere studier gjennomfgrt i perioden
1999-2005. Anslagene er i samme stgrrelsesorden 1 alle
disse studiene. Halvorsen (2012) gir en oversikt norske stu-
dier fram til 2012.

Halvorsen mfl. (2005) bruker arlige data for sluttbrukerpri-
ser. I motsetning til mange andre studier tar Halvorsen mfl.
(2005) eksplisitt hensyn til ulike husholdningskarakteris-
tika (blant annet boligtype, antall husholdningsmedlem-
mer, kapasiteten pa ulikt oppvarmingsutstyr, osv.).
Datagrunnlaget er SSBs forbruksundersgkelser gjennom-
fgrt mellom 1993 og 1995. Studien gjennomfgrer en tverr-
snittsanalyse som utnytter geografisk variasjon i strgmpri-
sene. Studien bruker en korttidsmodell, der beholdningen
av oppvarmingsutstyret er gitt. I kategorisering i denne
artikkelen er det altsa kortsiktig elastisitet (ca. 1 ar).

Halvorsen mfl. (2005) estimerer en priselastisitet for hus-
holdningene pa -0,649, og inntektselastisitet pa 0,19. Dette
betyr at nar kraftprisen gker med 10 prosent, reduseres kraft-
forbruket med 6,5 prosent. Dette er nettoelastisitet, dvs. den
direkte («rene») virkningen av kraftpris pa kraftetterspgrsel,
siden det er tatt hensyn til alle andre forhold (boligstgrrelse,
boligtype, osv.). Av norske husholdningers utgifter til opp-
varming gar 90 prosent til elektrisitet, mens resten er i stor
grad ved.* Blant husholdningene i utvalget til Halvorsen mfl.
(2005) hadde vel 80 prosent mulighet til & bruke ved, knapt
5 prosent hadde mulighet til & bruke fyringsolje og knapt 25
prosent parafin. Oppvarmingsmulighetene har endret seg
siden den gang, blant annet har fyringsolje blitt forbudt.
Samtidig har flere installert varmepumper (som bruker
strgm, men er mer effektive enn panelovner). Selv om det
har skjedd en del siden 1990-tallet, har mange husholdnin-
ger en viss fleksibilitet i oppvarmingen, serlig i eneboliger.
Det tilsier ogsa at det kan vere regionale forskjeller, blant
annet stgrre tilpasningsmuligheter og prisfglsomhet i spredt-
bygde strgk enn i byene.

En upublisert studie av Bergland (2021) bruker ogsa arlige
sluttbrukerpriser. Forskjellen fra Halvorsen mfl. (2005) er
at det brukes mer aggregerte data (forbruk per innbygger i
husholdninger). Datasettet er imidlertid nyere: 1993-2019.
Estimatene er mye lavere: -0,06 pa kort sikt og -0,11 pa
lang sikt.
4 T energibruk (malt i kWh) utgjer elektrisitet omtrent 80 prosent av
energiforbruket i husholdninger, mens malt i kroner utgjgr elektrisitet

omtrent 90 prosent av utgiftene til energi.
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3.2. Studier basert pa spotpriser

Bye og Hansen (2008) bruker timesdata for spotpriser. De
estimerer markedets respons pa ulike tidshorisonter, fra én
time til seks maneder.’ I tillegg skiller de mellom sommer-
og vinterhalvar. Datagrunnlaget er fra i perioden 2000—
2004. Bye og Hansen (2008) anslar priselastisiteten for
samlet forbruk pa seks maneders tidshorisont til -0,04 og
-0,14 for henholdsvis sommer- og vinterhalvaret. Dette er
imidlertid prosentvis endring i forbruket ved én prosents
endring spotprisen. Forbrukerne star overfor avgifter og
tariffer som gjor at den prosentvise endringen i sluttbru-
kerprisen er mindre. Forfatterne viser til at nesten 2/3 av
husholdningenes sluttbrukerpris bestar av nettleie og
avgifter, og anslar husholdningenes elastisitet med hensyn
pa sluttbrukerprisen til -0,12 og -0,42 for hhv. sommer og
vinter. Tilsvarende utgjgr spotprisen omtrent halvparten av
naringslivets sluttbrukerpris, og elastisiteten relatert til
sluttbrukerprisen er -0,08 og -0,28 for hhv. sommer og vin-
ter.

Holstad og Pettersen (2011) bruker mdnedsdata for spot-
pris og forbruk i alminnelig forsyning (husholdninger, tje-
nesteytende sektor og industri utenom den kraftintensive
industrien) fra perioden 1996-2010. De finner en priselas-
tisitet pa -0,04 i samme maned, og -0,05 i pafglgende
maned. Etter dette skjer det kun marginale endringer.
Nesten hele tilpasningen skjer altsa i den fgrste maneden,
og resten av tilpasningen skjer allerede i den péfglgende
maneden. Dersom vi pa samme maéte som for Bye og
Hansen (2008) multipliserer estimatet knyttet til spotprisen
med tre for & finne husholdningenes elastisitet mhp. slutt-
brukerpris, far vi en priselastisitet pa -0,15. Holstad og
Pettersen (2011) undersgker ogsda om forbruket har blitt
mer priselastisk. De finner ikke stgtte i dataene for at prise-
lastisiteten har blitt mindre (i absoluttverdi) i siste del av
dataperioden.

Ekhaugen mfl. (2011) undersgker hvordan kraftforbruket
reagerte pa pristopper i Igpet av vinteren 2009/2010.
Analysen bygger pa en gkonometrisk modell over pris og
forbruk i hele det nordiske kraftmarkedet og en gjennom-
gang av bruken av alternative energikilder i Norge. Den
gkonometriske analysen er basert pa timesdata i perioden
1. desember 2009 til 31. mars 2010 (dvs. fire maneder).
Forbruksdata er imidlertid aggregert over alle typer forbru-
kere og alle kontrakter. Studien beregner elastisiteten for

> Det Bye og Hansen (2008) kaller kort sikt er bare én time, mens det
de kaller lang sikt er opptil seks méneder. For a gjgre resultatene sam-
menlignbare har vi derfor inkludert det Bye og Hansen (2008) kaller
langsiktig elastisitet, i kolonnen Kort sikt i tabellen.
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alle prisomradene i det nordiske kraftmarkedet.
Elastisitetene er ganske lave, f.eks. -0,02 for Midt-Norge.
Dette er elastisiteten pa veldig kort sikt, fra en time til en
annen. Studien finner ogsa at prisfglsomheten samvarierer
klart med prisen, og er stgrst ved svert hgye priser. @kt
pris gir en stgrre reduksjon i forbruket ved ekstreme priser
enn ved normale priser. Det 4 tallfeste prisfglsomheten ved
ekstreme priser er imidlertid ikke helt uproblematisk, siden
det er grunn til a tro at forbrukernes adferd ved ekstreme
priser avviker fra adferden i normale perioder.

Frankmo (2023) undersgker husholdningenes priselastisi-
tet med hensyn pa daglig spotpris. Hun bruker data for
daglige spotpriser for virkedager i perioden 2020-2022, og
estimerer elastisitetene for ulike prisomrader hver for seg,
samt for Norge som helhet. Frankmo (2023) finner en elas-
tisitet pa -0,03, dvs. at en spotprisgkning pa en prosent fra
en dag til den neste gir en gjennomsnittlig forbruksreduk-
sjon pa 0,03 prosent blant husholdningene. Dette er pa niva
med tidligere studier. Med andre ord finner hun ikke noe
som tyder pa at elastisiteten har endret seg med de hgye
strgmprisene.

3.3. Studier av lastflytting og eksperimenter

Hofmann og Lindberg (2019) bruker ogsa spotpriser, men
timepriser, og undersgker om topplastforbruket reagerer pa
priser (mao. lastflytting). Dataene er for Oslo, der hushold-
ninger og kontorlokaler utgjgr 83 prosent av kraftforbru-
ket. De konkluderer med at topplastforbruket er nesten helt
uelastisk. Serlig pa de kaldeste vinterdagene (kaldere enn
-10°C) er elastisiteten lik null, mens nar temperaturen er
mellom -10°C og 0°C estimerer de elastisiteten til -0,011
og -0,075. Hofmann og Lindberg (2019) konkluderer altsa
med at prissignalet ikke bidrar til a redusere forbruket pa
de kaldeste dagene. En grunn til det kan veere at pa de kal-
deste dagene er alle oppvarmingskilder i bruk allerede.

I tillegg til de tradisjonelle estimeringene basert pa histo-
riske data har noen nye studier brukt eksperimenter for a
undersgke husholdningenes respons pa hgye priser. For
eksempel undersgker Hofmann og Lindberg (2021) og
Hofmann og Lindberg (2024) hvordan husholdninger rea-
gerer pa variable priser i korte perioder. De finner at hus-
holdningene reduserer forbruket i timer med hgye priser,
men de finner ikke et klart samsvar mellom prisgkning og
forbruksrespons: det er fgrst ved veldig hgye priser (over
15 kr/kWh) at forbrukere reagerer.

Garnache mfl. (2025) undersgker hvordan forbrukere rea-
gerer pa ekstremt hgye priser i topplastperioder. De gjen-
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nomforte et eksperiment, der forbrukere fikk en kraftig
gkning av nettleien (fra 0,24 kr/kWh til 10 ki/kWh), som
fgrte til en tidobling av sluttbrukerprisen i topplasttimene
(kl. 16-22) pa sju kalde vinterdager. I tillegg fikk deltakere
i eksperimentet en sms dagen for, slik at de ble gjort opp-
merksom pa denne prisgkningen. Forbruket reduseres med
15,3 prosent i de aktuelle timene, noe som nesten fjerner
forbrukstoppen. Det er verdt 4 merke seg at responsen er
forskjellig mellom husholdninger med og uten elbil: for det
fgrste reduserer elbileiere sitt forbruk med ytterligere
5,4 prosent; for det andre flytter elbileiere sitt forbruk til
andre tidspunkt, mens de som ikke eier elbil reduserer sitt
forbruk. Dette indikerer at ny teknologi (elbiler) har endret
forbrukernes tilpasningsmuligheter.

3.4. Priselastisiteten til kraftintensiv industri

De fleste av studiene estimerer elastisitetene til hushold-
ningene eller til alminnelig forsyning. I Norge utgjgr kraft-
forbruket til kraftintensiv industri en tredjedel av totalfor-
bruket. For a vite om hvor prisfglsom markedet som helhet
er, er det ogsa relevant 4 se pa elastisiteten til kraftintensiv
industri.

Andersen (2015) har studert kraftintensiv industris prisfgl-
sombhet i sin masteroppgave.® Andersen (2015) finner at det
ikke er en signifikant arsakssammenheng mellom kraftpri-
sen og kraftforbruket til kraftkrevende industri pa kort sikt,
men pa lang sikt er priselastisiteten estimert til -0,28.
Studien tar hensyn til ulike bakgrunnsvariabler, blant annet
priser for substitutter. Dataene er fra 2002-2014; timepri-
ser fra Nord Pool er omgjort til ukentlige priser.

Kraftintensiv industri har imidlertid i stor grad langsiktige
kraftkontrakter eller er pa annet vis forsikret mot kortsik-
tige prissvingninger, sa forbruket responderer ikke pa kort-
siktige endringer i spotpriser. De langsiktige kraftprisene
kan imidlertid vere viktige for lokaliseringsbeslutninger.
Burke og Abayasekara (2018) begrunner den hgye elastisi-
teten for industrien i USA nettopp med lokaliseringsbeslut-
ningen (se mer om det nedenfor). Samtidig er det grunn til
a tro at en del industrier ikke flytter like enkelt i Europa
som mellom delstater i USA.

¢ Santos (2014) er en annen masteroppgave som estimerer elastisiteten
for ulike industrier, gruppert etter energiforbruk. Industriene er delt i
fem grupper etter energiforbruk (med energiforbruk fra < 30 GWh/
ar til over 1000 GWh/ér). Studien skiller imidlertid ikke mellom ulike
energivarer, og prisene i analysen er aggregat av prisene pa alle ener-
givarene. Datagrunnlaget er strukturstatistikk fra SSB 1998-2012; ar-
lig data. Elastisitetene pa lang sikt anslas fra -0,67 til -1,86 (men ikke
kontinuerlig stigende med forbruk).
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Tabell 1: Priselastisiteter — utvalgte resultater i norske studier.

Studie Kommentar

Kort sikt (opptil 1 ar)

Lang sikt (mer enn 1 ar)

ninger

Hushold-

Hushold-

Industri Samlet ninger Industri Samlet

Halvorsen mfl. (2005)  Norge, 1993-1995, arlige
sluttbrukerpriser, ulike

husholdningskarakteristika

-0,649

Bye og Hansen (2008)* Norge, 2000-2004,
Spotpris, timepris
- Sommer:

-- spotpris

-- sluttbrukerpris

- Vinter:

-- spotpris

-- sluttbrukerpris

-0,12

-0,42

Holstad og Pettersen
(2011) ®

Norge, 1996-2010,
spotpris, maned,
alminnelig forsyning
Spotpris
(sluttbrukerpris)

Ekhaugen mfl. (2011) Norden (ulike prisomrader),

2009-2010 Spotpris

Andersen (2015) Kraftintensiv industri

Hofmann og Lindberg
(2019)

Oslo, spotpris vinter,
temperaturer fra -10 til 0 °C
-0,06

Bergland (2021) Norge, 1993-2019,

arlige sluttbrukerpriser
Norge, 2020-2022, daglige
spotpriser (virkedager)

Frankmo (2023) -0,03

-0,04
-0,08

-0,14
-0,28

-0,05
(-0,15)
-0,02 (for
Midt-Norge)
-0,28
(Kraftintensiv)

-0,011 til
-0,075

-0,11

Merknad:  Bye og Hansen (2008) bruker ‘lang sikt’ om seks maneder. Dette tilsvarer kortsiktig elastisitet i kategoriseringen i denne artikkelen.

® Holstad og Pettersen (2011) bruker ‘kort sikt’ om 1 maned, mens ‘lang sikt’ er 5 maneder.

4. ANSLAG FOR PRISELASTISITETEN I NYERE
INTERNASJONAL LITTERATUR

Som vist ovenfor er de fleste norske studier av prisfglsom-
het er enten relativt gamle eller basert pa gamle data, ser-
lig de som er relevante for energibalansen. De fleste nyere
studier handler om husholdninger. Derfor kan det vare
relevant a se hen til internasjonal litteratur, saerlig for prise-
lastisiteten for neringslivet. Hoel mfl. (2019) gjengir den
internasjonale forskningslitteraturen om kraftpriselastisite-
ter fram til 2018. Vennemo mfl. (2017) gir oversikt over
eldre studier, se avsnitt 2.4 og tabell 2.13 der.

Metastudiene til Labandeira mfl. (2017) og Zhu mfl. (2018) er
interessante som referansepunkt. I tillegg er det serlig fire nye
artikler som er relevante: Cialani og Mortazavi (2018),

ROSNES

Csereklyei (2020) og Pellini (2021) bruker data fra europeiske
land, mens Burke og Abayasekara (2018) bruker data fra ulike
delstater i USA. Felles for dem alle er at de bruker drlige slutt-
brukerpriser i estimeringen. Metoden varierer noe.

Et generelt funn i den internasjonale litteraturen er at de
kortsiktige priselastisitetene er ganske nar null, mens de
langsiktige er noe hgyere: to-tre ganger i metastudier, mer
i noen enkeltstudier. De viktigste funnene i studiene er
oppsummert i tabell 2.

