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Ialle land, rike som fattige, 
har det store flertallet lavere 
inntekt enn gjennomsnittet.

Hvorfor leder ikke demokrati til 
en økonomisk politikk i tråd 
med dette flertallets interesser?

Generelt er det minst tre 
grunner til at det fattige flertal-
lets interesser taper i den demo-
kratiske klassekampen.

 Penger teller: Idealet om en 
person en stemme endres i 
realiteten til en dollar en 
stemme gjennom kampanjebi-
drag og partistøtte.

 Svak sosial bevissthet: Det
fattige flertallet kan ha en felles
økonomisk interesse, men er
ofte svært splittet i mange 
andre saker knyttet til ideologi
og religion, slik at det ikke er så 
mange stemmer å vinne på å 
endre den økonomiske poli-
tikken i deres favør.

 Partilojalitet gir redusert makt: 
De fattige er lojale velgere til sitt 
venstreorienterte parti og
stemmer på venstresiden så å si
uavhengig av politikken den fører.

Betydningen av disse avvi-
kene kan variere fra land til. 
Mens USA og mange europeiske
land har mest av de to første,
kan den tredje være viktigst i 
mange utviklingsland.

Et aktuelt eksempel er Sør-
Afrika. Som kjent markerte
African National Congress 
(ANC) sin hundreårsdag sist
helg. Afrikas eldste frigjørings-
bevegelse har mye å feire: 
Avskaffelsen av det rasistiske 
apartheidstyret, innføringen av 
demokratiske rettigheter for
alle og en overveldende seier
ved alle politiske valg siden

frigjøringen i 1994. 
Etter 18 år ved makten har 

ANC ikke mye å vise til på det
økonomiske området. Først og
fremst er fattigdommen fortsatt
urimelig høy. På Jo Thori Linds
og min gnierindeks er Sør-
Afrika rangert på topp blant de
landene i verden der ekstrem
fattigdom er knyttet til høy 
ulikhet og ikke til lav nasjonal-
inntekt per innbygger. Nesten 
40 prosent av arbeidstagerne er
arbeidsløse. Hele 70 prosent av 
de unge er uten arbeid. Den
hvite eliten som sloss så hardt
mot like rettigheter for alle – og
som norske skipsredere hjalp
med oljeleveranser midt under
oljeboikotten mot apartheidre-
gimet – eier fortsatt så å si all
jord.

På toppen kommer et politisk 
vanstyre med utbredt korrup-
sjon, som favoriserer en liten
oppadstigende svart overklasse.

Tilsynelatende er vi vitne til en 
variant av oligarkiets jernlov. En
svart politisk elite erstatter en
hvit, mens økonomi og levekår
for det store flertallet er uendret. 
Vi har i tilfelle sett det før.

Et klassisk eksempel er den 
bolivianske revolusjonen i 1952.
Jordfordelingen var som i Sør-

ka. Under ti prosent av 
lkningen eide over 90
ent av jorda. Revolusjonen
edet av MNR (Movimiento
onalista Revolucionario)
i likhet med ANC mobili-

e de fattige for omfordeling
ord og for likere mulig-
ter for alle. Som ANC 
nførte MNR stemmerett for
le, også de som ikke kunne 
og skrive.
terhvert begynte MNR å 

favorisere visse grupper i bytte 
mot politisk støtte, slik eliten i 
Bolivia hadde gjort før. Resul-
tatet ble at det gamle inegalitære 
systemet fortsatte under en ny, 
men like undertrykkende elite. 

Etter en lang frigjøringskrig 
var det selvsagt behov for forso-
ning i Sør-Afrika. Dette gjorde 
det kanskje vanskelig å sette i 
gang kontroversielle tiltak som 
gir utvikling, utjevning og likere 
muligheter for alle. Men det 
forklarer ikke hvorfor det søra-
frikanske demokratiet fortsetter 
å gi så få økonomiske konse-
sjoner til de store majoritetsin-
teressene i samfunnet. 

