


1. INNLEDNING

Innenfor den del av skattesystemet som gjelder beskatning av
foretak (sdvel aksjeselskaper som personlig eide bedrifter), inntar
regler for skattemessige avskrivninger og skattefrie fondsavsetninger
en viktig plass. Slike regler er av vesentlig betydning for hva det reelt
sett koster de enkelte produksjonsenheter & anvende realkapital i pro-
duksjonsprosessen. En indikator for leieprisen for realkapital (kalku-
lasjonsprisen for bruk av realkapital, "user cost of capital", 'rental
price of capital”) har interesse dels ut fra synspunktet skatteforskning
i snever forstand, dels kan den vare en nyttig komponent i videregdende
gkonometriske analyser, f.eks, analyser av investeringsadferd.

Formdlet med dette notat er tosidig. For det fgrste vil det bli
gitt en oversikt over de sentrale regler for skattemessige avskrivninger
og skattefrie fondsavsetninger i Norge; her vil vi dels gi en verbal
fremstilling og dels forsgke & formalisere reglene matematisk. For det
annet vil vi etablere en indikator for leieprisen p& kapital med referanse
til en neo-klassisk modell for produsentadferd og prgve a kartlegge vari-
asjonene i denne indikatoren over den siste 1l0-3rsperiode.

Notatet er disponert pd fplgende mdte: Avsnitt 2 gir en be-
skrivelse av de gjeldende avskrivningsregler supplert med en kortfattet
historisk oversikt. Underavsnitt 2.1. behandler de fire sentrale av-
skrivningsordninger i det norske skattesystem, mens underavsnitt 2.2.
nezrmere redegjor for begrensningsregler ved simultan bruk av to eller
flere avskrivningsformer og diskuterer valget mellom de forskjellige
kombinasjoner. Avsnitt 3 redegjgr sd for resonnementer som, med utgangs-
punkt i den neo-klassiske teori for produsentadferd, leder frem til formler
for kapitalleieprisen. En rekke spesialtilfeller vil herunder bli be-
handlet, Tilslutt presenteres i avsnitt 4 noen empiriske resultater, som
dels har karakter av regnecksempler, dels kan oppfattes som historiske
tallserier. Det er tanken & utnytte endel av dette materiale i det ana-
lyseprosjekt om investeringsadferd som for tiden pagdr i Byrdet.

De resultater som herved fremlegges, er blitt til ved et samar-
beide mellom de to forfattere. Jon D. Engebretsen har utarbeidet hoved-
tyngden av avsnitt 2, mens Erik Bigrn er ansvarlig for avsnitt 3 og meste-
parten av avsnitt 4. Arne Amundsen, som tok initiativet til prosjektet,
har bidratt med nyttige rdd under arbeidet. Tanken er at dette prosjekt.t
skal ¥nngd som fgrste del av et stgrre analyseprosjekt for foretaksbe-

skatningen.



2. BESKRIVELSE AV GJELDENDE NORSKE REGLER FOR AVSKRIVNINGER OG SKATTEFRIE
FONDSAVSETNINGER.

2.1. Avskrivnings- og fondsavsetningsregler.

I dette avsnitt vil vi gi en oversikt over de viktigste avskriv-
ningsregler i Norge og hvordan de har vart endret i perioden 1957 - 19731).
Vi vil videre i avsnitt 2.2. med utgangspunkt i disse regler finne generelle
matematiske uttrykk for hvordan ndverdien av avsrkivningene endrer seg
under ulike forutsetninger innenfor dette systemet. Vi vil ogsid defte
nzrmere lgnnsomheten av ulike kombinasjoner av avskrivningsformer.

De fire hovedformer som tillates benyttet etter gjeldende norske

regler for skattemessige avskrivninger, er fglgende:

2.1.1, Ordinzre avskrivninger,
2.1.2. Tilleggsavskrivninger,
2.1.3. Apningsavskrivninger,

2.1.4. Skattefrie fondsavsetninger til investeringsformal.

2,1.1. Ordinsre avskrivninger

- o - = o = e - - R - —

Det er driftsmidlets kostpris (kjgpesum + kjgpsomkostninger +
senere pakostninger) som er beregningsgrunnlag for de ordinare avskriv-
ningene. Har den skattepliktige mottatt offentlige bidrag til anskaffelse
av driftsmidlet, skal dette fratrekkes kostpris ved beregning av avskriv-
ningsgrunnlagetz). Forsgmte avskrivninger ett &r kan ikke overfgres til
et annet éra).

De ordinzre avskrivninger foretas med samme belgp hvert &r over en

periode pd T dr, driftsmidlets skattemessige levetid (brukstid). Lar vi

— o . . s .
H betegne avskrivningsgrunnlaget og At de ordinare avskrivninger i ar t,

har vi altsd
( o_H _
2.1.) At = T t=21,2, .., T,

som ofte kalles "den rette linjes metode®.

1) En fyldig oversikt over gjeldende avskrivningsregler er gitt i Bugge
og Skreiberg [3], kap. ITI og V. For en eldre oversikt over avskrivnings-
regler i Norge og andre land se [131. Jfpr, ogsa [14], pp. 40-45, 2) Jfr.
skl. § 4u4/38, forste ledd, c nr. 5. 3) Dette betyr ikke ngdvendigvis at
skatteyteren mister inntektsfradraget, idet forsgmte =2vskrivninger vil
kunne fgre til redusert salgsgevinst (gkt tap) ndr driftsmidlet selges.



Riksskattestyret har oppstilt veiledende avskrivningssatser for
de viktigste grupper av driftsmidler innen de ulike naringsgrener. Av-
skrivningsperioden skal svare til "de virkelige forhold", dvs. at den
tekniske og skattemessige levetid i prinsippet skal falle sammen. (Be-
regningene i avsnitt 4 er - med et par unntak - basert pd denne forut-
setnint);' Veiledende satser for ordinzre avskrivninger er fastsatt av
Riksskattestyret 20. september 1923, med senere endringer. Det har i

perioden 1957 - 1973 ikke skjedd vesentlige endringer i satsene.

2.1.2. Tilleggsavskrivninger

Lov av 6. juli 1957 gir adgang til 3 nytte tilleggsavskrivninger
pad stort sett alle driftsmidler som kan nytte ordinare avskrivninger,
4)

bortsett fra biler og alminnelige forretningseiendommer “. Hovedpunktene

i gjeldende regler om tilleggsavskrivninger er fglgende:

1. Det kan kreves tilleggsavskrivninger for det ar driftsmidlet
er tatt i bruk, og de fire etterfglgende ar.

2. Det drlige avskrivningsbelgp kan utgjere halvparten av det
belgp som kreves i Srdin&re avskrivninger for vedkommende &ar.

3. Det érlige avskrivningsbelgp kan ikke 5verstige 5 pst. av
driftsmidlets kostpris, (Fra og imed:1957 til og med 1966 var
satsen 2 pst.)

4, Det totale belgp som kan kreves i form av tilleggsavskrivninger,
kan ikke utgigre mer enn 15 pst. av driftsmidlets kostpris.
(Fra og med 1957 til og med 1966 var satsen 10 pst.)

Det maksimale belgp for tilleggsavskrivninger skal reduseres med:
(i) bidrag som den skattepliktige har mottatt fra det offentlige for & an-
skaffe driftsmidlets), (ii) belep som tas fra skattefrie fondsavsetninger
og brukes til engangsavskrivninger pd vedkommende driftsmiddel. Tilleggs-
avskrivninger kan ikke kreves pd driftsmidler som den skattepliktige

6)

krever apningsavskrivninger for

La oss innfgre fglgende symboler:

H = Driftsmidlets kostpris
A, "= Tilleggsavskrivninger i ar t
k

= Andel av arlige ordinazre avskrivninger som maksimalt kan kreves
i tilleggsavskrivninger.

4) Jfr, skl. § u44/38, fegrste ledd, c nr. 2. 5) Dette gjelder ikke for
tilskudd som gis til investering i distriktene etter regler fastsatt av

Kongen 3Jfr. § u44/38 fogrste ledd, ¢ nr. 5. 6) Jfr. skl. § uu/38,
forste ledd, ¢ nr. 3.



e = Andel av driftsmidlets kostpris som drlig maksimalt kan av-
skrives ved tilleggsavskrivninger

f = Andel av driftsmidlets kostpris som totalt maksimalt kan av-
skrives ved tilleggsavskrivninger

Tl= Antall 3r en maksimalt kan nytte tilleggsavskrivninger.

Reglene er utformet slik at
e £
(2.2.) e Tl > £,

I motsatt fall wille jo ikke bestemmelsen om f representere noen
effektiv begrensning. Etter gjeldende regler er altsd

k.= 0.5, e = 0,05, £ = 0.15, T,= 5.
Hovedpunktene i reglene om tilleggsavskrivninger kan da matematisk ut-
trykkes pd fglgende mate:

T =T

Ay <Ry,
hvor Kz er det belgp som maksimalt kan avskrives ved tilleggsav-

skrivninger i dr t, gitt ved

t-1
eH , hvis T A_+gh< fHR t < Tl’
=1
=T _ t-1 t~-1 t-1
(2.3.) A = | fH -z Al hvis DAL SFH< DA tgHEt<T,
T=1 T =1 =1
? 0 s ellers
“

t:l, 2, se0 00y Tg

og hvor vi har innfgrt symbolet

_ - k
( {(e, hvis T < ==,
(2.4.) g«= min J

e

k
1-—-th8 T > :—J;,

e

0.5/0,05 = 10. Dette betyr

fplgende: For levetider lengre enn 10 &r blir regelen om at det drlige

Etter gjeldende regler er kl / e

belgp som kan avskrives ved tilleggsavskrivninger, maksimalt kan utgjere
halvparten av de ordinare avskrivninger (c=kl/T), effektiv. For levetider
kortere enn 10 4r setter 5 %-regelen (g=e den effektive grense for av-
skrivningsmulighetene. (Med de regler som gjaldt til og med 1966, var
kl/e = 25).



2.1.3. Bpningsavskrivninger.

Lov av 6. juli 1957 gir adgang til 8pningsavskrivninger pd drifts-
midler hvor det er behov for raske avskrivninger. Dette gjelder skip og
fly, bygninger og anlegg med tilhgrende maskiner, andre driftsmidler be-
stemt for produksjon eller lagring av varer, eller bygging og reparasjon

7)

av skip, fiskebdter m.v.'’, Hovedpunktene i ordningen av fglgende:

1. Det totale belgp som kan avskrives i form av apningsavskrivninger,
er for skip og fly 25 pst. av kostpris, og for andre drifts-
midler 25 pst. av kostpris redusert med kr. 500 000,-.

2, Det 8rlige belgp som kan utgiftsfgres i form av dpningsav-
skrivninger, er begrenset til 50 pst. av antatt inntekt ved
kommuneskattelikningen.

3..: Fradragene for avskrivningene av bygninger og anlegg kan kreves
fra og med det &r arbeidet er pdbegynt, og til og med det 5. ar
anlegget er i drift. For skip og fly kan avskrivningene foretas
fra og med det fgrste avdrag er betalt.

4, Den skattepliktige kan velge i hvilke &r innen den périoden som
er nevnt under punkt 3, som han vil kreve fradrag for det
belgp som kan dpningsavskrives.

Disse regler har vart uendret siden 1957.

En ser av punktene 3 og 4 ovenfor at dpningsavskrivninger kan
nyttes pd et tidligere tidspunkt enn tilleggsavskrivninger. Likeledes er
det ved &pningsavskrivningene stgrre frihet i hvordan avskrivningene kan
fordeles over de fem fgrste &r. Er antatt inntekt til foretaket stor nok,
kan sdledes totalt belgp som nyttes til @pningsavskrivninger, avskrives for

driftsmidlet er tatt i bruk.

La oss innfgre folgende symboler:

A . .. -
At = Apningsavskrivninger i dr t
MK, . .
o ° Nedre grense for et griftsmiddéls-~kostpris som kan avskrives

ved dpningsavskrivninger

k2 = Andel av kostpris minus nedre grense (H-H ) som totalt maks-
imalt kan avskrives ved &pningsavskrivninger.

h = Den andel dpningsavskrivningene i et &r maksimalt kan utgjere
av antatt inntekt ved kommuneskatteligningen.

Rt = Antatt inntekt ved kommuneskatteligningen i &r t.
Ftter ¢jeldende regler er altsa

H_ = 500 000 (kroner), k. = 0.25, h= 0.5

2
Det generelle uttrykk for &pningsavskrivningene blir da

8)

7)Jfr. skl., § 44/38, c nr.3 og 4. 8) I (2.5) er det sett bort fra bestem-
melsen i punkt 3 ovenfor,



bt

hvor Ai er det belgp som maksimalt kan avskrives ved apningsav-

skrivninger i ar t, gitt ved

t-1 A
hR, » hvis I A+ hRy< k, (H-H ),
=1
4 t"l A t"'l A +"l 1.?\
- R ky (H-H) - I A;c,hviszA o (H=H_ ) < I A+ hRy»
(2.5)At = { © =1 =1 =1
- & , ellers

t= 1,2, ..., T.

2.1.4. “kattefrie_fondsavsetninger til investeringsformdl.

s 0 " o o o o b 2 o 2 ot 2t 2an M e o . o o 0w o Aon v o o g o o B e i e m am

Ved lov av 14, desember 1962(nr. ller det gitt regler for skatte-
frie fondsavsetninger til forskjellige formdl. Neringsdrivende kan her-
under kreve fradrag ved inntektsligningen for avsetning til fond for senere
kijep av driftsmidler.g)Ved lovendring i 1972 ble avsetningsadgangen be~
grenset til fond for kjgp av driftsmidler for produksjon, lagring, trans-
port, omsetning av varer eller for persontransport. For avsetning til

investeringsfond gjelder for tiden fplgende reglerlo

1, Fradraget for avsetninger kan kreves mad inntil 25 pst. av
drsinntekten, definert som antatt inntekt ved kommuneskatteligningen
etter fradrag av eventuelle andre skattefrie fondsavsetningerl . Av-
setningen i det enkelte ar m& minst utgjere kr. 3 000.

2. Fradraget er betinget av at det avsatte belgp blir innsatt

12)

pd szrskilt konto i Norges Bank.

3. Utbetalingene fra Norges Bank kan skje ndr Kongen har truffet
vedtak om frigivelse, eller 4 dr etter utlgpet av det inntektsdr avset-

ningen zjelder.

9) I henhold til denne lov kan skattefrie fondsavsetninger ogsd foretas
til fond for markedsbearbeiding i utlandet, fond for forskning og drifts-
fond for bergverk. I tillegg kommer avsetninger i henhold til Lov av 19.
juni 1969 om s@rlige skatteregler til fremme av distriktsutbygging, som
hel.er ikke omfattes av dette notat. 10) Hovedtrekkene i endringene i
reglene i perioden 1962-1972 er gitt i tabell 1. 11) Totale avsetninger
til distriktsutbyggingsfond, investeringsfond, fond fur markedsbearbeiding
i utlandet og forskningsfond kan maksimalt utgjere 40 pst. av skattbar inn-
tekt. 12) Frem til or med 1971 er avsetningene blitt forrentet med 3 pst.
P.2. Renten har vart skattefri og er blitt tillapt kapitalen. Fra og

med 1972 falt renten bort.



4, Nar aysatte midler blir brukt til anskaffelse av nytt drifts-

midde1t®)

» skal 85 pst. av belgpet tillegges den skattepliktiges inntekt,
men samtidig kan det kreves fradrag for ekstraordinzre avskrivninger

med tilsvarende belgp,

En formell matematisk beskrivelse av hovedpunktene i disse reglene
vil bli gutt i avsnitt 3.3. og 3.4. Se ogsd avsnitt 2.2.4.
Fondsavsetningsreglene har i perioden fra 1962 til i‘dag blitt

endret flere ganger. Hovedtrekkene i regelutviklingen fremgdr av tabell 1.

Tabell 1. Hovedtrekkene i reglene for skattefrie fondsavsetninger
1962 - 19721)

1962-66 1967-71 1972
% % %

Maksimal andel avsetningene kan
utgjere av skattbar inntekt ..... 20 25 25
Andel av avsetningsbelgp som skal
tillegges skattepliktig inntekt i
frigivelseSadret «eveeeveceneneses 85 75 85
Renten(pro anno) av det awvsatte
belgp i Norges Bank seeeicecvesss 2 3 0

1) En grei oversikt over gjeldende avskrivningsregler (med szrlig hen-
blikk pad skipsfart) er gitt i[l%j, Avskrivningsregler frem til 1966 er
nermere behandlet iL}S].

Loven om skattefrie fondsavsetninger til investeringsformdl kan
brukes og har vart brukt som konjunkturregulerende virkemiddel. Ved &
endre maksimalbelgpets andel av skattbar inntekt, andelen av avsetningene
som skal tillegges inntekten i frigivelsesdret, renten i Norges Bank o.s.v,
samt ved & gi adgang til ekstraordinezre frigivelser kan myndighetene pd-

i)

virke dels rentabiliteten av realinvesteringer og dels investeringenes
fordeling over tid. Tabell 2 gir en oversikt over de ekstraordinare
frigivelser som har funnet sted i perioden 1962 - 1973.

13) Det kan ors@ &pnes adgan~ til annen disponering, f.eks. nedskriveaing

av allerede anskaffede driftsmidler. 14) Rentabilitetsvirkningene blir
nezrmere behandlet i avsnittene 3.3. og 3.4.
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Tabell 2. Ekstraordinare frigivelser av skattefrie fondsavsetninger i
pericden 1962 - 1972.

Skattefrie
o DTS ariogegren
inntektsdret:
14, juni 1968 1964 Alle
14, november 1968%) 1962 - 1965 Alle
21. januar 1972 1968 Industri og bergverk
28. april 1972 1968 Alle
28. april 1972 1969 Industri og bergverk
13. april 1973 1370 og 1971 Industri og bergverk
13. april 1973 1969, 1970 og 1971 Sjgtransport

1) Kronprinsregentens vresolusjon av 1l4. november 1968. Midler avsatt i
1965 kunne bare nyttes til nyanskaffelser. For midler anskaffet i perio-
den 1962-64 hadde en ogsd mulighet for & bli skattelagt for 85 pst. av
midlene eller foreta en tilsvarende avskrivning av eldre driftsmidler.

For alle ekstraspdinzpe .c.-'v 1s: , bortsett fra avsetninger
foretatt i inntektsdret 1965 (jfr. fotnote til tabell 2), kunne den skatte-
pliktige istedsnfor & bruke de frigitte midler til kjep av nytt drifts-
middel, kreve & bli skattlagt for 75 pst. (85 pst.) av midlenels) eller fore-
ta en tilsvarende ekstraordinar avskrivning av kostprisen for eldre
driftsmidler uten fradrag ved inntektsligningen.