4.1. Kortsiktige elastisiteter (opptil I ar) i internasjonal
litteratur

Labandeira mfl. (2017) er en metastudie som estimerer
elastisiteten til ulike energivarer basert pa funnene i 428
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Figur 1: Fordeling av priselastisiteter for alle energivarer i det endelige utvalget i Labandeira mfl. (2017).
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Kilde: Labandeira mfl. (2017), Figur 1

Merknad: Figuren viser det endelige utvalget (selected sample), etter at ekstremverdier er utelatt. Det endelige utvalget omfatter 917 estimater

for kortsiktig elastisitet og 959 estimater for langsiktig elastisitet.

tidligere studier publisert i perioden 1990-2016. Disse 428
studiene inneholder 966 estimater for kortsiktig elastisitet
og 1010 estimater for langsiktig elastisitet for energivarer
(ikke bare elektrisitet). De bruker tilneermet samme defini-
sjon pa kort og lang sikt som i denne artikkelen (kort sikt
er opptil ett ar, lang sikt er lenger enn ett ar, for a gi mulig-
het til tilpasning). Figur 1 viser fordelingen av priselastisi-
teter 1 utvalget. Forfatterne estimerer en gjennomsnittlig
kortsiktig elastisitet for elektrisitet pa -0,126.

Zhu mfl. (2018) gjennomgar 103 studier av priselastisiteter i
husholdninger. Gjennomsnittsverdien for kortsiktig priselas-
tisitet i disse 103 studiene er -0,228.7 Dette er relativt hgyt
sammenlignet med mange andre anslag. Det er imidlertid
stor variasjon i elastisitetene som ligger til grunn for metastu-
dien (der utvalget ogsa inneholder noen positive verdier), og
gjennomsnittstallene er pavirket av det. Figur 2 viser varia-
sjonen i elastisitetene i de tre kategoriene i utvalget (kort sikt,
lang sikt og uoppgitt). Forfatterne konkluderer med at esti-
matene avhenger av modellspesifikasjon, data, sakalte «mil-
jovariable» (som inkluderer inntekt, i-land/u-land og for-
bruksstrukturen, som de kaller for «living habits») og
tidsperioden som blir brukt til estimering. Dette illustrerer at
hvert estimat har en spesifikk tolkning, og det er ikke «rett
fram» & overfgre dem til andre omstendigheter.

7 T tillegg til kort sikt og lang sikt har de kategorien «uoppgitt» med et

gjennomsnitt pa -0,450. Det er antakelig studier som ikke sier klart hva
de estimerer.
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Zhu mfl. (2018) finner ogsa at etterspgrselen har blitt mer
elastisk etter ar 2000. Dette kan henge sammen med bade
organisering av markedet (liberalisering av elektrisitets-
markeder og at forbrukere mgter faktiske priser) og stgrre
fokus pa energiforbruk og energipriser (f.eks. fokus pa
energieffektivisering og klimapolitikk).

Cialani og Mortazavi (2018) bruker data for 29 europeiske

land (inkludert Norge) til & estimere elastisiteter for hus-
holdninger og industri. De bruker arlige sluttbrukerpriser
for hver forbrukergruppe. De benytter to ulike metoder,
som gir elastisiteter pa -0,041 og -0,044 for husholdninger
og -0,029 og -0,052 for industri.

Csereklyei (2020) estimerer elastisiteter for husholdninger
og industri i EU-landene, basert pa drlige sluttbrukerpriser.
Det vises til at Eurostat har prisdata bare for disse to grup-
pene. Csereklyei (2020) bruker flere ulike metoder, uten
store forskjeller i resultatene. Csereklyei (2020) konklude-
rer med elastisiteter pa -0,08 og -0,10 for henholdsvis hus-
holdninger og industri.

Burke og Abayasekara (2018) bruker arlig data for slutt-
brukerpriser i 48 delstater i USA for a ansla priselastisite-
ter for husholdninger, industri® (inkludert kraftintensiv

8 Industri inneholder vareproduksjon, jordbruk, skogbruk, fiske og
fangst, utvinning av mineraler, olje og gass, bygg og anlegg.
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Figur 2: Fordeling av priselastisiteter i studiene i Zhu mfl. (2018).
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Kilde: Zhu mfl. (2018), Figur 1

industri) og tjenesteytende nazringer®. Anslagene bygger pa
en tverrsnittsanalyse pa data for 2015 og pa en analyse av
forskjeller mellom delstatene i gjennomsnittlig forbruk og
pris over perioden 2003-2015 («between estimator»).'
Studien finner en kortsiktig priselastisitet pa -0,1 som gjen-
nomsnitt for hele gkonomien. For husholdninger finner
studien en kortsiktig priselastisitet pa -0,1. For industri og
gvrig neringsliv finner studiene elastisiteter pa henholds-
vis -0,11 og -0,05, men disse er ikke signifikante.

4.2. Langsiktige elastisiteter i internasjonal litteratur
De samme studiene som ble omtalt ovenfor gir ogsa esti-
mater for langsiktig priselastisitet.

Metastudien til Labandeira mfl. (2017) estimerer en gjennom-
snittlig langsiktig elastisitet for elektrisitet pa -0,365. Dette er
nesten tre ganger hgyere enn den kortsiktige elastisiteten.

Metastudien til Zhu mfl. (2018) finner elastisitet for hus-
holdningene pa -0,577, litt mer enn dobbelt sa hgyt som
den kortsiktige elastisiteten.

Cialani og Mortazavi (2018) bruker to ulike metoder, og
beregner elastisiteter pa -0,189 og -0,302 for husholdnin-
ger og -0,118 og -0,198 for industri.

® «Commercial» inneholder varehandel, kontor, utdanning, offentlig

sektor, organisasjoner, osv.

10" «Between estimator» bruker paneldata, men forsgker a avdekke for-
skjellene mellom ulike gruppene («between group variation»), og ser
bort fra tidsvariasjonen innenfor en gruppe.
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Csereklyei (2020) bruker svert like data som Cialani og
Mortazavi (2018), men finner hgyere elastisiteter. For hus-
holdninger er elastisiteten mellom -0,53 og -0,56, for
industri mellom -0,75 og -1,01. Csereklyei (2020) bruker
flere ulike metoder, uten store forskjeller i resultatene.
Oppgitte elastisiteter er de forfatteren selv konkluderer
med. Anslagene er som sagt hgyere enn hos Cialani og
Mortazavi (2018), men likevel lavere enn de som rapporte-
res i Burke og Abayasekara (2018).

Pellini (2021) bruker arlige sluttbrukerpriser for hushold-
ninger i 12 europeiske land!!, og finner en priselastisitet pa
-0,48. Anslaget ligger altsa mellom de andre studiene pa
europeiske data, men nermere Csereklyei (2020) enn
Cialani og Mortazavi (2018). Pellini (2021) beregner ogsa
priselastisiteter for hvert av landene. Elastisiteten for
Sverige er -0,668, altsa hgyere enn gjennomsnittet for 12
land. Det er grunn til a tro at anslagene for Sverige er mer
overfgrbare til Norge enn anslagene for resten av Europa:
klima i Norge og Sverige er ganske likt, og oppvarmings-
mulighetene er ganske like. Selv om fjernvarme er mer
utbredt i Sverige, utgjgr oppvarming og varmtvann en
betydelig del av forbruket til husholdninger og tjenesteyt-
ende naringer."

' Belgia, Danmark, Frankrike, Irland, Italia, Nederland, Portugal, Spa-
nia, Sverige, Storbritannia, Tyskland og @sterrike.

12 Nesten en tredjedel av det samlede elektrisitetsforbruket i husholdnin-
ger og tjenesteytende naringer i Sverige gar til oppvarming og varmt-
vann. Over halvparten av energiforbruket til oppvarming og varmtvann
i smahus (dvs. eneboliger, rekkehus og lignende) skjer ved elektrisitet.
Kilde: https://www.energimyndigheten.se/energisystem-och-analys/
nulaget-i-energisystemet/energilaget/
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Tabell 2: Priselastisiteter — utvalgte resultater i internasjonale studier.

Studie Kommentar Kort sikt (opptil 1 ar) Lang sikt (mer enn 1 3r)
Husholdninger  Industri Samlet | Husholdninger Industri Samlet

Labandeira m fl. Metastudie basert pa -0,126 -0,365
(2017) 428 studier
Zhu mfl. (2018) Metastudie basert p3 -0,228 -0,577

103 studier
Cialani og 29 europeiske land, -0,041 -0,029 -0,189 -0,118
Mortazavi (2018)  1995-2015, til -0,044 til -0,052 til -0,302 til -0,198

arlige sluttbrukerpriser
Csereklyei (2020)  EU, 1996-2016, -0,08 -0,10 -0,53 -0,75

arlige sluttbrukerpriser til -0,56 til -1,01
Pellini (2021) 12 europeiske land, -0,48

1975-2018, for alle 12 land

arlige sluttbrukerpriser -0,668

for Sverige
Burke og 48 delstater i USA, -0,11 -0,1 1 -1,2 eller starre 1
Abayasekara 2003-2015, arlige for industri;
(2018) sluttbrukerpriser -0,3 til -0,6 for
tjenesteytende
nringer

Burke og Abayasekara (2018) finner vesentlig hgyere elas-
tisiteter enn de andre studiene: -1 for husholdninger og -1,2
eller mer for industri. For gvrig naringsliv beregner de
elastisiteter mellom -0,3 og -0,6.

5. HVOR OVERFORBARE ER ANSLAGENE I
LITTERATUREN TIL DAGENS NORSKE FORHOLD?
Gjennomgangen av litteraturen viser en stor variasjon i
estimatene for elastisiteter. Det er imidlertid flere omsten-
digheter som gjgr det vanskelig & sammenligne estimater
pa tvers av studiene, og som gir grunn til & veere varsom
med a overfgre estimater fra en situasjon til en annen:

e Deter ikke alltid klart hva som menes med kort og lang
sikt 1 studiene, og definisjonene kan variere mye mel-
lom ulike studier. Det som er lang sikt i en studie, kan
veere kort sikt i en annen.

e Estimatene varierer, avhengig av om elastisiteten er
beregnet som respons for sluttbrukerpris eller spotpris
(engrospris). En gitt spotprisgkning tilsvarer en mindre
gkning i sluttbrukerprisen. Til syvende og sist betaler
forbrukere sluttbrukerprisen som star pa regningen.
Sluttbrukerprisen avhenger av spotprisen, men inne-
holder ogsa nettleie, paslag til kraftselskapet og avgif-
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ter. Regningen kommer ogsa med en viss forsinkelse
(til forskjell for varer som man betaler for i kassen). I
mange andre land er fastpriskontrakter det vanligste.

e Elastisiteter er beregnet pa grunnlag av observerte pri-
ser og forbruk. Vi vet imidlertid ikke om forbrukere
reagerer pa prisene de faktisk betaler eller pa nyheten
om priser. Medieomtale og informasjon kan vere vel sa
viktig for tilpasning som faktiske priser. I eksperimen-
tene til Garnache mfl. (2025) og Hofmann og Lindberg
(2024) fikk deltakere en sms-varsling om hgye priser
dagen for. Et eksempel pa at forbrukere kanskje reage-
rer mer pa informasjon enn pa selve prisene er for-
bruksutviklingen i Danmark vinteren 2022/23: forbru-
ket ble redusert mer i januar enn i desember, til tross for
at prisene var mye hgyere i desember. I Danmark bru-
kes ikke eloppvarming, sa temperatur har ikke noe a si
for kraftforbruket. Forsinkelsen i tilpasningen kan
enten skyldes at forbrukere reagerer pa informasjonen
og ikke pa prisene, eller at det tar tid a tilpasse seg. Det
kan ogsa ta tid for man blir bevisst alle muligheter for
strgmsparing som man har.

e Det er grunn til 4 tro at prisfglsomheten har endret seg
over tid fordi rammebetingelser har endret seg etter
liberaliseringen av kraftmarkedene. De fleste forbru-
kere (bade husholdninger og sma og mellomstore
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bedrifter) var ikke eksponert for Igpende endringer i
kraftpriser tidligere — de verken sa eller kunne respon-
dere pa faktiske timepriser. I de seneste drene har det
imidlertid veert mer fokus pa kraftpriser generelt, og pa
sammenhengen mellom spotpris og sluttbrukerpris, sa
det er grunn til & tro at forbrukere fglger med og tilpas-
ser sitt forbruk til prisendringer mer enn fgr.

e Det har skjedd teknologisk utvikling som gir grunn til a
tro at fleksibiliteten er stgrre i dag, og elastisiteten er hgy-
ere i tallverdi enn det som fremkommer i eldre studier. De
viktigste endringene er antakelig at teknologier for over-
vaking og styring av forbruket har blitt mer tilgjengelige
i de siste 5-10 arene, og at elbiler utgjgr en betydelig del
av bilparken. Det finnes apper som kan fglge med pa pri-
sene og tilpasse strgmforbruket automatisk, uten at for-
brukeren selv trenger & gjgre noe. Elbiler har pa den ene
siden gkt nivéaet pa strgmforbruket, men pa den andre
siden er det et sveert fleksibelt forbruk. Garnache mfl.
(2025) viste at elbileiere reduserte forbruket en tredjedel
mer enn husholdninger som ikke hadde elbil. Selv om
elbileiere flyttet ladingen av elbilen til andre timer, bidro
forbruksreduksjonen i den aktuelle timen til a fjerne topp-
lasten. Dette er timer da krafttilgangen og/eller nettkapa-
siteten er knapp, og fleksibilitet pa forbrukersiden vil
kunne spare samfunnet for store belgp. Ogsa Hofmann
og Lindeberg (2021) finner at selv om gjennomsnittshus-
holdningen ikke responderer pa timepriser, gjgr elbileiere
det, ved a tilpasse tidspunktet for lading.

e Lav elastisitet, serlig pa kort sikt, kan ogsa forklares
med at det handler om relativt sma belgp. Et stilisert
regneeksempel illustrerer dette: strgmutgifter til en
gjennomsnittshusholdning er ca. 20 000 kr. i aret ved
en kraftpris pa 50 gre/kWh. En fordobling av spotpri-
sen fra 50 gre/kWh til 100 gre/kWh i én time i aret oker

e Estimatene kan variere mellom ulike estimeringsmetoder.

For eksempel viser Alberini og Filippini (2011) at bare
valg av estimeringsmetode, brukt pa samme datasett, kan
gi resultater som avviker 70-88 prosent fra hverandre.
Nye metoder og nye datakilder kan gi hgyere estimater
for elastisitet. Nye studier tyder pa at forbrukernes
respons rett og slett har blitt «gjemt bort» i aggregerte
data. For eksempel finner Knittel og Tanaka (2021), i
en studie som bruker mikrodata, hgyere priselastisitet
for drivstoff enn tidligere studier. Rubin og Aufthammer
(2024) undersgker elastisiteten for gass i oppvarming i
California, og finner stor heterogenitet mellom seson-
ger og forbrukergrupper. For kraftmarkedet er dette
seerlig relevant: det er ikke ngdvendig at alle forbrukere
reagerer pa prisendringer; for & unnga pristopper kan
det veere nok med at noen forbrukere endrer sin tilpas-
ning. En liten reduksjon i forbruket kan fgre til et stort
utslag i prisen nar tilbudskurven er veldig bratt.
Elastisitetene er beregnet for en spesifikk situasjon. For
samme prisrespons pa marginen vil elastisiteten vere
forskjellig, avhengig av om den er malt ved lav eller
hgy pris, eller for et lavt eller et hgyt forbruk. En pris-
gkning pa 100 prosent er ikke det samme som én pro-
sents prisgkning hundre ganger. Videre innebarer en
gitt prosentvis prisgkning en stgrre absolutt prisgkning
for hgyere prisnivaer, og en stgrre absolutt reduksjon i
forbruket. Som nevnt finner Garnache mfl. (2025) en
stor forbruksreduksjon, men ogsa prisgkningen i deres
eksperiment er stor: mer enn tidobling av sluttbruker-
prisen, dvs. en gkning pa godt over tusen prosent. Dette
kan ikke lenger karakteriseres som en marginal pris-
endring (som er definisjonen pa en elastisitet).

de arlige utgiftene for husholdningen med litt over 1
krone i aret."* Det sier seg selv at det ma veere snakk om
vedvarende hgye priser eller en stgrre prisgkning for

I tillegg ma man vere varsom med & overfgre estimatver-
dier fra internasjonale studier til norske forhold:

e Forbrukeres muligheter til tilpasning avhenger av for-

man gjgr noen tilpasninger i forbruksmgnsteret. Hvis
prisen i alle arets timer gker fra 50 til 100 gre/kWh, vil
imidlertid de arlige kostnadene gke med 50 prosent, fra
i underkant av 20 000 kr/ar til 30 000 kr/ar.'*

Ogsa metoden kan forklare forskjellen mellom ulike anslag:

13 Ttillegg til spotprisen kommer nettleie og elavgift pa ca. 50 gre/kWh og
merverdiavgift 25 prosent. Gjennomsnittlig kraftforbruk per hushold-
ning var 15 700 kWh/ar i 2023 (Hva er gjennomsnittlig stremforbruk i

husholdningene? — SSB).
4 Det samme argumentet forklarer hvorfor s& fa husholdninger bytter

strgmleverandgr: en besparelse pa noen hundre kroner i aret er ikke
verdt bryet.
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hold som varierer mellom land, som temperaturer, til-
gang til substitutter, osv. For eksempel er direkte elek-
trisk oppvarming utbredt i Norge, bade i private hus-
holdninger og i kontorbygg, men ikke i mange andre
land i Europa. Samtidig har mange husholdninger i
Norge alternative oppvarmingskilder. Det kan tilsi at
kraftforbruket er mer elastisk i Norge enn i andre land,
der elektrisiteten i stor grad brukes til lys og elektriske
apparater der det ikke finnes substitutter. Klima — som
pavirker behovet for bade oppvarming og nedkjgling —
varierer mellom land. Neeringsstrukturen er forskjellig
i ulike land. Forbruksstrukturen vil ogsa endres over
tid, noe utbredelsen av elbiler er et eksempel pa.
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Estimatene kan med andre ord ikke overfgres ukritisk fra en
situasjon til en annen. De er beregnet for en spesifikk situa-
sjon, bade nar det gjelder forbruksstruktur, tilgjengelig tekno-
logi og rammebetingelser, samt stgrrelsen og varigheten av
prisendringen. I tillegg tyder mye pa at datagrunnlaget og
metoden har mye a si fra resultatet. Men selv om det kan vere
vanskelig a tallfeste responsen ngyaktig, er det likevel ikke tvil
om at kraftforbruket er fleksibelt og responderer pa priser.

