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BNP fra etterspeorselssiden
Generalbudsjettligningen for en lukket gkonomi iér\ged

BNP = privat konsum + private investeringer

+ offentlig bruk av varer og tjenester

eller med symboler
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der G = € + I° er offentlig bruk av varer og tjenester.



Investering og rente

| samfunnsgkonomi bruker vi begrepet investerimhgy @ealinvestering om
Kjgp av ny realkapital, som en fabrikk eller en knas

e Antar at bedriften gjennomfgrer investeringsprosgekn er lgannsomme,
dvs. som bedriften tror den vil tiene penger pa

* Investering innebaerer gjerne utgifter i begynnel§enderetter a gi
iInntekter.

* Hvis bedriften ma lane penger til investeringermenger lannsomheten av
hvor hgy renten er

o Hayere rente => dyrere a lane => mindre lgnnsoimé&stere

« Mer generelt — lgnnsomhet pa investeringen avhesgbrordan man

sammenligner utgifter og inntekter pa ulike tidsktun



Nominell rente og naverdi

Nominell rente er avtalt rente man far pa innskuldanken, eller gir til
banken som betaling for a lane penger. (skilleeikiellom ulike renter)

Anta vi kan gjgre en investering med utgift pa 18003, men som vil gi
en inntekt pa kr 1100 om et ar. Du kan lane i bartké&% rente. Er denne
investeringen lgnnsom? Ma sammenligne belgp pa titiispunkt

Dersom du laner 1000 kr i banken til 5% rente, maektale tilbake
1000kr -1,05 = 1050 kr om et ar, dvs. at du vilej®0 kr om et ar

Men hva er prosjektet verdt na? Hva er 1100 kr trareverdt na?
Hvis du laner 1100kr/1,05¢ 1047,60 kr na, kan du bruke 1000 pa
prosjektet, og ha 47,60 kr na.

Naverdi av prosjektet-1000 + ——1100 ~ 47,60

Diskonteringsfaktor 1/1,05 er prisen pa penger bar.emalt i dagens
penger



Realrenten

 Skal du kjgpe sofa na eller vente til neste ar?

« Ma ogsa ta hensyn til hva som skjer med priserofa s

« Anta at du vil kjgpe en sofa til 10 000 kr. Du A&r000 kr i banken til 3%
rente, dvs. at om et ar vil du ha 10300 kr

* Hvis prisen pa sofaer stiger med 3%, vil sofaert&k@®300 kr neste ar,
dvs. at prisveksten er akkurat lik renteinntektene.

P, er prisen pa en enhet konsum i ar t, g Btisen i ar t+1. Den relative
veksten i prisen (inflasjonen) blir da

(4.1) T, = P”;'Pt (n.1 er den greske bokstaven pi)
t

» Realrentenrer tilneermet lik nominell rente minus inflasjonen

It = lg —TMeyq



Bedriftenes investeringer
Lannsomheten avhenger av en rekke faktorer.

» Teknologisk utvikling.

o Ny og bedre realkapital gjar investering mer atikdik
Forventet salg.

o Mer realkapital for a kunne gke produksjonskaptsite
Rentenivaet.

0 Hay rente gjar det dyrere a lanefinansiere invagjer, samtidig som

alternativverdien pa egne midler ved tapte rentekter, blir starre

Finansieringsmuligheter.

o Ofte vanskelig for bedriften a fa tilstrekkelig lan

o Stgrre salgsinntekter gjor det lettere a finansieresteringene
Andre faktorer som skatt, konkurransesituasjon, kam ogsa pavirke
lgannsomheten | investeringene,



En investeringsfunksjon
Faktorene over fanges opp i en atferdsfunksjoméairiften, der

=100r2)

Investeringene er starre,

* jo starre BNP (Y) er, fordi gkte salgsinntekterrgjet lettere a finansiere
Investeringene, samtidig som bedriftene gjernedoter gkt salg fremover,
og derfor vil gke produksjonskapasiteten,

« Jo lavere realrentenr er, og

« Jo hayere et felles ledder, som fanger opp andre faktorer som
teknologiske utvikling, finansieringsmuligheteratiemessige forhold,
konkurransesituasjonen mv., samt forventningermguousme om
fremtiden som bidrar til gkte investeringer.



Investeringene gker kraftig i hay- og oppgangskonjokturer

Fastlands-BNP og private fastlands-investeringer, arlig prosentvis vekst i faste priser
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Linezer investeringsfunksjon
| =z'+bY -br O<h<1, b>0

e Hvis by =0,2, vil en gkningen i BNP pa 10 mill, gke invegigene med 2
mill

* b, viser reduksjonen i investeringene malt i milliokeoner dersom
realrenten gker med ett prosentpoeng.

« Z' fanger opp samlet virkning av andre faktorer



Figur 4.2 Lineeer tilngerming.

