JURO I MARKEDENE

Vil ha krise-
medisin til

0-30 mrd. -

Avgjerende uker: Regj eringen ber bla opp
20 til 30 milliarder kroner i sin krisepakke
om en uke. Uken etter bor sentralbanksjefen
folge opp med rentekutt pa 0,25 eller 0,5
prosentpoeng. Det mener DNs rentepanel.

ANNE KARIHAUG
JSL0

DN rentepanel mener
| s statsminister Jens
Stoltenberg ber tré solid pa gass-
pedalen nir han mandag om en
uke skal legge frem regjeringens
tiltakspakke, Ridene fra de fem
ekspertene ligger pi mellom 20
milliarder og 30 milliarder
kroner i piplussing. P4 toppen
av dette mener de sentralbank-
sjef Svein Gjedrem bor kutte
opptil 0,5 prosentpoeng pi
rentemetet i februar.

Dermed kan norsk ekonomi f
to kraftige vekstimpulser i lopet
av en droy uke.

Neer rentebunnen

I DNs rentepanel sitter fem av
Norges mest fremtredende
makropkonomer:  professor
Steinar Holden ved Universitetet
1 Oslo, professor Hilde Bjornland
ved Handelsheyskolen BI,
professor Guttorm Schjelderup
ved Norges Handelshayskole,
seniorforsker Knut Roed ved
Frischsenteret og sjefokonom
Harald Magnus Andreassen i
First Securities.

Normalt samles panelet rett
for hvert rentemate, for 4 gi sine
rdd om hva Gjedrem ber gjere.
Denne gangen metes de tidli-
gere, og kan dermed gi rid bide
om statsminister Jens Stolten-
bergs tiltakspakke som legges
frem 26. januar og om styrings-
renten som fastsettes 4.
februar.

Panelet mener behovet for
videre rentekutt avhenger av hva
statsminister Jens Stoltenberg
kommer med i sin krisepakke
26, januar. Jo mer Stoltenberg

DNS RENTEPANEL

M Dagens Neeringsliv har =tablert et
eget rentepanel. Fgr hvert rentemate
iNorges Bank kommer panelets med-
tlemmer med sine rad for hvor hay
renten bar veere, De gjetter ikke pa
hva Norges Banks hovedstyre vil gjg-
re.

B Panelet bestar av akonomiske ek-
sperter somrepresenterer seq selvog
sitt beste faglige skjann,
NPanelmediemmene kammer med
sine renterad ut fra hvordan de tolker
Norges Banks mandat oghvordan de
vurderer situasjonen i og utsiktene
for norsk akonomi,

stimulerer gkonomien, jo mindre
behov blir det for rentekutt fra
Gjedrem.

Stoltenberg har hele tiden sagt
at renten er forstelinjeforsvaret.
Sentralbanksjefen har imidlertid
allerede kuttet styringsrenten
med 2,75 prosentpoeng siden
toppen i oktober.

Panelet mener det nd serlig er
Stoltenberg som ber bidra til 4
i opp farten i skonomien.

- Jeg ser ikke for meg store
rentenedsettelser. Det er viktig &
la finanspolitikken fa litt spil-
lerom, sier Knut Roed.

Arbeidsgiveravgift
Schjelderup, Holden og Bjorn-
land anbefaler en krisepakke pa
rundt 20 milliarder. Andreassen
legger seg p 25 milliarder, mens
Reed apner for 4 gi opp til 30
milliarder kroner.

De fem har litt ulikt syn pa
hvordan pakken ber settes
sammen.

Schjelderup, som har skatt

” Jeg serikke for meg store rentenedset-
telser. Deterviktigala finanspolitikken

falitt spillerom
Knut Raed

STYRINGSRENTEN

W Styringsrenten, eller foliorenten,
eridag 3,0 prosentetter at Norges
Bank har senket den med tilsammen
1,75 prosentpoeng siden oktober,

B Neste rentemete er 4. februar. Nor-
ges Banks hovedstyre fastsetter nor-
malt renten p4 egne rentemegter med
seks ukers mellomrom,

B Foliorenten er den renten bankene
fér pa innskudd i Norges Bank, og fun-
gerer normalt som et guly for penge-
markedsrentene,

B Normalt har pengemarkedsren-
teneligget omtrent 0,25 prosentpo-
eng heyere enn forventet styrings-
rente, Under finansuroen, med
knapphet p4 likviditet mellom ban-
kene, har forskjellen vaert vesentlig
heyere, og svert varierende,

I Boliglansrentene ligger normalt
omtrentett prosentpoeng hayereenn
styringsrenten, men finansuroen gjgr
atogsa denne differansen na er hay-
ere.,

som sitt spesialfelt, mener Stol-
tenberg ber legge inn kutt i
arbeidsgiveravgiften som en del
av krisepakken. Han mener Stol-
tenberg bar prioritere tiltak som
stimulerer til okt sysselsetting.

- Den skatteletten som hjelper
mest pa sysselsettingen, er kutt
i arbeidsgiveravgiften, sier
Schjelderup.

Hilde Bjsrnland mener krise-
pakken ber inneholde skattekutt
béde til bedrifter og hushold-
ninger. Hun tror effekten pa
sysselsettingen er sterre enn
modellberegninger fra blant
annet Statistisk sentralbyri
tyder pa. Bjernland pépeker at
det er vanskelig & male effek-
tene, fordi skattekutt gjerne
kommer i lavkonjunkturer. Det
er derfor ikke lett & isolere
hvilket bidrag skattekuttene
har.