6. OPPSUMMERING OG BEHOV FOR VIDERE
FORSKNING

Forbrukere kan og vil tilpasse seg til hgyere strgmpriser,
men tilpasningsmulighetene varierer, avhengig av tidsper-
spektiv og situasjon. Denne artikkelen gir en oversikt over
kraftpriselastisitet pa kort og lang sikt. Kort sikt er definert
som opptil ett ar, lang sikt er lengre enn ett ar.

Litteraturgjennomgangen viser et stort sprik i anslagene for
elastisitet. Et generelt funn i den internasjonale litteraturen
er at de kortsiktige priselastisitetene er ganske neer null,
mens de langsiktige er noe hgyere. Metastudiene anslar den
kortsiktige elastisiteten til -0,13 (Labandeira mfl., 2017) og
-0,23 (Zhu mfl., 2018). De nyeste enkeltstudiene anslar elas-
tisiteten til rundt -0,1 eller enda lavere: de nyere studiene pa
bakgrunn av europeiske data har anslag mellom -0,04 og
-0,08; anslagene basert pa amerikanske data er pa -0,11.
Men ofte er det uklart hva som menes med kort og lang sikt
i de ulike studiene, hvilke forbrukergrupper som er med og
hvilke andre bakgrunnsvariabler det er kontrollert for.

Anslagene i norske studier er stort sett hgyere enn i de
internasjonale studiene: Halvorsen mfl. (2005) estimerer
den kortsiktige (netto-)elastisiteten til husholdninger til
-0,65, og Bye og Hansen (2008) til -0,42 (om vinteren).
Mye tyder pa at utstrakt bruk av elektrisitet i oppvarmin-
gen i Norge bidrar til hgyere fleksibilitet og til hgyere pris-
fglsomhet. Det tilsier ogsa at det er stgrre fleksibilitet om
vinteren enn om sommeren, nar mye av forbruket gar til
elspesifikt utstyr. Om vinteren kan man redusere innetem-
peraturen et par grader, stenge av rom man ikke bruker,
eller skru av oppvarmingen i innkjgrselen eller pa trappa.
Mange har alternative oppvarmingskilder og kan fyre med
ved. Pa litt lengre sikt kan man installere en varmepumpe
som bruker mindre strgm for & gi samme innetemperatur.

For naringslivet kan det veere grunn til 4 anta en litt hgyere
langsiktig elastisitet enn for husholdninger. Det er grunn til
a tro at deler av naringslivet er mer prisbevisste enn hus-
holdninger. Pa den andre siden er kraftforbruket i store
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deler av neringslivet, serlig tjenesteytende naringer og
varehandel, ganske likt forbruket hos husholdninger: elek-
trisiteten brukes til oppvarming, lys og annet utstyr. En del
av kraftforbruket er mindre fleksibelt enn hos husholdnin-
ger: man trenger lys og oppvarming i kontorene i arbeidsti-
den og ventilasjonsanleggene ma vere i drift i arbeidsti-
den. Kraftintensiv industri har sannsynligvis en annen
prisfglsomhet enn annen industri, seerlig pa lang sikt, nar
muligheten for flytting er relevant.

Elastisitetene er beregnet for en spesifikk situasjon og data-
sett. Man bgr dermed vere varsom med a overfgre estimater
fra en situasjon til en fullstendig annen situasjon eller bruke
estimater fra andre land som har annet klima. Elektrisiteten
brukes til ulike formal i ulike land og neeringsstrukturen er
forskjellig. I tillegg er mange av studiene relativt gamle eller
basert pa gamle data. P4 samme mate som Norge og Hellas
eller USA ikke er like pga. ulik forbruksstruktur og ulik
naeringsstruktur, er ikke Norge i 2025 lik Norge i 1995 eller
2005. Det er imidlertid grunn til a tro at forbruket har blitt
mer prissensitivt, bade fordi det er stgrre oppmerksomhet
rundt strgmpriser og fordi teknologiske endringer, som elbi-
ler og apper for strgmstyring, gjor tilpasningen enklere.

Det er forskjell pa om elastisiteter er beregnet utfra sluttbru-
kerpriser eller spotpriser. Videre er elastisiteter beregnet pa
grunnlag av observerte priser og forbruk. Vi vet imidlertid
ikke om forbrukere reagerer pa prisene de faktisk betaler
eller pa nyheter om priser. Medieomtale og informasjon kan
veere vel sa viktig for tilpasning som faktiske priser.

Det er ogsa viktig a veere klar over at elastisitetene er defi-
nert for marginale prisendringer. Prisgkningen av den stgr-
relsesorden vi har sett siden 2021/2022, der prisene ble man-
gedoblet, kan ikke kalles for marginale. Samme prisrespons
pa marginen gir forskjellig elastisitet, avhengig av om den er
malt ved lav eller hgy pris, eller for lavt eller hgyt forbruk.

Det er behov for en stgrre, grundig studie som kartlegger
hvordan ulik metodebruk i de tidligere studier bidrar til
forskjellige estimater, og som estimerer priselastisitetene
pa nytt, basert pa nye norske data.

Til tross for usikkerhet om tallverdier for elastisiteter, er
det likevel ikke tvil om at kraftforbruket i Norge er fleksi-
belt og forbrukere responderer pa priser. Det er derfor vik-
tig at prissignalene nar fram til markedsaktgrene. Det blir
enda viktigere i framtiden, i et kraftsystem der variable
produksjonsteknologier blir mer utbredt. Eventuelle stgt-
teordninger, som Norgespris, bgr ta hensyn til dette.
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EUs karbontoll (CBAM) — effekter pé
industrisektorer'?

EU deler 1 dag ut kvoter til utslippsintensive og konkurranseutsatte sektorer. EUs kommende
karbontoll (CBAM) og dagens politikk med gratiskvoter vil ha ulike effekter pa de forskjellige
industrisektorene. I denne artikkelen analyserer vi overgangen fra gratiskvoter til CBAM med
vekt pa EUs utslippsintensive og konkurranseutsatte industrier. Vi finner at bade gratiskvoter
og CBAM generelt gker produksjonen av utslippsintensive og konkurranseutsatte varer i EU,
men effekten er stgrst med gratiskvoter. P4 den annen side er CBAM litt mer effektivt mot
karbonlekkasje enn gratiskvoter slik det er iverksatt 1 dag. De makrogkonomiske effektene av
begge virkemidlene er sma.

1. INNLEDNING konkurranseutsatt (Emission-Intensive and Trade-Exposed

Den europeiske unionen (EU) har lenge vert banebrytende
i klimapolitikken og malene deres ble ytterligere skjerpet
gjennom EUs klar for 55-pakke (EU, 2021a). Under
Parisavtalen (2015) forpliktet 196 land seg til & kutte kli-
magassutslipp spesifisert i nasjonale bidrag, sakalte «nati-
onally determined contributions» - NDC-ene. De nasjo-
nale bidragene ble oppdatert i 2022 (NDC, 2022), men det
er fortsatt store regionale forskjeller. Dette kan forarsake
karbonlekkasje, for eksempel fordi utslippsintensiv og

! Takk til Norge forskningsrad, prosjekt nr. 334552, for bidrag til finan-
siering og til Professor Chris Bohringer for bidrag til modelleringen.

2 Brita Bye, E-post: brita.bye@ssb.no; Kevin R. Kaushal, E-post: kevin.
kaushal @ssb.no; Halvor B. Storrgsten, E-post: halvor.storrosten @ssb.no
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- EITE) industri flytter produksjonen sin utenfor EU.

EUs EITE-industrier, som alle er en del av EUs kvotehan-
delssystem (EU ETS), mottar i dag et betydelig antall gra-
tis utslippskvoter. En viktig motivasjon for gratiskvoter og
karbontoll er a redusere karbonlekkasje. Kvotetildelingen
er proporsjonal med produksjonsvolumet. EITE-bedrifter
mottar dermed flere verdifulle utslippskvoter dess mer de
produserer. Dette utgjgr en implisitt produksjonssubsidie
(Bohringer og Lange, 2005). Gratiskvotene vil gradvis
fases ut fra 2026 til 2034. Parallelt vil EU innfgre en kar-
bontoll (Carbon Border Adjustment Mechanism - CBAM)
pa import av EITE-varer og elektrisitet. I fgrste runde gjel-
der dette EITE-varene sement, jern og stdl, aluminium,
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gjodsel og hydrogen (Europakommisjonen, 2023).
Karbontollen er en del av EUs Klar for 55-pakke og har
som mal a begrense karbonlekkasje (Europakommisjonen,
2021a; 2021b).

EUs tiltak mot karbonlekkasje bidrar til & jevne ut konkur-
ransevilkarene mellom produsenter innenfor og utenfor
EUs kvotesystem. To sentrale motiver for a begrense lek-
kasje er: (i) lekkasjen reduserer effektiviteten av klimapo-
litikken, siden utslippsreduksjoner hjemme kan motsvares
av gkte utslipp i utlandet; og (ii) karbonlekkasje har nega-
tive effekter pa aktivitet, sysselsetting og lgnnsomhet i
EITE-industrier. Sistnevnte er hovedfokuset i denne artik-
kelen. EITE-industrier som stal, sement og kjemiske pro-
dukter utgjor en betydelig andel av gkonomien i EU: 12,4
prosent av EUs totale produksjon (BNP) og 7,5 prosent av
den totale sysselsettingen. Usikkerhet knyttet til den inter-
nasjonale gkonomiske og politiske situasjonen som fglge
av USA sin innfering av hgye tollsatser og generell usik-
kerhet om dem, krigene i Ukraina og Gaza, samt bekym-
ring for den europeiske konkurransekraften, styrker ogsa
behovet for a beholde EITE-industri og kritiske ravarer i
EU (se f.eks. Draghi, 2024a; 2024b; Europakommisjonen,
2024).

De fleste studier viser at en karbontoll som kombinerer en
tariff pa import av EITE-varer med refusjon pa eksport av
EITE-varer, begrenser karbonlekkasje mer effektivt enn
dagens system med gratiskvoter (Bohringer mfl., 2012;
2017a; Fischer og Fox, 2012; Monjon og Quirion, 2011).
En slik karbontoll kan imidlertid vere i konflikt med
WTO-reglementet og dermed vanskelig a iverksette (Ismer
og Haussner, 2016; Horn og Mavroidis, 2011; Tamiotti,
2011, Bohringer mfl., 2022). EU sin karbontoll (CBAM)
bestar derfor bare av en karbontariff pa import og inklude-
rer ikke eksportrefusjon (Europeiske Parlamentet, 2021).

I dag mottar EITE-bedriftene gratis utslippskvoter uavhen-
gig av hvor produktet selges. Gratiskvoter jevner derfor ut
konkurransevilkarene bade i EU sitt hjemmemarked og i
EU sitt bortemarked (Bohringer mfl., 2017b; Kaushal og
Rosendahl, 2020). Til sammenlikning utjevher CBAM
bare konkurransevilkarene i EU-markedet. En annen viktig
forskjell mellom CBAM og det niaveerende systemet med
gratiskvoter er at elektrisitetsproduksjon er inkludert i det
foreslatte CBAM, selv om det ikke anses som en serlig
konkurranseutsatt sektor.?

3 Indirekte utslipp er planlagt a veere en del av EUs CBAM (Europakom-
misjonen, 2023).
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I denne artikkelen sammenligner vi CBAM og dagens sys-
tem med gratiskvoter med vekt pa EITE-industriene. Vi
bruker en numerisk generell likevektsmodell (CGE-
modell) med flere sektorer og regioner, den globale
SNOW-modellen (se Yonezawa, 2024). Resultatene indi-
kerer at CBAM har positive effekter pa aktiviteten i de
fleste EITE-sektorene i EU, men effektene er svakere enn
under dagens ordning med gratiskvoter. Unntaket er ikke-
jernholdige metaller som aluminium, hvor CBAM reduse-
rer aktivitetsnivaet. Vi finner ogsa en svert liten nedgang i
produksjon av papirprodukter under CBAM. Det er dels
store forskjeller i hvordan de ulike sektorene pavirkes av
antilekkasjepolitikkene, blant annet avhengig av sektore-
nes utslippsintensiteter, eksport ut av EU, og deres bruk av
EITE-varer som innsatsfaktorer. Denne artikkelen er basert
pa en nylig publikasjon (Bye mfl., 2024) og vi henviser
leseren dit for en mer detaljert analyse.

Vi finner ogsa at EUs CBAM gir hgyere tollsatser for varer
importert fra det globale sgr. Dette skjer fordi disse lan-
dene og regionene ofte har mindre ambisigs klimapolitikk.
Dette gir lavere CO, priser i disse landene, og dermed hgy-
ere CBAM toll. Det kan vare en kilde til bekymring der-
som CBAM rammer import fra det globale sgr relativt
hardt (Perdana og Vielle, 2022).

2. POLITIKKSCENARIER
Den numeriske analysen inneholder fglgende klimapoli-
tiske scenarier for aret 2030 (se detaljer nedenfor):*

e NOPOL: Dette scenariet inkluderer EUs kvotesystem
(EU ETS), men ingen tiltak for & redusere karbonlek-
kasje (dvs. ingen gratiskvoter eller CBAM).

e CBAM: Etscenario som introduserer CBAM i NOPOL.
Dette scenariet er det som ligger neermest de foreslatte
EU-planene fra EU Parlamentet (2021) og EU
Kommisjonen.

e GRATISKVOTE: Et scenario lik NOPOL, men med
gratiskvoter. Dette kan tolkes som at den naverende
anti-lekkasjepolitikken i EU fortsetter.

Den eneste forskjellen mellom NOPOL og de to andre sce-
nariene er implementeringen av enten CBAM eller gratis-
kvoter. NOPOL-scenariet brukes til a identifisere effektene
av gratiskvoter og CBAM hver for seg. Effektene av de to

4 Vi simulerer ogsa et fjerde scenario, likt NOPOL, men uten EU ETS.
Dette brukes kun for a kvantifisere lekkasjen i NOPOL.
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virkemidlene mot karbonlekkasje males som prosentvise
endringer fra NOPOL.