En forklaring er trolig
mangelen på reell politisk 
konkurranse, på grunn av stor 
partilojalitet. Venstreorienterte 
bevegelser er som kjent skep-
tiske til konkurranse, ikke bare i 
økonomien, men også i poli-
tikken. ANC er ikke noe unntak. 
Partiet har ingen reelle konkur-
renter.

Paradoksalt innebærer den
store støtten fra det fattige fler-

tallet at de fattiges interesser
ikke blir ivaretatt. ANC kan fort-
satt høste stemmer på partiets
heroiske innsats i kampen mot
apartheid.

Sør-Afrika bør imidlertid 
sammenlignes med Brasil.
Begge er rike mellominntekts-
land med en ekstrem ulik forde-
ling. Begge har demokratisk 
valgte, venstreorienterte regje-
ringer som går inn for sosial
utjevning og fattigdomsreduk-
sjon. Mens andelen ekstremt
fattige ikke har gått mye ned
under ANC, har den blitt halvert
under Lula i Brasil.

En forklaring kan være at de 
sosiale bevegelsene i Brasil i
realiteten er mer uavhengige av 
partiene, slik at en politikk som
ikke går flertallets vei, kan
straffe seg ved neste valg.

I den demokratiske klasse-
kampen ser det derfor ut til
være reell politisk konkurranse
mellom partiene som gir størst
innflytelse for flertallets inter-
esser. Det som derimot gir mest
korrupsjon og favorisering, er
enten at den sittende regjering
blir erstattet med sikkerhet eller
gjenvalgt med sikkerhet.

Flertallets reelle makt ser ut 
til å være størst når det er fifty-
fifty sjanse for gjenvalg.

 Kalle Moene, professor ved 
Økonomisk institutt, 
Universitetet i Oslo
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De sosiale beve-
gelsene i Brasil er

mer uavhengige av par-
tiene, slik at en politikk
som ikke går flertallets
vei, kan straffe seg ved
neste valg

Demokratisk klassekamp

Venstreorienterte bevegelser er skeptiske til konkurranse, også i
politikken. ANCs 18 år ved makten i Sør-Afrika viser hvordan det kan 
bremse vekst og velstand.
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INGEN MIRAKELMEDISIN. African National Congress (ANC) feiret sin hundreårsdag sist helg. Men etter 18
år ved makten har ANC ikke mye å vise til på det økonomiske området. Foto:  Alexander Joe/AFP/Scanpix

Deli De Luca åpner i Trondheim 
- uten en eneste pølse.
Sjokk og vantro i Adressa.no

Lorry har en rikholdig meny,
men er kanskje mest kjent for 
sine 225 ølsorter. 
Nettsiden til Lorry forteller
ikke at restauranten også 
tilbyr krøll.

Medier, markedsliberalere og de
som er politiske motstandere til
den norske matmodellen,
boltret seg i analyser om hvor
bra alt hadde vært om vi hadde 
løsnet grepet permanent.
Landbruks- og matminister 
Lars Peder Brekk taler om
smørkrisen på landbrukssam-
virkets konferanse og antyder
at noen smurte tykt på.

Du trenger ikke være omdøm-
meekspert for å forstå at
høstens smørhistorie – som folk 
har fått anledning til å le av 
verden over – er uheldig for den
norske landbrukspolitikkens 
omdømme.
Brekk avslører at det av og til
holder å være landbruks- og 
matminister for å forstå ting.

Fokuset på smørmangelen har
vært svært stort og mange spør 
etter endringer i landbrukspoli-
tikken. Jeg ser ingen grunn til
det. Smørkrisa er ikke et 
resultat av systemfeil, men av 
dårlig håndverk.
Brekk antyder at det ikke holder 
å være landbruksminister for å 
forstå at det trengs endringer i
landbrukspolitikken.

Det var ikke på kjøpesentre eller 
parkeringsplasser folk fant
sammen etter 22. juli.
Aftenpostens Kjersti Nipen
forteller om nederlag for
handelsnæringen og parke-
ringsselskapene.

Bart er bart, og alle synes det er 
morsomt, selv om det kulturelt
hører mer hjemme hos dere.
Salgssjef Frode Teige i Kraft 
Foods legger lanseringen av 
sjokoladen «Melkebart» til
Trondheim, forteller Adressa.
no.

