Eksamensoppgaver 1996-2002

Dette er en samling av eksamensoppgaver som ble gitt i kurset Makro - apne
gkonomier i perioden 1996-2002. Eksamen var den gangen pa seks timer.

Pensum var stgrstedelen av A. Rgdseth: Open Economy Macroeconomics pluss en
varierende utvalg av tilleggslitteratur.

Hensikten med & gjare oppgavene tilgjengelig na er at de kan inspirere til
kollokvering pA ECON4330 Open Economy Macroeconomics. Noen av oppgavene
gar utenom dagens pensum.



Host 1996

Oppgave 1

Et land har flytende valutakurs. Sentralbanken i landet bruker renta som virkemiddel. Du kan

legge til grunn at depresieringsforventningene er en avtagende funksjon av det relative

avviket mellom valutakursen i dag og en forventet framtidig likevektskurs, som du kan

behandle som en eksogen variabel.

b)

d)

Eksportetterspgrselen far et positivt skift. Hva blir effekten pa nasjonalproduktet og pa
valutakursen pa kort sikt?

Publikum oppfatter skiftet i eksportetterspgrselen som varig. Dette fgrer til
forventninger om en appresiering pa lang sikt. Med andre ord nedjusterer publikum den
forventede framtidige likevektsprisen pa utenlandsk valuta. Hvordan pavirker denne
justeringen av forventningene de effektene du fant i punkt a?

Ga ut fra at pa lang sikt gar gkonomien mot en tilstand der det er bade ekstern og intern
balanse (balanse i driftsregnskapet og balanse i arbeidsmarkedet). Hva blir da den
langsiktige effekten pa den relle valutakursen av et positivt skift i eksportetterspgrselen?

Diskuter kort om publikum kan ha rasjonell grunn til 3 vente en appresiering pa lang sikt,
slik som forutsatt i punkt b. | hvilken grad er svaret pa punkt c relevant i denne
sammenhengen?

Sett at sentralbanken gnsker a hindre utslag i valutakursen na av det som skjer i punkt b
(et positivt skift i eksportetterspgrselen kombinert med en forventet appresiering pa
lang sikt). Hvilke virkemidler kan banken da bruke, og hvordan blir utslagene pa
nasjonalproduktet?



Oppgave 2

Det blir hevdet at land som er utsatt for sterke asymmetriske makrogkonomiske sjokk ikke
bgr ga sammen i en monetaer union. Drgft det teoretiske grunnlaget for denne pastanden og
relevansen av den for diskusjonen om monetaer union i Europa.



Var 1997

Vi ser pa et lite land som har flytende valutakurs. Kapitalmobiliteten er perfekt.

a)

b)

c)

d)

Gjgr rede for hvordan valutakursen blir bestemt nar alle priser er fullt fleksible,
pengemengden eksogen og forventningene rasjonelle (modellkonsistente).

Hvordan vil en uventet og varig oppgang i rentenivaet i utlandet pavirke valutakursen og
rentenivaet? Skisser ogsa effekten pa det forventede tidsforlgpet for valutakursen og
rentenivaet dersom det oppstar en forventning om en renteoppgang i utlandet ett ar fra
na.

Sett at det innenlandske prisnivaet er en treg variabel som bare endrer seg gradvis over
tid. Sammenlign tidsforlgpet for rentenivaet og valutakursen etter en uventet og varig
renteoppgang ute med det du fant i punkt b).

Sett at sentralbanken har som mal a stabilisere prisnivaet i landet. Hvilken pengepolitikk
bgr da sentralbanken fgre som svar pa en varig og uventet renteoppgang i utlandet?
Droft bade tilfellet med fleksible og trege priser.

Forutsetningen om perfekt kapitalmobilitet er brukt i hele oppgaven. Forklar med ord
hva som skal til for at kapitalmobiliteten skal vaere perfekt.