I perioden ble det flere ganger ogsd dpnet adgang til & la be-
lgpene sta inne pé& konto i Norges Bank ut over den ordinare 4 drs-perioden.
Fristen for anvendelse av midler som var avsatt i inntektsdret 1962 -1965,
ble f.eks. forlenget flere ganger, og tilslutt pa ubestemt tid. Etter
31l. desember 1971 ble det ikke ytet rentegodtgjerelse for disse belsp.

2.2, Valget mellom ulike avskrivningsformer. Narmere om begrensnings-
reglene., Avskrivningenes ndverdi.

16)

I avsnitt 2.1. er ulike avskrivningsregler blitt beskrevet .
Men hvilke vil bedriftene faktisk nytte? Som det gdr frem av drgftingene
foran, er dette bestemt bl.a. av hva slags driftsmiddel det er tale om,

og av hvor stort overskudd bedriften har.

15) Det vil si at 25 pst. (15 pst.) ble endelig fritatt for skatt.
16) Det er bare de viktigste avskrivningsformer som er omtalt. Map har

en rekke spedialregler, som.det vil forg for langt & drofte 1 dette netat.
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Avskrivningens tidsform er av sentral betydning. Under ellers like for-
hold vil en avskrivningsordning fortone seg som desto gunstigere for be-
driften jo tidligere avskrivninger den tillater. (Dette gjelder under
forutsetning av at den direkte skatt er proposjonal - Jfr. fotnote 22).

I tabell 3 er det gitt en oversikt over avskrivningenes andel av bokfgrt
verdi i perioden 1967 - 1971 for et utvalg av bergverks- og industrifore-
tak. Tallene er basert pd Byrdets Regnskapsstatistikk, som omfatter
industrivog bergverksforetak i Norge med gjennomsnittlig 100 sysselsatte

eller mer.

Tabell 3. Avskrivninger i prosent av bokfgrt verdi. Bergverksdrift og
industril),

1967 1968 1969 1970 1971

Ordinzre avskrivninger i pst. av

bokfart verdi2) ..i.veieneeiineonns 12.8 12,1 13.2 13.9 13.4
Tilleggsavskrivninger i pst. av

bokfgrt verdi2) ....iiiveiiinecanns 0.3 0.6 0.5 0.5 0.4
Apningsavskrivninger i pst. av

bokfert verdi2) ...i.ieiieciiisianas 1.2 1.0 1.2 0.7 0.4
Apningsavskrivninger avsatt ticd= :

ligere3) i pst. av bokfgrt verdi2) 1,0 0.5 0.4 0.6 0.4
Ekstraordinzre avskrivningerq) i

pst. av bokfert verdi2) .......c... 2.7 2.4 1.5 2.2 2.5
Avskrivninger i alt i pst. av bok-

fort verdi2) ...iiiiiienineennnnannn 18.0 16.6 16.8 17.9 17.1
1) Kilde : Regnskapsstatistikk 1967 (NOS A 326), 1968 (NOS A 358),

1969 (NOS A 386), 1970 (NOS A 460), 1971 (NOS A 533). 2) Ved arets
begynnelse. 3) Regnskapsstatistikken registrerer apningsavskrivninger
som avskrivninger fgrst ndr driftsmidlets kostpris er bestemt. U4) Av-
skrivninger foretatt i henhold til "Nord-Norge-loven" eller "Distrikts-
utbyggingsloven" av 19. juni 1969.

Som det gar frem av tabellen, utgjer de ordinare avskrivninger
ca. 13 pst. av bokfgrt verdi. En ser videre at bruken av apningsav-
skrivninger varierer sterkere over tiden enn tilleggsavskrivningene.
Dette har sammenheng med at adgangen til & nytte dpningsavskrivninger er
begrenset av hvor stor nettoinntekt foretakene har. De ekstraordinare
avskrivninger sank fra 2,7 pst. av bokfgrt verdi i 1967 til 1,5 pst i
1969, for deretter & stige til 2,5 pst. i 1971.
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Ekstraordinere avskrivninger utgjorde i 1971 hele 14 pst. av de samlede
avskrivninger.

Regnskapsstatistikken inneholder ogsé& opplysninger om skattefrie
fondsavsetninger. I likhet med dpningsavskrivninger viser disse betydelige
variasjoner fra &r til &r. Posten ""Skattefrie fondsavsetninger og avsatt
betinget skattefri salgsgevinst m.v." er gjennomgdende av omtrent samme
sterrelsesorden som ekstraordinzre avskrivninger. Bade av denne stati-
stikken og ved & sammenligne kredittmarkedsstatistikkens oppgaver over
endringer i innskuddsmassen av skattefrie fondsavsetningerl7) med nasjo-
nalregnskapets oppgaver over private realinvesteringer fér vi det inn-
trykk at skattefrie fondsavsetninger betyr lite som finansieringskilde
for naringslivets investeringer. Postens andel av overskuddet er derimot
betydelig. Regnskapsstatistikken for industri og bergverk for arene
1969 - 1971 gir felgende anslag:

1969 1370 1971

Skattefrie fondsavsetninger

i pst. av overskudd fer skatter 25.1 34,1 34.4

Som det fremgdr av avsnitt 2.1., er det vesentlige forskjeller
mellom de enkelte avskrivningsordninger ndr det gjelder den tidsform for
avskrivningene som tillates. Under ellers like vilkdr er en avskrivnings-
ordning desto gunstigere for bedriften jo tidligere avskrivninger demn.
muliggjer. En hensiktsmessig mdte & gi uttrykk for dette pd er ved & be-

regne naverdien av avskrivningene pr. krone investert over driftsmidlets

levetid, med andre ord: ndverdien av avskrivningssatsene. Jo hgyere
denne er, desto gunstigere kan avskrivningsordningen - under ellers like
vilkdr - sies & vare. Dette begrep inntar ogsd en sentral plass i de
formler for leieprisen pd kapital som vil bli etablert i avsnitt 3.

Vi vil i det fplgende utlede generelle uttrykk for ndverdien av
avskrivningene innenfor de gjeldende regler for ordinere-, tilleggs- og
&pningsavskrivninger. Vi vil ogsd finne uttrykk for naverdien under
det sd@kalte "saldosystemet’, eller "declining balance'-system, som brukes
i enkelte land og har vert endel diskutert i litteraturen (jfr. f.eks.

Hall og Jorgenson‘ESJ, pPp. 19-20).

17) Se Statistisk Mdnedshefte, tabell 48.
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2.2.1. Ordinere avskrivninger
Ndverdien av & avskrive &n krone under "den rette linjes metode"
blir, ndr en forutsetter proposjonal inntektsskatt (jfr. Hall og Jorgenscn

£83, PP. 18—19)18),

1

-(1~ T —— rT
(2.6.) Z = fz %e Q-we® 4 . 77 (1-e ),
hvor 0 = Kalkulasjonsrente for skatt
u = Skattesats
r = (1-u)P = Kalkulasjonsrente etter skatt

Ved & endre skattesats, kalkulasjonsrente og driftsmidlets skattemessige
levetid vil ndverdien endre seg. Ndverdien blir desto sterre jo hgyere
skattesatsen er, jo lavere kalkulasjonsrenten fgr skatt er og jo kortere
levetiden er, cet. par. Fgrste kolonne i tabell 4 viser hvorledes nad-
verdien synker med stigende levetid under forutsetning av at kalkulasjons-

renten etter skatt er 5 pst.

Tabell 4, Neddiskonterte avskrivninger pr. krone investert. Gjeldende
(1973) avskrivningsregler. Kalkulasjonsrentesats (etter skatt):

5%
Skatte- Ordinere Ordinare Ordinare
messig Ordinere avskrivninger avskrivninger avskrivninger
levetid, avskrivninger + Tilleggs- + Apnings- 2) + Skattefrie
ar avskrivninger avskrivninger fondsavsetninger
5 0.867 0.885 0.906 1.143

10 0.773 0.816 0.851 1.141

20 0.625 0.684 0.758 1.136

40 0.431 0.475 0.624 1.127

1) Se ogsd tabellene 8A - 8D. 2) Det er forutsatt at investeringens kost-
pris er sd hgy at nedre grense for bruk av dpningsavskrivninger (kr.

500 000) kan neglisjeres. 3) Beregnet som 1 pluss neddiskontert verdi

av de gjenstdende 15 % av driftsmidlets kostpris som kan avskrives etter
reglene for ordinare avskrivninger. Jfr, avsnitt 2.2.4.

18) Av hensiktsmessigchetsgrunner regner vi her med kontinuerlig tid. En
korrekt beskrivelse av avskrivningsreglene fordrer imidlertid diskret tid.
Se avsnitt 3.1.
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2.2.2. Ordinzre avskrivninger og tilleggsavskrivminger

Blir det nyttet tilleggsavskrivninger ved siden av de ordinare
avskrivninger, vil - etter gjeldende regler - beregningsgrunnlaget for
de ordinzre avskrivninger ikke bli redusert. Men driftsmidlet som blir
avskrevet pa denne mdten, vil vare nedskrevet for utlgpet av den skatte-
messige levetid, T, fordi en ikke kan avskrive mer enn driftsmidlets
kostpris.

For & kunne etablere formler for de neddiskonterte avskrivninger

pr. krone investert i dette tilfelle md@ vi finne uttrykk for:

T2= Antall ar det tar fgr driftsmidlet er avskrevet,

T,= Antall dr tilleggsavskrivninger faktisk anvendes.

Her er dpenbart T, < T og T, < T Vi vil ferst finne uttrykk for T3.

2 3 1’
Vi har i €2.4.) innfort g som symbol for &rlig avskrivningssats

for tilleggsavskrivninger i de ar da slike avskrivninger kan anvendes.
Vi md fplgelig ha at g§3 ¢ £ i tillegg til betingelsen T, < T;3 m.a.o.
(2.7.) T3= min iTl, £,

TR UL SR

Kombinerer vi (2.7.) og (2.4.) og samtidig gjer bruk av (2.2.), far vi

4
‘

» hvis T <

[CE R L))
o1t X
‘_J

(2.8.) T3 =

r :
/ min iT,, f
\ ;o1 P =

L

(]

, hvis T >

it X

L

Med de gjeldende bestemmelser og satser (f = 0.15, e = 0.05,

Tl= 5, kl = 0.5) innebarer dette
{3 » hvis T < 10
. ‘ :
! - 1 . . g
(2.8.) T, ﬂ 0.3 T s hvis 10 < T < 16 3
] 5 , hvis T > 16 %
L

I hvert av de T3 dr da tilleggsavskrivninger anvendes, avskrives

et belgp lik 1/T 4+ g pr. krone investert. Siden hele belgpet pr. for-

ar, vil T, vare bestemt ved

utsetning er avskrevet etter T 2

2

1.
+g)+(T2 T);I-,-l,

T (% 3

3 T



1

som gip
(209:) 1, = T (1-T g |
Ved imhsettins av (2:4:) og (2:8.) i (2.9:) folger

-
5

¢ kl
T (1-f) ,hvis T < -
e
(2.10.) T. =%
2 ~ K
T - min [kl Tl’ f?;,hvis T > :i,
A ¢

som med de gjeldende bestemmelser og satser tilsvarer

(‘0.85 T , hvis T < 16%

1
(2.10. ) T, = i*
2 2
-~T - 2.5, hvis T > 165.

Ndverdien av & avskrive é&n krone over driftsmidlets brukstid

ndr det anvendes tilleggsavskrivninger ved siden av &pningsavskrivninger,

2

ey
T3 1 -rt .. -?2 i =rt
(2dlv) 2 =T " (5 +g)e “dt + [, e dt
o T Ty
T2 T,
- 1l -rt | -rt
= fo 7e dt + g fo e~ dt

(11

1 —rT2 4 -rT,
o (Lu=e = (1-e " 3),

som ved lnnsettihg av (2.4.), (2.8.) o0g(2.10.) gir:

k1
(1) ndr T < =~ , et
g
(2:12:8) Z £ 2 (1-e FT (I-E)y e, Ti/ey,
rT N
kl
{ii) nér T » ==, er

e w -

(2.15:b) & = %? {l—e (T mlngjlel, fi]) + kl(l-e T miniuTl,fT/kli {}.

formelen for ndverdien ser litt "uryddig" ut i det generelle tilfelle,; og
vi skal ikke gijgre bruk av den videre. I stedet henviset vi til tabell
4, kolonne 2, som viser néverdiens aVhengighet av levetiden med de gjeld«
ende bestemmelser og satser, under forutsetning av at r=5 psti (8kattes
messig levetid p& T=5 &r gir et eksempel p% tilfelle.(d); levetidehe T2 20
og 40 &r represetiterer tilfelle (ii).)
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2.2.3. Ordinzre avskrivninger_ og dpningsavskrivninger

o -~ - v A e o T o o T 2 e D e o - o -

. . » . . .
Naverdien av 3 avskrive en krone over investeringsvarens levetid
for en skattyter som nytter b&de ordinzre avskrivninger og dpningsav-

skrivninger, blir

T (1~k2)
- A N 1 -rT (1-k
(2.13.)Z-k2+{),}—-—e -k2+—r—T-(le 2)),

idet. den tid det tar fgr hele driftsmidlet er avskrevet, er T(l—kz).
Det forutsetter her at overskuddet er stort nok, slik at dpningsav-
skrivningene i sin helhet blir foretatt samme dr som driftsmidlet taes i
bruklg)

Vi ser at Z er en stigende funksjon av k, og en avtagende funksjon

2
av r og T. Tabell 4, kolonne 3, viser hvordan ndverdien avhenger av leve-
tiden under forutsetning av at investeringens kostpris er s& heoy at

nedre grense for bruk av dpningsavskrivninger kan neglisjeres. Vi ser av
tabellen at ndverdien ved bruk av ordinzre- og apningsavskrivninger - som
ventet- er heyere enn ndverdien av ordinare- og tilleggsavskrivninger
under vare forutsetninger. Dette gir uttrykk for at den fgrste ordningen

er gunstigere enn den siste.

2.2.4. Ordinzre avskrivninger og skattefrie fondsavsetninger
Nér et driftsmiddel finansieres ved frigitte midler fra skattefrie
fondsavsetninger, avskrives driftsmidlets verdi i sin helhet i det gye-
blikk fondsavsetningen foretas. Imidlertid er reglene utformet slik at
det regnes som om bare en andel, som for tiden er 85 pst., er avskrevet
nar driftsmidlet anskaffes. De resterende 15 pst, kan avskrives ved ord-
inere avskrivninger over de forste dr av den skattemessige levetid.
(Jfr. beskrivelsen av reglene i avsnitt 2.1.4. avenfor), La
a= Andel av skattefrie fondsavsetnipger for investeringsformil
som tillegges skattepliktig inntekt i det dr dax midlene frigis,
og som benyttes som ekstraordinar avskrivning pd investerings-

objektet samme 3r,

19) En har ogsd etter gjeldende regler som nevnt mulighet for & nytte
dpningsavskrivninger for driftsmidlet taes i bruk. Av enkelhetssrunner
ser vi bort fra dette.
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For tiden er a altsd 1ik 0.85.

For enkelhets skyld ser vi bort fra tidsintervallet mellom fonds-
avsetning og frigivelse. N&verdien av avskrivningene pr. krone investert,
nér hele investeringsbelgpet finansieres ved skattefrie fondsavsetninger og
andelen l-a avskrives ved ordinare avskrivninger over de (1-a)T forste ar
av den skattemessige levetid, er da

T (1-a)

~rtd ~rT(l—a))'

(2.14.) 72 = 1+ fo 7e t =1+ =7 (1-e

Resonnementet i tilknytning til denne ordningen vil bli utdypet og videre-
fert i avsnittene 3.3. og 3.4,

Vi ser at Z > 1. Den er en avtagende funksjon av a ; ndr a = 1,
er Z = 1. Ogsd i dette tilfelle er Z en avtagende funksjon av r og T.
Av tabell 4, kolonne 4, gdr det frem at ndverdien ved & anvende fonds-
avsetninger ved siden av ordinare avskrivninger ligger betydelig hgyere enn
den en oppndr ved & kombinere ordinzre avskrivninger med tilleggs- eller
&pningeavske ivninger.
2.2.5. Degressiv_avskrivning etter saldometoden

- e e o o e Ly i e oy e S g S o i " — " W — -

Skattekomitéen av 1966 anbefalte 8 g& over til en degressiv av-
skrivning etter saldometodenzo). Hovedprinsippene i et slikt system er
folgende:

1. Avskrivningene pd driftsmidlet settes til en bestemt
prosent av den gjenstiende verdi av realobjektet etterat
avskrivningene i tidligere dr er trukket fra.

2. Anskaffelsene i &rets lgp aktiveres og medtas med fullt
belgp i saldo ved 8rets utgang.

Etter denne metode blir det igjen en stadig synkende restverdi.
En mdte & behandle dette problem p& er at skattyterne om gnskelig nir
som helst kan gd over til ordinzre avskrivninger. Tidspunktet da det
lonner seg & gd over til "den rette linjes metode', er selvsagt nédr av-
skrivningene etter den degressive metode blir 1lik avskrivningene etter den
rette linjes metode. Med gitt skattemessig levetid pd driftsmidlet vil
andelen som kan avskrives etter den degressive metode i utgangssituasjonen,
std i et gitt forhold til andelen som kan avskrives etter "den rette linjes

metode". La O vare dette forholdstall og ™ vare tidspunktet da det lonner

seg & gd over til & nytte "den rette linjes metode". T betegner som for
skattemessig levetid ved "den rette linjes metode". Vi har da avskriv-
ningssatsen

20) En tabellarisk sammenligning av gjeldende norske avskrivningsregler og
forskjellige utforminger av saldosystemet er gitt i komitéens innstilling,
p. 289.



17

(e/T) e-(O/T)T’ for 0<T ;:Tx

hvor T betegner avskrivningstidspunktets avstand fra ingegteringstids—
Q . . "—T

punktet. P& tidspunkt T® er den uavskrevne del lik e T , Denne av-

skrives over de resterende T - T" 8r av levetiden med samme belgp hvert

dr. Avskrivningssatsen i siste del av levetiden blir felgelig

for Th<t < T,

- ———

1 ermr®
T-T"

.. X . .
Til bestemmelse av T har vi dermed betingelsen

som gir
(2.15.) ™" = T (1- %)-

Avskrivningssatsen som funksjon av avskrivningstidspunktets avstand fra

investeringstidspunktet, blir folgelig

I 0

. ge TTF, for 0 <1 <T(1- %)
(2.16.) d_= { : 1
T 10 - 0+%, for T (1- é) <t <T,
P e =
LT
Naverdien av avskrivningene etter denne ordningen kan dermed

uttrykkes vedQl)

(2.17.) 2 = fg de Tty 2.9 ,{;ﬁe ~-(rT+0) (l-l/Oir

t rT+0 {
@ =-06+1 /] - T (1-1/0) —th
+ e e -e _f R

B e ———

21) Jfr, Hall og Jorgenson (8 ), formel (2.21.).
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2.2.6. Tillecrgavskrivninger contra ﬁpnin_savskrivninger.

