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Bak Gini-koeffisienten

Bak Gini-koeffisienten: Om inntektene fra
forretningsvirksomheten til Norges st@rste eiere

Erik Fjoerli*

Gjennom hele 1990-tallet og fram til og med 2005 har inntektsulikheten i Norge gkt, serlig fra 2002. Et viktig
bidrag til okt inntektsulikhet har vert at kapitalinntekter, spesielt aksjeutbytter, har gkt kraftig for dem med
hgyest inntekt. Denne artikkelen viser at mye av gkningen i aksjeutbytter har vaert skattemotivert. I gjen-
nomsnitt har aksjeutbyttene vart om lag dobbelt sa store som den motsvarende verdiskapningen i bedriftene.
Utbyttene har delvis blitt utdelt pa grunnlag av tidligere ars overskudd, og en del av utbyttene har blitt skutt
inn igjen i bedriftene som ny egenkapital. Den reelle inntektsulikheten i perioden er derfor lavere enn det man

har observert pa grunnlag av eiernes aksjeutbytter.

1. Innledning

Inntektsulikheten i Norge har gkt jevnt gjennom hele
1990-tallet, og serlig i perioden fra 2002 til 2005.

Det er grundig dokumentert flere steder og senest i
Fordelingsutvalgets rapport (NOU 2009:10), at dette
seerlig har sammenheng med gkte aksjeutbytter blant
de rikeste. En gkning i ulikhet gjennom gkte kapitalinn-
tekter kan reflektere endringer i formuesfordeling og
eierskapsforhold i Norge eller tilskrives konjunkturmes-
sige forhold, men den kan ogsé skyldes rene skattetil-
pasninger uten at de underliggende inntekts- og formu-
esforhold har endret seg serlig. Alstadsater og Fjeerli
(2009) paviser at den sterke politiske fokuseringen pa
aksjeutbytte og skatt fra omkring 2000 - 2001 medforte
omfattende skattetilpasninger gjennom utdeling av
store aksjeutbytter allerede fra 2002. Dette forte ogsa
til endringer i foretakenes balanse (egenkapitalandel
og sammensetningen av egenkapitalen), noe som indi-
kerer at det har vaert lite samsvar mellom de inntektene
som er opptjent i selskapene og eiernes aksjeutbytte.

Formélet med fordelingsanalyser er & fange opp mer
fundamentale sider ved ressursfordelingen i samfun-
net og utviklingstrekk over tid, og inntektsulikheten
blir malt pa grunnlag av inntektsstatistikk for personer
og husholdninger. Dersom noen relativt f& personer av
skattemessige hensyn skyfler penger ut og inn av sine
aksjeselskaper og dette pavirker inntektsulikheten, blir
det dermed vanskelig a tolke resultatene. P& grunn av
omfanget av skattemotiverte kapitalbevegelser mellom
eiere og selskaper kan det reises tvil om inntektsulikhe-
ten i Norge virkelig har gkt s mye etter 2002.

I denne artikkelen ser jeg neermere pé inntektsforhol-
dene til de personene som har de stgrste aksjeutbyttene
i perioden fgr innfgringen av den sékalte aksjoneer-
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modellen' for skattlegging av aksjeutbytte og kapital-
gevinster fra og med inntektsret 2006. Den sentrale
problemstillingen i artikkelen er & undersgke om aksje-
utbyttene som vi kan observere i inntektsstatistikken
for personer er representative for forretningsinntek-
tene til de stgrste bedriftseierne i Norge, eller om den
formidable gkningen i aksjeutbytter primaert reflekterer
skattetilpasninger uten sarlig relevans for disse aksjo-
narenes “gkonomiske evne”. Jeg ser her kun pa aksje-
selskaper, det vil si at selvstendig naeringsdrivende og
ansvarlige selskap er unntatt i denne sammenhengen.