Andreassen er enig med Bjorn-
land og vil legge hovedvekten pd

.

skattekutt. Ogsi Holden &pner
for skattekutt, men mener likevel
at hovedvekten mi vere pi
offentlige investeringer,

Knut Reed avviser skattekutt.

- Det er ikke noen generell
mangel pd penger blant hushold-
ningene, sier Reed.

Han vil ha tiltak som er effek-
tive til & forebygge arbeidsle-
dighet.

Midlertidige tiltak

Hilde Bjornland mener det er
viktig at tiltakene kan tas bort
igjen nér tidene blir bedre,

- Tiltakene md kunne rever-
seres, sier hun.

Knut Reed er pa sin side ikke
sd opptatt av at alle tiltakene ma
vaere midlertidige,

Han viser til at behovet for
ansatte i pleie- og omsorgssek-
toren nansett mi okes kraftig i
rene fremover, og ser for seg at
Stoltenberg kan benytte anled-
ningen na.

- Pleie- og omsorgssektoren
skal ha mer arbeidskraft frem-
over. Ni er det en god anledning

-

til & fa tak i arbeidskraft, sier
Raed.
Schjelderup er enig,

Heyere enn Gjedrem

Med en krisepakke pa mellom 20
milliarder og 30 milliarder
kroner, ser ikke rentepanelet for
seg store rentekutt fremover,
Styringsrenten er ni tre prosent.
Gjedrem har signalisert at den
kommer under to prosent i lapet
av ret. Det kan vise seg & vare
for lavt, mener ekspertene.
Rentepanelet mener renten ni
nazrmer seg bunnen og at et kutt
pd 0,5 prosentpoeng kan vise seg
a veere det siste.

- Det gir dérlig i ekonomien,
men det er som ventet. Det var
en risiko for at det skulle gi mye
fortere nedover. Det har ikke
skjedd, sier Steinar Holden.

Andreassen advarer mot at
renten blir for lav og stimulerer
til ny gjeldsvekst.

- Nér vi er kommet pd et sint
renteniva som vi har né, ber vi
begynne & tenke oss om, sier
Andreassen.
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Sist gang sa han at tre prosent
urde vaere et gulv for styrings-
enten. Ni er han likevel 4pen
o at Gjedrem kan kutte med
,25 eller 0,5 prosentpoeng.

Hilde Bjernland papeker at
ehovet for rentekutt ogsd
vhenger av hvordan krise-
akken er satt sammen, og

hvilke sektorer som fir stimu-
lans gjennom tiltakene.

Ogsd Guttorm Schjelderup er
opptatt av at sammensetningen
av pakken er viktig.

- En krone brukt i offentlige
utgifter gir mer virkning enn én
krone i skattekutt, sier Schjel-
derup.

Rentepanelet mener at regje-
ringen i tillegg til krisepakken
26. januar ma finne en lesning
pa lineterken til bedriftene.

- A sikre bedriftenes finansi-
ering, er kanskje det viktigste,
sier Holden.

anne.haug@dn.no

B ANBEFALER GASS.DNsrente-
panelvil ha mellom 20 og 30 olje-
milliarder innigkonomien og litt
lavere renter. Fravenstre profes-
sor Hilde Bjernland, senior-
forsker Knut Reed, sjefskonom
Harald Magnus Andreassen,
professor Guttorm Schjelderup
og professor Steinar Holden.
Foto: @yvind Elvsborg

Professor Hilde Bjernland,
Handelshpyskolen Bl

B Krisepakke: Cirka 20 milliar-
der kroner. En kombinasjon av
skattekutt til bedrifter og hushold-
ninger og opprusting av infrastruk-
tur.

B Rentekutt: 0,5 prosentpoeng i
februar eller mars.

Sjefekonom Harald Magnus
Andreassen, First Securities

B Krisepakke: Cirka 25 milliarder
kroner. Skattekutt og noe til vedLi-
kehold og offentlige investeringer.
B Rentekutt: 0,251l 0,5 prosent-
poeng.

Professor Guttorm Schjelderup,
Norges Handelshayskole

B Krisepakke: Cirka 20 milliar-
der kroner. Redusert arbeidsgiver-
avgift, flere ansatte i pleie- og om-
sorg og akte investeringer.

M Rentekutt: 0,251l 0,5 prosent-
poeng.

Seniorforsker Knut Reed,
Frischsenteret

B Krisepakke: 25 milliarder til 30
milliarder kroner. Flere ansatte i
pleie- og omsorgssektoren og akte
offentlige investeringer. Ikke skat-
tekutt,

B Rentekutt: 0,25til 0,5 prosent-
poeng.

Professor Steinar Holden,
UniversitetetiOslo

B Krisepakke: Cirka 20 milliar-
der kroner, Hovedvekt p& offentlige
investeringer og kompensasjon til
kommunene for reduserte skatte-
inntekter. Litt skattelette.

B Rentekutt: 0,5 prosentpoeng.

, Denskatteletten
som hjelper

mest pasysselsettin-

gen, er kuttiarbeids-

giveravgiften

Guttorm Schjelderup
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*Malt etter risikojustert avkastning I/R siste 10 &r. Kilde www.oslobors.no. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil bl.a.
avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, fondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaitning og innlesning. Avkastningen kan bli negativ som folge av kurstap
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