Ved valget mellom tilleggs- og &pningsavskrivninger md man ta
hensyn ikke bare til hvor store niverdier de to ordninger gir ndr de ut-
nyttes maksimalt, men ogsd hvor stort overskudd man faktisk har eller
kan vente & f& i de narmeste 5 dr. For fly og bidter vil det, hvis inn-
tekten er stor nok, alltid lgnne seg & nytte &pningsavskrivninger iste-
denfor tilleggsavskrivninger, da en umiddelbart kan avskrive 25 pst. av
kostpris, istcdenfor Z avskrive 15 pst. som tilleggsavekrivninger over 5
5P22). Hvis netto-inntekten er lav i det ar da driftsmidlet blir an-
skaffet, gir reglene mulighet for fgrst & nytte tilleggsavskrivninger og
deretter gd over til &pningsavskrivninger om nettoinntekten senere gker.
Det belgp som kan kreves i form av &pnin~savskrivninger, m? da reduseres
med det belgp som allerede er kommet til fradrag som tilleggsavskriv-
ninger. Har en skattyter for et &r krevet 8pningsavskrivninger pa et
driftsmiddel, kan han derimot ikke for senere &r kreve tilleggsav-
skrivninger.,

Av reglene for dpningsavskrivninger gdr det frem at det utenom
skip og fly bare er driftsmidler hvis kostpris overstiger kr. 500 000,
som kan gjores til gjenstand for slike -avskrivninger. Valget mellom
dpnings- og tilleggsavskrivninger vil derfor - ved siden av nettoinn-
tekten - bli bestemt av hvor stor kostpris er.

Det belpp som totalt kan avskrives ved tilleggsavskrivninger pr.
krone investert, kan - med de symboler som ble innfert i avsnitt 2.2.2. -
uttrykkes som ng. De maksimale &pningsavskrivninger er dermed - for et
driftsmiddel med kostpris H'S tgrre enn, lik eller mindre enn avskrivnings-

belgpet ved tilleggsavskrivninger alt etter som

>
dvs. alt etter som (jfr. (2.4.) og (2.8.))

22) Det er her forutsatt at inntektsskatten utlignes proposjonalt. For-
holdene kan stille seg noe annerledes hvis beskatningen - som tilfellet
er for selvstendig neringsdriveénde - skjer etter progressivt stig-

ende skattesatser.
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‘f""'

kQHO o kl
k.H  — , hvis T < —

(2.18.) H 2 22 -} K~f T e

< kQ-TSg

\ k H k
2.8 T , hvis T > :l.

k - minl2 1 ¢ e

2 {“T

Med de gjeldende norske regler er den tilsvarende betingelse

| 1250 000 , hvis T < 16§
>
(2.18) H= ,
{500 000, hvis T > 163
por - 20
v T

Grensen for ndr det vil lgnne seg & benytte &pningsavskrivninger og ndr
tilleggsavskrivninger er gunstigst, er altsd en funksjon av levetiden og
vil- under forutsetning av at avskrivningsmulighetene ikke begrenses av
overskuddet - ligge pa 1 1/% mill.kr. for levetider inntil l6§ dr og av-
ta mot 1/2 mill.kr. ettersom levetiden vokser.

Den overstdende beskrivelse er noe primitiv , i den forstand at
den ser bort fra at dpningsavskrivninger gjennomgdende kan foretas tid-
ligere enn tilleggsavskrivninger. Mer dekkende ville det ha vert &
sammenligne ndverdien ved bruk av de to ordningene, altsd (2.12.) og
(2.13.). Algebraisk faller imidlertid en slik sammenligning adskillig

mer komplisert enn den vi har gjennomfert her.

2.2.7. Skattefrie fondsavsetninger contra dpnings-_eller tilleggs-

e 1 20 o - o (1 2 o S5 r oo i G b s s war o e wn Ko e e wrn B o e e > o o -

- o~ o S - -

Nér nytt driftsmiddel avskrives i samsvar med lov om fonds-
avsetninger, skal tilleggs- eller apningsavskrivninger bare kunne kreves
i den utstrekning det belep som ellers i alt kunne vart fratrukket
gjennom t%lleggs— eller dpningsavskrivninger, overskrider fondsavset-

23

ningene .

I tillegg til a definert i avsnitt 2.2.4. innfgrer vi symbolet

F= Tidligere avsatte skattefrie fondsavsetninger frigitt for
kijep av nytt driftsmiddel.

Begrensningsregelen kan dermed formaliseres som (jfr. det resonnement som
ledet til (2.18)).
23) Jfr. lov av 1l4. desember 1962, § 5, 3. ledd.
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-
Hvis aF > max tk
.

3 T
id- i er A = A =
5 (d HO), ngHj s er AL = A 0

- -~
Hvis aF < max t%z (H—Ho), TagﬁJ s er

T A - N i
(At + AL) < max !Fz(H—uo), TSgHJ aF.

1 =3

=1

2.2.8. A&vsluttende hemerkninrer,
I det foregdende har vi gitt en verbal beskrivelse av de sentrale
avskrivningsordninger innenfor det norske skattesystem. Langt pd vei har
vi ogsd forspkt & formalis re reglene matematisk. Som det fremgdr, har
dette ikke vert problemfritt. Det vi er kommet frem til, kan sies &

vare en forenklet beskrivelse av det mulighetsomrdde for skattemessige

avskrivninger og skattefrie fondsavsetninger som de nzringsdrivende i
Norge er stillet overfor og som de mi tilpasse seg.

Et interessant, men vanskelig problem kunne vare & forspke &
etablere en dynamisk teori for hvorledes bedriftene tilpasser seg innen-
for dette mulighetsomréde, under hensyntagen ogsé til teknologiske og
andre bindinger. Med et slikt opplegg ville vi i prinsippet f& bestemt
bedriftens produksjonstilpasning, investeringsadferd og avskrivnings-
adferd simultant.

Vi vil ikke innlate oss pd et si pretensigst opplegg. I stedet
vil vi i de folgende avsnitt avgrense oppmerksomheten til en begrenset
del av mulighetsomrddet for avskrivningene, nemlig utvalgte punkter langs
"randen". Spersmilet om hvorvidt det vil vare optimalt for bedriftene &

SptiltdLt
tilpasse seg slik og om de faktisk har tilpasset seg p& denne maten, vil
vi altsd la ligge24). Dette betyr at de konklusjoner vi vil komme til -
sével de algebraiske utledninger i avsnitt 3 som beregningsresultatene
basert pd historiske tzllserier i avsnitt 4 - vil vare av en noe betinget
karakter.

24) Som nevnt i begynnelsen av avsnitt 2.2., er den informasjon vi har
om de neringsdrivendes faktiske avskrivningsadferd, noe mangelfull.
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3. UTLEDNING AV FORMLER FOR
BEREGNING AV LEIEPRISEN PA KAPITAL

3.1. Presisering av problemet.

I dette avsnitt vil vi med basis i den neo-klassiske teori for
optimal kapitalakkumulasjon etablere formler som gir leieprisen p& real-
kapital (prisen pd kapitaltjenester) som funksjoner av prisen pad kapital-
varer, skattesatsen, regler og satser for skattemessige avskrivainger
samt tidsformen pd den tekniske depresiering av kapitalen. Vi vil dels
fore et forholdsvis generelt resonnement, dels behandle interessante
spesialtilfelle. Fremstillingen stgtter seg i noen grad pa den analyse-
metode som er benyttet av Dale Jorgenson og hans medarbeidere med ut-
gangspunkt i avskrivningsregler for U.S.A. (Se spesielt Hall og Jorgenson
E?], [ﬁ]. Jevnfpor ogsd Jorgensan og Stephenson [9]} Coen [4] og
Malinvaud [;0}.) P& enkelte punkter vil vi imidlertid foreta general-
iseringer. 834 langt det er praktisk mulig, vil vi knytte resonnementet
til aktuelle norske avskrivningsordninger.

Vi vil her - i motsetning til i mesteparten av avsnitt 2 - basere
analysen pa diskret tid. Det er to grunner til det. For det forste gir
en modellformulering med diskret tid best overensstemmelse med de faktiske
skatte- og avskrivningsregler. For det annet: Selv om man finner at
kontinuerlig formulering av dynamiske teorier, herunder teorier for in-
vesteringsadferd, prinsipielt er & foretrekke, vil en approksimering til
diskret tid (aggregering over tid) i alle tilfelle vare ngdvendig nar
teoriene skal konfronteres med markedsdata for produksjon, kapital-
akkumulasjon, priser, rentesatser etc. (Hall og Jorgenson [ﬁj, [ﬁ] velger
kontinuerlig tid, Coen[y} diskret.)

Fra nd av vil vi gjere den forenklende forutsetning at satsene
for de skattemessige avskrivninger er data for den enkelte bedrift. Det
fremgar av avsnitt 2 hvorfor dette representerer en forenkling. Vi vil
skjelne mellom tre hovedtilfelle:

1. Kapitalen avskrives i sin helhet ved crdinzre avskrivninger
alene eller ved ordinare avskrivninger supplert med tilleggs- eller
dpningsavskrivninger. Som en fellesbetegnelse for disse tre avskriv-
ningsformene vil vi - i mangel av noe bedre uttrykk - i det folgende be-

nytte regul@re avskrivninger. Dette tilfelle behandles i avsnitt 3.2.

2. Kapitalen blir i sin helhet finansiert ved frigitte midler

fra skattefrie avsetninger til investeringsfond.
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Den del av kapitalen som ikke blir avskrevet p2a denne miten, avskrives
etter reglene for ordinare avskrivninger (eventuelt supplert med til-
leggs- eller &pningsavskrivninger i den utstrekning reglene tillater).
Dette tilfelle behandles i avsnitt 3.3.

3. Kapitalen finansieres delvis ved skattefrie fondsavsetninger
og avskrives for denne dels vedkommende som under 2. For den resterende
del anvendes reglene for regul@re avskrivninger. Avsnitt 3.4. behandler
dette mellomtilfelle.

Vi betrakter en enkelt bedrift og antar at dens produksjons-

struktur kan beskrives ved produktfunksjonen

Q =

(3.1.) L T E (K s L)

hvor
Qt = Produksjonsvolum (bearbeidelsesverdi i faste priser) i
periode t.

Lt: Innsats av arbeidskraft i periode t,

- Kt~l: Realkapital i faste priser ved utgangen av periode t-1 (dvs.
begynnelsen av periode t).
Vi antzp at F har de "vanlige" kontinuitets- og krumningsegenskaper.
La videre
Jt= Bruttocinvestering i faste priser i periocde t,
Dt= Teknisk depresiering av produksjonskapitalen i periode t.
Definisjonsmessig gjelder for alle t
(3.2.) K=K _, +J_-D.
Bedriften forutsettes & opptre som prisfast kvantumstilpasser
pad markedene for produkt og produksjonsfaktorer. La
.= Pris pa Q, til produsent (dvs. markedspris med fradrag/
tillegg av eventuelle s@ravgifter/subsidier utlignet pa
produktet) i periode t,

w_= Lonnssats i periode t,

q. = Pris pd investeringsvarer betalt av bedriften (dvs. pris in-

klusive eventuell investeringsavgift) i periode t,

r = Bedriftens kalkulasjonsrentesats. (Antas for enkelhets

skyld konstant over bedriftens planleggingshorisont).
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I prinsippet bor r gi uttrykk for den avkastning bedriften ville
kunne coppnd ved alternative anvendelser av kapitzalen. Ved & legge en slik
"opportunity cost' ~ tankegang til grunn innser vi at r bgr ha karakter
av en nettorente etter skatt, dvs. markedsrente x (1- skattesats), idet
renteinntekter regulart vil vare gjenstand for inntektsbeskatning og rente-
utgifter fradragsberettiget ved inntektsansettelsen. (Jfr. f.eks. Coen
[4], op. 158-159).

Endelig innforer vi

A_= Samlede skattemessige avskrivninger (inkl. skattefrie fonds-

avsetninger)i periode t,

u = Sats for beskatning av bedriftsoverskudd i periode t, idet
vi forutsetter proporsjonal beskatning. (Dette er i over-
ensstemmelse med gjeldende norske regler for beskatning av
aksjeselskaper).

ASt= Differansen mellom de midler som frigis og de midler som

avsettes etter ordningen med skattefrie fondsavsetninger i
pericde t.
Vi far folgende uttrykk for bedriftens samlede skatt i periode t

(3.3.) T,= u_ (pQ WL -A).

Differansen mellom den samlede innbetalingsstrom til og den samlede ut-
betalingsstrom fra bedriften i periode tl) - ofte kalt bedriftens
eash-flow" - blir dermed

A0) I = - - - T .
(3 ) I, tht tht tht lt+ ASt
Av (3.3.) og (3.4.) fplger

(3.5.) Ht: (p

Q - - - A .
Pelym Wil ) (lmu ) - q o+ w A+ A5,

Vi ser at Ht har karakter av et nettooverskuddsbegrep. Folgende
overskuddsbegrep ville vare mer i trdd med det som vanligvis legges til

grunn ved produksjonsteoretiske resonnementer
X
. :.,O - - - "
(3.64) Ty p Q- W Ly c K = Ty
hvor c, er leieprisen pa kapital i periode t, dvs. en variabel som har
tilsvarende forhold til kapitalen som produksjonsfaktor som lpnnssatsen
W har til arbeidskraften.

Kapitalleieprisen er imidlertid - i motsetning til Q. 0g W, -

. . 2
en variabel som bare unntagelsesvis ) kan observeres som en markeds-

variabel.

1) Vi ser her og i det fplgende bort fra intervallet mellom det tids-
punkt da skattene palgper oz det tidspunkt da de innbetales - etter de
gjeldende norske regleri.gjennomsnitt 13 &r. 2) Eksempler pa observer-
bare markedspriser hvis hovedkomponenter er leiepriser pd realkapital-
objekter, kan vel skipsfartens fraktrater sies 4 vare.
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Av denne grunn tar vi utgengspunkt i bedriftens cash-flow og bestemmer
c, som en avledet variabel, idet vi tenker oss at bedriften befinner seg
i periode null og gnsker & tilpasse seg slik at neddiskcatert "cash-flow"
over alle fremtidige perioder maksimeres. Som vi skal se, kan vi pd
grunnlag av maksimeringsbetingelsene avlede et uttrykk som kan tolkes
som en kalkulasjonspris (skyggepris) for kapitaltjenester. At vi samtidig
far bestemt tidsutviklingen for de kvantumsvariable er av sekundzr be-
tydning i relasjon til vdr problemstilling.

I avsnittene 3.2. - 3.4. vil vi betrakte dette problem narmere
under alternative forutsetninger om de skattemessige avskrivninger (A-

sekvensen) og den tekniske depresiering (D-sekvensen).

3.2, Tilfellet da det bare benyttes regulare avskrivninger.

Reglene for de skattemessige avskrivninger antaes representert
ved et vektsystem med elementer av formen

ds,t: Andel av anskaffelsesverdien av investeringer foretatt i

T . periode t som avskrives ved regulare avskrivninger etter s

perioder, eller ckvivalent: Avskrivningssats i periode
t+s for s &r gammel realkapital,

som vi forutsetter oppfyller betingelsene

o
(3‘7')s§lds,t: 1, ds,t i:O for alle s og t.
Vi antar med andre ord at det ved regulare avskrivninger ikke er adgang
til & avskrive mer enn de enkelte investeringsobjekters historiske kost-
pris, altsd at det ikke benyttes overprisavskrivninger. Dette er i
overensstemmelse med gjeldende norske regler. I praksis vil selvfolgelig
summen (3.7.) avbrytes etter et endelig antall ledd, dvs. at ds,t: 0
fra og med en viss s-verdi av. (Jfr. avsnitt 2.) Det er imidlertid
hensiktsmessig for det folgende generelle resonnemegf a tenke seg at s,
i likhet med t, lgper til uendelig. Ofte vil ds,t vare stasjoner, dvs,
uavhengig av t; i det minste holdes avskrivningssatsene uendret over
lengre tidsrom.

Avskrivningen i periode t av T &r gammel kapital er 1lik
qt-TJt~TdT,t-T' Summeres dette over kapitaldrganger, fdes fplgende ut-
trykk for den samlede skattemessige avskrivning i periode t

3.8.) A = ?
(3.8.) £ 2

q,_ J _ d e
r=] E°T tUT T,t-T
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Ved studier av kapitalakkumulasjonen pd makroplanet er det vanlig
& forutsette at den tekniske avskrivning i en periode, mélt i faste priser,
utgicr en konstant andel av kapitalbeholdningen vad periodens begynnelse,
med vire symboler
(3.9.) D= 8K__., o
hvor § er en positiv konstant.(Jfr. f.eks. Jorgenson et al. {77, Tsl, [s1
Under "stasjonare forhold" viser dette seg & vere en brukbar approksi-
masjon. Den tekniske depresierings tidsform er imidlertid et problem som
hyppig diskuteres i bedriftsgkonomisk litteratur, og mange Vil hevde at
streng proporsjonalitet, uten hensyn til kapitalens aldersfordeling, er
en for stram forutsetning. Vi har derfor funnet & ville dpne muligheten
for & ivareta en mer fleksibel depresieringsstruktur. Spesielt vil dette
sette oss i stand til & analysere situasjoner da tidsformen pd den tekniske
depresiering og den skattemessige avskrivning faller sammen.

Vi tenker oss at kapitalen»i egenskap av produksjonsfaktor,ved
utgangen av en periode kan uttrykkes som en veiet sum av bruttoinvester-
inger foretatt i alle tidligere perioder, og definerer

bs,t= Andel av (brutto) investeringer foretatt i periode t som

er tilstede som produksjonskapital s perioder senere
(0 < bs,tf 1,8 = 1,2,...3 b .= 1).

Produksjonskapitalen ved utgangen av periode t er dermed gitt ved

(3.10.) K= b

J .
120 Tyt~T t-1T

Ogs& b-sekvensen vil i praksis avbrytes etter et endelig antall ledd,
dvs. det eksisterer en N slik at bs < © for s > N. Det er da naturlig &

9
kalle N kapitalens tekniske levetid3),

Tankegangen bak (3.10.) er den samme som den som danner grunn-
laget for Statistisk Sentralbyré&s prosjekt for beregning av realkapital
etter argang. (En formell beskrivelse er gitt i Bjerke [l] JoI bS +
ene inngér dels overlevelsessannsynlighecter, dels elementer av fysisi
slitasje og dels effekten av forskjeller i produktivitetsnivd (prodik-
sjonsteknikk) pa de forskjellige investeringstidspunkter. ( Jevnigr -
spesielt det resonnement som leder opp til formel (10) i [11.)