Det er szerlig to forhold som er relevante i forhold til
problemstillingen i artikkelen. Det ene dreier seg om
stabiliteten til de hgye utbytteinntektene. Spesielt i
forbindelse med skattetilpasninger kan aksjeutbytte
variere mye fra et ar til et annet og dermed gi et lite
representativt bilde av inntektene som forretningsvirk-
somheten gir over tid. Det vil ogsa ha betydning for
hvordan vi skal tolke inntektsulikheten om det er en
liten gruppe av “superrike” som hvert eneste ar reali-
serer hgye aksjonerinntekter eller om det er en stgrre
gruppe eiere som fra tid til annen opptrer i statistikken
med svaert hgye inntekter, mens de andre ar framstér
med lav inntekt. Det andre forholdet dreier seg om
opptjeningen av inntektene, sett i ssmmenheng med
hvordan og nar de kanaliseres til eierne som aksjeut-
bytte. Dersom aksjeutbyttet i vesentlig grad oversti-
ger bedriftsoverskuddet etter skatt innebaerer det at
bedriften teerer pa egenkapitalen, det vil si betaler ut
tidligere ars opptjente overskudd som er holdt tilbake
i foretaket. Dette er mer & sammenligne med 4 teere pa
formuen enn inntekt. Nedenfor gjgr jeg kort rede for
de skattemessige incentivene, deretter ser jeg neermere
pa stabiliteten i aksjeutbyttene og graden av samsvar
mellom eiernes aksjeutbytte og deres andel av bedrifts-
overskuddet i perioden 2002 til 2004.

“Takk til Tom Kornstad for gode kommentarer pa et tidligere utkast.

! Til og med inntektsaret 2005 var aksjeutbytte i praksis skattefritt
for personlige skatteytere. Fra og med 2006 er aksjeutbytte skattlagt
som alminnelig inntekt.
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2. Litt om skattetilpasninger
Skatteomlegningen i 2006 innebar at aksjeutbytte
utover et skjermingsfradrag ble inkludert i skatteplik-
tig alminnelig inntekt i personbeskatningen, det vil si
skattlagt med en sats pa 28 prosent. Skjermingsfra-
draget blir beregnet som den risikofrie renten etter
skatt multiplisert med aksjens kostpris, og ubenyttet
skjermingsfradrag kan framfgres med rente. For en mer
detaljert beskrivelse av aksjonarmodellen, se Sgrensen
(2005) og Alstadsater og Fjerli (2009). Om bakgrun-
nen for denne skattereformen, se Alstadseter, Fjeerli og
Thoresen (2006) og Thoresen (2009).

De nye reglene for aksjonarbeskatning ble vedtatt av
Stortinget i 2004 og hadde romslige overgangsordnin-
ger, som skulle gjgre skattetilpasninger ungdvendige.
Likevel var det 2 forhold som bidro til at man fikk be-
tydelige tilpasninger: For det fgrste var det kjent blant
publikum allerede fra rundt 2000-2001 at man arbeidet
med en skatteskjerpelse for aksjonzerinntekter. I juni
2000 ble det vedtatt en midlertidig skatt pa aksjeutbyt-
te for inntektsaret 2001. Denne ble sagt a skulle etter-
folges av et nytt system i 2002. I 2001 ble den midlerti-
dige skatten vedtatt opphevet, men i stedet for 8 innfgre
en ny, permanent utbytteskatt ble det nedsatt et utvalg
med mandat & foresla et nytt system for aksjonarbe-
skatning. Usikkerhet om den framtidige skattleggingen
av aksjeutbytte fgrte til at personlige eiere av unoterte
aksjeselskaper tok ut tidligere &rs opptjente overskudd
og skjgt noe av det inn igjen som ny egenkapital eller
gjeld, som senere kunne tas ut skattefritt. For det andre
medfgrte samspillet mellom de daveerende reglene for
fastsettelse av inngangsverdiene ved beregning av kapi-
talgevinster pa aksjer og overgangsreglene for fastset-
telse av inngangsverdiene i den nye aksjoneermodellen
en utilsiktet effekt, gjennom at det ble sveert lgnnsomt
& ta ut utbytte utover arsoverskuddet og skyte det inn
igjen som ny egenkapital.

De tilpasningene som ble lansert av skatteplanleggerne
innebar at man fikk en gkning i selskapenes gjeldsgrad
for reformen og en reduksjon i forholdet mellom opp-
tjent og innskutt egenkapital, spesielt i regnskapsarene
2004 og 2005, se Alstadseter og Fjeerli (2009).