Hgst 1997

Oppgave 1

Vi ser pa en gkonomi med tre nzeringer, skjermet tjenesteytende, konkurranseutsatt industri og
oljeproduksjon. Som en forenkling kan du ga ut fra at all olje blir eksportert, at realkapitalen og
produksjonen i oljenzeringen er konstant, og at sysselsettingen i oljenaeringen er null. Inntektene
fra oljeproduksjonen gar til staten. Valutakursen er fast. | utgangspunktet er det likevekt i
arbeidsmarkedet.

a) Oljeprisen gar opp. Styresmaktene bestemmer seg for a bruke de gkte oljeinntektene til
gkt offentlig forbruk. Drgft ved hjelp av en modell effekten pa tidsforlgpet for
sysselsetting, Ignnsniva og inflasjon. Hva blir effekten pa driftsbalansen med utlandet pa
kort sikt og i stasjonaer likevekt?

b) Kan det veere en fordel a revaluere pa samme tid som det offentlige forbruket gker?

c) Er det forhold som er utelatt i modellen din, men som kan veere viktige for driftsbalansen
pa lang sikt?

Oppgave 2

a) Forklar hva som menes med "graden av kapitalmobilitet" og "perfekt kapitalmobilitet"
mellom valutaslag. Gi en kort oversikt over forhold som kan vaere viktige for graden av
kapitalmobilitet. Hva skal til for at kapitalmobiliteten skal veere perfekt?

b)  Ga ut fra perfekt kapitalmobilitet i resten av oppgaven. Forventet valutakurs om ett ar er
100. Renten pa utenlandsk valuta er 6 prosent per ar, renten pa innenlandsk valuta er 4
prosent per ar. Hva er valutakursen i dag?

c)  Valutakursen er flytende. | utgangspunktet er rentenivaet lik 4 prosent per ar bade
innenlands og utenlands og valutakursen har veert konstant lik 100. Sa kunngjgr
sentralbanken at rentenivaet innenlands i to ar skal holdes pa 6 prosent for sa a reduseres
til 4 prosent igjen. Ga ut fra at rentenivaet blir veerende pa 4 prosent i utlandet. Markedet
forventer at valutakursen skal vende tilbake til 100 igjen nar de to arene er omme. Hva blir
effekten pa valutakursen i dag, og hvordan vil valutakursen utvikle seg i de to arene?
Hvordan ma pengemengden utvikle seg for at det skal ga slik?



Var 1998

Vi ser pa et lite land som produserer en vare som er et imperfekt substitutt til en vare som blir

produsert i andre land. Kapitalmobiliteten er perfekt. Offentlige budsjett er balanserte slik at

det offentliges finansielle formue holdes konstant i realverdi.

a)

b)

d)

Anta at landet har fast valutakurs. Still opp en dynamisk modell som kan brukes til
drgfte tidsforlgpet for effekten pa prisnivaet og utenlandsgjelden av ulike typer
etterspgrselssjokk i en slik gkonomi. Forklar hva som menes med stasjonaerlgsningen i
modellen. Gjgr kort rede for vilkarene for stabilitet av stasjonaerlgsningen. (Det kreves
her ingen utregninger, men vi er interessert i gkonomiske tolkninger).

Bruk modellen du har stilt opp til 8 sammenligne effekten pa prisnivaet, utenlandsgjelden,
driftsbalansen og nasjonalproduktet av et negativt skift i konsumetterspgrselen og av et
like stort negativt skift i eksportetterspgrselen. Skiftene er permanente. Prgv a
sammenligne hele tidsforlgpet fra den momentane likevekten til den stasjonzere
likevekten sa godt det lar seg gjore.

Drgft bruk av valutakursen som virkemiddel for & hindre eller redusere arbeidsledighet
som fglge av de negative etterspgrselssjokkene i punkt b. Drgft under dette bade
effektiviteten av valutakursen som virkemiddel i de to tilfellene og hvilke motforestillinger
som kan gjgre seg gjeldende mot a bruke valutakursen pa denne maten.

Kommenter relevansen av drgftingen under punkt c for diskusjonen om monetaer union i
Europa.



Universitetet i Oslo
Sosialskonomisk institutt

Eksamen i: SO@420-Makro apne gkonomier
Eksamensdag: Fredag 27 november 1998
Tid for eksamen: Kl. 09.00-15.00
Oppgavesettet med vedlegg er pa 8 sider!