3) Vi ser her bort fra den komplikasjon at J_ i praksis vil vare et
aggregat av kapitaldoser med forskjellig levetid. Slike aggregerings-

problemer kan selvfslgelig ikke neglisjeres, men ansees & falle utenfor
rammen av dette nctatet.
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Det er Adpenbart alvorlige teoretiske sdvel som praktiske prob-
lemer forbundet med etableringen av dette vektsystemet. Vi vil ngye oss
med & papeke ett problem, nemlig det som har sammenheng med reparasjoner
og vedlikehold av eksisterende realkapital. Man kan tenke seg (minst)
tre lpsninger: (i) regne reparasjoner og vedlikehold som en del av
bruttoinvesteringene (og kapitalslitet)u); (ii) tenke seg at bS Loene
er stigende funksjoner av innsatsen av reparasjoner og vedlikehoid, eller
(iii) forestille seg at mengden av reparasjoner og vedlikehold er bestem-
mende for produktfunksjonens form. Det fpolger av dette at vi neppe kan
péberope oss at vdre konklusjoner er invariante overfor betydelige
endringer i omfanget av reparasjoner og vedlikehold.

Innsetting av (3.10.) i (3.2.) gir folgende uttrykk for den tek-

niske depresiering i periode t

b ) Jd

[ee]
) =2 (br—l,t-r_ T,t-1° t-T’

(3.11.) D, = J - (K- K _ L
=1

1

Denne formel kan oppfattes som det "produksjonstekniske motstykke til

f P . . - - . . . Ld o~ 3
ormelen for den skattemessige avskrivning, (3.8.), idet 41, t-1 motsvares

av differansen b - b . Forskjellen bestédr i at (3.8.) inne-
T-1l,t-t T,t-T
holder en priskomponent, mens (3.11.) er en kvantumsvariabel. En mulig

presisering av at de tekniske og de skattemessige avskrivninger faller
sammen kan vare at

3.12.) d = - b

( ) T,t-1 bT-l,t—T T, t-T

idet vi assosierer dS & mad investeringsutgiftens kvantumskomponent.
9 .

I spesialtilfellet da ;bs

for alle t og T, .

M . -
?} er stasjoner og fglger en avtagende
H
geometrisk rekke av formen

(3.13.) bS & (1-8)° for alle s og t,
]

viser det seg at Dt og Kt er slik at (3.9.) gjelder.

Tilpasningsproblemet bestdr né i maksimering av neddiskontert
verdi av Ht’ definert ved (3.5.) (med ASt satt lik null), over alle
fremtidige perioder, under hensyntagen til produktfunksjonen (3.1.),
avskrivningsrelasjonen (3.8.) og kapitalgenereringsrelasjonen (3.10.).

5)

Vi danner Lagrange-funksjonen

4) Denne praksis ble fulgt i det norske nasjonalregnskap inntil over-
Zangen til ny SNA. 5) Vi forutsetter at produktfunksjonen og tidsut-
viklingen for de eksogene variable er slik at denne grenseovergangen er
definert.
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) 1L .\t _ _ _
(3.14.) v-til () {fptF(Kt_l, L) - WD) (1-u)
"y * uttil Up-re-rr, t-r}

0 [+<]
~-Z X (K- b
t=1 t t T=0

)s

T,t-TJt-r

hvor Al,Aé, «+vsee. er Lagrange-multiplikatorer. Maksimeringsbetingelsene
er (S=132,t-v--)6)

k(K L)
V. . , 1 .s “s=1% Ts _
(3.15.) 'a-':'h-'- (*——-—) l;)s g W;X (l us) - O,

1+r oL
s s
.y 9V 1 .8 OF(K_ ., L) . - -

(3.16.) 57— = (T{5) by s=1’ s’ (1-u)) - A__;= 0,

s-1 : 3K

s~1
oV 1 .s ®Q 1 \s+i
A7) = - (e - . . .Db. = 0.

(3.17.) BJS (l+r) 9 +i§ (l+r) Usti qsdl,s +i§OAs+1b1,s

Av (3115) fplger

aF (K L
(Ki_15Ly) )
(3.18.) p =W,
t . t
éLt

(s=l,2,.llolo),

mens eliminasjon av Lagrange-multiplikatorene i (3.16.) og (3.17,) gir

s+itl

@ 1 OF(K .. L _....)
I (=) P, sti, “stitl
izo 1ir stitl 3Ks+i a us+i+l) bi,s

- Llys 2 1 s+l
- (l+r) qéigi,(l+p2 Ys+idsTi,s

som ved multiplisering med (1l+r)® pd begge sider av likhetstegnet leder
til

6) Ved utledningen av (3.,17.) benytter vi at

)=8_ % o

Si=1

& skrive ut elementene i dobbeltsummen og addere koeffisientene foran X«

[+ 4]

z 3 b4 s Ve .

- St—T Q,t-r t-T s+iM,s, som lettest yises ved
\



28

1 3 3F (K L
(3.19,) = v (*-») . s+i, “s+itl)
1+r 120 Itr’ Pstitl =7 " (1- us+i) bi,s

= - b ﬁim i =
= q { E o di’g(s 1,2, v0rd)e

Av (3.10.), (3.18.) og (3.19.) ville man i prinsippet kunne av-
lede tidsutviklingen for K og L som funksjoner av tidsseriene for de
eksogene variable samt b- og d-sekvensene og ved hjelp av disse spesielt
finne tidsfunksjonen for kapitalens grenseproduktivitet. Den praktiske
lgsning blir imidlertid komplisert. La oss derfor betrakte en likevekts-
situasjon da sdvel produkt- som faktorprisene samt skattesatsen holder
seg konstant, dvs.

pS= P> qS= q, uS= u for alle s,
og b- og d-sekvensene er stasjonare, dvs.

b, =b,,d, =4d, for alle s, og la oss anta at K og L og

i,s 7i? Ti,s i
kapitalens grenseproduktivitet derigjennom har stabilisert seg pa et like-

vektsnivd. I dette tilfelle forenkler (3.19.) seg til

@ 1.1 _ .. 1
= P (1 u)( K} Z T;;) b= q (1-u El (lfr) d; )s

hvor (%%) er likevektsverdien av kapitalens grenseproduktivitet. Vi har
dermed

(3.20.) p (1tr) (1-uz)

B (1-u) ?

hvor Z er den neddiskonterte avskrivning pr. krone investert, altsd

=I5

(2]

(3.21.) 2 = _§ (1;;)
izl

og B er den neddiskonterte verdi av kapitalproduktivitetsvektene, altsd

]

(3.22.) B = 0———)

1l+r

e
ll 8

Siden Z er den neddiskonterte verdi av elementer hvis sum er 1lik 1, vil
den ligge mellom 0 og 1, og desto narmere 1 jo lavere rentesatsen er
(vi forutsetter at renten er ikke-negativ). Nar det gjelder B, kan vi

generelt ikke si annet enn at den er positiv og hgyst lik kapitalens tekniske
levet1d7)

7) Maksimalverdien B N (- den ‘tekniske levetld) ndes i spe51a1t11fellet
da b =1 for s<N,: b =oifors > N og r=o. A
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Ved (3.20.) har vi etablert en relasjon for kapital som er analog
til (3.18.) for arbeidskraft. Det er derfor naturlig & ta hegyre side
av (3.20.) som et uttrykk for leieprisen eller kalkulasjonsprisen for
kapital. N& refererer (3.20.) seg til en likevektssituasjon. Vi defin-

erer derfor kapitalleieprisen i periode t som stgrrelsen av kapitalens

srenseproduktivitet reghet‘i verdi i en (hypotetisk) likevektssituasjon
hvor sdvel q som r, u, Z og B antar de verdier de faktisk har 1 periode t.
Vi markerer dette med fotskrift t og modifiserer definisjonene (3.21.)

og (3.22.) til

1.
(3.23.) 2.= % (=) q.
t 1=1 l+rt i,t,
© 1 .
(3.24.) B. = ¥ ¢ ¥ b, .
t izo l+rt i,t

Formelen for leieprisen pd kapital i tilfellet med regulare avskrivninger
blir dermed
(l+rt)(l—utzt)

Bt(l-ut)

(3.25.) ¢ T 4

Som vi ser, kommer reglene for de skattemessige avskrivninger til ut-
trykk i leieprisen pd kapital gjennom Zt' P& tilsvarende midte reflekterer
Bt strukturen i den tekniske depresiering. Disse to stgrrelser md der-
for gi oss nyttig informasjon om avskrivningsstrukturen.

La oss som avslutning pd dette avsnitt betrakte tre spesialtil-
felle.

Spesialtilfelle 1. Geometrisk avtagende produktivitetsvekter.

Vi antar altsd at (3.13.) gjelder. Dermed forenkler (3.24,) seg til

o
(3.26.) Bt = I (1-5 iz
izo “l4r
i
ved bruk av summasjonsformelen for en uendelig, konvergent geometrisk

rekke. Innsetting av (3.26.) i (3.25.) gir

(rt+6)(l~ut2t)

l-ut .

(3.27.) cp T q
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Spesialtilfelle 2. Sammenfallende tidsform Eé den tgkniske degresiering

- ————— o —— {7 o~ - - - - .~} T~ o~ — " p Fon "2 Gam o s S >y o ot > i o o sl v S i e S o e e

o —— - 2r - D A " - - > -

Var forutsetning i dette tilfelle er at (3.12.) gjelder. Innsetting av
(3.12.) i (3.23.) gir

® 1.1
Z_= 2 (53=)" (b, -b. )
t i=1 l+rt i-l,t "1i,t
1 @ 1 i-1 © 1,1
= (=) b. - (1+ T (=) b. ) +l.
l+rt i=1 l+rt i-1,t i=1 1+rt i,t

-

Ved & skifte summasjonsvariabel i fgrste sum og i parentesen i annet ledd
benytte at bo 1 finner vi at de begge forenkler seg til Bt' Forut-
b

setningen om at tidsformen pd de tekniske og de skattemessige avskriv-

ninger faller sammen impliserer dermed

B.r
-1 - S
(3.28.) Zt— l+rt Bt Bt+l =1 l+rt s

som innsatt i (3.25.) etter noe regning gir

r lJ+p -B r
(—t 2B
t l—ut Bt

Som padpekt tidligere, er det naturlig & oppfatte r, som en rente etter

(3.29.) e, = ¢ ).

skatt. I dette tilfelle da avskrivningsreglene virker ngytralt, finner
vi altsd at leieprisen p& kapital kan uttrykkes som produktet av prisen
pé@ investeringsvarer og summen av rente fgr skatt og et tilleggsledd som
reflekterer den tekniske forringelse av kapitalen. Berettigelsen av

denne tolkning blir enda klarere i spesialtilfelle 3.

Spesialtilfelle 3. Geometrisk avtagende produktivitetsvekter og sammen-

——— - i - T o o s oo B 2o s ot o b - - o TE o - -
o - - ———— - —— o T " -~ — -t o - - o S o s - " ————— - -

Dette tilfelle kombinerer spesialtilfellene 1 og 2 ovenfor, med andre ord
kombinerer (3.12.) o0g(3.13.). Vi har da

(3.30.) a_ = (1-6)57 - (1-8)5 = 8(1-8)57T for alle s op t
b

som innsatt i (3.23.) leder til

L, _ 8 @ 1-§4i _ &
(3.31.) 2y = 7. (l+r T

i=l t
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Dette resultat kunne vi ogs& ha funnet ved & kombinere (3.26.) og (3.28.).
Uttrykket for leieprisen p& kapital fér - ikke overraskende - fglgende

enkle form

Tt
l.—
Ut

(3.32.) ¢ T 4 ( + &),
I dette tilfelle forenkler altsd uttrykket for leieprisen seg til den
velkjente formel

leiepris = kapitalpris (rentesats for skatt + depresieringsrate),
som er hyppig brukt i produksjonsteoretiske resonnementer. Et ngytralt
utformet avskrivningssystem, i den betydning at de tekniske og de skatte-
messige avskrivninger faller sammen, vil altsd ikke bryte denne sammen-

heng. (Jfr. Hall og Jorgenson [8:L p. 17.)

3.3. Tilfellet da kapitalen i sin helhet finansieres ved skattefrie

8)

fondsavsetninger ’,

I tillegg til de symboler som er innfgrt ovenfor, definerer vi

th Belpp avsatt skattefritt til investeringsfond i periode t,

p = Pro anno rentesats som innestdende belgp forrentes etter i
bindingstiden,

a,.= Andel av skattefrie fondsavsetninger som tillegges skatte-
pliktig inntekt i det dr da midlene frigis, dr t, og som
benyttes som ekstraordiner avskrivning pa investeringscbijektet

samme ar, (Jfr. Lov om skattefrie fondsavsetninger (av 1lh.

(=]

des. 1962), § 5, 1. og 2. ledd.), 0 < a, £ 1,
®

d gt Andel av anskaffelsesverdien av investeringer foretatt i
]

periode t som avskrives ved regulsre avskrivninger etter s
perioder nér en andel ay allerede er avskrevet pd forhdnd ved
bruk av ordningen med skattefrie fondsavsetninger,

O = Regular bindingstid for de avsatte midler.
Det folger av disse definisjoner at
]

(3.33.) £ 4 +a,=1, d

> ey e
RN + >0 for alle s og t.

®
S,t

8) Dette tilfelle er analysert av Meinich [ll:!veg et opplegg basert pd
intern rente-betraktninger. Se ogsd Boye og Eid LQ_L



32

Sammenhengen mellom d a* og a_ er nermere beskrevet i avsnitt 2.

s,t’ Ts,t
Hvis vi ser bort fra tilleggs- og dpningsavskrivninger, har vi

-1
e X
f i A + <1
:ds,t » hvis .§ dl,t ds,t 3 =
i i=1
a = ! s s-1 s-1

{;-iil df ¢ - ays hvis iil dz’t ta <1< iil d:’t ta ot
, ellers
De skattemessige avskrivninger bestdr i dette tilfelle av to
deler: De regulzre avskrivninger og de skattefrie fondsavsetninger. Hva
ordningen i realiteten gdr ut pd, kan i korthet beskrives slik: I periode
t-0 avsettes belgpet Ft—@ til investeringsfond, som i periode t benyttes
til kjep av investeringsvarer, dvs. at (denne forutsetning vil bli mod-

ifisert i avsnitt 3.4.)

(3.34,) for alle t.

J =
Wl Fiog
Driftsmidlets verdi avskrives i sin helhet i det syeblikk fondsavsetningen
foretas, altsd © perioder fgr anskaffelsen i realiteten finner sted) vi

har dermed en form for forskuddsavskrivninger. Imidlertid er reglene ut-

formet slik at det regnes som om bare en andel a, av driftsmidlet er av-

skrevet fgr investeringen foretas, idet andelen l~at kan avskrives etter

reglene for regulazre avskrivninger. Reglene tillater med andre ord av-
skrivning av ialt l+(l-at)= 2—at ganger driftsmidlets verdi. Ordningen

representerer derfor (nar at< 1) ogsé& en form for overprisavskrivninger.

De totale skattemessige avskrivninger (inklusive de skattefrie
fondsavsetninger) i periode t er lik
X

o0
3.35.) A= % .
( ) Ay T:lqt-rJt—rdr,t-r tE

Korreksjonsleddet ASt i det generelle uttrykk for bedriftens "cash-flow",
(3.4.), er lik differansen mellom de frigitte midler fra investerings-
fondet, tillagt rentergz i & t og de avsatte midler samme ar, dvs.
ASt=Ft~@(l+p)®-Ft' Bedriftens "cash-flow" i periode t blir dermed
(3.36.) M=p.Q -wl -qJd +F g 140)°- Fp = uu(peQp - Wil = AL,
som ved innsetting av (3.34.) ogf3.35.) gir

9) Renteinntektene av investeringsfondet regnes ikke som skattepliktig
inntekt.: ' S "



33

(3.37.) M= (pQy = WLy = Qg Visg

; ] ®
W ¥ utTElmqt’TJt'TdT,t*T'

)(1-u ) + th((l+p) -l)

Vi har i hele det foregdende resonnement sett bort fra muligheten
for ekstracordinar frigivelse av fondsmidlene for utlgpet av den regulare
bindingstid. Begrunnelsen for dette er at vi er interessert i & finne
et uttrykk for kapitalleieprisen "under ncrmale forhold"lc).

For lgsning av mzksimeringsproblemet i dette tilfelle danner vi

Lagrange-funksjonen

t

- IR _
(3.38.) H"tfl(i?F (py FIK 5L = WLy = qpodp,e) (Irug) +a.d,
)] X o ©
((1+0)°-1) +u_ £ q d }-rg (K -2 b_ . J ),
t =1 t-T t T Tet-T t=1 t t =0 To,t-T t-1
hvor 61,52, ... er Lagrange-multiplikatorer. Maksimeringsbetingelsene er
OF(K_ ., L)
s=1" 7s -
-39. — - -u_ )= 0
(3.39 ) l+r) [ p, - wo (1-u)
s
3F(K L )
oH 1l s s-1°
(3.40.) (=)"»p 5. (l-u ) - Ee-
aKs_l l4r s SKS-]_
3H _ _ 1 5-0 _ 0
(3.41.) . ) s (ru_ )+ (5 ) q ((1#p)"-1)
® s+i ® ®
— b, =0
+i§l (l+r) s+iqsdi,s+ﬁ§o £s+1b1,s

Marginalbetingelsen for arbeidskraft blir ogsd i dette tilfelle (3.18.),

mens eliminasjon av £-ene i (3.40.) og (3.41.) gir

AF(K )

X L
1 = 1.1 s+i’ Ts+i+tl
(3.482) 735 (55) Poyin 5K

1=0 st+1

(1-u ) b

s+i+l’ Ti,s

A%} (521,2, +..).