Norges stabbur ble fylt med
mye ekstra olje ifjor.
Aftenpostens Sigurd Bjørne-
stad melder om høykarbon-
diett for kongeriket.

Liket er fortsatt varmt!
Tom Harald Jenssen, adminis-
trerende direktør i Cappelen 
Damm, innrømmer bokbran-
sjens nylige død på Aftenpos-
tens debattsider, men har ikke
fastsatt dødstidspunktet.

Jomfruland landhandel stenger 
nå sine dører for godt, også i 
sommermånedene.
KV – Kragerø Blad Vestmar

lestsidensist@dn.no

Alt stoff som le ve res til Da gens
Næ rings liv, må pro du se res i 
hen hold   til Vær Var som-pla ka ten.

Da gens Næ rings liv be tin ger
seg ret ten til å lag re og utgi alt 

stoff i avi sen i elek tro nisk form, 
også gjen nom sam ar beids part ne re.

Re dak sjo nen for be hol der seg ret-
ten  til å for kor te inn send te ma nu-
skrip ter .

De batt inn legg ho no re res ikke.
De batt an svar lig:
Vidar Ivarsen,
tlf. 22 00 10 59 – 932 56 059
debatt@dn.no

E-post: debatt@dn.no Telefaks: 22 00 11 10
Hovedinnlegg/kronikk: Maks 4500 tegn
inklusive mellomrom Underinnlegg/replikk: 
Maks 1500 tegn (ca 250 ord)
Legg ved portrettfoto
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Erfarne traderne er en brems i boblemarkeder. 

Muligheten til å avtale priser et stykke frem i tid likeså. 

Det viser «liksommarkeder» blant annet i BIs 

laboratorium.

Bobler kan bremses

L
aboratorieeksperimenter 

viser at markeder virker 

langt bedre enn en skulle 

vente ut fra økonomisk teori. 

Tilbud møter etterspørsel og 

justerer seg svært hurtig etter 

sjokk, selv i tynne markeder 

med massiv informasjonssvikt 

og etableringshindringer.

Med nobelprisvinner Vernon 

Smiths ord: «Dette er gode 

nyheter for markeder, men 

dårlige nyheter for økonomisk 

teori».

Det finnes imidlertid noen 

eksperimentelle markeder som 

ikke virker særlig godt. Et 

berømt eksempel er «boblemar-

kedet». Dette markedet produ-

serer med stor forutsigbarhet 

en overraskende prisboble, og et 

krasj. Mange forskere forsøker å 

forstå dette. 

Et boblemarked ble gjennom-

ført i forskningslaboratoriet på 

BI i høst. Markedet var åpent i 

ti perioder, og hadde 31 

BI-studenter som deltagere.

De handlet i et verdipapir 

som ga avkastning i form av 

utbyttebetaling i hver periode. I 

periode én ble papirene i snitt 

omsatt for litt under sin funda-

mentalverdi (basert på utbytte-

betalingene). Fra periode to til 

åtte ble de omsatt for mer enn 

fundamentalverdien, og 

avstanden var økende. Det ble 

dannet en diger boble!

I periode ni var det slutt; 

boblen sprakk. I siste periode 

ble papirene omsatt til funda-

mentalverdien. Resultatet er 

typisk.

Hva skaper boblen?

Den mest populære forkla-

ringen er at hver deltager rir 

boblen og forsøker å selge ut 

ett steg før de andre. Da må de 

danne seg oppfatninger om når 

andre vil selge ut, og om hva 

andre tror om når de selv vil 

selge ut, og så videre. Hvis 

oppfatningene spriker, er det 

grunnlag for spekulasjon, og 

bobler skapes.   

Hva fjerner boblen?

Kjent og sikker dividende, 

eller identiske formuer og 

porteføljer i første periode, gjør 

ingen forskjell. Heller ikke 

eliminasjon av innsideinforma-

sjon. Det hjelper ikke å bytte ut 

studenter med garvede tradere. 