3. Neermere om opplegget for evaluering
av aksjeutbyttene

Figur 1 og figur 2 illustrerer den naere sammenhengen
mellom mottatte aksjeutbytter og inntektsulikheten slik
den blir mélt gjennom offisiell statistikk. Figur 1 viser
husholdningenes samlede aksjeutbytte 1993 til 2006
og figur 2 utviklingen i inntektsulikheten 1990- 2006,
malt ved Gini-koeffisienten og den sakalte EU-skalaen
for vektlegging av antall personer som husholdnings-
inntekten skal fordeles pé. Gini-koeffisenten ligger
alltid mellom O (alle tjener like mye) og 1 (hele sam-
funnets inntekt tilfaller bare én person). For neermere
forklaring av disse begrepene og for en mer detaljert
redegjorelse av den utviklingen som er oppsummert av
figur 1 og figur 2 vises til NOU 2009:10, serlig kapittel
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Figur 1. Mottatt aksjeutbytte 1993-2006. Lopende millioner
kroner
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Kilde: Statistisk Sentralbyra.

4. Fordelingen av inntekter eksklusive aksjeutbytte vi-
ser seg & veere ganske stabil i hele perioden fra 1992 til
2004, med en viss oppgang fra 2004, og det kan tyde pa
at de gkonomiske forskjellene mellom husholdninger i
Norge er relativt stabile ndr man ser bort fra virkningen
av aksjeutbyttene.

Som man ser av figur 1 var aksjeutbyttene unormalt
hgye i 2005, neer 100 milliarder kroner mot drgyt 62
milliarder i 2004, som ogsd var et “godt” r. I 2006 var
de samlede aksjeutbyttene til sammenligning bare 7
milliarder?, og det krever ingen narmere analyse for &
sla fast at arene 2005 og 2006 var spesielle og med lite
samsvar mellom den generelle inntektsutviklingen og
aksjeutbyttene. For 4 unngé de aller sterkeste utslagene
av tilpasningene til utbytteskatten rundt 2005 - 2006
ser jeg her i denne artikkelen bare pé inntektene i en
tredrsperiode fra 2002 til 2004.

Det meste av aksjeutbyttene i Norge tilfaller hushold-
ningene i den aller gverste del av inntektsfordelingen.
Ved & se pé et utvalg bestdende av de stgrste motta-
kerne av aksjeutbytte vil en derfor fange opp det aller
meste av inntektene som driver resultatene i figur 1 og
2. Utvalgskriteriet for den undersgkelsen jeg presente-
rer her, er personer som hadde mer enn 500 000 kroner
i mottatt aksjeutbytte i inntektséret 2004. Dette utgjor
om lag 15 000 personer, som sto for over 77 prosent
av totale aksjeutbytter til husholdningssektoren i
2004. Reduseres utvalget til personer som mottok over
500 000 kroner fra ett foretak, utgjér gruppen om lag
14 000 personer og i underkant av 75 prosent av totale
aksjeutbytter.

I det folgende vil jeg forst undersgke om de personene
som hadde store aksjeutbytter i 2004 ogsé hadde store
aksjeutbytter i de to foregdende &rene. Det er jo stor

2 Ogsd i 2001 var utbyttene lave, noe som har sammenheng med
tilpasninger til den midlertidige utbytteskatten det aret.
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Figur 2. Inntektsulikhet (Gini) med og uten aksjeutbytte
1990-2006. EU-skala
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Kilde: Statistisk Sentralbyra.

forskjell pa & ha for eksempel 1,2 millioner kroner i
inntekt hvert ar og 1,2 millioner fordelt pé 3 &r. Videre
er det av interesse a se om de rundt 15.000 personene
vi snakker om her, og som star for det meste av differan-
sen i inntektsulikhet med og uten aksjeutbytte i 2004
(figur 2), ogsa stér for den samme veksten i aksjoner-
inntekt som vist i figur 1.

Deretter sammenligner jeg aksjeutbyttene (altsé dispo-
nering av bedriftsoverskuddet) med eiernes andel av de
regnskapsmessige resultater i perioden® (dvs. opptjenin-
gen av overskuddet), samt ser pa utviklingen i foreta-
kenes egenkapital. I den grad aksjeutbyttet overstiger
overskuddet etter skatt, innebaerer jo det at foretakene
tappes for tidligere opptjent egenkapital. Dette kan

ses pd som at eieren teerer pa oppsparte midler og er
strengt tatt ikke lgpende inntekt, men uttak av tidligere
ars inntekt. Videre vil aksjeutbytte som umiddelbart
reinvesteres i virksomheten ikke sta til disposisjon for
eierne for konsum, men kun innebeere at egenkapital
omdefineres fra 8 veere “opptjent egenkapital” til & bli
“innskutt egenkapital”.