#q { (1-u -0 )(l+r) - (1+p) +1 - % (v5 ) usy19s s

ll

10) Skulle vi ha tatt hensyn til muligheten for ekstraordiner frigivelse,
ville det ha vert ngdvendig & skjelne mellom situasjonen pd den tidspunkt
da fondsavsetningen foretas ("ex ante") og situasjonen ved frigivelsen

("ex post"). Eksempelvis kunne vi tenke oss at bedriften oppfattet bind-~
ingstiden ex ante som en stokastisk variabel som er mindre enn ller lik

O med sannsynlighet 1. Dette ville resultere i en sannsynlighetsforde-
ling for kapitalleieprisen ex ante. Det er klart at et slikt opplegg ville
bli betydelig mer komplisert enn det vi her betrakter.
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Vi er - som i avsnitt 3.2. - spesielt interessert i en likevekts-
situasjon hvor datumparametrene antar konstante verdier over hele horisonten.
Ved et resonnement analogt med det som fgrte frem til (3.25.), ledes vi
dermed til fplgende uttrykk for leieprisen pd kapital i periode t i til-
fellet da kapitalen i sin helhet finansieres ved investeringsfond avsatt

skattefritt © perioder tidligere

() {1+ @)® - ()% - u () + z:i}

X =
Bt (l-ut)

(3.43.) Cr T q

hvor Bt er definert ved (3.24.) og

© 1 i =
(3.44.) 27 = § (=) < _,
t i=1 l+rt i,t

dvs. neddiskontert reguler avskrivning pr. krone investert. Siden (3.33.)
skal gjelde, vil Z: ligge mellom O og l-a og desto narmere l-a jo lavere
r er.
Vi vil i det fslgende spesielt vare interessert i tilfellet da
©=0, altsa
X (L+r,)(1-u (1427))

(3.45.) c._ =q — )
t t Bt (1 ut)

med den begrunnelse at ndr vi baserer oss pd likevektsbetraktninger, er
lagget mellom fondsavsetnings- og frigivelsestidspunktet narmest for

"krusninger p& overflaten" & regne. I spesialtilfellet m=d geometrisk

avtagende produktivitetsvekter'll)fér vi (ifr. (3.26.))
(r +6)(1-u, - uz¥) 2
(3.46.) c- = q L t tt .
t t l-u

t

11) Situasjoner med sammenfallende tidsform pd de tekniske og de skatte-
messige avskrivninger €jfr. spesialtilfellene 2 og 3 i-aysnitt 3.2:)-er
av litén interésse i dette tilfelle. 12) Denne formel svarer til formel
(2.10.) i Hall og'Jorgenson 8], idet k - som disse forfattereav for oss
uforstdelige grunner kaller "the proporticn of the value of the asset
allowable asa gredit against.taxes" .([8), p.i16) - med de nomske regler
motsvares av skattesatsen; vel & merke ndr vi tar i betraktning at det
ved beteghningen' 5¥ Z* er tatt hensyni¥il at bare en‘andei’(l“a%)”av~éet
totale avskrivningsbelgp gjenstdr nér skattefrie fondsavsetninger er be-
nyttet
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3.4. Tilfellet da kapitalen delvis finansieres ved skattefrie fonds-

avsetninger.

.

Som det fremgdr av avsnitt 2.1.4.,vil det i praksis sjelden vare
aktuelt at en bedrift kan nyte godt av ordningen med skattefrie fonds-
avsetninger for hele investeringsbelgpet. Den situasjon som ble analysert
i avsnitt 3.3., er derfor et ekstremt spesialtilfelle. Vi vil n& studere
to situasjoner hvor skattefrie fondsavsctninger bare delvis kommer til an-
vendelse. De kan oppfattes som alternmative "approksimasjoner" til gjeld-

ende norske regler.

Situasjon 1. Det forutsettes fastlagt en absolutt gvre grense for
det belgp som kan avsettes skattefritt til investeringsfond. La sterrelsen

. Vi erstatter forut-

pé& dette maksimalbelgpet i periode t - 0 vare ﬁt—e

setning (3.34,) med

(3.47.) tht > Ft-@ for alle t.

Av det totale investeringsbelgp i periode t finansieres ft— ved frigitte

midler fra skattefritt avsatt investeringsfond, og resten, gvs.
tht - ft_e, finansieres pd annen mételS). For den forste del av investe-
ringsbelgpet kommer ordningen beskrevet i avsnitt 3.3. til anvendelse,
mens annen del avskrives ettsr reglene for regulare avskrivninger.

Dette resulterer i fplgende uttrykk for de totale skattemessige

avskrivninger (inklusive de skattefrie fondsavsetninger) i periode t

[e] - x® [ee] - -
. . = - +
(3.48.) At § Ft-@-r dr,t—T * E (qt~TJt~T Ft—€*r) dr,t—r e
T=1 t=1
b J. d F -% (a ¢t ) F
= q,_ _ _. t - -d_ . _ e ®
=1 t-1 t-1T T.t~-7T t =1 T,t-T Tot-T t-0~-1

Bedriftens "cash-flow" i periode t blir dermed

- - _ = O _ =, _ B _ .
(3.49.) M= p,Q = wly - qdy +F o (Ire)” = Fy - u, (pQ - Wl - &)
- - 9 :

= - L - - 4 -

(PeQp = Wby - FOA-u)) + F o )" - *+uy g I 4o

] X, = N
- z - i

Tzl(dr,t—r dT,t‘T ) Ft—@—r é,

som er lik "cash-flow" i tilfellet da det bare benyttes regulzre av-

skrivninger, med fglgende tillegg

13) Med de gjeldende bestemmelser kan det forekomme situasjoner da F
> Jt og differansen brukes til finansinvesteringer. (Se Bugge og -6
Skréiberg[ﬁj, kommentar til §6 i lov av 1l4. des. 1962 nr.l (p.138):) Vi
vil her se bort fra denne eventualitet.
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.

.= 0 = ® - a® 7
(3.50.) E = F o (1+p)" = F (L1-u ) - u T§1 (it,t'T dr,t-r £-0-1

Fra bedriftens synspunkt er Et en konstant. Dette innebarer at
ordningen med skattefrie fondsavsetninger i dette tilfelle bare resulterer
i et tilskudd til bedriftens "cash-flow", men pavirker ikke dens marginale
avveininger. Ordningen gir med andre ord en inntektseffekt, men ingen
substitusjoaseffekt. Definerer vi leieprisen pad kapital som verdien av
kapitalens grenseproduktivitet i likevektssituasjonen, fdr vi samme ut-
trykk som i tilfellet da det bare ble forutsatt benyttet regul@re av-
skrivninger, altsd (3.25.).

Det ovenst8ende er basert pi at investeringene til enhver tid er
s& store at (3.47,) gjelder. "Gevinsten" Et er derfor en stgrrelse som
det er naturlig & assosiere med kapitalen. Ved at det dpnes adgang til
skattefrie fondsavsetninger kan utgiften til anskaffelse av realkapital
sies & gd ned fra QI til thTE' E, - eller ekvivalent: gjennomsnitts-
prisen gdr ned fra q_ til q - 3f-~ sammenlignet med en situasjon da det
bare benyttes regulzre avskrivninger. I spesialtilfellet da det av-

satte maksimalbelgp er konstant, dvs. F_ = F for alle t, og 0=0

t
{og/eller p=o), far vi -

(3.51.) Et=ut f(l—at),

ved bruk av (3.7.) og (3.33.). Gevinsten er altsd i dette tilfelle 1lik
produktet av skattesatsen, det avsatte maksimalbelgp og den andel av in-
vesteringen finansiert ved fondsavsetninger som tillates avskrevet to

ganger.

Situasjon 2. Vi tenker oss nd at en fast andel kJC av investeringene
i &r t finansieres ved investeringsfond avsatt © &r tidligere, mens den

resterende del finansieres pd annen mdte. Vi har altsa

3.52.) F_ = .
( 2.) £-0 kttht (0 < ktf 1) for alle t
Ved & sette kt=0 far vi det tilfellet som er behandlet i avsnitt 3.2.,
mens spesialtilfellet kt=l er analysert i avsnitt 3.3.
Uttrykket for de totale skattemessige avskrivninger (inklusive

de skattefrie fondsavsetninger) i periode t blir under denne forutsetning
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X

k,_q J _d_ _ _+
1 t-1T*t~-T t-1T T,t-T T

(1-k

(3.53,) A =
& 1

J d
t—T) qt—r t-1T T,t-7T
T

1 o8

it ™8

~

J
lqt-tJt—Tdr,t—T+ kt+eqt+6 t+0°

©
es0ler07er0 “TE

hvor

(3.54.) d. = x, d¥

3 + _
1.t-1 t=T 1,t-7T (1 kt—r) d

T,t-1°

Bedriftens "cash-flow" i periode t blir dermed

0
.55, - _ . - J
(3.55.) Ht tht tht tht + kttht(l+p) kt+eqt+® t+0

Q_
Y(1-u) + q I, (e, (14p)7-1)

“u (e Qv bemhe) = (P Qb6 407 100
tu I
t =1

qt—TJt—Tdr,t—r'
Ved som i avsnitt 3.2. og 3.3.,& maksimere neddiskontert "cash-
flow" og anleggeet likevektssynspunkt finner vi fplgende uttrykk for leie-

prisen pd kapital

e C} -
+ - - + -u2
(5.56.) ; - (l rt)‘ kt(l ut)(l+ng + 1 kt(l p) u, v, .
t t st(l—ut)
hvor
° © 1 .17 ®
.57. = I e . = - .
(3.57.) zt 2 (l+r) dl,t ktZt + (1 kt)zt

Setter vi - med samme begrunnelse som i avsnitt 3.3. - 0=0 og benytter
€3.57.), forenkler (3.56.) seg til

vy - x - -~
(5.58.) ; (l+*t) ‘kt(l ut(1+zt)) +(1 kt)(l utzt)‘
IR Bt(l—ut)

eller
(3.59.) &,

koep + (1-k )e,,
hvor c, 8 c: er definert ved (3.25.) og (3.45.), Vi fér altsd - ikke
overraskende - at kapitalleieprisen i dette mellomtilfelle blir et veiet
gjennomsnitt av kapitalleieprisene i tilfellet da all investering finans-
ieres ved skattefritt avsatte investeringsfond (c:) og 1 tilfellet da det
bare benyttes regulare avskrivninger (Ct)’ med vekter lik henholdsvis den
andel som finansieres ved skattefrie fondsavsetninger, og den andel som
finansieres pd annen midte.

Begrensningsreglene i den gjeldende norske ordning for skattefrie
fondsavsetninger kan sies 8 representere en mellomting mellom de to
situasjoner som her er analysert. I fplge lov av 1l4. des. 1962 nr. 1, § 2

skal (blant annet) fplgende ulikhet regulart vare oppfylt (FtOgRt er malt i
kroner)
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3000 < F_<0.25 R,
hvor Rt: antatt inntekt ved kommuneskatteligningen minus eventuelle skatte-
frie fondsavsetninger til andre formdl enn investeringsfond. (Se avsnitt
2.1.4.). Med v@re symboler har vi

o
X
=1

)d )

Re= P Q - Wl - (5 F d (PO ST S

+
t 121  t-0-T T,t-T
Et alternativt opplegg kunne vare & analysere tilpasningen under forut-
setning av at gvre grense i ulikheten, altsa Ft= 0.25 Rt var oppiylt.
Dette ville ha gitt mer komplekse formler & arbeide med og sannsynligvis

mindre oversiktlige resultater.

4. REGNEEKSEMPLER BASERT PA HISTORISKE DATA.

I dette avsnitt vil vi til slutt anvende det formelapparat som er
etablert i avsnitt 3, pd rente- og skattesatser for perioden 1962-1972
samt utvalgte punkter i det mulighetsomrdde for skattemessige avskrivninger
som er beskrevet i avsnitt 2. Vi vil spesielt vare interessert i punkter
langs "randen" av mulighetsomrddet, dvs. de avskrivningssatser som vil
vere aktuelle for bedrifter som tar sikte pd & utnytte de enkelte av-
skrivningsordninger fullt ut.

Som det fremgdr av avsnitt 2, har det vart f& endringer i av-
skrivningsreglene i den periode vi her er interessert i. De innskrenker
seg til felgende: (i) innfering av noe gunstigere regler for tilleggsavskriv-

ninger fra og med 1967, (ii) reduksjon av parameteren a_ i reglene for

skattefrie fondsavsetninger fra 0.85 til 0.75 fra og m;; 1967 og hevning
til 0.85 igjen fra og med 1972. Disse endringer blir fglgelig de eneste
bidrag som avskrivningsreglene gir til endringer i kapitalleieprisen i
vére regneeksempler. Endringer i inntektsskattesatsen og bruttorente-
satsenl) representerer de gvrige bidrag.

Fordi selskapene svarer for den overveiende del av de private
realinvesteringer i Norge, har vi - uten sarlige motforestillinger -
valgt & legge reglene for inntektsbeskatning av aksjeselskaper til grunn

ved beregning av skattesatsen u, - (Se tabell 5,) Nér det gjelder valget

av rentesats, mgter vi adskillig sterre problemer. Hovedproblemet bestdr
i at vi mangler informasjon om hvilken rentesats bedriftene faktisk stédr

overfor ndr de tar sine investeringsbeslutninger - pd den ene side den

1) Vi minner om at det rentebegrep som ligger til grunn for resonnementet
i avsnitt 3, har karakter av rente etter skatt.
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rente de ville mdtte betale om de gikk ut pd ldnemarkedet, pa den annen
side den avkastning de ville kunne oppnd ved alternative anvendelser av
eventuelle disponible midler. Bare i et perfekt kapitalmarked vil disse
to rentebegreper falle sammen. Problemet er ikke bare av statistisk art.
Vi vet ikke i hvilken grad bedriftene justerer sin kalkulasjonsrentesats
etter de rentesatser de observerer i markedet, og om de eventuelt mer
eller mindre bevisst foretar en "glatting'" av de observerte tidsserier
basert pd forventninger og en forestilling om et "normalt" rentenivé.

Et annet problem er bedriftens subjektive vurdering av og holdning til den
usikkerhet de forskjellige plaseringsformer involverer. Undertiden sgkes
problemet med usikkerhet i investeringskalkyler "lgst" ved at en tenker
seg at kalkulasjonsrentesatsen bestdr av to komponenter: 1) avkastning av
et "sikkert" formuesobjekt, f.eks. et *gullkantet" finansobjekt, pluss

2) en risikorente (risikopremie), som skal gi bedriften kompensasjon for
d investere i et M"usikkert" fremfor et "sikkert" objekt. Det er klart

at medmindre det er gitt en operasjonell regel for beregning av risiko-
renten, lgser dette intet problem ved empiriske analyser.

De rentesatser som registreres lgpende i den norske

Tabell 5. Skattesatser, aksjeselskaper 1962-1972. Prosent

Ap Inntektsskatt, Felles- Sarskatt, Inntektsskatt, Sum
stat skattl) u-hielp kommune?2)
1962 30.0 5.0 0.25 17.0 52.25
1963 30.0 5.0 - 17.0 52.00
1964 30.0 5.0 0.25 17.0 52.25
1965 30.0 5.0 0.25 18.0 53.25
1966 30.0 5.0 0.25 18.0 53.25
1967 30.0 5.0 0,25 19.0 54.25
1968 30.0 5.0 0.25 13.0 54.25
1969 30.0 5.0 0.50 19.0 54.50
1970 26.5 3.0 1.00 20.0 50.50
1971 26.5 3.0 1.00 20.0 50.50
1972 26,5 3.0 1.10 20.0 50.60

1) Inntil 1970 avgift til skattefordelingsfondet. 2) Oslos skattgre.

kredittmarkedsstatistikk, er stort sett rentesatser pa& det "offisielle",
regulerte kredittmarked, blant annet effektiv rente pd statsobligasjoner.
Med den sterke forankring den stabile rentes politikk har i Norge, varierer
slike renter lite over tiden. Det fremgdr av de to fgrste kolonner i

tabell 6 at bortsett fra et sprang pd ca. ett prosentpoeng som fglge av
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diskontoforheyelsen hgsten 1969, har den effektive rente p& statsobliga-
sjoner vist smd utslag i den periode vi er interessert i. (Det eneste
som kan registreres, er en svak trendmessig oppgang.) De "offisielle"
norske rentesatser synes fglgelig & vare lite egnet som indikatorer for
graden av "stramhet" pd de innenlandske lénemarkeder. I mangel av syste-
matiske registreringer av rentesatser pd de mer eller mindre "gra" ldne-
markeder har vi funnet at den beste midte & erverve informasjon om den
letthet med hvilken bedriftene kan skaffe seg ldnemidler, er & observere
internasjonale ldnemarkeder hvor rentesatsene bestemmes ved tilbud og
etterspgrsel og hvor norske investors deltar.

Ett slikt marked er markedet for euro-dollar. Vi har spesielt
valgt & ta utgangspunkt i rentesatsen for tre mineders euro-dollar-inn-
skudd i London, som noteres daglig. ¢{S: tabell 6, kolonne 3.) Som vi
ser, har denne rentesatsen vist betydelige variasjoner, fra ca. 3.5 % i
1962 til nesten 11 % i 1969. Det kan stilles berettiget spersmdl om i
hvilken utstrekning kortsiktige innskudd av denne type er et relevant

plaseringsalternativ for norske bedrifter, men rentesatsen kan i det

minste gi en indikasjon pd den marginal-

Tabell 6. Utviklingen i forskjellige rentesatser i perioden 1962 I -
1972 IV. Pro anno rater

Effektiv rente pa 2)
Kvartal statsobligasjonerl) Euro-dollar-renten
4 pst., 1955/75 5 pst. 1961/96
1962 1 4.63 4.91 3.54
II 4.56 4.95 3.60
III L.72 4.97 3.80
Iv 4.73 4.95 3.99
1963 1 4.67 4.95 3.56
II 4.60 4.95 3.76
III 4.68 4,98 4.02
Iv 4.59 4.96 4.28
logh I 4,64 4.95 4.10
II 4.60 4,95 4.24
IIT 4.64 4.94 4.26
Iv 4.66 4,93 4.62
1965 1 L.66 4,95 4.66
II 4.67 4.97 4.91
III 4.89 5.03 4.65
Iv 4.80 5.00 5.17
1966 I 4.54 5.00 5.39
II 4.u43 5.00 5.87
III 4.u8 5.00 6.58
Iv 4.43 5.01 7.02

1) Tre méneders gjennomsnitt.
Ki1lde : Statistisk. Mdnedshefte.
2) Gjennomsnitt av daglige observasjoner. ~ o
Kilder : Bank of England (1962-1965), Bundesbank (1966-1970), IMF,
International Financial Statistics (1971-1972).
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Tabell 6 (forts.). Utviklingen i forskjellige rentesatser i perioden
1962 I - 1972 IV. Pro anno rater

Effektiv rente pa 2)
Kvartal statsobligasjonerl) Euro-dollar-renten
I pst., 1955/75 5 pst. 1961796
1967 I b4l 5.03 5.71
II 4,38 5.01 4,78
I1I 4.40 4,99 5.18
Iv 4,30 4,96 6.01
1968 I y,27 4,95 5.92
I1 4,27 4,95 6.69
III 4.28 4,95 6.20
Iv 4,16 4,91 6.83
1969 I 4,19 4.90 7.93
I1 4,17 4,91 9.70
III 4,19 4,89 10.93
Iv 5.06 6.12 10.57
1370 1 5.11 6.33 9.49
1T 5.03 6.27 8.91
IIT 5.22 6.26 8.41
Iv 4,97 6,28 7.56
1971 1 L, 97 6.38 5.54
II 5.00 6.37 6.73
III 5.21 6.40 7.71
Iv 5.07 6.43 6.33
1972 1 4.92 6.38 5.27
II 4.96 6.35 5.07
I1I 5.01 6.25 5.50
v 5.00 6.18 5.89

1) Tre mdneders gjennomsnitt.