1=IY.r.z")

I=7"+bY -byr

v

Den «sanne» sammenhengen mellom Y og | antas dikleerbneser, vist ved
den krumme funksjonen I(.). Vi bruker en lineaerisjon | stedet. Vi ser de to
funksjonsformene gir omtrent samme verdi for | Yidar i intervallet fra Y til

Y, mens forskjellen er starre utenfor dette intervalle
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Figur 4.3 Positivt skifte 1 investeringsfunksjonen

I=7,+bY-b,r
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Teknologisk utvikling kan fgre til et positivt skafi investeringsfunksjonen,
som vi fanger opp ved at konstantleddetker med\Z', fra Z; til z',. Dermed
blir investeringene hayere enn far skiftet, uanstettrelsen pa Y.
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Boliginvesteringer og boligpriser

» Boliginvesteringene utgjgr en mindre del av de ggevnvesteringene,
gjerne 20-30 prosent, men de kan variere mye, ogror en viktig faktor
bak konjunktursvingningene.

« Gevinsten ved investeringen er knyttet til fordeled a bo i boligen, bl.a.
spart husleie, evt. inntektene ved a leie ut balige

0 Gevinsten faglger utviklingen i disponibel inntekd starre inntekt man
har, desto mer kan man bruke pa a bo.

« Kostnaden ved boliginvesteringen avhenger av prisea kjgpe ny bolig,
samt rentenivaet pa et boliglan - hgy rente gjgdge a lane, og det gir
lavere boligettersparsel.

o Finansieringsmuligheter, dvs. hvor lett det er &fatil bolig, og
skattemessig behandling av bolig, vil ogsa ha behgl
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Figur 4.4 @kt boligetterspgrsel gir hagyere boligprs

Boligetterspgrsel

Boligtilboud  Boliger

Pa kort sikt er boligtilbudet er lite elastisk, esidboligbyggingen er liten
sammenlignet med eksisterende boligmasse. Gktaitdigparsel gir dermed
kraftig gkning i boligprisen, og mindre gkning itddoligtilbudet
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Figur 4.5
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Lagerhold og konjunkturer

Bedriftens lagerbeholdning regnes ogsa som envde¢driftens
realkapital, slik at en endring i lagerbeholdningegnes som investering.
Utgjer liten del av de samlede investeringene, wagierer mye
Skiller mellom tre typer lagerbeholdning,
o ferdigvarer, som er produkter som er klare for xedgalg til kunder,
o varer i arbeid, dvs. verdien av varer som er updeduksjon.
o lagerbeholdning av ravarer som olje og materialer.
Pa kort sikt vil en reduksjon i etterspgrselen raitikunne fare til en
gkning i lagerbeholdningen av ferdigvarer
0 => demper endringen i produksjonen
Men pa lengre sikt gnsker bedriftene gjerne stiagerbeholdning jo
stgrre salget er, og mindre lagerbeholdning vedragalg.
o0 => forsterker endringer i produksjonen
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Konsum

Husholdningenes konsum utgjgr hoveddelen av BN&aligr fleste land
Hvilke faktorer pavirker husholdningene konsum?

Viktig faktor er den disponible inntekten, dvs. tekt etter at skatt er betalt.
0 Hayere inntekten muliggjar hagyere konsum

Hay formue kan ogsa muliggjere hayt konsum

Hva med a lanefinansiere konsum?
o Avhenger av lanerenten, og hvor lett det er aria la
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Virkning av renten: substitusjonseffekt og
inntektseffekt

Substitusjonseffekten:

 Jo hgyere realrenten er, jo dyrere er det a kjspslkngoder i dag,
sammenlignet med a utsette kjgpet til neste ar sdleere.

« Taler for at hgyere realrente farer til lavere kons

Inntektseffekten

* For personer med hgy formue, vil hgyere rente tibekte renteinntekter,
som kan brukes til gkt konsum.

o Kan fare til gkt konsum for personer med formue r@adusert konsum for
personer med gjeld)

Totalt: uviss virkning for personer med formue. Antar negarkning samlet
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Konsumfunksjonen

_ _ C
Beskriver faktorene over med en atferdsfunksjog =C(Y . T, r Z+ )

Hayere konsum, jo

* Hayere disponibel inntekt Y - T, fordi det muliggpakt konsum
 Lavere realrente r, fordi det blir dyrere a lanafisiere konsumet, og starre
avkastning pa a spare til fremtiden
« Jo hayere andre faktorer®, som fanger opp
0 Yngre befolkning — fordi unge gjerne bruker mer efdre
o Jevn inntektsfordeling — hgy inntekt gir gjerne lsparerate
o Lettere a fa lan
0 Optimisme om fremtiden, om fremtidig inntekt, mv
0 Hay formue
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Linezer konsumfunksjon
C=z"+c(Y-T)-cr der0<¢<1oge>0.

e ¢; er demmarginale konsumtilbgyligheten som viser gkningen |
konsumet dersom disponibel inntekt gker med entenhe
e Teori: ¢, liten fordi husholdningene gnsker jevnt konsowver livsigpet

« Empiri: sterk sammenheng mellom disponibel inntekt ogskomtaler for
at ¢ er et noksa hayt tall, naermere 1.