4. De individuelle aksjeutbyttene: Stabilt
hoye eller erratiske?

Tabell 1 viser utviklingen i gjennomsnittlig aksjeutbytte
og medianen for de om lag 15.000 personene som

3 En annen mate a fange opp aksjonarinntekter pd som er robust i
forhold til kortsiktige svingninger og skattetilpasninger, er a tilordne
en beregnet kapitalavkastning ved & multiplisere de individuelle
aksjeformuene med en langsiktig kapitalavkastningsrate basert pa
historisk statistikk, se Fjerli (1999) og Fjerli og Aaberge (2000).
Denne metoden innebzrer imidlertid flere problemer: Lignings-
verdiene av unoterte aksjer kan vaere satt alt for lavt i forhold til
bedriftspkonomiske kriterier og det kan vaere vanskelig 4 lage
palitelige anslag pé den virkelige verdien av kapitalbasen. Videre vil
inntektene i sma og mellomstore foretak ofte ha opphav i arbeids-
innsatsen til aktive eiere og i mindre grad i kapitalinnsats, slik at
aksjeutbyttene overstiger den beregnede kapitalavkastningen. Blant
smé og mellomstore foretak vil det ogsé kunne veere et visst innslag
av suksessbedrifter i en vekstfase, som i en periode kan ha en lgnn-
somhet langt utover den beregnede normalavkastningen

Tabell 1. Gjennomsnittlig aksjeutbytte og medianutbytte for
personer med mer enn 500.000 kroner i utbytte i 2004.
N=15124

Gjennom-
2002 2003 2004 snitt,
alle 3 ar

Gjennomsnittlig
utbytte 1.530.000 2.050.000 3.240.000 2.273.300
Median utbytte 384.000  660.000  1.100000 714.700

Tabell 2. Andel med null og positivt aksjeutbytte i 2002 og 2003
av aksjeeiere med mer enn 500.000 kroner i aksjeutbytte i 2004.
N=15124

ey goel o
Utbytte i 2003 = 0 6,5 4,3 10,9
Utbytte i 2003 > 0 10,2 79,0 89,1
Total 16.7 83,3 100

Tabell 3. Andel med null og positivt aksjeutbytte i 2002 og 2003
av aksjeeiere med mer enn 500.000 kroner i aksjeutbytte fra ett
selskap i 2004. N= 13985

Utbytte i Utbytte i

2002 =0 2002 >0 Total
Utbytte i 2003 = 0 6,9 45 11,3
Utbytte | 2003 > 0 10,4 78,3 88,7
Total 17,3 82,7 100

Tabell 4. Utbytte i ar 2003 og 2002 som andel av utbytte i ar
2004.Gjennomsnitt og 25 pst., 50 pst. og 75 pst. persentil.
N=15124

2003 2002
Gjennomsnitt 0.95 0,67
Std awvik 2,04 1,58
75-pst. persentil 1,12 0,79
Median 0,57 0,29
25-pst. persentil 0,13 0,03

Tabell 5. Utbytte i ar 2003 og 2002 som andel av utbytte i ar
2004. Gjennomsnitt og 25%, 50% og 75% percentil. N=13985

2003 2002
Gjennomsnitt 0,92 0,66
Std awik 1,67 1,56
75-pst. persentil 1,09 0,77
Median 0,55 0,27
25-pst. persentil 0,11 0,02

hadde over 500.000 kroner i aksjeutbytte i 2004. Disse
aksjonerene hadde i gjennomsnitt en eierandel pa 55
prosent mens medianen for eierandel var 50 prosent.
75 prosent av utvalget hadde en eierandel pa over 30
prosent og 26 prosent var eneeiere.

Tallene for disse bedriftseierne fglger utviklingen i ak-
sjeutbytte for hele husholdningssektoren sett under ett
som vist i figur 1, men veksten i aksjeutbytter i perioden
2002- 2004 var likevel endel hgyere for de stgrste ut-
byttemottakerne enn for husholdningene sett under ett.
Tabell 2 viser at det store flertall av de stgrste motta-
kerne av aksjeutbytte, rundt 90 prosent, hadde positive
utbytter bade i 2002 og 2003. Dersom vi bare ser pa de
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om lag 14 000 personene som mottok mer enn 500 000
fra ett eneste selskap i tabell 3, far vi samme resultat.