Den globale SNOW-modellen er en statisk generell like-
vektsmodell som vi kalibrerer til en referanselgsning for
2030. Modellen er nermere beskrevet i Boks 1. Effektene
og kostnadene vi finner i analysen, avhenger av denne refe-
ranselgsningen, med de anslagene for gkonomiske utvik-
ling og utslipp som er lagt til grunn. Vi fglger Faehn og
Yonezawa (2021) og baserer referanselgsningen pa prog-
noser for BNP-vekst, energietterspgrsel, energipriser og
CO,-utslipp fra International Energy Outlook (IEO) 2017
(EIA, 2017).

Fglgende klimapolitikker er inkludert i 2030 i NOPOL-
scenariet: (i) Parisavtalen og de oppdaterte nasjonalt
bestemte bidragene for utslippsreduksjoner for 2030
(NDC, 2022), (ii) EUs kvotesystem (se Tabell 1), og (iii)
kostnadseffektive reduksjoner av de (EU-) utslippene fra
sektorer som ikke inngar i EUs kvotesystem (EU ETS),
slik at EU nar sine klimamal.’ T andre regioner og land
(dvs. utenom EU) oppnas NDC-ene gjennom nasjonale
(eller regionale) kvotemarkeder som gir én CO,-pris i hver
region eller hvert land. Gitt disse forutsetningene, gir
modellen en kvotepris pa 197 USD (2023-priser) per tonn
CO, 1 EU ETS. CO,-prisene utenfor EU varierer, fra nesten
null til priser pa niva med prisen i EU ETS for land/regio-
ner med ambisigse klimamal. De land/region-spesifikke
CBAM tollsatsene vi bruker i analysen er basert pa for-
skjellen mellom EU ETS prisen og prisen pd CO,-utslipp i
den aktuelle regionen/landet og de sektorspesifikke direkte
utslippsintensitetene ved produksjonen i landene/regio-
nene utenfor EU.® Dermed vil karbontollen vere relativt
hgy pa import fra regioner med hgy utslippsintensitet og
lite ambisigs klimapolitikk (og lave karbonpriser). Vi antar
at gratiskvotesatsen er satt til 100 prosent, slik at EITE-
bedrifter mottar alle sine utslippskvoter gratis hvis de opp-
fgrer seg som i NOPOL-scenariet ogsa i scenarioet med
gratiskvoter.’

> I'modellen definerer vi EU som EU27, se Boks 1 for neermere detaljer.

¢ EU sin karbontoll (CBAM) er basert pa sektorspesifikke utslippsinten-
siteter i landet/regionen som EU importerer det aktuelle godet fra.

7 EU tildeler na 100 prosent gratiskvoter til de 10 prosent minst utslipp-
sintensive bedriftene, og mindre til mindre effektive bedrifter. For min-
dre konkurranseutsatte sektorer er det planlagt at gratistildelingen skal
fases ut etter 2026. Listen over sektorer som anses a vare i utsatt for
karbonlekkasje, ble oppdatert i 2019 og vil vare gyldig for perioden

2021-2030. Se https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDFE/?
uri=CELEX:32019D0708&from=EN for detaljer.
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Den gobale SNOW modellen

Modellen er en global, flersektor og flerregional generell
likevektsmodell (CGE-modell) kalibrert til det globale
datasettet GTAP (Aguiar, mfl., 2016). Det er perfekt kon-
kurranse i faktor- og ravaremarkedene innenfor hver
region. De primaere produksjonsfaktorene inkluderer
arbeidskraft, kapital og fossile brensler. Arbeidskraft og
kapital er mobile innenfor en region, men beholdnin-
gene er gitt og immobile mellom regioner. Produksjonen
i hver bransje og hver region er representert ved en
representativ produsent som bruker en «gjennomsnitt-
ligr teknologi. Produksjonsteknologien har konstant
skalautbytte og er modellert som nestede CES-
funksjoner  (konstant  substitusjonselastisitet) som
bestemmer bruk av realkapital, arbeidskraft, energi og
annen vareinnsats basert pa relative priser og samlet
produksjonsniva. Ettersperselen etter innsatsfaktorer
folger av kostnadsminimering i bedriftene.

Konsumet i hver region bestemmes av en representa-
tiv konsument som maksimerer nytten gitt budsjettbe-
grensningen med faste investeringer og eksogent
offentlig tilbud av varer og tjenester. Den representa-
tive konsumenten mottar all inntekt i gkonomien.
Konsumetterspgrselen bestemmes ved nestede CES-
treer som kombinerer forbruk av samlet energi og et
aggregat av andre (ikke-energi) varer.

CO,-utslipp er knyttet til bruken av fossilt brensel med
faste, brenselsspesifikke koeffisienter. CO,- instensite-
tene varierer mellom de ulike neaeringene og regionene.

Bilateral handel er spesifisert som Armington-
funksjoner hvor innenlandskproduserte varer og
importerte varer erimperfekte substitutter (Armington,
1969). Prisene pa varer kan da utvikle seg forskjellig
mellom regioner. Basisarets handelsunderskudd/over-
skudd holdes konstant for hver region mellom scenari-
ene for 3 sikre at driftsbalansen er konstant. Tabell 1 gir
oversikt over sektorinndelingen i denne analysen og
tabellen under viser land og regioner i denne analysen.

EU EU27 (Belgia, Bulgaria, Kroatia, Kypros,
Tsjekkia, Danmark, Estland, Finland,
Frankrike, Tyskland, Hellas, Ungarn, Irland,
Italia, Latvia, Litauen, Luxemburg, Malta,
Nederland, Polen, Portugal, Romania,
Slovakia, Slovenia, Sverige, @sterrike) og
EFTA: Norge, Sveits, Island og Liechtenstein

@st-Europa | Russland, Albania Ukraina og Belarus
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Resten av | Moldova, Bosnia, Macedonia, Montenegro,

Europa Serbia og Europa ellers

Andre Afrika, Australia og New Zealand, Brasil,

separate Canada, Kina, India, Japan, Ser-Korea,

regioner Midtgsten, Amerika ellers, Asia ellers,
Storbritannia, USA, og resten av verden

Tabell 1 viser hvilke sektorer som modelleres som en del
av EU ETS, hvilke sektorer som mottar kvoter i
GRATISKVOTE-scenariet, og hvilke sektorer som omfat-
tes av karbontollen under CBAM-scenariet. Her er alumi-
nium i kategorien ikke-jernholdige metaller, sement er i
ikke-metalliske mineralprodukter og gj@dsel er i kjemiske
produkter. EU planlegger & utvide CBAM til flere sektorer
i fremtiden.

3. SIMULERINGSRESULTATER - EFFEKTER FOR
EITE-SEKTORER

Diagrammet til venstre i Figur 1 viser effektene CBAM og
gratiskvoter har pa produksjonsnivaene i EU i 2030. Mer
detaljerte resultater er gitt i Tabell 2. Positive sgyler i Figur
la indikerer at produksjonen gker sammenliknet med
NOPOL-scenariet.

CBAM tollsatsene har positiv effekt pa produksjon av
elektrisitet og EITE-varer i EU, unntatt ikke-jernholdige
metaller (nfm) og en svert liten nedgang i papirprodukter
og publisering (ppp). Produksjonen av ikke-jernholdige

Tabell 1: Sektorer og klimareguleringer.

KVOTE-  GRATIS-
SNOW sektorer PLIKTIG KVOTE CBAM
Kull (col) X
Petroleum (cru) X
Gass (gas) X
Elektrisitet (ele) X X
Utslippsintensiv og konkurranseutsatt (EITE)
Raffinert petroleums- X X X
produkter (rpp)
Ikke-jernholdige metaller X X X
(nfm)
Jern og st3l (i_s) X X X
Mineralske produkter ellers
X X
(nmm)
Kjemiske ravarer (crp) X X X
P.aplrprodukter og publise- X X X
ring (ppp)
Lufttransport (atp) X

Sjatransport (wtp)
Annen transport (otp)
Landbruksnaeringen (agr)
Annen industri (mfr)

Tjenester (inkl. offentlig) (ser)

Figur 1: Endringer i produksjon (a) og reduksjon av «produksjonslekkasjen» fordarsaket av utslippsprising (b). Prosentvis

endring relativt til NOPOL (CBAM-sektorer, EU, 2030).
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metaller faller med 0,4 prosent. Raffinerte petroleumspro-
dukter (rpp) gker med 0,8 prosent, jern og stal (i_s) gker
med 1,4 prosent, og ikke-metalliske mineraler (nmm) gker
med 0,8 prosent (alt sammenliknet med NOPOL).

Figur 1 viser ogsa effekten av det naverende systemet med
gratiskvoter. Effektene av gratiskvoter er spesielt sterke for
raffinerte petroleumsprodukter og jern og stal, med pro-
duksjonsgkninger pa henholdsvis 3,0 og 2,1 prosent sam-
menlignet med NOPOL. Elektrisitet (ele) mottar ikke kvo-
ter i GRATISKVOTE-scenariet, men g@gker likevel
produksjonen. Produksjonsgkningen av elektrisitet i
GRATISKVOTE-scenariet skyldes primert gkt etterspgr-
sel etter elektrisitet som innsatsfaktor i EITE-sektorene.

Figur 1b illustrerer hvor effektive gratiskvoter og CBAM
er til & dempe fallet i EITE-produksjon forarsaket av kon-
kurranseulempen EU ETS medfgrer. Vi kaller dette fallet
i produksjon for «produksjonslekkasje». Store negative
tall i Figur 1b indikerer at virkemiddelet er effektivt for &
dempe produksjonslekkasjen, og dermed opprettholde
aktivitet og sysselsetting. For eksempel reduserer gratis-
kvoter produksjonslekkasjen forarsaket av EU ETS i
NOPOL med mer enn 80 prosent for produksjon av kje-

miske ravarer (crp). Til sammenlikning demper CBAM
produksjonslekkasjen i kjemiske ravarer med rundt 20
prosent.

En viktig forskjell mellom gratiskvoter og CBAM er at
gratiskvotene reduserer prisene pa varer fra bedriftene som
mottar kvoter, mens importtollen under CBAM gker de
innenlandske prisene pa de aktuelle varene. Unntaket er
strgmprisen, som gker ogsad med gratiskvoter. Dette skjer
fordi strgmprodusentene ikke mottar gratis utslippskvoter,
samtidig som etterspgrselen etter elektrisitet gker nar
EITE-sektorenes produksjon tiltar.

Figur 1b indikerer at den naverende ordningen med gratis-
kvoter er mer effektiv enn CBAM til a opprettholde aktivi-
tet og sysselsetting i EUs EITE-industri. Dette er ikke
uventet: For det fgrste mottar bedriftene verdifulle utslipps-
kvoter for all produksjon under GRATISKVOTE-scenariet,
inkludert varer som selges utenfor EU. Til sammenligning
drar EITE-sektorene kun nytte av CBAM tollen for den
andelen av produksjonen som selges i EUs hjemmemar-
ked. For det andre fgrer CBAM til hgyere priser pa EITE-
varene som er innsatsfaktorer for EITE-produksjon under
CBAM (CBAM-innsatsfaktorer), noe som isolert sett trek-

Figur 2: Eksportandeler og bruk av CBAM-innsatsvarer (CBAM-sektorer, NOPOL, 2030).
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Figur 3: CO,-intensitet (tonn CO, per 1 000 USD produksjon) globalt, i Norge, i EU og for utvalgte handelspartnere av EU,

NOPOL i 2030.
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ker i retning av lavere produksjon. Denne mekanismen er
ikke til stede under GRATISKVOTE-sceneriet. Tvert imot
synker prisene pa disse innsatsfaktorene med gratiskvoter.

Dette er illustrert i Figur 2, hvor CBAM forventes a bli
mindre gunstig dess hgyere opp og lenger til hgyre man
beveger seg. Figur 2 viser kostnadene for innsatsfaktorer
under NOPOL som andel av de totale produksjonskostna-
dene. Disse inkluderer ogsa arbeids- og kapitalkostnader
(andelene er svert like i CBAM- og GRATISKVOTE-
scenariene).

Bruken av innsatsfaktorer fra sektorene som pélegges
CBAM er spesielt hgy for produksjon av ikke-jernholdige
metaller som aluminium (nfm), og i noe mindre grad kje-
miske ravarer som gj@dsel (crp) og jern og stal (i_s). Vi ser
ogsa at en relativt stor andel av ikke-jernholdige materialer
selges i markeder utenfor EU. Dette forklarer at produksjo-
nen av ikke-jernholdige metaller faller under CBAM (jf.
Figur 1). Hvordan de ulike sektorene pavirkes av gratis-
kvoter og CBAM, bestemmes ogsa av andre faktorer som
tilbudselastisiteter, substitusjonsmuligheter mellom ulike

BYE, KAUSHAL, STORROSTEN

varer i konsum og produksjon, og generelle likevektseffek-
ter som endringer i arbeids- og kapitalkostnader (Ignn og
avkastning pa kapital), se Tabell 3.

Utslippsintensitetene til de ulike sektorene er ogsa viktige
for effekten av gratiskvoter og CBAM: Under CBAM gker
importtollen med utslippsintensiteten, mens mengden gra-
tis utslippskvoter som tildeles per enhet produsert gker
proporsjonalt med sektorens utslippsintensitet under
GRATISKVOTE-scenariet. Figur 3 viser utslippsintensite-
tene for EITE-sektorene globalt, i Norge, i EU og for noen
utvalgte handelspartnere av EU.®

Vi ser at utslippsintensitetene er serlig hgye for ikke-
metalliske mineralprodukter (nmm), raffinerte petroleums-
produkter (rpp), og for jern og stél (i_s). Utslippsintensiteten
er generelt vesentlig hgyere i de ikke-europeiske regio-
nene. En viktig forskjell mellom GRATISKVOTE-
scenariet og CBAM er at tildelingen av gratiskvoter er

8 Utslippsintensiteten for elektrisitetsproduksjon er mye hgyere enn i
EITE og er ikke inkludert i Figur 3.
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Tabell 2: Effekter pa produksjon og CO,-utslipp i CBAM-sektorene i EU, prosentvis endring fra NOPOL 2030.

CBAM GRATISKVOTE

Produksjon Arbeidskraft co, Produksjon Arbeidskraft Co,
CBAM sektorer 0,5 0,5 0,2 1,3 0,9 -0,2
Petroleum (rpp) 0,8 0,8 0,5 3,0 2,4 3,7
Elektrisitet (ele) 0,8 0,9 0,1 0,2 0,1 1,6
Papirprodukter og publisering (ppp) 0,0 0,0 -0,5 0,3 0,1 -0,2
Kjemiske ravarer (crp) 0,3 0,4 0,1 1,4 1,2 1,7
Mineralske produkter ellers (nmm) 0,8 0,9 0,4 1,2 1,0 1,1
Jern og stal (i_s) 1,4 1,5 1,1 21 1,8 1,9
Ikke-jernholdige metaller (nfm) -0,4 -0,4 -0,7 1,2 1,0 0,9

basert pa innenlandske utslippsintensiteter, mens CBAM
er basert pa utenlandske utslippsintensiteter. Det vil pavirke
effektene av de to karbonlekkasjepolitikkene dersom disse
er forskjellige.

Tabell 2 viser effektene CBAM og gratiskvoter har pa pro-
duksjon, sysselsetting og utslipp. Produksjon og sysselset-
ting gker for alle EITE-sektorer, unntatt ikke-jernholdige
metaller (nfm) under CBAM.

4. GLOBALE UTSLIPP OG MAKROGKONOMISKE
EFFEKTER

Tabell 3: Makrogkonomiske effekter i EU, prosentvis
endring fra NOPOL, 2030.