Kilde : Statistisk M&nedshefte.

2) Gjennomsnitt av daglige observasjoner.

Kilder : Bank of England (1962-1965), Bundesbank (1966-1370), IMF,
International F nancial Statistics (1971-1972).

)

. 2
rentesats bedriftene md regne med”’.

En mindre ekstrem legsning kunne v@-e & danne et veiet gjennomsnitt

av forskjellige rentesatser, sdvel p& '"frie", i ternasjonale ldnemarkeder
som pd det innenlandske, "regulerte" l&nemarked, sivel kortsiktige som
langsiktige ‘rentesatser. Vektene kinne f.eks. vare de andeler av norske

bedrifters investeringer som finansieres via de forskjellige markeder.

2) Jgfr. fpolgende sitat fra Malinvaud: "Comment le taux d'actualisation
nominal peut~il gtre déterminé ? IL s'agit d'évaluer le cout qu'a pour
une entreprise l'emprunt "marginal" c'est-a-dire 1'emprunt supplémentaire
qu'elle contractrera ou dont elle s'abstiendra suivant la décision qu'elle
?pgn@ra vis-d-vis de 1'équipement & propos duquel elle s'interroge."

{100, p. 15).
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Ogsd p& dette punkt er det statistiske grunnlag tynt. Noen spekulasjoner
i denne retning kunne nok gjgres, men p& kort sikt er det neppe mulig &
komme sarlig langtB).

Beregningene er utfgrt under 4 alternative forutsetninger om den

skattemessige levetid (brukstid), nemlig 5, 10, 20 og 40 dr. En vanlig

levetid for maskiner er 10 &r og for diiftsbygninger 40 dr. Som hoved-
forutsetning har vi regnet med at den tekniske og den skattemessige leve-
tid faller sammen. Vi har videre regulart forutsatt at kapitalobjektene
har konstant effektivitet (produktiv evne)(=1l) gjennom hele sin levetid.
Dette betyr at tidsformen pd den tekniske og den ordinzre skattemessige
avskrivning ikke faller sammen, idet en forutsetning om konstant effekt-
ivitet er ekvivalent med at den tekniske depresiering i sin helhet "pdlpper"
det siste dr driftsmidlet er i bruk. En forutsetning om sammenfallende
tidsforlgp ville innebare linezrt avtagende effektivitet gjénnom hele
levetideny 1 tilfellet med 10 drs levetid ville vi f.eks. ha (jfr. formel
(3.12)):

d, =d, = ....=d, . = 0.1,

b =1.0,b, =0.9, ...., b 0.

10 °
For hver levetid er det valgt ut fem alternativer for avskriv-

4)

ningenes tidsform

i) Bare ordinzre avskrivninger.

ii) Ordinzre avskrivninger supplert med” tilleggsavskrivninger.

3) Det kan i den forbindelse nevnes at en nylig publisert nederlandsk
underspkelse (Fase [ 5} ) bl.a. konkluderer med at det for Nederlands ved-
kommende synes & vare en pdfallende sterk samvariasjon mellom innenlandske
og utenlandske rentesatser. Sannsynligvis kan disse resultater bire i
begrenset grad overfgres pd norske forhold. 4) Alle eksemplene bygger pa
den forutsetning at bedriftens inntekt for avskrivninger ikke er sd lav

at den begrenser avskrivningsmulighetene.
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iii) Ordinzre avskrivninger supplert med apningsavskrivninger for et
driftsmiddel med kostpris 1 mill.kr. (Siden det kan kreves adpningsav-
skrivninger bare for den del av kostprisen som overskrider 0.5 mill.kr.,

er dette ekvivalent med at halvparten av driftsmidlet avskrives ved apnings-
avskrivninger.)

iv) Ordinzre avskrivninger supplert med dpningsavskrivninger for et drifts-
middél med sd hgy kostpris at den nedre grense for bruk av dpningsav-
skrivninger kan neglisjeres.

v) Driftsmidlet finansieres i sin helhet ved skattefrie fondsavsetninger.
Den del av kostprisen som ikke avskrives pa denne midte, avskrives ved
ordinere avskrivninger.

Forutsetningene er spesifisert i tabellene 7 A-7D, Neddiskonterte
verdier av avskrivningssat<ene - Zt i alternativene i) - iv) og l*Z: i
alternativ v) (jfr. (3.25.) og (3.45.)) = er gitt i tabellene 8A-8D.

Resultatene er gitt i tabellene 8A - 9D. Ved beregningen er kjgper-
prisen, qt, satt 1lik 1 for alle t. Det fremkomne uttrykk for leieprisen
p& kapital refererer seg i prinsippet ikke til noen bestemt produksjons-
sektor eller noe bestemt kapitalobjekt. Ved multiplikasjon med en pas-
sende kjpperprisindeks kan man finne den relevante indeks for kapitalleie-
prisen i det enkelte tilfelle.

For & gi et inntrykk av resultatenes fglsomhet overfor avvikelser
fra hovedfcr :tsetningene er det for levetid 10 &r foretatt supplerende
beregninger. Resultatene av disse er gitt i tabellene 9E - 9G. Tabell
9E tilsvarer tabell 9B bortsett (forts. side u5)

Tabell 7A. Avskrivningssatser 1962-1972. Prosent av kostpris. Skatte-
messig levetid: § &r

Ordinare Ordinare - Ordinare
Ordinzre avskrivninger+ |avskrivninger avskrivninger
) .| Tilleggsav- + Bpningsav- + Skattefrie
avskriv PR s .
. skrivninger skrivninger fondsavsetninger
ninest { Kostpris= - Loy, 1962-1866
1962-66 1967-72 1 mill.kr.KOStprls ;41967— 971 8% 1972
0 og
tidligeve 0 0 0 | 02) 0?) 100 100
1 20 22 25 32.5 45 , 20 15
2 20 22 25 20 20 5 0
3 20 22 25 20 20 0 0
4 20 22 20 20 15 0 0
5 20 12 5 7.5 0 0 0
Avskriv-
ninger
i a1t3) 100 100 100 100 100 125 115

1) Ar 0 er det 8r da driftsmidlet taes i bruk. 2) Vi ser bort fra at 8pnings-
avskrivninger kan anvendes fgr driftsmidlet taes i bruk. 3) Inklusive skatte-
frie fondsavsetninger.
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Tabell 7B. Avskrivningssatser 1962-1972. Prosent av kostpris. Skatte-
messig levetid: 10 &r
Ordinare Ordinzre Ordinzre
ords avskrivninger+ f{avskrivninger avskrivninger
1) rd1n§re Tilleggsav- + Apningsav- + Skattefrie
Ar avskriv- ©eg pning :
. skrivninger skrivninger fondsavsetninger
ninger ‘ Kostpris= X 7, 1962-1966
1962-66 1967-72 1 mill.kr.KOStprls ©]1967-1971 & 1972
0 og
tidligere 0 0 0 02) 02) 100 100
1 10 12 15 22.5 35 10 10
2 10 12 15 10 10 10 5
3 10 12 15 10 10 5 0
4 10 12 10 10 10 0 0
5 10 12 10 10 10 0 0
6 10 10 10 10 10 0 0
7 10 10 10 10 10 0 0
8 10 10 10 10 5 0 0
9 10 10 5 7.5 0 0 0
10 10 0 0 0 0 0 0
Avskriv-
ninger
i altd) 100 100 100 100 100 125 115
1) Se fotnote 1 til tabell 7A. 2) Se fotnote 2 til tabell 7A. 3) Se fot-
note 3 til tabell 7A.
Tabell 7C. Avskrivningssatser 1962-1972. Prosent av kostpris. Skatte-
messig levetid: 20 é&r
Ordinare Ordinare Ordinare
. avskrivninger + avskrivninger avskrivninger
Arl) Zziigizf Tilleggsav- + Apningsav- + Skattefrie
. skrivninger skrivninger fondsavsetninger
pinger Kostpris= s 1962-1966
1962-66 1967-72 1 mill.kP.KOSLprlS © 1967-13871 & 1972
0 cg
tidligere 0 0 0 02) 02) 100 100
1 5 7 7.5 17.5 30 5 5
2 5 7 7.5 5 5 5 5
3 5 7 7.9 5 5 5 5
4 5 7 7.4 5 5 5 0
5 5 7 7.4 5 5 5 0
6 5 5 5 5 5 0 0
7 5 5 5 5 5 0 0
8 5 5 5 5 5 0 0
9 5 5 5 5 5 0 0
10 5 5 5 5 5 0 0
11 5 5 5 5 5 0 0
12 5 5 5 5 5 0 0
13 5 5 5 5 5 0 0
14 5 5 5 5 5 0 0
15 5 5 5 5 5 0 0
16 5 5 5 5 0 0 0
1) Se fotnote 1 til tabell 7A. 2) Se fotnote 2 til tabell 7A. 3) Se fot-

note 3 til tabell 7A.
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Avskrivningssatser 1962-1972.
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Pros

ent av kostpris.

Skattemessig levetid: 20 &r
Ordinare Ordinare Ordinare
Ordinzre avskrivninger # avskrivninger avskrivninger
Arl) aVSkr;v- Tilleggsav- + Apningsav- + Skattefrie
. skrivninger skrivninger fondsavsetninger
PR N a6a-66 1967-72) KOSTBFISE ol Tl ag7-1971 19621966
“4 ] mill ke, OSTPTLS & 1972
17 5 5 5 5 0 0 0
18 5 5 2.5 2.5 0 0 0
19 5 0 0 0 0 0 0
20 5 0 0 0 0 0 0
Avskriv- |
ninger , 4
i altd 100 | 100 100 | 100 100 125 115
1) Se fotnote 1 til tabell 7A. 2) Se fotnote 2 til tabell 7A. 3) Se fot-
note 3 til tabell 7A.
Tabell 7D. Avskrivningssatser 1962-1972. Prosent av kostpris. Skatte-
messig levetid: 40 &r
Ordinzre Ordinzre | Ordinare
Ordinare |avskpivninger avskr}vnlnger avskrlvnlnger
1) : A =1+ Rpningsav- + Skattefrie
Ar avskriv-|+ Tilleggs- e s .
. . o skrivninger fondsavsetninger
ninger javskrivninger Kostpriss 1962-1966
1962-1972 1 mill.kr.KOStprls © | 1967-1871 & 1972
0 og
tidligere 0 0 02) 02) 100 100
1 2.5} " 3.75 15 27.5 + 2.5 2.5
2- 5 2.5 3,75 2.5 2.5 2.5 2.5
6 205 205 2.5 1-205 2-5 2.5
7-10 2.5 2.5 2.5 2.5 _.2.5 0
11-30 2.5 2.5 2.5 2.5 0 0
31-35 2.5 2.5 2.5 0 0 0
36-37 2.5 2.5 0 0 0 0
39-40 0 0 0 0 0
Avskriv-
ninger
i a1t3) 100 100 100 100 125 115
1) Se fotnote 1 til.tabell 7A. 2) Se fotnote 2 til tabell 7A. 3) Se fot-

note 3 til tabell 7A.

fra at effektiv rente pd 4% statsobligasjoner (lgpetid) er benyttet

istedenfor eurc-dollar-renten.

I tabellene 9F og 9G er forutsetningen om

konstant produktiv evne cjennom levetiden erstattet med forutsetninger om

henholdsvis lincart avtagende produktiv evne (hvilket, som nevnt, inne-

bezrer at den tekniske depresiering og den ordinare avskrivning faller

sammen) og proporsjonal (geometrisk) depresiering med en depresierings-

rate §=0.10.
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De hovedkonklusjoner resultattabellene gir grunnlag for, kan kort

sammenfattes i fplgende punkter:

1. Rentevariasjoner slir (relativt sett) desto sterkere ut i kapitalleie-
prisen jo lengre kapitalobjektets levetid er.

2. Bruk av tilleggsavskrivninger som supplement til ordinzre avskrivninger

5)

gir en reduksjon i kapitallecieprisen hvis absolutte™’ steorrelse avhenger
av rentesatsen og i noen grad levetiden. Under forutsetning av konstant
kapitaleffektivitet varierer reduksjoneh mellom ca. 0.1 og 0.6 prosent-
poeng for de aktuelle levetider (tabellene 9A-9E). Nedgangen kan bli
storre hvis kapitaleffektiviteten forutsettes 3 avta over levetiden (tab-
ell 9F).

3. Bruk av dpningsavskrivninger vil - under forutsetning av at drifts-
midlets kostpris er sd hgy at nedre grense for bruk av denne ordningen

kan settes ut av betraktning - gi en reduksjon i kapitalleieprisen sammen-
lignet med ordinzre avskrivninger som overalt overstiger reduksjonen und-
er punkt 2. Reduksjonen beloper seg til mellom ca. 0.3 og 1.3 prosent-
poeng under forutsetning av konstant kapitaleffektivitet (tabellene 9A-SE),
men kan bli stgrre hvis kapitaleffektiviteten avtar over levetiden (tabell
9F). Sé&vel relativt som absolutt sett er reduksjonen desto storre jo
lengre levetiden er.

k. Finansiering av driftsmidler ved skattefritt avsatte investerings-
fond gir en betydelig lavere kapitalleiepris enn den en oppndr vied bruk

av regulazre avskrivainger. Sammenlignet med ordinare avskrivninger kan
ordningen bety en nedgang i leieprisen pa maksimalts) ca. 40 prosent ved

6)

5 drs levetid og maksimalt ’ over 50 prosent ved 40 drs levetid.

5) Nar vi her og i det fplgende sammenligner absolutte endringer i kapi-
talleieprisen under forskjellige levetider, md vi huske pa at sammen-
ligningene er basert pd at kapitalprisen q, er satt lik 1. I praksis vil
q, vanligvis vare en stigende funksjon av ~“levetiden. 6) Som nevnt, vil
dét i praksis sjelden forekomme at hele investeringsbelgpet finansieres
ved skattefrie fondsavsetninger. Hvis denne ordningen kommer til an-
vendelse bare for en del av kostprisen, blir den relevante kapitalleie-
pris et veiet gjennomsnitt av kapitalleieprisen ved bruk av skattefrie
fondsavsetninger (kolonne 5) og kapitalleieprisen ved bruk av regulare
avskrivninger (&h av kolonnene 1-4)., Jfr. avsnitt 3.4., situasjon 2,
spesielt formel (3.59.).
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5. Endringen i den skattefrie andel (l—at) for skattefric fondsavsetniager
Ira 1966 til. 1967 og fra 1971 til” 1972 slo absblutt sc¢tt sterkest ut for
korte levetider of relativt sett sterkest for lange levetider.

6. Kapitalleieprisen ligger markert hgyere ndr de tekniske og de skatte-
messige avskrivninger faller summen enn ndr kapitaleffektiviteten er kon-
stant gjennom levetiden. Med levetid 10 dr er det nesten tale om en for-
dobling (tabell 9B contra tabell 9F). Tilfellet med konstant kapital-
effektivitet gjennom levetiden og tilfellet med proporsjonal depresiering
med depresieringsrate lik den inverse av den skattemessige levetid (som
blant annet innebarer at den tekniske levetid overskrider den skattemessige)
gir derimot omtrent samme nivad for kapitalleieprisen (tabell 9B contra
tabell 9G).

Tabell 8A. Neddiskonterte avskrivninger pr. krone investert basert pd
skatte- og avskrivningssatser samt euro-dollar- rentesatser
for perioden 1962I - 1972IV. Skattemessig levetid: 5 ar

Ordinazre Ordinzre Ordinzre
Kvartal Ordinzre avskrivninger avskrivninger avskrivninger
avskrivninger + Tilleggs- + Apnings- 1t Skattefrie
avskrivninger avskrivninger™® fondsavsetninger
1962 I 0.951225 0.954387 0.966391 1.147507
II 0.950429 0.953641 0.965837 1.147465
ITI 0.947730 0.951167 0.964002 1.147327
Iv 0.945292 0.948826 0.962263 1.147196
1963 I 0.950712 0.953906 0.966034 1.147480
II 0.948058 0.951419 0.964188 1.147341
IIT 0.944622 0.948197 0.961796 1.147160
Iv 0.941208 0.344996 0.959417 1.146981
1964 I 0.943850 0.947474 0,961259 1.147120
II 0.942020 0.945758 0.959983 1.147023
IIT 0.941760 0.945513 0.959801 1.147010
1v 0,937081 0.941125 0.956536 1.146762
1965 I 0.937828 0.941826 0.957058 1.146802
11 0.934663 0.938857 0.954847 1.146634
III 0.937955 0.941345 0.957147 1.146809
Iv 0.931392 0.935787 0.952559 1.146460
1966 I 0.928636 0.933199 0.950629 1.146313
I1 0.922669 0.927596 0.94644Y 1.145994
I1I 0,913955 0.919407 0.940315 1.145524
v 0.908618 0.914389 0.936552 1.145234
1967 I 0.926169 0.936806 0.948899 1,242395
I1I 0.937603 0.946652 0.956901 1.243603
III 0.932535 0.942291 0.943359 1.243069
v 0.922528 0.9336¢6" 0.946345 1.242008

1) Det er forutsatt at investerirngens kostpris er sd8 hoy at nedre grensg
for bruk av &pningsavskrivninger kan neglisjeres. 2) Beregnet som l+Zt'
Jfr. avsnitt 3.3.
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Tabell 8A (forts.). Neddiskonterte avskrivainger pr. krone investert
basert pd skatte- og avskrivningssatser samt euro-
dcllar- rentesatser for perioden 1962I - 1872IV.
Skattemessig levetid: 5 ar

Ordinzre Ordinare Ordinzre
Kvartal Ordinare avskrivninger avskrivninger avskrivninger
avskrivninger + Tillegps- + Apnings- y * Skattefrie 2)
avskrivninzer avskrivninger” ~ fondsavsetninger
1968 I 0.923619 0.934607 0.947110 1.242124
II 0.914358 0.926613 0.940599 1.241135
IIT 0.920235 0.931688 0.944734 1.241763
Iv 0.912689 0.925170 0.939423 1.240956
1969 I 0.900251 0.914406 0.,930637 1.239613
II 0.880117 0.896923 0.916326 1.237409
III 0.866539 0.885090 0.906612 1.235900
Iv 0.870479 0.888527 0.909436 1.236339
1970 I 0.872035 0.889884 0.810550 1.236513
II 0.879097 0.896035 0.915598 1.237296
III 0.8852861 0.901396 0.919993 1.237976
Iv 0.895894 0.910629 0.927549 1.239139
1971 I 0.922720 0.933832 0.946479 1.242028
II 0.907341 0.920546 0.935650 1.240380
IIT 0.89u4375 0.909831 0.926897 1.239039
Iv 0.917466 0.92u4877 0.939265 1.240932
1972 I 0.926408 0.937012 0,949067 1.146194
IT 0.929044 0.933284 0.950914 1.146335
II1 0.923391 0.934411 0.946951 1.146032

Iv 0.918311 0.930027 0.943381 1.145759

1) Det er forutsatt at investeringenskostpris er s& hoy at nedre grense
for bruk av dpningsavskrivninger kan neglisjeres. 2) Beregnet som l+Zt.
Jfr. avsnitt 3.3.