Tabell 4 og 5 viser gjennomsnittet for forholdstallet
(utbytte i ar t)/ (utbytte i 2004), for begge utvalgene
av aksjoneerer. Videre vises medianen, 25-prosent
persentilen og 75-prosent persentilen for det samme
forholdstallet. Mediantallet for utbytte i 2003 i pro-
sent av samme persons utbytte i 2004 var henholdsvis
57 for utvalget av alle store utbyttemottakere, og 55
for de med stort utbytte fra ett selskap. 25 prosent av
utbyttemottakerne hadde et forholdstall mindre enn
henholdsvis 13 og 11 prosent. De samme tallene for
2002 var betydelig lavere. Tallene for gjennomsnitt
og persentiler indikerer en kraftig vekst i aksjeutbyt-
tene for disse rundt 15 000 personene med de hoyeste
2004-utbyttene. I og med at disse har en raskere vekst
i aksjeutbytter enn husholdningene sett under ett, og
samtidig star for en stor del av de samlede aksjeutbyt-
ter, kan veksten i husholdningenes aksjeutbytter som er
rapportert i inntektsstatistikken i perioden i stor grad
tilskrives dette utvalget av bedriftseiere.

5. Opptjent overskudd vs. utdelt utbytte
Ved hjelp av eieropplysninger fra aksjonarregisteret
for 2004 er personer med store aksjeutbytter i inntekts-
registeret koplet mot regnskapsregisteret for aksjesel-
skaper. Utvalget her er begrenset til kun & omfatte det
foretaket som gir stgrst aksjeutbytte blant de foretak
som er eid av personene i gruppen av eiere som mottok
mer enn 500.000 kroner fra ett foretak. Etter matching
av foretak og eiere og bortselektering av observasjoner
som inneholder mulige feil eller er problematiske av
andre grunner, sitter vi igjen med henholdsvis 13 391,
13 650 og 13 815 observasjoner av eiere og tilhgrende
selskaper i perioden 2002 til 2004. Hver person er s
tilordnet en aksjonarinntekt lik regnskapsperiodens
overskudd etter skatt, multiplisert med eierandelen
slik den framgéar av aksjonzrregisteret for 31.12.2004.
Siden aksjonaerens inntektsar er aret etter foretakets
regnskapsar, betyr det at mottatt aksjeutbytte i 2004
sammenlignes med overskuddet i 2003 og tilsvarende
for de andre arene. I den grad det har veert eierskifter
mellom 2002 og 2004 representerer det & bruke eier-
andeler for 2004 en feilkilde. Imidlertid ble aksjoneer-
registeret forst opprettet i 2004, og det er ikke mulig &
folge eierutviklingen bakover i tid. Innenfor en sé kort
periode som her, og med den kategorien selskaper og
eiere vi ser pa her, antas det imidlertid at dette ikke
utgjer noen feilkilde av betydning.

Tabell 6 viser gjennomsnitt for hele utvalget og gjen-
nomsnittet for kvintiler (kvintiler inneberer at utvalget
deles i 5 like store grupper ordnet etter statistikkvaria-
belen), av forholdstallet mellom disse aksjonarenes
mottatte aksjeutbytte og deres andel av arsresultat etter
skatt. I giennomsnitt var aksjeutbyttene om lag dobbelt
sé store som eiernes andel av de regnskapsmessige ars-
resultatene i perioden. Vi ser en stigende tendens, ser-
lig ndr man ser pa gjennomsnittet for mediankvintilen,
men sammenlignet med utviklingen i aksjeutbytter er
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Tabell 6. Gjennomsnittlige forholdstall for mottatt aksjeutbytte
som andel av arsresultat etter skatt. Giennomsnitt for alle og
for kvintiler ordnet etter statistikkvariabelen

2002 2003 2004
Hele utvalget 1,77 2,09 1,98
1. kvintil 0,00 0,06 1,16
2. kvintil 0,36 0,67 1,26
3. kvintil 0,76 1,11 1,35
4. kvintil 1,15 1,47 1,48
5. kvintil 2,61 2,95 2,34
Antall observasjoner 13 391 13 650 13815

Tabell 7. Endring i balanse (gjennomsnitt) fra 2002 (N=13391) til
2004 (N=13815). Prosent