CBAM GRATISKVOTE
BNP 0,01 0,06
Privatkonsum 0,04 0,06
Pris pa kapital -0,04 0,21
Lgnnsrate -0,06 0,20

Tabell 3 viser effektene pa utvalgte makrogkonomiske
variabler som BNP og privat konsum. Vi ser at effektene
er sveert sma. Etterspgrselen etter arbeidskraft og kapital
gker pa grunn av hgyere aktivitet i EITE-sektorene nar de
mottar gratiskvoter. Derfor er ogsa lgnnsnivaet og prisen
pa kapital hgyere enn i NOPOL-scenariet. Den isolerte
effekten av dette er gkte produksjonskostnader i alle
andre sektorer, og hgyere likevektspriser pa ikke-EITE-
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varer. Under CBAM gker ogsa etterspgrselen etter
arbeidskraft og produksjonen i CBAM-sektorene samlet,
men effekten er mindre enn ved gratiskvoter. Videre forer
importtollen CBAM til lavere etterspgrselen etter arbeids-
kraft og kapital i sektorer som ikke er del av CBAM.
Dette mer enn utligner etterspgrselsveksten under CBAM,
slik at prisen pa kapital og arbeidskraft faller under
CBAM (se Tabell 3).

Tabell 4: Kvoteprisen i EU ETS (USD) og globale
utslippseffekter, 2030.

NOPOL CBAM GRATISKVOTE
Kvoteprisen (USD) 197 202 205
Endring i global CO, utslipp 24 6

ekskludert EU*

* Millioner tonn CO, fra NOPOL

Vi finner at karbonlekkasjen er 12 prosent, 11 prosent og
10 prosent under henholdsvis NOPOL-, GRATISKVOTE-
0og CBAM- scenariet. Videre er de globale CO,-utslippene
utenfor EU henholdsvis 24 og 6 millioner tonn CO,
(MtCO,) lavere under CBAM og GRATISKVOTE (sam-
menlignet med NOPOL, se Tabell 4). Reduksjonen i glo-
bale utslipp som fglger av en overgang fra NOPOL til
CBAM tilsvarer omtrent 1,4 prosent av de totale CO,-
utslippene i EU (under NOPOL). De moderate effektene
pa globale utslipp reflekterer at utslipp fra EU utgjgr en
liten del av verdens totale CO, utslipp. Sénn sett indikerer
resultatene at tiltakene mot karbonlekkasje er mer effektive
til & opprettholde aktivitet og sysselsetting enn til a redu-
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sere (globale) utslipp. De primzare virkemidlene for a redu-
sere EUs (nasjonale) utslipp er EU ETS og avgifter pa
utslipp.

At globale utslipp er lavere under CBAM enn under
GRATISKVOTE-scenariet, kan vere litt overraskende (jf.
Tabell 4). En mer konkurransedyktig EITE-industri i EU
med gratiskvoter reduserer aktiviteten i EITE-sektorene
utenfor EU, og dermed de globale utslippene. Pa den annen
side bidrar to ulike effekter motsatt vei: For det fgrste
inkluderer CBAM produksjon av elektrisitet (ele), mens
elektrisitetssektoren ikke mottar gratiskvoter under
GRATISKVOTE-scenariet. Dette er en svert utslippsin-
tensiv sektor globalt. CBAM tariffen pa strgm til EU redu-
serer utslipp fra elektrisitetsproduksjon utenfor EU med
nesten 10 MtCO,, hovedsakelig som fplge av lavere elek-
trisitetsimport fra de gsteuropeiske landene som ikke er en
del av EU, hvor utslippsintensiteten ogsa er mye hgyere.
For det andre finner vi at karbonlekkasjen gjennom de
internasjonale energimarkedene for fossile brensler er
lavere under CBAM enn under GRATISKVOTER.?

Energimarkedslekkasje oppstar fordi lavere etterspgrsel etter olje og
gass i EU (som en fglge av EUs klimapolitikk) fgrer til lavere globale
priser pa fossile brensler som olje, gass og kull. Dette gker forbruket av
fossile brensler utenfor EU.

4.1. Forskjeller mellom Norge og enkelte EU-land for
EITE-sektorene

Figur 4 viser endringer i produksjon for CBAM-sektorene
i Norge og utvalgte EU-land. Vi ser at virkemidlene mot
karbonlekkasje generelt gker aktivitetsnivaet i EITE-
sektorene. Unntaket er ikke-jernholdige materialer som
aluminium (nfm), hvor produksjonen faller under CBAM i
Norge, Spania og Polen. Vi ser betydelig variasjon mellom
ulike sektorer og land. Dette kan bidra til a forklare uenig-
heten internt om overgangen fra gratiskvoter til CBAM,
bade mellom EU-land og EITE-sektorer (se Wettestad,
2024).

5. AVSLUTTENDE KOMMENTARER

Analysen indikerer at dagens ordning med gratiskvoter
er mer effektivenn CBAM dersom malet er  opprettholde
sysselsetting og produksjon i de utslippsintensive og
konkurranseutsatte (EITE) sektorene. Pa den annen side
er utenlandske utslipp lavere under CBAM i vare simule-
ringer.

Fokuset i denne artikkelen har veert pa hvordan gratiskvo-
ter og CBAM pavirker EITE-sektorene. Det er i denne
sammenheng viktig & huske at hgyere produksjon fra
utslippsintensive og konkurranseutsatte sektorer ikke ngd-
vendigvis er et mal i seg selv. En viktig kritikk mot gratis-
kvoter har vert at prisene pa EITE-varer blir for lave, pa

Figur 4: Effekt pa produksjonen av GRATISKVOTE (a) og CBAM (b), EITE-industriene og utvalgte EU land. Prosentvis

endring fra NOPOL, 2030.
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grunn av det implisitte produksjonssubsidiet gratiskvotene
utgjer (se Bohringer og Lange, 2005). Faktorer som pro-
duksjon og forbruk av ikke-EITE-varer og generell gkono-
misk effektivitet kan vere vel sa viktige for velferd.

I dagens internasjonale politiske klima med gkt usikkerhet
og USA sitt gnske om a begrense handel ved a innfgre
importtariffer (toll), er det usikkert hvordan dette vil
pavirke mulighetene for & innfgre en karbontoll som
CBAM. Det kan bli mer politisk krevende a innfgre en kar-
bontoll som CBAM, selv om EU har vurdert at den er
innenfor regelverket til WTO. Pa den annen side kan den
politiske aksepten for & innfgre toll gke. At CBAM primert
virker til & beskytte innenlandsk produksjon og har mindre
effekt pa globale klimagassutslipp kan bidra til at WTO
finner CBAM mindre relevant som et klimatiltak. Pa den
annen side stgtter resultatene opp under argumenter om at
det er viktig & sikre at avkarbonisering og konkurranse-
kraft gir «hand i hand» (NHO, 2024).
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THEA HEIENE
stipendiat ved Skatteforsk - Centre for Tax Research, NMBU

Skjermingsfradraget:
en skattegave til de fa¢"

Som fglge av aksjonermodellen skattlegges utbytte og gevinst fra aksjer kun nar det tas ut pa
personlig hand, og kun pa belgp som overstiger aksjonarens skjermingsfradrag, som skal
tilsvare risikofri avkastning. I denne analysen undersgker jeg hvordan skjermingsfradraget har
blitt brukt siden innfgringen 1 2006. Jeg analyserer utvikling 1 skjermingsfradrag og -grunnlag
over tid, og hvordan dette er fordelt i befolkningen, s@rlig ved rangering pa formue.

Jeg finner at skjermingsfradragene er skjevt fordelt. 95 prosent av alle aksjonzrer har arlige skatte-
besparelser under 15 000 kr., mens et fatall kan ta ut millioner i skattefrie aksjeinntekter. De
10 prosent med stgrst formue mottar rundt 70 prosent av totale skjermingsfradrag. Pa selskapsniva
er det eldre, veletablerte selskaper som gir de stgrste skjermingsfradragene for sine eiere.

Effektiv gjennomsnittlig skatt pa utbytte og gevinst ser ut til & veere relativt lik for ulike formues-
grupper, men det kan variere mye mellom aksjonarer innad 1 samme gruppe. De med store skjer-
mingsfradrag har lavere effektiv skatt pa utbytte og gevinst enn de med sma skjermingsfradrag.

1. BAKGRUNN og exit-skatt til gkning i utbytte- og formuesskatt har blitt
En rekke skatteendringer siden hgsten 2022 har satt fart pA | grundig diskutert i media og ulike fagmiljger. Ofte disku-
skattedebatten i Norge: alt fra grunnrenteskatt pa havbruk | teres elementene i skattesystemet hver for seg, mens sam-
spillet mellom ulike regler og helheten forsvinner av syne
I Jeg vil rette en stor takk til anonym fagfelle og redaktgr Rune Jansen (Alstad'see'ter; 202‘})' SErllg nir eierbeskatning diskuteres
Hagen, for rask og effektiv vurdering av mitt bidrag, noe som mulig- | ©T det viktig a se pa sammenhengen mellom skattesatser og
gjorde ferdigstillelse i tide til nert forestdende fodselspermisjon. Takk andre regler. Nominelle skattesatser pa utbytte, formue og
ogsa. til Annette Alstadsaeter, Kristoffer Berg, Julie Brl.m B‘prkhmm, selskapsinntekt er viktig, men ogsﬁ utformingen av andre

Marie Bjgrneby, Benn Folkvord, Knut Rged og Frederik Zimmer for K . .
regler og ordninger pavirker den totale skattebelastningen

tilbakemelding, innspill og diskusjon underveis i prosessen. Takk for
gkonomisk stgtte fra Norges Forskningsrad, prosjekt 341289. (Bjgrneby, 2023).
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I denne analysen ser jeg neermere pa den s@rnorske aksjo-
narmodellen, som ble innfgrt som en del av skatterefor-
men i 2006. Aksjonzrmodellen bestemmer hvordan
aksjeinntekter i form av utbytte og gevinst skattlegges
ved uttak til personlige aksjonarer. Skjermingsreglene i
aksjonermodellen innebarer at kun aksjeinntekter som
overstiger en beregnet risikofri avkastning — aksjens
skjermingsfradrag - beskattes. Aksjonermodellen ma
ikke forveksles med fritaksmetoden, som innebarer at
aksjeinntekter er (tilnermet) skattefrie dersom aksjonee-
ren er et aksjeselskap. Kombinasjonen av aksjonarmo-
dellen og fritaksmetoden gjgr at utbytte og gevinst kun
skattlegges ved uttak utover skjermingsfradraget til per-
sonlige aksjonaerer, mens det ikke er skatt for selskapsak-
sjonerer.

Den nominelle skattesatsen pa utbytte har gkt betraktelig
de siste arene. Utbytte var skattefritt fram til skatterefor-
men 2006, da det ble ilagt en skatt pa 28 prosent.
Skattesatsen har gkt jevnt siden 2015, og har siden 2023
ligget pa 37,84 prosent. Den enkeltes skattebyrde avhenger
av den nominelle satsen, men siden aksjonarer har ulike
skjermingsfradrag, vil den effektive skatten pa aksjeinn-
tekter variere mellom ulike investorer.

Hensikten med skjermingsfradraget er a sikre investe-
rings- og finansieringsngytralitetet, men hvorvidt dette
oppnas er omstridt (NOU 2022: 20, s. 206). I diskusjonen
av utbytteskattens virkninger er det derfor viktig & vite
mer om hvordan skjermingsfradragene er fordelt, men
ogsa hvordan skjermingsreglene pavirker effektiv skatt
pa utbytte og gevinst. I denne analysen bruker jeg regis-
terbaserte opplysninger om skjermingsfradrag, utbytte,
gevinst og formue for a gi stgrre innsikt i denne problem-
stillingen. Spesielt undersgker jeg hvordan utviklingen i
skjermingsfradragene har vert siden innfgringen i 2006
og hvordan dette ser ut over formuesfordelingen. Jeg
beskriver hva som kjennetegner personer som har og sel-
skaper som gir store skjermingsfradrag, og diskuterer
hvordan dette kan pavirke vurderingen av skjermingsre-
glene. Som vist av blant annet Aaberge mfl. (2021) har de
med stgrst formue en betydelig stgrre andel av formuen
sin i aksjer enn andre grupper. Dermed vil ogsa skjer-
mingsfradragene ventes a vare stgrre for de med store
formuer.

SSB publiserer statistikk pa totalniva for skjermingsfra-
drag og skattbare utbytter og gevinst (Statistisk
Sentralbyra, 2025). Finansdepartementet har nylig frem-
skaffet en oversikt over skjermingsgrunnlag i 2022 og

HEIENE

20232 Samtidig mangler det mer inngdende kunnskap
om hvordan dette ser ut over tid og nar man ser pa formu-
esfordelingen spesielt. Meg bekjent finnes det ikke fagfel-
levurderte studier av fordelingen av skjermingsfradra-
gene og hvordan det pavirker effektiv skatt pa utbytte og
gevinst.

Bakgrunnen for skjermingsreglene og diskusjonen av disse
presenteres kort i avsnitt 2. I avsnitt 3 beskriver jeg datakil-
der og variabler, for jeg presenterer mine funn i avsnitt 4. I
avsnitt 5 oppsummerer jeg resultatene og trekker linjene
tilbake til debatten om eierbeskatningen i Norge, aksjo-
naermodellen og skjermingsreglene.

2. SKIJERMINGSFRADRAGET FORKLART

Under aksjonzrmodellen blir utbytte og gevinst kun
beskattet nar det blir betales ut til personlig aksjoneer. I til-
legg gir modellen skattefritak for den beregnede normalav-
kastningen pa risikofrie investeringer, via skjermingsre-
glene. Modellen ble foreslatt av Skauge-utvalget (NOU
2003: 9) og senere formalisert i Sgrensen (2005). Den ble
innfeért som en del av skattereformen i 2006, med noen
avvik fra utvalgets beskrivelse®. Skjermingsreglene har
blitt gjennomgatt av senere skatteutvalg, bade av Scheel-
utvalget i 2014 (NOU 2014: 13) og senest av Torvik-
utvalget i 2022 (NOU 2022: 20, s. 195-208). Et flertall i
Torvik-utvalget anbefalte a viderefgre skjermingsreglene,
mens et mindretall anbefalte a4 oppheve dem.
Hovedpunktene fra Torvik-utvalgets diskusjon presenteres
i avsnitt 2.1.

I det folgende gir jeg en kort beskrivelse av regelverket og
de ulike begrepene, oppsummert i Tabell 1. For en detaljert
modellbeskrivelse viser jeg til Sgrensen (2005). Zimmer
(2024) gir en mindre teknisk beskrivelse av modellen og de
ulike ngytralitetsbegrepene.

Skjermingsfradraget beregnes for den enkelte aksje, og
baserer seg pa aksjens skjermingsgrunnlag, som tilsvarer
aksjens inngangsverdi (inkl. omkostninger) og tidligere ars
ubenyttede skjermingsfradrag. Skjermingsrenten bestem-
mes arlig av Skattedirektoratet, med utgangspunkt i gjen-
nomsnittlig  3-maneders rente pa statskasseveksler

2 Som svar pa spgrsmél fra stortingsrepresentantene Nicolay Astrup (H)
(Finansdepartementet, 2024) og Marie Sneve Martinussen (R) (Fi-
nansdepartementet, 2025).

3 Foreslatt modell innebar full symmetri, dvs. fradrag for ubenyttet
skjerming ved tap, og mulighet til & overfgre skjermingsfradrag mel-
lom aksjer (NOU 2003: 9, s. 209-212). Dette gikk man bort fra ved
innfgring.
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Tabell 1: Begrepsforklaringer, skjermingsreglene i aksjonermodellen (Skattedirektoratet, 2024).

Begrep Beskrivelse

Skjermingsgrunnlag
skjermingsfradrag.

Skjermingsrente

Arets/nytt skjermingsfradrag
utbytte og gevinst.

Aksjens inngangsverdi (kostpris + omkostninger) tillagt tidligere ars ubenyttede

Rente tilsvarende risikofri avkastning (3,9 prosent i 2024).

Skjermingsfradrag som beregnes hvert ar og kan benyttes til 8 redusere skattbart

Arets skjermingsfradrag = skjermingsrente * skjermingsgrunnlag

Benyttet skjermingsfradrag

(Arets) Ubenyttet skjermingsfradrag

Skjermingsfradrag brukt til 3 redusere skattbart utbytte/gevinst det enkelte ar.