Avgift på kjøp og salg av 

papirer bidrar ikke til korrekt 

prising. Heller ikke begrens-

ninger i tillatte prisendringer i 

forhold til foregående periode. 

Selv om shortsalg tillates, er 

boblen der. Rentefrie lån har 

ingen virkning. Boble og krasj 

skapes også i langlevde 

markeder (syv-ti handelsdager) 

med mange deltagere (over 

300). 

To tiltak ser ut til å virke:

 Kan papirene handles på 

fremtidskontrakter, forsvinner 

boblen.

 Gjentas eksperimentet i 

samme gruppe, er boblen borte 

ved tredje gangs gjennomfø-

ring.
Moralen er muligens: 

Reduser turnover på desken og 

tving traderne til å løfte 

blikket, ellers bobler det over.

 Leif Helland, professor ved 

Institutt for samfunnsøkonomi, 

Handelshøyskolen BI

Gjentas eksperi-

mentet i samme 

gruppe, er boblen  

borte ved tredje 

gangs gjennomføring
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Hvem: Vern

Suchanek &

Hva: Bubb

genous expectations i

tal spot asset markets.

Hvor: Econometrica 56: 1119-1151 

(1988)

Boligprisene skal nok falle i 

Norge også. Vi har trolig en boble i 

boligmarkedet, skriver seniorforsker 

Ole Røgeberg ved Frischsenteret.

Vi har trolig en boligboble

D
en amerikanske 

økonomen Robert J. 

Shiller steilet nylig over 

norsk boligprisutvikling og 

uttalte at dette så ut som en 

boble. Har han rett?

To spørsmål utgjør kjernen i 

boligprisdiskusjonen:

 Hva er kostnadene ved å 

skaffe flere boliger på sikt?

 Og i hvilken grad er dagens 

boligpriser blåst opp av «psyko-

logi»?
Boligprisene må på sikt 

reflektere byggekostnadene. 

Ligger prisene for en vare over 

produksjonskostnaden, vil 

produksjonen øke. Dette fort-

setter til prisen faller på grunn 

av økt tilbud, eller til kostna-

dene øker fordi lønninger og 

råvarer bys opp, slik at pris 

igjen reflekterer kostnadene.

Dette gjelder også i bolig-

markedet, bare at det tar lang 

tid å bygge hus, utdanne flere 

arbeidere og bygge opp en 

større bygg- og anleggssektor.

Fra 1992 og frem til 

finanskrisen strupte bygge-

bransjens kredittilgang, ble 

bygg- og anleggssektoren større 

år for år. I snitt økte antall årlig 

ferdigstilte boliger med tre 

prosent i året. Bransjen er nå i 

skarp vekst igjen. Det er et 

sikkert tegn på at prisene ligger 

over de langsiktige kostnadene.

Boligprisene vil derfor 

komme ned på sikt. 

Enkelte, som Prognosesente-

rets sjeføkonom Kjell Senneset, 

hevder at kostnader driver 

prisutviklingen og peker på 

tomtepriser. Dette er boksta-

velig talt bakvendt. Litt foren-

klet kan vi si at utbyggere 

anslår hva ferdige leiligheter 

vil gå for om noen år. Deretter 

trekker de fra byggekostnader, 

og får på den måten «maksver-

dien» de kan by på en bygge-

klar tomt. Når ulike utbyggere 

byr mot hverandre, går tomten 

til dem med størst tro på pris-

vekst og lavest anslag på bygge-

kostnader.

Boligprisveksten flyttes over i 

tomteprisen, og boligprisvekst 

skaper tomteprisvekst – ikke 

omvendt. 

Knappheten på tomt er 

videre tilsynelatende og 

midlertidig. Får du omregulert 

en attraktiv tomt så det kan 

bygges bolig på den, eventuelt 

flere boliger enn før, så får du 

en diger prisgevinst. Dette sier 

oss at det er byggetillatelsen 

som er verdt mye penger, ikke 

tomten.

Vi har ikke nødvendigvis en 

boble fordi boligprisene skal 

ned på sikt. En boble har vi 

dersom en betydelig andel av 

dagens boligetterspørsel er 

basert på en tro på videre pris-

vekst.