Karakterskalaen gér fra 1.0 til 6.0, med 4.0 som darligste sta-karakter sam-
menlagt.

Dette oppgavesettet inneholder:

1. Oppgavetekst, side 1-3.
2. English translation, side 4-6.

3. Symbolliste, side 7-8.

1 Oppgavetekst

Besvar bade oppgave A og oppgave B. Ved sensuren tillegges oppgave A og oppgave
B samme vekt.

Oppgave A

Fplgende likningssystem er hentet fra kapittel 3 i Redseths Open Fconomy Macroe-
conomics (OEM heretter)

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)

(6)
(7)

B+M+VFP BO+MO+VFPO_

= W-
P P P
-M-B+VF, ——MG—BO+VF90_W
P - P o
ro= i—1,— (V)
_A}g = m(t,Y), m; <0, my >0
B .
-_p‘ = WP_f(r)WP)_m(z)Y)
F,
L= fr W), £<0,0< fw <1

Fg +'FP+F,Q = 0

Merk at symbollisten fra OEM er vedlagt dette oppgavesettet. Endogene og eksogene
variable fordeler seg slik:

Endogene: W, W, F,,r + 3 avhengig av regime.
Eksogene/predeterminerte: i,, Y, P, My, By, Fo, Fyo, Fuo +2 avhengig av regime.
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1. Forklar kort og uten bruk av matematikk hvorfor det er riktig & oppgi 7 endo-
gene variable, selv om det formelt sett er 9 likninger i modellen.

2. Vis at likevektsbetingelsen pa valutamarkedet kan skrives

P _ Bo + My + VF,
(8) Fg = — L0 — 1_/')’(1 T Ue(v)) 2 1?3 Po)

3. Anta at Fjy > 0, innenlandske private investorer har netto fordringer i uten-
landske obligasjoner. :

(a) Nevn et sett av tilstrekkelige forutsetninger som kan gjgres for at tilbudsskur-
ven av valuta rettet mot sentralbanken er stigende.

(b) Vis grafisk hvordan tilbudskurven avhenger av graden av kapitalmobilitet
4. Vi skal na se nermere pa to alternative former for pengepolitikk:

¢ Sentralbanken holder fast valutakurs ved hjelp av valutaintervensjoner og
det er full sterilisering

e Sentralbanken foretar ingen valutaintervensjoner men bruker renten til 4
holde fast valutakurs.

(a) Hvordan blir renten bestemt i de to regimene?

(b) Anta at
ve(V) =v(V) +p

hvor y kan tolkes som et sjokk til valutakursforventningene og hvor v/(V) <
0. Hvilken effekt far gkt p pa rentene i de to regimene? Sammenlign ogsa
effektene pa valutareservene.

(c) Anta at en sentralbank i utgangpunktet praktiserer politikken med valuta-
intervensjoner som steriliseres. Hvilke utviklingstrekk i markedene kan fa
sentralbanken til & vurdere & gé over til regimet der renten brukes til &
holde kursen fast?

5. I hvilken grad mener du at modellene og begrepene fra kapittel 3 i OEM
er relevante for forstaelsen av kursutviklingen pé norske kroner hgsten 1998.
Begrunn svaret.

Oppgave B

I kapittel 71 OEM bestar samlet sysselsetting av sysselsettingen i en konkurranseut-
satt sektor (“tradeables”) og en skjermet (“non-tradeables”). Med notasjonen i OEM
kapittel 7 er samlet sysselsetting derfor N = N, + N;. Sammenhengen mellom samlet
sysselsetting og de eksogene/predeterminerte variable er oppsummert i funksjonen
(9), der fortegnene pa de partielt deriverte er vist under argumentene.

(9) N = N(u}t,Gn,T,Kg).
- 4+ T+

1. Forklar kort hvorfor samlet sysselsetting ikke avhenger av G, bare av G,,.
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2. Anta at nominell lgnn (som er lik i begge sektorer) er gitt pa kort sikt (nominell
lgnnsrigiditet). Pavirkes samlet sysselsetting av en devaluering? Begrunn svar-
et. i 7 7 -

3. Reallgnnsutviklingen fglger en Phillips-kurve:

(10) 2 y(N-N), v>0

Wy

Dreft forlgpet av reallgnn og sysselsetting etter en devaluering (dynamisk re-
spons og langsiktseffekt) nar modellen bestar av (9) og (10).