Tabell 8B. Neddiskonterte avskrivninger pr. krone investert basert pa
skatte- og avskrivningssatser samt euro-dollar- rentesatser
for perioden 19621 - 1972IV. Skattemessig levetid: 10 ar

Ordinare Ordinare Ordinare

Kvartal Ordinazre avskrivninger avskrivninger avskrivninger

~ avskrivninger + Tilleggs- + Apnings- 0t Skattefrie
avskrivninger avskrivninger fondsavsetninger

1962 1 0.912989 0.923544 0.944543 1,146689

II 0.911609 0.922322 0.943649 1.146634

III 0.907040 0.918277 0.940685 1.146452

Iv 0.902731 0.914459 0.937884 1.146278

1963 I 0.912099 0.922756 0.943967 1.146654

II 0.907504 0.9186c88 0.940986 1.146470

III 0.901577 0.913436 0.937133 1.146232

v 0.895711 0.908232 0.933310 1.145994

1964 I 0.800249 0.912258 0.936268 1.146178

II 0.897105 0.909469 0.934220 1.146051

I1I 0.896658 0.909072 0.933928 1.146033

v 0.888651 0.901963 0.928698 1.145759

1) Se note 1 til tabell 8A. 2) Se note 2 til tabell 8A.
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Tabell 8B (forts.). Neddiskonterte avskrivninger pr. krone investert
basert pa& skatte- og avskrivningssatser samt euro-
dollar~- rentesatser for perioden 19621 - 1972IV.
Skattemessig levetid: 10 &r

Ordinare Ordinesre Ordinzre
Kvartal Ordinzre avskrivninger avskrivninger  avskrivninger
avskrivninger + Tilleggs- + Bpnings- nt Skattefrie 2)
avskrivninger avskrivninger™ ' fondsavsetninger
1965 I 0.889927 0.903097 0.929533 1.145759
I1 0.884531 0.898301 0.926001 1.145537
III 0.890144 0.903289 0.929675 1.145768
v 0.8783976 0.893359 0.922356 1.145308
1966 I 0.874311 0.889205 0.919290 1.145114
I1 0.864264 0.8802u48 0.912665 1.14H4634
IIT 0.849717 0.867251 0.908023 1.144076
v 0.840883 0,859341 0.897138 1.143695
1967 I 0.870148 0.895727 0.916548 1.238705
II 0.889543 0,911512 0.929282 1.240484
111 0.880915 0.904499 0.923629 1.239697
v 0.864027 0.890729 0.912508 1.238136
1968 I 0,865858 0.892225 0.913717 1.238307
11 0.850386 0.879561 0.903467 1 236855
I11 0.860185 0.887587 0.309967 1.237777
Iv 0.847616 0.877288 0.901625 1.236593
1969 I 0.827145 0,860440 0.887942 1.234630
IT 0,73u650 0,833437 0.865967 1.231422
III 0,773181 0.815559 0.851268 1.229237
Iv 0,779374 0.820745 0.855524 1.229873
1970 I 0.781828 0.822798 0.857206 1.230123
II 0.793025 0.832143 0.864859 1.231258
II1 0.802876 0.840341 0.871561 1.232245
v 0.820046 0,854574 0.8833168 1.233939
1971 I 0.864349 0.830992 0.912721 1.238166
II 0.838777 0.870025 0.895732 1.235751
IIT 0.818552 0.85333¢8 0.882162 1.233793
v 0.8472u46 0.876984 0.901379 1.236558
1972 I 0.870551 0.896055 0.916813 1.144358
II 0.875000 0,899683 0.919743 1.145143
III 0.865476 0.891913 0.913465 1.144745
v 0.856970 0.884956 0.907837 1.144385

1) Se note 1 til tabell 8A. 2) Se note 2 til tabell 8A.
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Tabell 8C. Neddiskonterte avskrivninger pr., krone investert basert pa
skatte- og avskrivningssatser samt eurc-dollar- rentesatser
for perioden 19621 = 1972IV. Skattemessig levetid: 20 ar

Ordinare Ordinare Ordinare
Kvaptal Ordinzre avskrivninger avskrivninger avskrivninger
avskrivninger + Tilleggs- + Apnings- nt Skattefrie 2)
avskrivninger avskrivninger ' fondsavsetninger
1962 I 0.842541 0.865543 0.903446 1.145068
II 0.840181 0.8634399 0.901952 1.144987
III 0.832400 0.856753 0.897016 1.144717
Iv 0.825103 0.850419 0.892371 1.144461
1963 I 0.841019 0.864224 0.902483 1.145016
II 0.833188 0.857437 0.897516 1.144744
I1I 0.823155 0.848726 0.891128 1.144392
v 0.813302 0.840154 0.88u4827 1.144042
1964 1 0.820918 0.846781 0.889700 1.144313
I1 0.815637 0.842187 0.886323 1.144125
III 0.814887 0.841535 0.885843 1.144099
v 0.801545 0.829905 0.877273 1.143617
1965 1 0.803662 0.831753 0.878636 1.143694
II 0.794735 0.823958 0.872879 1.143368
IIT 0.804022 0.8320867 0.878868 1.143707
Iv 0.785611 0.815975 0.866970 1.143031
1966 I 0.778001 0.809307 0.862023 1.142747
II 0.761774 0.795052 0.8514L1"% 1.142129
III 0.738667 0.774668 0.836164 1.141224
v 0.724858 0.762436 0.826966 1.140668
1967 I 0.771251 0.810821 0.857620 1.231542
II 0.803024 0.837699 0.878226 1.234401
II1 0.788788 0.825683 0.869030 1,233134
Iv 0.761335 0.802439 0.851165 1.230632
1968 I 0.764334 0,804941 0.853093 1.230905
IT 0.739720 0.783928 0.836863 1.228590
III 0.755249 0.797201 0.847125 1.230059
Iv 0.735368 0.780197 0.833972 1.228172
1969 I 0.703716 0,752933 0.812760 1.225063
II 0.655303 0.710740 0.779620 1.220029
III 0.624532 0.683589 0.758082 1.216635
Iv 0.633310 0.691362 0.764266 1.217620
1970 I 0.636810 0.694455 0.766723 1.218009
II 0.652940 0.708664 0.777979 1.219774
IIT 0.667349 0.721296 0.787948 1.221315
v 0.6923948 0.743602 0.805u464 1.223974
1971 I 0.761910 0.802878 0.851503 1.230680
II 0.721591 0.768361 0.824782 1.226835
111 0.690697 0.741647 0,803933 1.223744
v 0.,734787 0.773700 0.833586 1.228116
1970 I 0.771902 0.811374 0.858045 1.142516
II 0.779123 0.817500 0.862753 1.142789
I1I 0.763720 0.904418 0.852690 1.142204
Iv 0.750131 0.792832 0.843751 1.141677

1) Se note 1 til tabell 8A. 2) Se note 2 til tabell 8A.
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Tabell 8D. Neddiskonterte avskrivninger pr. krone investert basert pé
skatte- og avskrivningssatser samt euro-dollar- rentesatser
for perioden 1962I - 1972IV. Skattemessig levetid: 40 &r

Ordinzre Ordinare Ordinzre
Kvartal Ordinzre avskrivninger avskrivninger avskrivninger
avskrivninger + Tilleggs- + Apnings- y * Skattefrie 2)
avskrivninger avskrivninger” ’ fondsavsetninger
1662 I 0.722550 0.749601 0.830350 1.141511
II 0.718835 0.746192 0.827337 1.141374
III 0.706677 0.735026 0.820007 1.140917
Iv 0.695400 0.724652 0.812607 1.140485
1963 I 0.720153 0.747402 0.828793 1.141422
II 0.707902 0.736152 0.820808 1.140963
I1I 0.692409 0.721838 0.810638 1.140369
Iv 0.677416 0.708075 0.800719 1.139779
1964 I 0.688986 0.718744 0.808380 1.140236
IT 0.680949 0.711335 0.803063 1.138920
III 0.67981Y4 0.710288 0.802311 1.139875
v 0.659811 0.691805 0,788971 1.139Cs7
1965 I 0.662959 0.694717 0.791080 1.,139196
IT 0.649756 0.682493 0.782210 1.138650
III 0.663495 0.695213 0.791438 1.139218
v 0.636442 0.670142 0.773201 1.138087
1966 I 0.625480 0.659954 0.765732 1.137612
II 0.602527 0.638563 0.7493940 1.136586
I11 0.570827 0.608885 0.727765 1.135089
Iv C.552426 0.591583 0.714689 1.134174
1967 I 0.615863 0.651000 0.759141 1.217537
II 0,662010 0,693839 0.790444 1.222386
ITII 0.641057 0.674426 0.776331 1.220229
Iv 0.601997 0.638068 0.749572 1.216007
1968 I 0.606110 0.641307 0.752419 1.216u465
II 0.572246 0.610217 0.728768 1 212597
III 0.5353458 0.630089 0.743640 1.215046
v 0.566392 0.604721 0.724629 1,211904
1969 1 0.525034 0.565719 0.694927 1.206786
IT 0.465780 0.509283 0.650835 1.198663
III 0.430559 0.475387 0.623646 1.193295
v o.4u40417 0.484903 0.631337 1.19484Yy
1970 I 0. 444390 0.488731 0.634417 1.195457
II 0.463009 0.506626 0.648724 1.198256
III 0.480078 0.522966 0.661654 1.200719
Iv 0.511441 0.552833 0.6843880 1.205011
1971 I 0.602717 0.638740 0.750071 1.216087
II 0.548133 0.587538 0.711616 1.205694
ITI 0.508629 0.550163 0.682911 1.204638
Iv 0.565615 0.603991 0.724078 1.211811
1972 I 0.616785 0.651860 0.759775 1.137228
II 0.6270838 0.661449 0.766831 1.137682
III 0.605249 0.641104 0.751824 1.136710
Iv 0.586410 0.623434 0.738720 1.135837

1) Se note 1 til tabell 8A. 2) Se note 2 til tabell 8A.
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Tabell 9A. Anslag for leieprisen pd kapital pro anno basert pd skatte-
og avskrivningssatser samt euro-dollar-rentesatser for perio-
den 1962I - 1972IV. Kapitalprisen g _ er satt lik 1. Teknisk
og skattemessig levetid: 5 &r. Kapitgleffektivitet: Konstant
gjennom hele levetiden

Ordinare
Ordinzre Ordinare‘ avskriv?inger Ordinfre
Kvartal  avskpiv- avskrivninger + Apnings- avskrlvninger
. + Tilleggs- avskrivninger + Skattefrie
pinger avskrivninger Kostpris= . fondsavsetninger
. Kostpris «
lmill.kr,
1962 1 0.2215 0.2207 0.2196 0.2180 0.17€3
II 0.2218 0.2211 0.2200 0.2183 0.1765
III 0.2231 0.2223 0.2211 0.2193 0.1770
v 0.2242 0.2234 0.2222 0.2203 0.1775
1963 I 0.2216 0.2209 0.2198 0.2181 0.1768
II 0.2228 0.2221 0.2203 0.2191 0.1773
II1 0.2244 0.2236 0.2224 0.2205 0.1780
v 0.2260 0.2252 0.2238 0.2218 0.1787
lo64 I 0.2249 0.2241 0.2228 0.2209 0.1778
II 0.2258 0.2249 0.2236 0.2216 0.1782
IIT 0.2259 0.225) 0.2237 0.2217 0.1782
v 0.2281 0.2272 0.2257 0.2236 0.1792
1965 I 0,2284 0.2274 0.2259 0,2237 0.1776
II 0.2299 0.2289 0.2273 0.2250 0.1782
I1T 0.2283 0.2273 0.2259 0.2236 0.1776
v 0.2315 0.2304 0.2288 0.2263 0.1789
1966 I 0.2329 0.2318 0.2300 0.2275 0.1795
II 0.2359 0,236 0.2328 0.2300 0.1807
III 0.24.,3 0.2389 0.2368 0.2337 0.1826
v 0.2430 0.2416 0.2393 0.2360 0.1837
1967 I 0.2348 0.2321 0.2318 0.2290 0.1539%
II 0.2291 0.2268 0.2265 0.2242 0.1517
ITI 0.2316 0.2291 0.2288 0.2263 0.1527
Iv 0.2367 0.2338 0.2335 0.,2306 0.1546
1968 1 0.2362 0.2333 0.2330 0.2301 0.1544
II 0.2409 0.2378 0.2374 0.2341 0.1562
III 0.2379 0.2349 0.2345 0.2316 0.1550
v G.2418 0.2386 0.2382 0.2349 0.1565
1969 I 0.2487 0.2449 0.2445 0.2406 0.1584
IT 0.2599 0.2553 0.2547 0.2500 0.1626
III 0.2677 0.2626 0.2619 0.2566 0.1656
Iv 0.2654 0.2604 0.2598 0.2547 0.1647
1970 1 0.2587 0.2546 0.2541 0.2499 0.1751
II 0.2550 0.2512 0.2507 0.2u67 0.1735
I1I 0.2518 0.2482 0.2477 00,2440 0.1722
Iv 0.2465 0.2432 0.2428 0.2394 0.1699
1971 I 0.2338 0.2314 0.2311 0.2286 0.1632
II 0.2413 0.2383 0.2379 0.2349 0.1664
IIT 0.2474 0.2440 0.2u436 0.2401 0.1690
v 0.2388 0.2360 0.2356 0.2328 0.1653
1972 1 0.2322 0.2298 0.2295 0.2272 0.1836
II 0.2309 0.2287 0.2284 0.2261 0.1830
I1I 0.2336 0.2311 0.2308 0.2284 0.1842

Iv 0.2360 0.2334 0,2331 0.2304 0.1853




53

Tabell SB. Anslag for leieprisen pa kapital pro anno basert p& skatte-
og avskrivningssatser samt euro-dollar-rentesatser for perio-
den 1962I - 1972IV. Kapitalprisen q,_ er satt lik 1. Teknisk
og skattemessig levetid: 10 dr. Kapitaleffektivitet: Konstant
gjennom hele levetiden

Ordinare
Ordinzre Ordinare. avskriyninger Ordinére.
Kvartal avskpiv- avskrivninger + Ap?lngs— avskrlvnlnger
ninger + Tilleggs~- avskrivninger + Skattefrlg
avskrivninger Kostpris= K . fondsavsetninger
. ostpris «
1 mill.kr.
1962 I 0.1200 0.1187 0,1179 0.1162 0.0919
II 0.1203 0.1190 0.1183 0.1165 0.0921
III 0.1215 0.1201 0,1193 0.1174 0.0926
v 0.1226 0.1211 0.1203 0.1183 0.0930
1963 I 0.1201 0.1188 0.1181 0.1163 0.0822
II 0.1212 0+1199 0.1191 0.1172 0.0927
I1T 0.1227 0.1213 0.1205 0.1185 0.0933
Iv 0.1243 0.1227 0.1218 0.1197 0.0840
196y I 0.1232 0.1217 0.1209 $.1188 0.0933
II 0.1240 0.1225 0.1216 0.1195 0.0937
III 0.1241 0.1226 0.1217 0.1196 0.0937
Iv 0.1262 0.1246 0.1236 0.1213 0.03946
1965 1 0.1265 0.1248 0.1238 0.1214 0.0937
II 0.1279 0.1262 0.1251 0.1226 0.09u43
III 0.1264 0.1247 0.1237 0.1213 0.0837
v 0.1295 0.1276 0.1265 0.1238 0.0949
1966 I 0.1308 0.1288 0.1276 0.1249 0.0955
II 0.1336 0.1315 0.1302 0.1272 0.0966
III 0.1378 0.1355 0.1340 0.1307 0.0984
Iv 0.1405 0.1380 0.1364 0.,1329 0.0995
13967 I 0.1326 0.1291 0.1292 0.1263 0.0824
II 0.1271 0.1242 0.1243 0.1218 0.0804
III 0.1295 0.1264 0.1265 0.1238 0.0813
v 0.1344 0.1307 0.1308 0.1277 0.0831
1968 I 0.1339 0.1303 0.1304 0.1273 0.0829
11 0.1385 0.1344 0.13u45 0.1311 0.08u46
I1I 0.1355 0.1318 0.1319 0,1287 0.0835
v 0.1393 0.1351 0.1353 0.1317 0.0849
1969 1 0.1459 0.1411 0.1412 0.1371 0.0869
II 0.1568 0.1509 0.1511 0.1460 0.09190
III 0.1345 0.1579 0.1581 0.1524 0.0938
Iv 0.1622 0.1559 0.1560 0.1505 0.03830
1970 1 0.1558 0.1506 00,1507 0.1462 0.0985
II 0.1522 0.,1473 0,1474 0.1431 0.0969
III 0,1491 0.1u4y 0.1446 0.1405 0.0856
Iv 0.1439 0.1397 0.1398 0.1362 0.0934
1971 I 0.1317 0.1286 0.1287 0.1260 0.0876
II 0.1388 0.1350 0.1351 0.1319 0.09805
I11 0.1:48 0.1404 0.1406 0.1369 0.,0930
Iv 0.1364 0,1328 0.1330 0.1299 0.0895
1972 I 0.1301 0.1271 0.1272 0.1247 0.0978
II 0.1289 0.1260 0.1261 0.1237 0.0973
III 0.1315 0.1283 0.1234 0.1258 0.0984

Iv 0.1338 0.1304 0.1305 0.1277 0.0994
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Tabell 9C. Anslag for leieprisen pd kapital pro anno basert pa skatte-
og avskrivningssatgersamt euro-dollar-rentesatser for peri-
oden 19621 - 1972IV. Kapitalprisen q_ er satt lik 1. Tek-
nisk og skattemessig levetid: 20 dr.  Kapitaleffektivitet:
Konstant gjennom hele levetiden