Her er «boliglånsgevinsten» 

sentral: Så lenge boligprisvek-

sten ligger over realrenten etter 

skattefradrag, tjener du mer 

penger dess mer boliglån du 
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Bolig

Raseri, rettsstaten 

– og økonomi?

P
rofessor i skatterett Ole 

Gjems-Onstad har en 

kronikk på trykk i DN 11. 

januar hvor han bruker 22. juli 

som utgangspunkt for skarp 

kritikk av landets retts- og feng-

selssystem. Det er visstnok 

«bittert ironisk» at terroristen 

nå får sin sak behandlet i et 

rettsvesen som er gjennomsyret 

av en «livsfjern ideologi». 

Gjems-Onstad konkluderer med 

at «Utøya var et sted hvor man 

dyrket de ideologier som gjorde 

at så mye gikk galt.»

Hva skal man si til sli
kt?

Vi burde kunne forvente 

bedre belegg for påstanden om 

at AUF og Arbeiderpartiet har 

ansvar for «at så mye gikk galt».

Et viktigere spørsmål er 

likevel: Hva er den gode profes-

sorens alternativ? Hva vil han 

ha? Et rettssystem mer preget 

av hevntanker og – som han 

etterlyser – «maskulin aggres-

sivitet»? Hva skulle isåfall dét 

bevise?

Videre mener han at indigna-

sjon og raseri etter terrorhand-

lingene holdes i sjakk, blant 

annet gjennom et «retorisk 

forbud mot å bli sint». Nei. 

Raseri er en helt normal del av 

sorgbearbeidelsen. Men det 

betyr ikke at raseri bør være en 

del av det rettslige etterspillet.

Når skatterettsprofessoren i 

tillegg utelukkende vektlegger 

den økonomiske siden ved et 

rettssystem som sikrer gjer-

ningspersonen offentlige forsva-

rere, kan en saktens lure på om 

det er litt for lenge siden han 

leste bøker om statsforfatnings-

rett eller menneskerettigheter. 

Om han foretrekker kortver-

sjonen, kan han tenke over den 

britiske forfatteren Robert Bolts 

sitat: «Yes, I give the Devil 

benefit of the law, for my own 

safety’s sake».

Kronikken tyder på at Gjems-

Onstad har bygget en skummel 

stråmann av arbeiderbevegel-

sens verdigrunnlag, som han så 

med vigør argumenterer mot. 

Det er vel lettere enn å forholde 

seg til virkeligheten: At vi var og 

er en frihetsbevegelse. Vi tror på 

enkeltmennesket og på kraften i 

fellesskapet. Gjems-Onstad 

derimot, skriver om det han 

kaller «livsfjerne ideologier» fra 

den mest livsfjerne posisjon 

man kan innta: Den totalt ufor-

pliktende fordømmelsen.

 Hadia Tajik, stortingsrepre-

sentant (Ap)

INNLEGG

22. juli

FRIHETSBEVEGELSE. Hadia Tajik klemmer AUFs Eskil Pedersen.  Foto: 

Anette Karlsen, Aftenposten/Scanpix

tar opp, og mer dess dyrere 

bolig du kjøper.

Boligprisvekst som er høyere 

enn rentenivået, er med andre 

ord et incentiv for boliggjeld. 

Dette incentivet har vært sterkt 

positivt de siste tyve årene. I 

samme periode har realgjelden 

for norske husholdninger 

doblet seg, og det er blitt vanlig 

å si at man «alltid tjener penger 

på bolig» og at «det lønner seg 

å ha stort boliglån».

Dette reflekteres også i avis-

forsider: «Slik blir du rik på 

egen bolig ... mens børsene 

stuper» (Dagbladet, 2. 

november), og «Sjekk din bolig 

... og så mye er den verdt i 2014» 

(Dagbladet, 24. september). 

At bolig også er en investe-

ring, viste en meningsmålingen 

som Garanti Eiendomsmegling 

offentliggjorde sist uke: To av 

tre personer oppga at de anså 

bolig som den beste langsiktige 

investeringen for folk flest. 40 

prosent mente at «nå er et godt 

tidspunkt økonomisk sett for 

folk flest å investere i bolig». 