4. En alternativ modell for lgnnsdannelsen er

(11) w; = g(N,fB), gy >0,g5>0
(12) 2o Awe—wl], A>0
W

der (11) er en likning for forhandlet lgnn, w;, [ er en parameter som méaler
fagforeningenes forhandlingsmakt, og (12) er en tilpasningslikning.

(a) Vis hvordan tilpasningshastigheten dw,/dw, fra et startpunkt utenfor
likevekt mot den langsiktig likevekten, avhenger av valget av modell for
lgnnsdannelsen. Hva er den gkonomiske tolkingen av dette? Kan du si
noe om ogsé likevektsniviene pa w og N avhenger av valget av lgnnsdan-
nelsesmodell?

(b) Hvilke effekter far en devaluering i modellen som bestar av (9), (11) og
(12)?

(c) Sammenlikn ogsa effekten av en permanent gkning i G, i de to modellene
(dvs Phillipskurve versus forhandlingsbasert lgnnsdannelse).

(d) Vis at i modellen med forhandlingslenn er det mulig for myndighetene &
sette seg et mal om samlet sysselsetting. Er det forhold som er utelatt
fra modellen som kan ha betydning for mulighetene til & fglge en slik
politikk?

5. Det blir hevdet at krav til “normal” kapitalavkastning til syvende og sist
bestemmer reallgnnsniviet i en liten Apen gkonomi. Hvordan vil du utvide
modellen bestidende av (9), (11) og (12) for & ivareta dette synspunktet?
Hvilken effekt far en gkning i G i en slik modell?
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»

Standard symbols

Volumes

Y output (income)

C private consumption (or consumption function)
I private real investment (or investment function)
G government consumption and real investment
X net exports (or net export function)

T net taxes and transfers

W financial wealth

N employment

K stock of real capital

Financial assets, values

M money (domestic currency)
B bonds (interest bearing assets in domestic currency)

F foreign currency (interest bearing assets in foreign currency)

Prices, interest rates

P price

W wage rate

V exchange rate, domestic currency per unit of foreign currency
w real wage

Il real price (price divided by wage rate)

R real exchange rate, relative price of foreign in terms of domestically produced

goods
t nominal interest rate

p real intererst rate

Functions

m (real) money demand function
f (real) demand function for foreign currency

b (real) demand function for domestic bonds

409
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Miscellaneous

v rate of depreciation (V/V)
r risk premium on domestic relative to foreign bonds

T tax rate

Subscripts

p private

g government

* foreign

t traded goods industry

n non-traded goods industry

e expected value

410
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Var 1999

Et land har store inntekter fra salg av olje. Overskuddet fra oljevirksomheten gar til staten.

Forhold i andre land fgrer til en nedgang i oljeprisen. Det er ventet at nedgangen blir varig.

For a hindre at statsgjelden skal bli for stor, blir det vedtatt a stramme inn finanspolitikken.

Landet har fast valutakurs.

d)

Gjor, ved hjelp av en modell, rede for effekten av en slik innstramming av
finanspolitikken pa sysselsettingen i skjermede og konkurranseutsatte naeringer og pa
reallgnningene. Vi er interessert i hovedtrekkene i det som skjer bade pa kort og lang
sikt.

Droft med utgangspunkt i a) om, og i hvilken grad, en devaluering kan gjgre
tilpassingen til fallet i oljeprisen lettere. Har situasjonen i gkonomien i
utgangspunktet noe a si i denne sammenhengen?

Kan devalueringer ha realgkonomiske effekter av andre grunner enn de du
redegjorde for i punkt b)? Nevn i sa fall disse grunnene, og kommenter kort i hvilken
grad de kan tenkes a endre konklusjonene.