Innskutt  Opptjent Total

. Total-
egen- egen- egen- Gjeld kapital
kapital kapital ~ kapital P
Endring i prosent 25,3 -24,20  -13,50 8.09 0,02

Figur 3. Forholdet mellom opptjent egenkapital og innskutt
egenkapital, regnskapsarene 2001-2006. Gjennomsnitt

Opptjent/innskutt
8

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Kilde: Statistisk Sentralbyra.

det tydelig at det ogsé har veert en vekst i rsresultatene
(i hvilken grad dette skyldes reell resultatforbedring
eller regnskapsmessige disposisjoner for & muliggjore
hgye utbytter har vi ikke undersgkt her). Det er likevel
verdt & merke seg at seerlig i 2002 er det et lite antall
observasjoner, rundt 25 prosent, som har et forholdstall
over 1.

Som nevnt foran er det penbart at etter innfgringen av
aksjonarmodellen i 2006 er forholdet mellom aksje-
utbytte og overskudd snudd til den motsatte ytterlig-
heten. Utviklingen fra 2006 og utover er ikke tema for
denne artikkelen, men det kan nevnes at overskuddene
i de foretakene jeg ser pa her er relativt stabile og utvi-
kler seg "normalt” ogsé i regnskapsarene 2005 — 2006, i
motsetning til aksjeutbyttene.

Tabell 7 viser klart at for foretakene sett under ett,
har de hgye utbyttene medfgrt en tapping av tidligere
opptjent egenkapital. Imidlertid har mye av utbyttene
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blitt plgyd tilbake igjen som innskutt egenkapital, og
reduksjonen i total egenkapital er betydelig mindre enn
reduksjonen i opptjent egenkapital. Gjelden har gkt
tilsvarende reduksjonen i egenkapital, slik at foretake-
nes gjennomsnittlige totalkapital er uendret fra 2002
til 2004. Som det framgér av figur 3, snur den fallende
trenden i forholdet mellom opptjent og innskutt egen-
kapital bratt for disse foretakene etter at aksjoneermo-
dellen ble innfgrt, noe som har sammenheng mellom
det bré fallet i aksjeutbytte som fulgte.

Konklusjon

Det sterke fokuset pa hgye aksjeutbytter og inntektsu-
likhet fra rundt 2000 — 2001, og som munnet ut i
innfgringen av aksjonermodellen i 2006, medfgrte
omfattende skattetilpasninger gjennom timing av aksje-
utbytte. I denne artikkelen har jeg vist at de store beve-
gelsene i aksjeutbytte kan knyttes til et forholdsvis lite
antall neert eide selskaper og deres rundt regnet 15.000
eiere. Disse eierne mottok brorparten av alt aksjeutbyt-
te i Norge i drene for skatteomlegningen i 2006.

Hovedkonklusjonen er at aksjeutbyttene for de fleste
eierne, og i gjennomsnitt, langt overstiger arsoverskud-
dene i alle de tre rene 2002-2004. Selv om det ikke

er helt opplagt at regnskapsmessig resultat alltid gir et
helt riktig bilde av verdiskapningen i et foretak, indike-
rer dette at den reelle inntektsulikheten i denne perio-
den er lavere enn den som er mélt med utgangspunkt i
det inntektsbegrepet som brukes i offisiell statistikk.

Selv om nivdet pa inntektene blir overvurdert motsva-
res imidlertid veksten i utbytter langt pé vei av en tilsva-
rende vekst i foretakenes inntekter, idet forholdstallene
mellom aksjeutbytter og resultat etter skatt bare gker
moderat fra 2002 til 2004.

Implikasjonene av skattetilpasningene for selskapenes
egenkapital er dokumentert i Fjeerli og Alstadseater
(2009), og er bare overfladisk beskrevet her. Likevel
kan man si at utviklingen i forholdet mellom opptjent
egenkapital og innskutt egenkapital ogsa underbygger
inntrykket av at en del av de store utbyttene egentlig
var regnskapsmessige transaksjoner uten serlig sam-
menheng med den motsvarende opptjening av inntek-
ter i foretakene. P4 den annen side innebarer utdeling
av tidligere opptjente overskudd at aksjeutbyttet i tidli-
gere ar ma ha ligget lavere enn overskuddet etter skatt,
slik at offisiell inntektsstatistikk kan ha undervurdert
eierinntekter og inntektsulikhet i arene for 2002.
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