Ordinzre
Ordinsre Ordingre' avskrivyinger Ordin§re‘
Kvartal  avskpive avsgrlvnlnger + Agnl?gs~ avskrivninger
ninger + Tilleggs- avskrivninger + Skattefr1§
s avskrivninger Xostpris= ) fondsavsetninger
. Kostpris «
1l mill.kr.
1962 I 0.0696 0.0681 0.0675 0.0656 0.0499
II 0.0699 0.0684 0.0678 0.0659 0.0501
ITI 0.0711 0.0695 0.0688 0.0668 0.0506
v 0.0722 0.0705 0.0698 0.0677 0.0510
1963 I 0.0697 0.0682 0.0676 0.0657 0.0501
II 0.0709 0.0693 0.0686 0.0667 0.0506
ITI 0.0724 0.0707 0.0700 0.0679 0.0512
Iv 0.0738 0.0721 0.0714 0.0691 0.0519
1964 I 0.0728 0.0711 0.0704 0.0683 0.0513
I1 0.0737 0.0719 0.0712 0.0689 0.0516
III 0.0738 0.0720 0.0713 0.0(690 0.0517
Iv 0.0759 0.0740 0.0732 0.0708 0.0526
1965 1 0.0761 0.0741 0.0733 0.0708 0.0520
II 0.0776 0.0755 0.0747 0.0720 0.0526
III 0.0761 0.0741 0.0733 0.0708 0.0520
v 0.0792 0.0770 0.0761 0.0733 0.0533
1966 I 0.0805 0.07832 0.0773 0.07u44 0.0538
II 0.0834 0.0810 0.0799 0.0767 0.0550
III 0.0878 0.0851 0.0839 0.0803 0.0568
Iv 0.0906 0.0876 0.0864 0.0826 0.057¢9
1967 1 0.0824 0.0794 0.0789 0.0758 0.0470
1I 0.0768 0.0742 0.0739 0.0713 0.0450
III 0.0793 0.03765 0.0761 0.0732 0.0459
Iv 0.G8u42 0.0811 0.0806 0.0773 0.0477
1968 I 0.0837 0.0805 0.0801 0.0768 0.0475
II 0.0885 0.0848 0.084Y4 0.0807 0.0493
11X 0.085u 0.,0821 0.0816 0.0782 0.0481
Iv 0.0893 0.0857 0.0851 0.0814 0.0496
1967 I 0.0963 0.0921 0.0914 0.0870 0.0519
Iz 0.1078 0.1027 0.1019 0.0964 0.0562
ITI 0.1161 0.1104 0.1094 0.1033 0.0593
Iv 0.1136 0.1081 0.1071 0.1012 0.0584
1870 I 0.1070 0.1025 0.1017 0.0968 0.0614
11 0.1032 0.098¢9 0.0981 0.0936 0.0597
III 0.0998 0.0958 0.0951 0.0908 0.0583
v 0.,0943 0.0807 ¢.0800 0.0862 0.0560
1971 I 0.0816 0,0788 0.0734 0.0756 0.0502
II 0.0790 0.0857 0.0851 0.0817 0.0533
III 0.0952 0.0915 0.0908 0.0869 0.0559
Iv 0.0965 0.0833 0.0828 0.0796 0.0522
1972 I 0.0799 0.0773 0.0769 0.0742 0.0553
II 0.0787 0.0762 0.0758 0.0732 0.0548
III 0.0813 0.0786 0.0782 0.0753 0.0559

v 0.0837 0.0808 0.0803 0.0773 0.0570
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Tabell 9D. Anslag for leieprisen pd kapital pro anno basert pd skatte~
og avskrivningssatser samt euro-dollar-rentesatser for peri-
oden 19621 - 1972IV. Kapitalprisen q_ er satt lik 1. Tek-
nisk og skattemessig levetid: 40 dr. “Kapitaleffektivitet:
Konstant gjennom hele levetiden

Ordinzre
Ordinzre Ordinzre avskriv§inger Ordin§re.
Kvartal — avekpive avskrivninger + Apnings- avskrivninger
ninser + Tilleggs- avskrivninger + Skattefrie
° avskrivninger Kostpris=s . fondsavsetninger
. Kostpris «
L mill.kr,
1862 I 0.0451 0.0441 0.0430 0.0410 0.0292
II 0.0455 0.044Y 0.0433 0.0413 0.0294
II1 0.0467 0.0456 O.ChuY 0.0423 0.0299
v 0.0479 0.0468 0.0455 0.0433 0.0304
1963 I 0.0452 0.0442 0.,0431 0.0412 0.0294
I1 0.0u465 0.0u54 0.0442 0.0422 0.0299
III 0.0481 0.0470 0.0u457 0.0435 0.0306
Iv 0.0498 0.0486 0.0472 0.0449 0.0313
1964 I 0.0486 0.0475 0.0u461 0.0439 0.0307
II 0.0495 0.0483 0.0470 0.0446 0.0311
IIT 0.0497 0.0ugy 0.0471 0.0447 0.0311
Iv 0.0520 0.0507 0.0492 0.0u46% 0.0321
1965 T 0.0522 0.0508 00,0493 0.0467 0.0317
II 0.0538 0.0524 0.0508 0.0480 0.0324
IIT 0.0521 0.0508 0.0492 0.0u466 0.0317
v 0.0555 0.0540 0.0523 0.0494 0.0331
1966 I 0.0570 0.0555 0.0537 0.0506 0,0337
IT 0.0603 0.0586 0.0566 0,0533 0.0350
III 0.0652 0.0633 0.0611 0.0574 0.0371
Iv 0.C683 0.,0663 0.0640 0.0600 0.0383
1967 I 0.0591 0.0574 0.0555 0.0522 0.0301
II 0.0529 0.0515 0.0499 0.0471 0.0278
11T 0.0556 0.0541 0.0523 0.0493 0.0288
Iv 0.0611 0.05%4 0.0573 0.0539 00,0309
1968 I 0.0605 0.0588 0,0568 0.0534% 0.0307
II 0.0658 0.0639 0.06186 0.0577 0.0327
I11 0.,0624 0.0606 0.0585 0.0549 0.0314
v 0.0668 0.0648 0.0625 0.,0586 0.0330
1969 I 0.0747 0.0724% 0.0697 0.0650 0.0358
TI 0,0880 0.0852 0.0819 0.0761 €409
I1I 0.0877 0.0946 0.0908 0.0842 0.0446
v 0.0948 0.0918 0.0881 0.0818 0..0435
1970 I 0.0875 0.0350 0.0820 0.0768 0.0453
II 0.0830 0.0806 0.0778 0.0730 0.0433
IIT 0.0791 0.0769 0.07u43 0.0697 0.0416
v 0.0728 0.0707 0.0684 0.0643 0.0389
1971 I 0.0583 0.0568 0.0550 0.0521 0.0323
IT 0.0666 0.0648 0.0627 0.0590 0.0359
ITI 0.0738 0.0717 .0693 0.0651 0.0389
v 0.0638 0.0621 0.0601 0.0566 0.0346
1972 1 0,0564 0.0550 0,0533 0.0505 0.0348
11 0.0551 0.(537 0.0521 0.0494 0.0342
III 0.0580 0,0565 0.0548 0.0518 0.0355

Iv 0.0607 0.0591 0.0572 0.0540 0.0367
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Tabell 9E. Avslag for leieprisen pd kapital pro anno basert pi skatte-
og avskrivningssatser samt ¢ffektiv rente pd 4% statsobliga-
sjoner (lopetid 1955/75) for perioden 19621 - 1872IV.
Kapitalprdsen g, er satt 1ik 1. Tecknisk og skattemessig leve-
tid: 10 8¥. Kapitaleffektivitet: Konstant gjennom hele levetiden

- Ordinare
Ordinsre Ordinare avskriv?inger Ordingre.
Kvartal avskoive avskrivninger + Agnlggs- avskrlvnlnger
ninsen + Til%eggs- avs¥r1Vn1nger + Skattefr%g
“ avskrivninger Kos?prls= Kostpris fondsavsetninger
1 mill.kpr.
1962 I 0.1263 0,1247 0.1237 0.1214 0.0946
II 0.1259 0.1243 0.1233 0.1210 0.0944
III 0.1268 0.1252 0.1241 0.1218 0.038u8
v 0.1269 0.1252 0.1242 0.1218 0.0949
1363 I 0.1265 0.1249 0.1239 0.1216 0.0950
I1 0.1261 0.1245 0.1235 0.1212 0.0348
III 0.1266 0.1249 0.1239 0.1216 0.0950
Iv 0.1261 0.1244 0,1235 0.1212 0.0843
1964 I C.1264 0.1247 0.1237 0.1214 0.0346
II 0.1261 C.1245 0.1235 0.1212 0.0945
ITI 0.1264 0.1247 0.1237 0.121% 0.0846
Iv 06.1265 0.1248 0.1238 0.1215 0.0947
1965 I 0.1265 0.12u8 0.1238 0.121Y4 0.0837
IT 0.1265 0.12u3 0.1238 0.1214 0.0937
III 0.1266 0.1249 0.1233 0.1215 0.0938
v 0.1261 0.1244 0.1234 0.1211 0.0936
1966 I 0.1258 0.1241 0.1231 0.1208 0.0934
II 0.1251 0.1235 0.1225 0.1203 0.0932
II1I 0.125u4 0.1238 0.1228 0.1205 0.0933
1v 0.1251 0.1235 0.1225 0.1203 0.0932
1867 I 0.1250 0.1223 0.1224 0.1201 0.0736
IT 0.1248 0.1221 0.1222 0.1199 0.0795
III 0.1249 0.1222 0.1223 0.1200 0.0795
Iv 0.1243 0.1217 0.1218 0.1196 0.0793
1968 I 0.12u42 0.1215 0.1216 0.1194 0.0793
IT 0.12y2 0.1215 0.1216 0.1194 0.0793
IiT 0.1242 0.1216 0.1217 0.1195 0.0793
Iv 0.1235 0.1210 0.1211 0.1189 0.0790
1969 I 0.1237 0.1211 0.1212 0.1190 0.0787
II 0.1236 0.1210 0.1211 0.1189 0.0787
III 0.1237 0.1211 0.1212 0,11380 0.0787
Iv 0.1288 0.1257 0.1258 0.1z3L 0.0806
1970 I 0.1292 0.1263 0.1264 0.1240 0.0872
II 0.1287 0.1259 0.1260 0.1236 0.0870
IIT 0.1238 0.1269 0.1270 0.1245 0.0875
Iv 0.1283 0.1255 0.1256 G.1233 0.0769
1971 I 0.1283 0.1255 0.1256 0.1232 0.0862
II 0.1285 0.1257 0.1258 0.1234 0.0863
II1 0.1297 0.1268 0.1269 0.1244 0.0868
Iv 0.12€9 0.1260 0.1261 0.1237 0.0864
1972 I 0.1280 0.1252 0.1253 0.1230 0.0969
II 0.1283 0.1254 0.1255 0.1231 0.0970
I3 0.1286 0.1257 0.1258 0.1234 0.0971

1v 0.1285 0.1257 0.1258 0.1233 0.0971
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Tabell 9F, Anslag for leieprisen p& kapital pro anno basert pd skatte-
og avskrivningssatser samt euro-dollar-rentesatser for peri-
oden 1962I - 1972IV. Kapitalpriser q, er satt 1ik 1. Tek-
nisk og skattemessig levetid: 10 dr. Kapitaleffektivitet:
Line@rt avtagende gjennom hele levetidenl)

Ordinere
Ordineve Ordinére. avskrivginger Ordin§re.
Kvartal avskpiv- avskrivninger + Agnlygs- avskrlvnlnger
ninger + Tilleggs~ avskrivninger + Skattefrie
avskrivninger Kostpris=z Kostoris ® fondsavsetninger
. pris
1 mill.kr.
1962 1 0.2128 0.2105 0.2092 0.2061 0.1631
II 0.2133 0.2110 0.2096 0.2065 0.1633
111 0.2150 0.2126 0.2112 0.2079 0.1639
Iv 0.2167 0,2142 0.,2127 0.2092 0.1645
1963 I 0.2129 0.2107 0.2093 0.2062 0.1635
II 0.2147 0.2123 0.2109 0.2076 0.1642
II1 0.2170 0.2144 0.2129 0.2094 0.1650
v 0.2192 0.2166 0.2150 0.2112 0.1658
i964 I 0.2177 0.2151 0.2136 0.2099 0.1649
I1 0.2189 0.2163 0.2146 0.2109 0.1653
I1I 0.2191 0.2164 0.2148 0.2111 0.1654
Iv 0.2223 0.2194 0.,2176 0.2136 0.1665
1965 1 0.2227 0.2198 0.2180 0.2138 0.1651
iI 0.2249 0.2218 0.2199 0.2155 0.1658
III 0,2226 0.2197 0.2179 0.2137 0.1650
v 0.2272 0.2240 0.2220 0.2174 0.1667
1966 I 0.2292 0.2258 0.2237 0.2189 0.1673
II 0.2334 0.2298 0.2275 0.2220 0.1689
III 0.2397 0.2356 0.2331 0.2273 0.1711
Iv 0.2u436 0.2393 0.2366 0.2304 0.1725
1967 1 0.2322 0.2261 0.2263 0.2211 0.1442
II 0.2239 0.2187 0.2189 0.2146 0.1415
III 0.2275 0.2220 0.2222 0.2174 0.1427
Iv 0.2348 0.2284 0.2286 0.2232 0.1451
1968 I 0.2340 0.2277 0.2279 0.2226 0.1448
II 0.2409 0.2338 0.,2340 0.2280 0.1471
111 0.2365 0.2299 0.2301 0.2245 0.1457
Iv 0.2421 0.2349 0.2351 0.2290 0.1475
1969 I 0.2520 0.2436 0.2439 0.2368 0.1501
II 0.2678 0.2578 0.2580 0.249Y4 0.1553
I1I 0.2788 0.2677 0.2680 0.2583 0.1591
w 0.2756 0.2648 0.2651 0.2557 0.1580
1970 I 0.2649 0.2560 0.2562 0.2485 0.1674
II 0.2598 0.2514 0,2516 0,2443 0.1655
III 0.2554 0.2474 0.2476 0,2407 0.1638
Iv 0.2479 0.2406 0.2408 0.2346 0.1609
1971 I 0.2301 0.2246 0.2248 0.2202 0.1530
II 0.2406 0.2340 0,2342 0.2286 0.1569
III 0,2493 0.2418 0.2420 0.2356 0.1602
v 0.2371 0.2309 0.2311 0.2258 0.1556
1972 I 0.2278 0.2225 0.2227 0.2182 0.1712
II 0.2260 0.2210 0.2211 0.2168 0.1706
ITI 0.2298 0.2243 0.2245 0.2199 0.1720
v 0.2332 0.2274 0.2276 0.2226 0.1733

1) Dette innebarer at forlgpet av de tekniske og de skattemessige avskriv-
ninger faller sammen. Jfr. teksten.
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Tabell 9G. Anslag for leieprisen pid kapital pro anno fasert pad skatte-
og avskrivningssatser samt euro-dollar-rentesatser for peri-
oden 19621 - 1972IV. Kapitalprisen q_ er satt lik 1. Skatte-
messig levetid: 10 dr. Teknisk depregiering ¢ Proporsjonal

med 6=0.10
Ordinare
ordinzre Ordinzre avskriYninger Ordin@re.
Kvartal avskpiv- avskrivninger + Apnings- avskrivninger
. + Tilleggs- avskrivninger + Skattefrie
ninger avskrivninger Kostprisz . fondsavsetninger
. ostpris «
1 mill.kr.
1962 I 0.1280 0.1267 0.1259 0.1240 0.0981
II 0.1285 0,1272 0.1263 0.1244 0.0984
IIT 0.1302 0.1287 0.1278 0,1258 0.0992
v 0.1317 0.1302 0.1293 0.1271 0.1000
1963 I 0.1282 0.1269 0.1261 0.1242 0.0985
II 0.1299 0.1284 0.1276 0.1256 0.0993
II1 0.1320 0.1305 0.1296 0.1274 0.1004
v 0.1342 0.1325 0.1315 0.1293 0.1015
1964 I 0.1326 0.1311 0.1301 0.1279 0.1005
II 0.1338 0.132:! 0.1312 0.1289 0.1010
IIT 0.1339 0.1323 0.1313 0.1290 0.1011
Iv 0.1369 0.1352 0.1341 0.1316 0.1026
1965 I 0.1371 0.1352 0.1341 0.1316 0.1016
I1 0,1391 0.1372 0.1360 0.1333 0.1026
I1I 0.1370 0.1351 0.1340 0.1315 0.1015
Iv 0.1413 0.1393 0.1380 0.1352 0.1036
1966 I 0.1431 0.1410 0.1397 0.1367 0,1045
I1 0.1471 0.1448 0.1434 0.1401 0.1064
IIT 0.1531 0.1505 0.1439 0.1452 0.1093
Iv 0.1569 0.1541 0.1524% 0.1484 0.1111
1967 I 0.1455 0.1417 0.1418 0.1386 0.0904
I 0.1378 0.1347 0.1348 0.1321 0.0871
ITI 0.1412 0.1378 0.1379 0.1350 0.0886
Iv 0.1481 0.1440 0.1441 0.1407 0.0915
1968 I 0.1473 0.1433 0.1435 0.140L 0.,0912
I1 0.1538 0.1493 0.1494 0.1456 0.0939
IIT 0.1496 0.1455 0.1456 0.1421 0.0922
v 0.1550 0.1503 0.1505 0.1466 0.0%u4
1869 I 0.16u43 0.1588 0.1590 0.1543 0.0978
II 0.1796 0.172S8 0.1731 0.1673 0.1042
IIT 0.1904 0.1828 0.1830 0.1764 0.1086
i v 0.1872 0.1799 0.1801 0.1737 0.1073
1970 I 0,1796 0.1736 0.1737 0.1685 0.1135
II 0.1745 0.1688 041650 0.1641 0.1111
ITI 0.1701 0.1647 0.1649 0.1603 0.1091
v 0.1626 0.1578 0.1580 0.1538 0.1056
1971 I 0.1451 0.1416 0.1417 0.1388 0.0965
I 0.1552 0.1510 0.1511 0.1475 0.1012
I1I 0.1637 0.1588 0.1590 0.1548 0.1052
1v 0.1518 0.1478 0.1479 0.1445 0.0996
1972 1 0.1427 0.1385 0,1396 0.1368 0.1073
I1 0.1411 0.1379 0.1380 0.1353 0.1065
III 0. 1447 0.1412 0.1414 0.1384% 0.1083

v 0.1480 0.1443 0.1hu44 0.1413 0.1100
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