Den delen av arets skjermingsfradrag som ikke benyttes til 3 redusere skattbart

utbytte/gevinst. Legges til aksjens skjermingsgrunnlag og kan benyttes til 4 redusere
fremtidig skattepliktig utbytte og gevinst.

Akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag

(Skatteetaten, u.a.). firets/nytt skjermingsfradrag for hver
aksje beregnes som skjermingsrenten multiplisert med
skjermingsgrunnlaget. Benyttet skjermingsfradrag er fra-
drag som benyttes til & redusere skattbart utbytte og gevinst
det enkelte ar. Dersom det ikke betales utbytte eller realise-
res gevinst, eller utbytte/gevinst er mindre enn arets skjer-
mingsfradrag vil eventuelt ubenyttet skjermingsfradrag

Arets ubenyttede skjermingsfradrag + ubenyttet skjermingsfradrag fra tidligere ar

legges til aksjens skjermingsgrunnlag. Dette kan benyttes
til 4 redusere fremtidig utbytte og/eller gevinst, men kan
ikke overfgres mellom aksjer. For ngdvendig presisjon
bruker jeg begrepet akkumulert ubenyttet skjermingsfra-
drag nar det er snakk om summen av arets og tidligere ars
ubenyttede skjermingsfradrag. Dersom en aksje selges
med tap, eller gevinst lavere enn akkumulert ubenyttet

Figur 1: Utvikling i samlet skjermingsgrunnlag, 2006-2023, i mill. kr. For 2006-2021 er skjermingsgrunnlag hentet fra
aksjeoppgaven og summert per dr. Viser nominelle tall for alle skattemessig bosatte personer over 16 dr som finnes i aksjo-
neerregisteret samme dr. Tall for 2022-2023 er hentet fra Statistisk Sentralbyrd (2025a). For disse darene vil ogsd personer

< 17 ar inngd i grunnlaget. Alle tall oppgitt i nominelle belgp.
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Figur 2: Utvikling i skjermingsrente, nytt, benyttet og akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag, 2006-2023 (skjermingsrente
Sfram til 2024 ), mill. kr. For 2006-2021 er benyttet skjermingsfradrag hentet fra skattemelding for personer, nytt og akkumulert
skjermingsfradrag er hentet fra aksjeoppgaven. Viser tall for skattemessig bosatte personer over 16 dr. Nytt og akkumulert
ubenyttet skjermingsfradrag vises kun for personer som ogsa finnes i aksjoneerregisteret. Tall for 2022-2023 er hentet fra
Statistisk Sentralbyrd (2025a; 2025b) og utvalget er noe avvikende fra gvrige ar. Alle tall oppgitt i nominelle belgp.
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Benyttet skjermingsfradrag

Akkumulert, ubenyttet skjermingsfradrag

skjermingsfradrag, gar ubenyttet skjermingsfradrag tapt.
Ved arv eller gaveoverfgring viderefgres aksjens inngangs-
verdi og eventuelt akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag
til ny eier (Skatteloven, 1999, §9-7).

Figur 1 viser utviklingen i skjermingsgrunnlaget i perio-
den 2006-2023.

12006 var totalt skjermingsgrunnlag pa rundt 240 mrd. og
stigende. Siden 2010 har samlet skjermingsgrunnlag stort
sett falt, og var i 2023 pa rundt 215 mrd. kr.

Figur 2 viser utviklingen i skjermingsrenten, drets, benyttet
og akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag.

Skjermingsrenta var relativt lav i 2009-2022, men hgyere i
starten og slutten av perioden, noe som gjenspeiles i skjer-
mingsfradragene. Med unntak av noen enkeltar har nye
skjermingsfradrag stort sett ligget under fem mrd. arlig.
Benyttet skjermingsfradrag har ligget pa rundt 2,5 mrd. kr.
Akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag var pa sitt hgyeste
12010 (over 20 mrd. kr.), men var nesten halvert i 2021. De
siste arene har akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag gkt
noe, og var ved utgangen av 2023 pa rundt 15 mrd. kr.
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Med hgyere renteniva vil skjermingsfradragene utgjgre
betydelig stgrre nominelle belgp fremover, serlig for
aksjonerer med store skjermingsgrunnlag.

2.1. Modellegenskaper og diskusjon

Hensikten med skjermingsreglene er a sikre investe-
rings- og finansieringsngytralitet, det vil si at kapitalbe-
skatningen ikke skal favorisere visse type investeringer
eller finansieringsformer framfor andre (Zimmer, 2024,
s. 7-8).

Med investeringsngytralitet menes det at ulike typer
investeringer skal behandles skattemessig likt, for a
unnga vridninger. Investeringer i aksjer beskattes pa sel-
skapsniva, gjennom selskapsskatten, og pa aksjonarens
hand, gjennom skatt pa utbytte og gevinst. Uten skjer-
mingsfradrag vil det kunne vere mer lgnnsomt a velge
andre investeringsformer, som obligasjoner eller bank-
innskudd. Rentebetalinger gir fradrag i selskapsinntekten
og beskattes kun som renteinntekter. Skjermingsreglene
er ment a redusere denne forskjellen i beskatning, slik at
skatt pa utbytte opp til skjermingsfradraget ikke gker
investorers avkastningskrav pa aksjer relativt til andre
investeringer.

SAMFUNNSQKONOMEN NR, 32025 // 35

ASAIVNY MNANLAHY



Finansieringsngytralitet innebarer at selskapers valg av
finansieringsform ikke skal pavirkes av skattesystemet.
Uten skjermingsfradraget kan kostnaden ved & finansiere
en ny investering gjennom tilbakeholdte overskudd eller
laneopptak veere lavere enn ved finansiering gjennom
utstedelse av aksjer. Skjermingsfradraget skal sikre at
kapitalkostnaden ikke blir hgyere ved egenkapitalfinan-
siering enn andre finansieringskilder.

Hvorvidt skjermingsfradraget er ngdvendig for & sikre
investerings- og finansieringsngytralitet er omstridt.
Lindhe og Sodersten (2012) hevder at norske aksjonarers
avkastningskrav i praksis bestemmes i det internasjonale
kapitalmarkedet. T sa fall kan skjermingsfradraget ha
begrenset effekt pa investeringene i en liten, apen gko-
nomi som Norge. Torvik-utvalget synes a vedga at en del
av de opprinnelige fordelene som ble fremhevet ved inn-
fgringen kan vaere mindre enn fgrst antatt. Flertallet anbe-
falte likevel & viderefore skjermingsreglene, med bak-
grunn i reglenes effektivitetsfremmende egenskaper
(NOU 2022: 20, s. 206). Mindretallet i utvalget, anbefalte
a oppheve reglene og papeker blant annet manglende
empiri som understgtter reglenes effekt pa selskapers
finansieringskostnader, samt kostnadene ved administra-
sjon og kontroll. Uheldige fordelingsvirkninger har vert
papekt av bade tilhengere og motstandere av reglene, men
det har hittil veert lite kunnskap om dette. Gjennom & vise
hvordan skjermingsfradraget brukes og er fordelt gnsker
jeg a gi bedre innblikk i fordelingseffektene.

Andre egenskaper ved skattesystemet enn skjermings-
reglene kan ogsa pavirke investerings- og finansierings-
beslutninger. For eksempel har fritaksmetoden gitt kraf-
tige insentiver til & investere gjennom aksjeselskaper
fremfor & eie aksjer direkte (Alstadsater mfl., 2014).
Det vil si at det i praksis ikke er behov for & motta
utbytte eller gevinst pa personlig hand for a reinvestere i
andre selskaper. Nar formuesskatten beregnes, gis det
rabatt pa aksjer, noe som kan ha betydning for investe-
ringsngytralitet og gi insentiver isolert sett til a inves-
tere i aksjer, eller til & investere i andre aktiva gjennom
aksjeselskaper.

A opprettholde skjermingsreglene har en kostnad. Det
offentlige har kostnader knyttet til korrekt beregning av
skjermingsfradrag, kontroll og oppfglging av reglene.
Selskaper og aksjonarer har kostnader knyttet til korrekt
beregning av skjermingsfradrag, for eksempel gjennom
utgifter til revisor/regnskapsfgrer. Det er uansett ngdven-
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dig med et aksjoneerregister som gir oversikt over inn-
gangsverdier for korrekt beregning av gevinst, men aksjo-
naerregisteret dekker ikke alle
skjermingsfradrag. Dette gjelder for eksempel for aksjer
som ikke er i aksjon@rregisteret, enkeltpersonsforetak og
selskaper med deltakerfastsetting. Disse har et komplisert
regelverk a forholde seg til, og risikerer feil rapportering
eller 4 ga glipp av fradrag (Aale-Hansen og Andresen,
2023). Uten mer kunnskap om kostnadssiden, er det
utfordrende & vurdere hvorvidt fordelene veier opp for
kostnadene.

som har rett til

Aksjonerer kan ha interesser utover forventet avkastning,
som pavirker valget om a investere i en bedrift. I tillegg kan
det veere at en besparelse ma veere av en viss stgrrelse for at
det skal pavirke investorers og selskapers beslutninger. De
fleste aksjeselskaper opprettes i dag med aksjekapital rundt
minstekravet pa 30 000 kr. Dersom et slikt selskap oppret-
tes med kun personlige aksjonzrer tilsvarer dette en arlig
skattebesparelse pa rundt 443 kr. fordelt pa alle aksjonee-
rene. Uten 4 mene noe om ngyaktig hvor grensen gar,
trengs det store skjermingsgrunnlag for a oppna en skatte-
besparelse av serlig betydning.

3. DATA OG BEREGNING

Jeg benytter data fra skattemelding for personer, aksjeopp-
gaven og aksjonerregisteret i perioden 2006-2021.
Utvalget bestar av personer over 16 ar som var skattemes-
sig bosatt i Norge i det enkelte ar. Skjermingsgrunnlag,
nytt og ubenyttet skjermingsfradrag hentes fra aksjeoppga-
ven, derfor er utvalget i analyser av disse variablene
begrenset til personer og aksjer som ogsa finnes i aksjo-
narregisteret. Jeg har kun mikrodata fram til 2021. For
tidsserier som viser skjermingsfradrag og -grunnlag pa
totalniva har jeg supplert med tall fra SSB for siste tilgjen-
gelige ar (Statistisk Sentralbyra, 2025a, 2025b).

Alle tall er oppgitt i nominelle verdier, uten noen form for
prisjustering. Analysen dekker en periode pa nesten 20 ar,
slik at dette kan pavirke tallene og tolkningen av disse i noe
grad. For a gjgre det enklere a fplge sammenhengen mel-
lom skjermingsrente, skattesatser og nominelle belgp og
sammenligne skattleggingen av utbytte og gevinst over tid
har jeg likevel valgt & beholde nominelle belgp gjennom
hele analysen.

Benyttet skjermingsfradrag, skattbart utbytte og gevinst pa
aksjer er hentet fra skattemeldingen. Dette inkluderer inn-
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tekter og fradrag fra aksjer i aksjonarregisteret, men ogsa
aksjer som ikke finnes i aksjoneerregisteret. For utbytte
summerer jeg skattbart utbytte fra relevante poster i skat-
temeldingen for hver person. Realisert gevinst ved salg av
aksjer er noe mer krevende & beregne. Hovedandelen av
aksjegevinst kommer fra aksjeoppgaven, og er registrert pa
en egen post i skattemeldingen som kan brukes direkte.
Gevinst som realiseres ved salg av verdipapirfond eller
andre type investeringer kan vare kombinasjoner av aksjer
og andre typer eiendeler. Jeg har inkludert hele belgpet
som gevinst pa aksjer, da det ikke bestandig er mulig skille
fra hverandre®.

Skjermingsgrunnlag, drets skjermingsfradrag og akkumu-
lert ubenyttet skjermingsfradrag rapporteres ikke i skatte-
meldingen, og hentes derfor fra aksjeoppgaven. Det vil si
at i analysene som baserer seg pa disse variablene er det
kun informasjon fra aksjer i aksjonarregisteret som inklu-
deres. Det vil dermed vere noe forskjell i hvilke aksjer
som ligger til grunn for de ulike variablene i analysen, men
forskjellen anses ikke & vaere av betydning nar tallene sum-
meres opp per aksjoner eller pa totalniva.

Selv om skjermingsgrunnlag og -fradrag kun beregnes for
personlige aksjonarer, sa stammer dette fra eierposter i
selskaper. I avsnitt 4.2 ser jeg derfor pa forskjell mellom
selskaper. Ved a bruke tall pa skjerming fra aksjeoppgaven
kan jeg summere opp skjermingsgrunnlag for alle aksjene
i et selskap for & si noe om hvor store skjermingsfradrag
som genereres for aksjonzrene i ulike selskaper. For a
beregne totalt skjermingsgrunnlag per selskap bruker jeg
tall fra aksjeoppgaven og kobler pa stiftelsesar fra aksjo-
naerregisteret.

Jeg benytter netto skattbar formue fra skattemeldingen
for a rangere personer pa formue. Siden ektefeller skatt-
legges under ett for formue, og formuen kan fordeles slik
ektefellene gnsker, benytter jeg summen av egen og ekte-
felles formue for rangering. Hver person tilordnes en per-
sentilrangering (P1-P100) og en formuesgruppe basert pa
ulike intervaller ([P1-P50], [P51-P90], [P91-P99], P100).
Skattemessig formuesverdi er i mange tilfeller lavere enn
markedsverdien for enkelte eiendeler, spesielt pa unoterte
aksjer (Andresen og Bg, 2022). Samtidig er dette en av fa
kilder til formuesinformasjon som er komplett og konsis-
tent beregnet for hele befolkningen og sammenlignbar

4 1 de fa arene hvor det er mulig & skille ut gevinst fra aksjer fra andre

verdipapirer ligger andelen fra aksjer pa hhv. 80 og 94 prosent, sa det
anses som rimelig a benytte hele belgpet nar gevinst beregnes.
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over tid, og er derfor benyttet her. Selv om utvalget i ana-
lysene begrenses til personer i aksjonarregisteret, behol-
der hver aksjoner rangeringen basert pa hele den skatte-
messig bosatte befolkningen over 16 ar. Det vil derfor
veere ulikt antall aksjonerer i hver persentil nar jeg kun
inkluderer personer i aksjonarregisteret.

4. SKJERMINGSFRADRAGENES FORDELING

1 dette avsnittet ser jeg pa fordelingen av skjermingsfradra-
gene. Forst ser jeg pa fordelingen i et enkeltar, 2021. 1
avsnitt 4.1 ser jeg pa fordelingen nar man ser hele perioden
med aksjonermodellen (2006-2021) under ett. I avsnitt 4.2
viser jeg forskjeller mellom selskaper.

Figur 3 viser hvordan benyttet og akkumulert ubenyttet
skjermingsfradrag var fordelt mellom formuesgrupper i
2021.

Rundt 1,7 mrd. kr. (68 prosent) av benyttet og 7,5 mrd. kr.
(70 prosent) av akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag
tilfaltde ti prosentmedstgrst formue. Skjermingsfradragene,
og dermed muligheten til 4 ta ut skattefritt utbytte/gevinst,
er sveert ulikt fordelt i befolkningen.

Samtidig er dette en gruppe som mottar store aksjeinntek-
ter totalt. Derfor har jeg sett pa hvor mye de samme grup-
pene mottok i skattbare aksjeinntekter, og beregnet effek-
tiv skatt pa utbytte/gevinst i 2021, se Figur 4.

Nar man ser pa totale aksjeinntekter, utgjgr benyttet skjer-
mingsfradrag en forsvinnende liten andel. Effektiv skatt pa
utbytte og gevinst er noe lavere enn nominell sats, men
ganske lik for hver formuesgruppe. Effektiv skatt er bereg-
net ved a multiplisere summen av hver gruppes skattbare
aksjeinntekter med nominell skatt pa aksjeinntekter for
2021 (31,68 prosent) og dele pa summen av skattbare
aksjeinntekter og benyttet skjermingsfradrag.