Videre viser forskning at dette 

har betydning for boligprisene. 

Eilev Jansen og André 

Anundsen viste ifjor at norske 

boligpriser og gjeldsopptak 

inngår i en selvforsterkende 

spiral: Når gjelden øker, 

pumper det opp boligprisene, 

oligprisene

og når boligprisene stiger, fører 

dette til ytterligere gjelds-

opptak.

Folk casher ut boligprisvekst 

og får økt egenkapital – og 

dermed grunnlag for større lån 

som driver boligprisene videre 

oppover. 

I den grad «psykologi» og tro 

på prisvekst ligger bak etter-

spørselsveksten, blir tempoet på 

prisnedgangen større når bolig-

prisene snur. Boliglånsgevin-

sten blir negativ. Egenkapitalen 

raser like raskt nedover som 

den tidligere steg. Appetitten 

for lånefinansiering av ny bolig 

faller, og med den etterspør-

selen og prisene.

Til dem som er uenige, er 

spørsmålene klare:

 Hvor er kostnadene som skal 

forhindre boligprisene fra å 

falle på sikt?

 Hvis kostnadsvekst står bak 

prisene, hvorfor er bygg- og 

anleggssektoren i kraftig vekst?

 Hvorfor har ikke 20 år med 

boliglånsgevinst og prisfest 

skapt en tro på at folk bør ta 

opp større lån og kjøpe større 

og dyrere bolig?

 Og hvis boligprisveksten ikke 

påvirker folks etterspørsel, 

hvorfor er da folk så opptatt av 

prisutviklingen og sier at det er 

en god investering?

 Ole Røgeberg, seniorforsker 

ed Fved Frischsenteret

«Liksommarkedet» i BIs laboratorium utviklet seg til en

prisboble. Verdipapiret ble omsatt til kurser langt over

den forventede fundamentalverdien (basert på utbetaling

av utbytte). Til slutt  sprakk boblen. 

VEKST. Det er 

byggetillatel-

sen som er 

verdt mye 

penger, ikke 

tomten, skriver 

Ole Røgeberg.

y
 Deltagerne sta

lige kontantbeholdninger og ulikt a

tall papirer. Papirene kunne kjøpes og 

selges direkte i markedet. I tillegg 

kunne deltagerne legge inn kjøps- og 

salgsordre.

 Papirene ga en garantert avkast-

ning i hver periode, henholdsvis fire 

schilling (en eksperimentell valuta), 

1,5 schilling, 0,5 schilling og null (med 

like sannsynligheter). Forventet av-

kastning var altså 1,5 schilling per pe-

riode.
 Det var en liten sannsynlighet for 

at én av markedsdeltagerne satt på 

innsideinformasjon (ble informert om 

faktisk avkastning i inneværende pe-

riode). 
 Papirene har en entydig funda-

mentalverdi. I periode én er denne ti 

ganger 1,5 schilling, altså 15 shilling. 

Fundamentalverdien synker så med 

1,5 schilling for hver periode. 

 Den sorte linjen i figuren viser fun-

damentalverdien. Den røde kurven 

viser gjennomsnittlig omsetningspris 

for papirene.

LØSNING. Kan 

papirene hand-

les på fremtids-

kontrakter, for-

svinner boblen, 

skriver Leif Hel-

land.

 UTFORBAKKE. I den grad 

«psykologi» og tro på prisvekst 

ligger bak etterspørselsvek-

sten, blir tempoet på prisned-

gangen større når boligprisene 

snur, skriver artikkelforfatte-

ren. Foto: Gunnar Lier

Fersk forskning, oppsiktsvekkende funn, ny innsikt? DN inviterer forskere til å bidra

en «Forskning viser at ...» Ta kontakt med Vidar Ivarsen på d

i spalten «Forskning viser at ...» Ta kontakt med Vidar Ivarsen på debatt@dn.no

MED EGNE ORD

KALLE
MOENE

VICTOR D.
NORMAN

SIV
JENSEN

JENS
STOLTENBERG

HEGE
SKJEIE