Tre hovedhypoteser.

»Mange husholdninger er myopiske (naersynte), og ottt av dagens
behov. Har de penger, bruker de dem.

»Mange husholdninger far ikke lane sa mye som dglkmebeskranket),
og vil da bruke meste eller hele inntektsgkningen

» @kt disponibel inntekt => gkt forventet fremtidignitekt
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Sterk samvariasjon mellom vekst i BNP og konsumveks

Fastlands-BNP og privat konsum, arlig prosentvis vekst i faste priser

BNP Fastlands-Norge
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Sparing

Sparingen er speilbildet av husholdningenes konsgiaiming, fordi
sparingen er definert som disponibel inntekt mikoissumet.
Budsjettbetingelsen for husholdningene, som kaive&isom

Sparing = Disponibel inntekt — konsum
= netto anskaffelse av finansielle eiendeler

— netto laneopptak + nettoinvest. i realtapi

\ )
f

= nettofinansinvesteringer + nettoinvestalkapital.

Spareraten er definert som sparingen delt pa dgodible inntekten.
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Spareraten (husholdningenes sparing som andel avsghonibel inntekt)

Figur 2.8 Husholdningenes sparing og nettofinansinvesteringer som andel av
disponibel inntekt. Prosent. 1993 — 2017 R
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1) Anslag for 2014 - 2017 (stiplet)
Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank



Sparing etter alder, familietype og inntekt, per peson 2005-08

Figur 2. Sparing etter aldersgruppe, per person per ar 2005-2008
(i 2006-kroner)
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Kilde: SSB Selvangivelsesstatistikk, egne beregninger
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Figur 3. Sparing etter familietype, per person per ar 2005-2008
(i 2006-kroner)
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Figur 4. Sparing etter inntekt, per person per ar 2005-2008
(i 2006-kroner)
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Figur 4.9 Husholdningenes balanse basert pa lignisgerdier

Figur 3.4 Husholdningenes” balanse basert pa ligningsverdier.
Gjennomsnitt. 1000 kroner. 2012
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Offentlig bruk av varer og tjenester
Offentlig sektor bestar av tre deler:

« Statsforvaltningen omfatter blant annet sykehus, departementer,
direktorater og tilsyn, utenrikstjenesten, retteved, og universiteter og
hayskoler.

« Kommuneforvaltningen omfatter blant annet fylkeskommunal og
kommunal administrasjon, grunnskolen, barnehag&egem,
vannforsyning og kloakk- og renovasjonsvirksomhet.

« Offentlige foretak omfatter blant annet statlig forretningsdrift (som
Statens kartverk), kommunale busselskaper og latigisjoner som
Statens lanekasse for utdanning.

Statsforvaltningen og kommuneforvaltningen utgjesammen den offentlige
forvaltningen.
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Fastlands-BNP og offentlig bruk av varer og tjenester, arlig prosentvis vekst i faste priser
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Figur 4.11
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Ulike teorier for konjunktursvingninger

 Bedriftenes tilbud avhenger farst og fremst av t¢ddgien og tilgangen pa
produksjonsfaktorene arbeidskraft og realkapital.

 Bedriftene setter produktprisene med sikte pa shausig overskudd, og
de selger de produkter kundene gnsker a kjape.

« Den samlede etterspgrselen | gkonomien er summpnva
konsumetterspgarsel C, privat investeringsettergp#ireg offentlig bruk
av varer og tjenester G.

« Samlet tilbud ma veere lik samlet ettersparsel.

* Er det tilbudet som tilpasser seg etterspgrselkmn,ex det motsatt?
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Realkonjunkturteorien (real business cycle theory)

Konjunktursvingningene skyldes farst og fremst exmgkr pa tilbudssiden,
seerlig teknologisjokk, dvs. endringer i produkeinivaet i gkonomien.
@kt produktivitet gjar det lannsomt for bedrifteh@ke bruken av
arbeidskraft og realkapital.
Effektiv markedstilpasning fra bedrifter og arbeskere,

0 produksjonsgapet = 0
Ingen grunn til & bruke penge- og finanspolitikk #ostabilisere
konjunkturene.

31



Keynesiansk teori

 Legger vekt pa svingninger i samlet etterspargeing kalt
etterspgrselssjokk, som hovedforklaring pa konjursdingningene.

« Redusert etterspgarsel fagrer til mindre vekst | Bién at potensielt BNP
reduseres, slik at produksjonsgapet reduseresoegoaledigheten gker.
« @nskelig a motvirke slik nedgang gijennom makrogkais& politikk.

* Nykeynesianskemodeller bygger pa bade realkonjunkturteori og
keynesiansk teori.
* Det metodologiske rammeverket fra realkonjunkturteo

« Andre viktige egenskaper som trege priser, betygmmy
etterspgrselssjokk og behov for stabiliseringsip@liér mer keynesiansk.

» Det er bred enighet om at mange typer sjokk, soke typer teknologi- og
ettersparselssjokk, kan forarsake konjunktursvingei
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