2021 var et ar med svert lav skjermingsrente og rekord-
hgye utbyttebetalinger som fglge av en ventet gkning i
utbytteskatten. Dette vil pavirke bildet noe, men hoved-
funnet gjelder ogsa for tidligere ar: skjermingsfradragene
er konsentrert hos de med stgrst formue, men effektiv
skatt pa aksjeinntekter varierer lite mellom formues-

gruppene.

En arsak til at forholdet mellom skjermede og skattbare
aksjeinntekter er likt pd gruppeniva kan vere at svert fa
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Figur 3: Sum av benyttet og akkumulert skjermingsfradrag (mill. kr.) for aksjoncerer i ulike formuesgrupper, 2021. Benyttet
skjermingsfradrag er hentet fra skattemelding for personer, akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag er hentet fra aksjeoppgaven.
Utvalget er skattemessig bosatte personer over 16 dr som ogsd fantes i aksjoncerregisteret. Rangering basert pd netto skattbar
formue i skattemeldingen.

Benyttet og akkumulert ubenyttet skjermingsfradrag
per formuesgruppe (MNOK) - 2021
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Figur 4: Benyttet skjermingsfradrag, skattbart utbytte og gevinst og effektiv skatt pa aksjeinntekter i 2021 for ulike formues-
grupper. Tall er hentet fra skattemeldingen. Utvalget er skattemessig bosatte personer over 16 dr som ogsd fantes i aksjoncer-
registeret det samme dret. Rangering basert pd netto skattbar formue i skattemeldingen.
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Tabell 2: Antall/andel aksjoncerer med skjermingsgrunnlag i ulike intervaller i 2021. Maksimalt fradrag og skattereduk-
sjon for hvert intervall er beregnet med en skjermingsrente og utbytteskatt tilsvarende nivdaer i 2021 (hhv. 0,5 og 31,68
prosent) og 2024 (hhv. 3,9 og 37,84 prosent). Utvalget bestdr av skattemessig bosatte personer over 16 dar som ogsd

fantes i aksjoncerregisteret.

2021-satser 2024-satser

Skjermingsgrunnlag 2021 Antall i Andel i
(intervall) intervall intervall Maks fradrag Maks Maks fradrag Maks
esparelse besparelse

(0-0) 223 814 24,3 % 0 0 0 0
[0,100 000) 477 499 51,8 % 500 158 3900 1476
[100 000-1 000 000) 185 143 20,1 % 5000 1584 39 000 14 758
[1000 000-10 000 000) 32707 3,6 % 50 000 15 840 390 000 147 576
[10 000 000-100 000 000) 1813 0,20 % 500 000 158 400 3900 000 1475760
[100 000 000-400 000 000) 89 0,010 % 2000 000 633 600 15600 000 5903 040
n 000 00-) B o Gl Cme e G

enkeltpersoner har store skjermingsgrunnlag og -fradrag. I
Tabell 2 viser jeg hvor mange aksjonarer som hadde skjer-
mingsgrunnlag i ulike intervaller i 2021. Jeg beregner
maksimalt skjermingsfradrag og tilhgrende skattebespa-
relse for de ulike intervallene, gitt skjermingsrente og
utbytteskatt fra 2021 (hhv. 0,5 og 31,68 prosent) og 2024
(hhv. 3,9 og 37,84 prosent).

Rundt 700 000 personer (76 prosent av aksjonerer) hadde
skjermingsgrunnlag under 100 000 kr., som gir en arlig
skattebesparelse pa maksimalt 150 kr®. Rundt 185 000
personer hadde skjermingsgrunnlag mellom 100 000-1
mill. kr. Det vil si at 96 prosent av alle aksjonarer hadde
en maksimal skattebesparelse pa 1 600 kr., beregnet med
2021-satser. Selv med den historisk hgye utbytteskatten
og skjermingsrenten fra 2024 ville denne gruppen hatt en
maksimal besparelse pa 15 000 kr. 102 personer hadde
skjermingsgrunnlag over 100 mill. kr., med potensiell
skattebesparelse over 634 000 kr. (1,5 mill. kr. med
2024-satser). Skjermingsgrunnlagene, og dermed fradra-
gene er svart ujevnt fordelt i befolkningen, hvor noen
veldig fa enkeltpersoner har store skjermingsfradrag.

Grunnen til & se pa skjermingsgrunnlagene og de potensi-
elle fradragene er at skjermingsfradragene ikke ngdvendig-
> Merk en betydelig andel med 0 kr. i skjermingsgrunnlag, dette kan

skyldes at aksjer av ulike grunner kan ha negativ inngangsverdi, disse

far skjermingsgrunnlag lik 0.
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vis brukes det aret de beregnes. Dette kan da gi et bedre
bilde pa fordelingen av skjermingsfradrag enn det & se pa
benyttet skjermingsfradrag i et enkeltar. Mange aksjonarer
har ar helt uten utbytte eller realisert gevinst, og nar skjer-
mingsfradrag benyttes kan dette inkludere ubenyttede
skjermingsfradrag fra tidligere ar. Tabell 3 viser hvor
mange som hadde benyttet skjermingsfradrag i ulike inter-
valler i 2021, og hvordan dette pavirket effektiv skatt pa
utbytte og gevinst.

53 prosent hadde ingen benyttet skjermingsfradrag i
2021. Av de med positive benyttede skjermingsfradrag
var de fleste under 10 000 kr., med et gjennomsnittlig
skjermingsfradrag pa 930 kr., tilsvarende 294 kr. i redu-
sert skatt. Det er et lite antall personer med store fradrag.
13 personer hadde benyttet skjermingsfradrag over
10 mill. kr., med gjennomsnittlig skjermingsfradrag pa
22 mill. kr., tilsvarende 7 mill. kr. i redusert skatt. Effektiv
skatt pa utbytte og gevinst var lavere for personer med
store benyttede skjermingsfradrag. Den gar fra a veere lik
nominell sats pa 31,68 prosent (for de uten skjermings-
fradrag) til rundt 25 prosent for gruppen med stg@rst
skjermingsfradrag.

Som nevnt var 2021 et ar med sveert store utbytteutbetalin-

ger, og det aret med hgyest effektiv skatt pa utbytte for per-
soner med store skjermingsfradrag. De fleste andre ar er
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Tabell 3: Antall/andel aksjoncerer med benyttet skjermingsfradrag i ulike intervall i 2021. Viser effektiv skatt pa utbytte og
gevinst det samme dret, samt ubeskattet andel av utbytte/gevinst og gjennomsnittlig skattebesparelse for aksjoncerer i hvert
intervall. Utvalget bestar av skattemessig bosatte personer over 16 dr som ogsd fantes i aksjoneerregisteret.

Antall i Effektiv Gjennomsnittlig benyttet
Benyttet skjermingsfradrag 2021 intervall Andel i intervall skattesats Ubeskattet andel skjermingsfradrag
(0-0) 487 364 52,9 % 31,68 % 0,0 % 0
[0,10 000) 408 545 44,4 % 31,57 % 0,4 % 930
[10 000-100 000) 22 586 2,5 % 31,21 % 1,5 % 26 988
[100 000-1 000 000) 2392 0,26 % 30,23 % 4,6 % 249 528
[1000 000-5 000 000) 159 0,02 % 29,60 % 6,6 % 1926 915
[5000 000-10 000 000) 19 0,002 % 23,80 % 24,9 % 6 597 259
[10 000 000 - .) 13 0,001 % 24,72 % 22,0 % 22 146 552

det stgrre forskjell i effektiv skatt pa aksjeinntekter mellom
personer med store og sma skjermingsfradrag.

4.1. Hele perioden, 2006-2021

Benyttet skjermingsfradrag og utbetaling av utbytte og
gevinst variere mye fra ar til ar. I dette avsnittet har jeg
summert belgp for alle arene aksjonermodellen har vert

i bruk. Dette er viktig for a vise hvordan skjermingsre-
glene pavirker skattleggingen av utbytte og gevinst over
tid. Jeg har beregnet summen av benyttet skjermingsfra-
drag og skattbare utbytter og gevinst for alle personer i
utvalget i hele perioden 2006-2021. Dette gjgr det mulig
a beregne en effektiv gjennomsnittlig skattesats pa utbytte
og gevinst for enkeltpersoner og grupper av aksjonerer.

Figur 5: Benyttet skjermingsfradrag, skattbart utbytte og gevinst for aksjoncerer i ulike formuesgrupper, summert for perioden
2006-2021. Tall basert pd skattemelding for personer. Effektiv skattesats er beregnet for hver gruppe. Merk at formuesgruppene
er basert pd gjennomsnittlig formuesrangering i alle drene personen er i aksjoneerregisteret. Alle tall oppgitt i nominelle belgp.

Benyttet skjermingsfradrag, skattbart utbytte og gevinst,
gjennomsnittlig formuesrangering, totalt 2006-2021 (MNOK)
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Effektiv gjennomsnittlig skatt er gitt ved summen av
beregnet skatt pa utbytte og gevinst i hele perioden, delt
pa summen av skattbare aksjeinntekter og benyttet skjer-
mingsfradrag for alle ar. Betalt skatt beregnes ved a mul-
tiplisere skattbart utbytte og gevinst med den aktuelle
skattesatsen hvert ar.

Siden formuesverdier og individuell rangering kan variere
fra ar til ar har jeg rangert personer pa deres gjennomsnitt-
lige rangering i perioden de finnes i utvalget. Dette er gjort
for & sikre stabilitet i rangeringen og a kunne inkludere alle
aksjonerer i analysen®. I Figur 5 viser jeg hvordan benyttet
skjermingsfradrag, skattbart utbytte og gevinst er fordelt
mellom ulike formuesgrupper.

I perioden 2006-2021 har hver av de tre gverste formues-
gruppene mottatt rundt 300 mrd. kr. i skattefrie og skatt-
bare aksjeinntekter. De nedre 50 prosentene har mottatt
rundt 150 mrd. totalt. Benyttet skjermingsfradrag utgjor en
liten del av totale aksjeinntekter, ogsa nar man ser pa hele
perioden. Det meste som tas ut i form av utbytte eller
gevinst, er skattbare inntekter. Effektiv gjennomsnittlig
skattesats ligger for alle gruppene rundt 28-29 prosent.
Den er marginalt lavere gverst i formuesfordelingen, men

®  Alternativet ville veere a rangere pa formuesgruppe i et enkeltar. Dette
ville fore til at aksjonerer som ikke var i utvalget akkurat dette aret
ville falle ut, i tillegg til at aksjonaerer som har ett enkeltar med unor-
malt hgy/lav formuesverdi vil pavirke fordelingen mye.

det er ikke stor forskjell. Dette kan skyldes ulikhet i skjer-
mingsfradrag, men kan delvis forklares ved at det er flere i
de lavere formuesgruppene som har eid aksjer i en kortere
periode, i ar med hgyere nominell skattesats. Dette bekref-
ter altsa bildet fra 2021, det ser ikke ut til & veere stor for-
skjell i effektiv skatt pa utbytte og gevinst mellom formues-

grupper.

Merk at effektiv skatt er beregnet for realiserte aksjeinn-
tekter. Det er en pagaende diskusjon hvorvidt tilbakeholdte
overskudd kan og burde inkluderes nar eierinntekter bereg-
nes, se for eksempel Alstadseter mfl. (2016, 2025) og
Aaberge mfl. (2021). Dersom man regner tilbakeholdte
overskudd som eiers inntekter, vil dette gi lavere effektiv
skatt pa eierinntekter. Samtidig inkluderer jeg ikke formu-
esskatten i beregning av effektiv skattesats, selv om denne
ogsa utgjgr en del av eierbeskatningen. Det finnes ogsa
andre mater a4 ta ut penger fra selskaper skattefritt, for
eksempel gjennom tilbakebetaling av tidligere innbetalt
egenkapital (Andresen, 2022), noe som ikke er tatt hensyn
til her.

Selv om effektiv skatt er stabil over ulike formuesgrupper
er det store forskjeller mellom enkeltaksjonerer. Som
allerede vist er det et lite antall aksjonarer med store
skjermingsgrunnlag, slik at det ogsa her er relevant a dele
opp 1 grupper basert pa benyttet skjermingsfradrag, ikke
bare formue. I Tabell 4 har jeg summert benyttet skjer-

Tabell 4: Antall og andel aksjoncerer med sum av benyttet skjermingsfradrag i ulike intervaller. Effektiv gjennom-
snittlig skatt pa utbytte/gevinst og andel av utbytte og gevinst som er skjermet fra beskatning. Benyttet skjermings-
fradrag, skattbart utbytte og gevinst er summert per aksjoneer for hele perioden 2006-2021. Effektiv gjennomsnittlig
skatt er beregnet basert pd skattbart utbytte og gevinst fra skattemeldingen og nominell skattesats pa utbytte hvert
enkelt ar. Utvalget for hvert ar er skattemessig bosatte personer > 16 dr som ogsd fantes i aksjoncerregisteret

dette dret.

Totalt benyttet skjermingsfradrag, Antall i Andel i Effektiv Ubeskattet Gjennomsnittlig benyttet
2006-2021 intervall intervall skattesats andel skjermingsfradrag
(0-0) 477 914 35,5 % 29,3 % 0,00 % 0

[0,100 000) 814 314 60,5 % 29,1 % 1,75 % 10 763

[100 000-1 000 000) 49 264 3,7 % 28,4 % 3,39 % 250 575

[1000 000-10 000 000) 3381 0,25 % 27,5 % 6,89 % 2336 324

[10 000 000-50 000 000) 185 0,01 % 25,3 % 14,40 % 19 327 148

[50 000 000-100 000 000) 20 0,0015 % 19,9 % 33,63 % 67 771288

[100 000 000 - .) 10 0,0007 % 18,9 % 36,02 % 238 456 233
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mingsfradrag for hver person i hele perioden 2006-2021
og viser hvor mange aksjonerer som har benyttet skjer-
mingsfradrag i ulike intervaller. Resultatet ligner forde-
lingen av skjermingsgrunnlagene i Tabell 4. 96 prosent
av aksjonarene har hatt mindre enn 100 000 kr. i benyttet
skjermingsfradrag. For de med positive skjermingsfra-
drag i denne gruppen var gjennomsnittet pa 10 763 kr. i
benyttet skjermingsfradrag. Legger man til grunn en
gjennomsnittlig skattesats pa 30 prosent, tilsvarer det
maksimalt 3 200 kr. skattereduksjon over en 15-arsperi-
ode. 99,7 prosent har hatt benyttet skjerming under 1
mill. kr., tilsvarende maksimalt 30 000 kr. spart skatt. For
de ti personene med benyttet skjermingsfradrag over 100
mill. kr. har gjennomsnittlig skjermingsfradrag veert pa
rundt 238 mill. kr., tilsvarende en reduksjon i skatt pa
utbytte og gevinst pa rundt 70 mill. kr. Dette viser igjen at
det er en svert liten gruppe aksjonarer som fér stor
skattereduksjon som fglge av skjermingsreglene.

Effektiv gjennomsnittlig skattesats er synkende med sum-
men av benyttet skjermingsfradrag. Mens de med under

1 mill. kr. i benyttet skjermingsfradrag har betalt rundt
29 prosent i effektiv skatt pa utbytte og gevinst, har grup-
pen med stgrst benyttet skjermingsfradrag kun betalt rundt
19 prosent skatt pa utbytte og gevinst i perioden. Andelen
av utbytte og gevinst som skjermes fra beskatning ser ut til
a gke med benyttet skjermingsfradrag.

Dette viser at selv om effektiv skattesats pa utbytte og
gevinst er relativt stabil nar man ser pa formuesgruppene
som helhet, er det store individuelle forskjeller. De fleste
betaler skatt pa mesteparten av realiserte aksjeinntekter,
men et lite mindretall star overfor en betydelig lavere effek-
tiv skattesats som skyldes de store skjermingsfradragene
de har.

4.2. Forskjeller mellom selskaper

Skjermingsfradraget beregnes kun for personlige eiere i
selskaper og avhenger av den enkelte aksjoneers inn-
gangsverdi. Likevel kan det vaere interessant a se pa hvor-
dan skjermingsgrunnlag og -fradrag er fordelt mellom
eiere av ulike selskaper. Ved & summere opp skjermings-

Figur 6: Gjennomsnittlig og median skjermingsgrunnlag i 2021 for aksjeselskaper stiftet i ulike dr. Antall nystiftede aksjesel-

skaper hvert dar er representert ved bla spyler. Skjermingsgrunnlag er hentet fra aksjeoppgaven for 2021 og summert pd

organisasjonsnummer. Gjennomsnitt og median skjermingsgrunnlag er kun basert pa selskaper med én eller flere personlige

aksjoncerer. Antall nystiftede selskaper inkluderer ogsa selskaper uten personlige eiere.

Skjermingsgrunnlag (2021) per selskap og antall
nystiftede aksjeselskaper etter stiftelsesar
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grunnlag per selskap sier det noe om hvor store skjer-
mingsfradrag som kan fordeles pa alle selskapets person-
lige aksjonzrer.

Nar jeg i det videre snakker om et selskaps skjermings-
grunnlag, mener jeg summen av skjermingsgrunnlag for
alle personlig eide aksjer i et aksjeselskap. Det er dette som
er kilden til eiernes skjermingsfradrag, og er opphav til
ulik effektiv skatt pa utbytte for eiere av ulike selskaper.
Det kan ogsa vere forskjellig effektiv skatt for ulike eiere i
samme selskap, og for samme eier for aksjer anskaffet pa
forskjellige tidspunkt.

Det er stor forskjell mellom skjermingsgrunnlag for ulike
selskaper. Flesteparten av norske selskaper har aksjekapi-
tal tilsvarende minimumskravet pa 30 000 kr. (100 000 kr.
fram til 2012). Dette gjenspeiles i selskapenes skjermings-
grunnlag. Median skjermingsgrunnlag for alle selskaper
med minst én personlig aksjonzer var i 2021 pa rundt
42 000 kr. I Figur 6 viser jeg gjennomsnittlig og median
skjermingsgrunnlag for selskaper stiftet i ulike ar i tillegg
til antall nystiftede selskap hvert ar.

For selskaper stiftet etter 2011 er median skjermings-
grunnlag pa rundt 30 000 kr. For selskaper stiftet for dette
er median skjermingsgrunnlag hgyere, serlig dersom man
ser pa selskaper stiftet fgr skattereformen i 2006. Det vil si
at for de fleste personlig eide selskaper som er opprettet de
siste arene er skjermingsgrunnlaget pa rundt 30 000 kr.
Dette gir en arlig skattereduksjon pa 444 kr., fordelt pa alle
personlige aksjonarer i selskapet. Det ser ut til at skjer-
mingsfradraget i stor grad tilfaller personlige eiere av eldre,
etablerte selskaper, men utgjgr mindre belgp for personlige
eiere av nyere selskaper.

Forskjellen i skjermingsgrunnlag for selskaper opprettet
fgr og etter skattereformen kan i noen grad tilskrives tilpas-
ninger til skattereformen i 2006, i tillegg til overgangsre-
glene ved innfgringen av aksjonermodellen’. Alstadsater
mfl. (2014) viser hvordan mange selskaper maksimerte
utbytteutbetalinger for reformen, for sé & skyte pengene inn
igjen i de samme selskapene. Pa denne maten ble opptjent
egenkapital omgjort til innbetalt kapital, som ga en tilsva-
rende gkning i skjermingsgrunnlagene. I tillegg ble det
innfgrt overgangsregler i slik at tidligere opptjente RISK-
tillegg som inngikk i aksjens inngangsverdi ble inkludert i

7 Dette kan ogsa skyldes akkumulering av ubenyttede skjermingsfradrag

over tid, eller at det er mer vellykkede selskaper som overlever over tid,
som dermed kan ha hgyere inngangsverdi ved salg til nye personlige eiere.

HEIENE

skjermingsgrunnlaget (Skattedirektoratet, 2024). Dette
fgrte ogsa til at ogsa aksjonarer som ikke tilpasset seg
reformen ved a betale utbytte, likevel kan ha fatt omgjort
opptjent egenkapital/tilbakeholdt overskudd til skjer-
mingsgrunnlag.

5. DISKUSJON

I denne analysen har jeg sett pa hvordan bruken av skjer-
mingsfradraget har utviklet seg siden innfgringen i 2006.
Skjermingsgrunnlag og -fradrag er svert ulikt fordelt i
befolkningen og konsentrert hos de med stgrst formue.
Rundt 70 prosent av skjermingsfradragene tilfaller de ti
prosentene med stgrst formue, men det er svert ulikt for-
delt ogsa innad i formuesgruppene. Mens skjermingsre-
glene gir 96 prosent av alle aksjon@rer en maksimal skat-
tebesparelse pa 15 000 kr, er det en handfull personer som
arlig kan spare millionbelgp.

Skjermingsreglene er opphav til ulik effektiv skatt pa
utbytte og gevinst for aksjonarer. Effektiv gjennom-
snittlig skatt pa utbytte og gevinst er relativt stabil over
formuesgruppene, men er betydelig lavere for de som
har store skjermingsfradrag. Aksjonarer med ellers
sammenlignbar formuesverdi, som betaler samme for-
muesskatt, kan dermed std overfor helt ulik effektiv
skattesats dersom denne finansieres med utbytte eller
salg av aksjer.

Det er ogsa stor forskjell i hvor mye skjermingsfradra-
gene utgjgr for eiere av ulike selskaper. Flesteparten av
norske aksjeselskaper opprettet de siste arene har skjer-
mingsgrunnlag rundt minimumskravet til aksjekapital
pa 30 000. Dette tilsvarer en arlig skattereduksjon pa
443 kr., fordelt pa alle selskapets aksjonerer. Selskaper
opprettet lenger tilbake i tid har stgrre gjennomsnittlige
skjermingsgrunnlag, serlig nar man ser pa selskaper
stiftet for og rundt skattereformen i 2006. Jeg har
beskrevet kort hvordan dette delvis kan skyldes at over-
gangsreglene og tilpasningene til reformen kan ha slatt
gunstig ut for de med store aksjeformuer fgr reformen.
En interessant framtidig utvidelse vil vaere a se naermere
pa sammenhengen mellom store skjermingsfradrag i
dag og formue og utbyttebetalinger fgr og rundt refor-
men i 2006.

Det er stor usikkerhet knyttet til hvorvidt skjermingsre-

glene oppnar malet om investerings- og finansieringsngy-
tralitet. Gjennom fritaksmetoden kan aksjonerer allerede
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reinvestere aksjeinntekter skattefritt innad i selskapssekto-
ren, og det kan vare andre insentiver til & holde midler i
selskaper og utsette realisasjon av aksjeinntekter. Dersom
avkastningskravet til norske investorer i stor grad avgjgres
i det internasjonale kapitalmarkedet, eller effektene pa
kostnadene er veldig sma i nominelle belgp, er det ogsa
grunn til & spgrre seg om reglene bidrar til gnsket effekt pa
bedriftenes finansieringsbeslutninger.

Skjermingsreglene er helt unike for Norge, mens de andre
nordiske landene har valgt andre lgsninger for skattlegging
av aksjeinntekter (Zimmer, 2024). Danmark, Sverige og
Finland har ulike varianter av differensierte skattesatser
avhengig av stgrrelsen pa aksjeinntektene og/eller om de
stammer fra noterte eller unoterte aksjer. Island opererer
med et bunnfradrag i utbyttebeskatningen og en ellers flat
skattesats.

Dersom man fjerner skjermingsfradraget vil den effektive
skatten pa utbytte og gevinst gke, med en stgrst gkning for
de som i dag har store skjermingsgrunnlag. Legger man til
grunn en skjermingsrente pa 3 prosent gir dette en statisk
provenygkning pa rundt 2,6 mrd. kr. arlig®, dersom man ser
bort fra atferdsendringer. En slik endring kan motsvares
med en reduksjon i andre skatter. Konsentrerer man seg om
eierbeskatning kan man for eksempel redusere den nomi-
nelle skattesatsen pa utbytte® eller gjgre endringer i formu-
esskatten, som gkt bunnfradrag eller redusert nominell
skattesats. Eventuelle endringer og konsekvenser ma selv-
fglgelig vurderes ngye, og alle systemer vil ha sine positive
og negative egenskaper og virkninger. Samtidig er det ikke
umulig at endringer i andre deler av skattesystemet kan
benyttes til 4 mgte de utfordringene skjermingsreglene har
vert ment a handtere.

En forutsetning for & beholde skjermingsreglene burde veere
at gevinsten veier opp for kostnadene, og at ordningen treffer
selskaper og aksjonarer som i stgrst grad er utsatt for vrid-
ningseffektene av en utbytteskatt skjerming.
Administrasjon og kontroll av reglene har en kostnad for sel-
skaper, aksjonzrer og det offentlige. Dersom store skjer-
mingsfradrag i hovedsak tilfaller noen fa, kapitalsterke
investorer som kom godt ut av skattereformen i 2006, men i

uten

8 Gitt skjermingsrente og skjermingsgrunnlag tilsvarende 2023-niva

(hhv. 3,2 prosent og 215 mrd. kr.)

Gitt totalt utbytte, gevinst og benyttet skjermingsfradrag pa 2023-niva
(113 mrd. kr.) vil en reduksjon av skattesatsen pa utbytte til 35,54 pro-
sent motsvare provenygkningen ved eventuell fjerning av skjermings-
fradraget. Her har jeg sett bort ifra eventuelle tilpasningseffekter og
at de med hgye (lave) skjermingsfradrag kan redusere (gke) utbytte/
gevinst som reaksjon pa gkning (reduksjon) i effektiv skattesats.
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liten grad pavirker aktgrenes investerings- og finansierings-
beslutninger, kan skjermingsreglene fungere mer som en
vilkarlig skattesubsidie til noen av landets rikeste snarere
enn et ngytralitetstiltak. I sum kan dette tale for a vurdere
alternativer til skjermingsreglene, som har bedre fordelings-
messige og effektivitetsfremmende egenskaper.
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foreningens hjemmeside for mer informasjon, mgteprogram m.v.: https://statsokonomiskforening.no

Statsgkonomisk Forening har normalt ni mgter i aret om aktuelle samfunnsgkonomiske spgrsmal.
Foreningens medlemmer har bred erfaring fra akademia, naeringsliv og offentlig forvaltning.

Statspkonomisk Forening har styreleder og et styremedlem i Professor Wilhelm Keilhaus Minnefond
som stgtter gkonomisk forskning (se nedenfor). Foreningen er ogsa representert i styret for Ingegerd og
Arne Skaugs Forskningsfond.

Medlemskap i foreningen i 2025 ordnes ved a sende en e-post til post@statsokonomiskforening.no
og betale kr. 500, til bankkontonummer 1644 02 96096. Studenter som gnsker a bli medlem betaler
kr. 200,- pr. ar

PROFESSOR WILHELM KEILHAUS MINNEFOND

Professor Wilhelm Keilhaus Minnefond (PWKM) ble opprettet i 1955. Det var en gave til Statspkonomisk
Forening fra skipsreder Leif Hgegh. «Fondets formal er giennom Statsgkonomisk Forening a stgtte
gkonomisk forskning og publisering av gkonomiske avhandlinger. Fondet er a betrakte som en «siste
utveis» finansieringskilde.» (Vedtektene §2).

Vedtektene for PWKM finer du pa: https://statsokonomiskforening.no.

Sgknad om stgtte kan sendes Professor Wilhelm Keilhaus Minnefond (PWKM),
Postboks 2416 Solli 0201 Oslo, eller til Karin Jahren, e-post: karin.jahren@hoeghcapital.no
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Veiledning for bidragsytere

Samfunnsokonomen publiserer forskning, analyser, og kommentarer som anvender gkonomifaglige metoder
og formidles for a vekke interesse i brede lag av medlemmer i Samfunnsgkonomene.
Bidrag til Samfunnsekonomen inndeles i ulike kategorier:

a.

Artikkel

Vitenskapelig anlagte artikler av teoretisk og/eller empirisk karakter som studerer problemstillinger
innenfor det samfunnsgkonomiske fagomradet. Kategorien dpner ogsa for litteraturoversikter fra et
bestemt fagfelt. Artikkel-formatet har tidsskriftets hgyeste krav til originalitet, er omfattet av fagfelle-
vurdering og utlgser publiseringspoeng for niva-1 tidsskrift i det norske systemet for vitenskapelig
publisering. Omfang: Maks 8000 ord. Indikativ behandlingstid: 4 maneder.

Aktuell analyse

Anvendte analyser av problemstillinger med hgy aktualitet for norsk gkonomi og samfunnsliv rettet mot
en bred krets av lesere med arbeid eller interesse innenfor samfunnsgkonomi. Lavere krav til originalitet
og teknisk nivad enn for Artikkel-formatet. Aktuelle analyser er underlagt fagfellevurdering, og utlgser
publiseringspoeng for niva-1 tidsskrift i det norske systemet for vitenskapelig publisering.

Omfang: Maks 6000 ord. Indikativ behandlingstid: 2 maneder.

Aktuell kommentar

Innlegg om aktuelle problemstillinger og utviklingstrekk i skonomi og samfunnsliv basert p3 innsiktsfull
anvendelse av samfunnsgkonomiske sammenhenger, begreper og tankesett. Forenklet vurdering i redak-
tar-kollegiet som ikke utlgser publiseringspoeng.

Omfang: Maksimalt 4000 ord. Indikativ behandlingstid: 1 maned.

Debattinnlegg

Tilsvar og kommentarer som forutsetter innsiktsfull anvendelse av samfunnsgkonomisk tankesett.
Debattinnlegg vurderes av redakter-kollegiet, og utlgser ikke publiseringspoeng.

Omfang: Maksimalt 2000 ord. Indikativ behandlingstid: 1 maned.

Bokanmeldelser

Anmeldelser av lzerebgker og andre fagbgker som har (bred) relevans for lesere av Samfunnsgkonomen.
Omfang: Maksimalt 2000 ord (ca 5 sider). Indikativ behandlingstid: 1 maned.

Prosedyrer og krav for innsending:

a.
b.

C.

Manuskript sendes i word format til tidsskrift@samfunnsokonomene.no.

Artikler, aktuelle analyser og aktuelle kommentarer skal ha ett sammendrag pd maksimalt 150 ord.
Sammendraget skal oppsummere hovedinnholdet i artikkelen.

Disposisjonen skal ha maksimalt to niva - uten indeksering.

Overskrift niva 1: BLOKKBOKSTAVER. Overskrift niva 2: Kursiv.

Alle figurer og tabeller skal ha figurnummer og tittel. Figurer og tabeller ma legges ved i originalformat.
Unnga forkortelser (Fig.) ved referering i teksten.

Bruk ‘prosent’ (ikke ‘%) i prosatekst

Referansene skal fglge Harvard Style of Referencing. Referansene i teksten skal vaere som fglger ved
henholdsvis en, to og flere forfattere: «...Meland (2010), Bardsen og Nymoen (2011), Finstad mfl.
(2002)...». Referanser i parentes skrives som folger: «... (Finstad mfl., 2002; Meland, 2010)...».
Referanselisten skal ha overskriften REFERANSER og ha falgende format:

Melberg, H. O. (2010). Animal spirit: Fargerik tomhet? Samfunnsekonomen 64 (2), 4-10.

Bardsen, G. og R. Nymoen (2011). Innfaring i skonometri. Fagbokforlaget, Bergen.

Finstad, A., G. Haakonsen og K. Rypdal (2002). Utslipp til luft av dioksiner i Norge - Dokumentasjon av
metode og resultater. Rapporter 2002/7, Statistisk sentralbyra.

Alle bidrag til Samfunnsgkonomen skal veere ferdig korrekturlest.

Forfattere av artikler, aktuelle analyser og aktuelle kommentarer ma sende inn et hgyopploselig
elektronisk portrett-fotografi. Forfatterne presenteres med tittel og hovedtilknytning. Andre tilknytninger
(og eventuelle kontakt-detaljer) oppgis eventuelt i fotnote p3 artikkeltittel pa side 1.



NORGE P. P

Returadresse:
Samfunnsgkonomene,
Postboks 6779 St. Olavs
Plass,

0130 Oslo
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