Det blir hevdet at tilpassingen til et fall i oljeprisen ville vaert lettere hvis landet hadde
flytende valutakurs, og malet for pengepolitikken var a holde prisnivaet konstant.

Hva ma skje med valutakursen i modellen fra punkt a) for at prisnivaet pa kort sikt
skal bli upavirket av en finanspolitisk tilstramming? Hva avgjgr hvor stor endringen i
valutakursen ma vaere? Prgv til slutt 8 kommentere kort (men ikke ngdvendigvis ut
fra modellen du har brukt over) konsekvensen av en slik pengepolitikk for rentenivaet
i perioden rett etter en finanspolitisk tilstramming.



Universitetet 1 Oslo
Sosialpkonomisk institutt

Eksamen i: SO@420-Makro dpne gkonomier
Eksamensdag: Torsdag 25 november 1999
Tid for eksamen: Kl. 09.00-15.00
Oppgavesettet med vedlegg er pa 5 sider!

Karakterskalaen gar fra 1.0 til 6.0, med 4.0 som dérligste stdkarakter sammenlagt.

Dette oppgavesettet inneholder:

1. Oppgavetekst, side 1-3.

2. English translation, page 3-5.

1 Oppgavetekst

Forsok & svare pa alle spgrsmal. De to oppgavene teller likt.

1. Anta fglgende modell:

(1) P = VP,

M
(2) 5 = m(1,Y) m; <0, my >0
3) Co= i

der P er prisnivdet, V valutakursen, P, prisnivdet i utlandet, M pengetilbudet, ¥’

produksjon, ¢ innenlandsk renteniva og 7. utenlandsk renteniva.

(a) Modellen er for en liten apen gkonomi med flytende valutakurs. Hvordan vil
du dele variablene i endogene og eksogene? Hva er de viktigste forutsetningene

bak modellen?

(b) Forklar hvordan en finner lgsningen av modellen nar de eksogene variablene er

konstante.

(c) Hva er virkningen pa valutakursen av et positivt skift i etterspgrselen etter

penger?
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(d) Det oppstar en forventning om at den pkonomiske aktiviteten (BNP) i utlandet
vil gke om ett ar fra ni. @kningen er ventet & veere midlertidig og vare i to
ar. Deretter er det ventet at aktiviteten vender tilbake til sitt gamle nivi. Som
et resultat er det ventet at det utenlandske rent'enivéet oker om ett ar fra ni,
blir veerende hoyt i to ar og s& vender tilbake til sitt gamle niva. Skisser i
en figur effekten av dette pa tidsforlgpet til valutakursen. Skisser i en annen
figur effekten pa tidsforlgpet for det innenlandske rentenivaet. Gi en pkonomisk

forklaring pa forlopet for de to variablene. Ingen matematiske utledninger er

ventet (men de er tillatt).

(e) Kommenter kort den empiriske relevansen av modellen. Dersom du @nsker det,

kan du relatere kommentaren til et bestemt land pé et bestemt tidspunkt.

(f) Forklar kort hva som bestemmer graden av kapitalmobilitet mellom valutaslag

og hva som skal til for at kapitalmobiliteten skal veere perfekt.

2. Vi ser pa en liten dpen pkonomi med to nzeringer, en konkurranseutsatt og en skjer-
met. Landet er pristaker i verdensmarkedet for konkurranseutsatte varer. Realkapi-
tal blir brukt bare i den konkurranseutsatte neeringen. Lonningene blir fastlagt ved

forhandlinger mellom arbeidsgivere og fagforeiningar.

Anta felgende modell:

(1) N = N(thﬂrT‘th) Nd<0) NGn>0! ‘NT<UI Nf\'>0
@) 2= w-g(N) 1>0,¢>0

K
(3) = = I(p(wi) = p.)

K

der N er faktisk sysselsetting, w; er reallonna }Jttrykt i konkurranseutsatte varer, G,
er offentlig forbruk av skjermede varer, 7 er skattesatsen, K; er kapitalbeholdnin-
gen i den konkurranseutsatte naeringen, p,(w;) er avkastningsraten for realkapitalen
samme sted og p, er den reelle avkastningsraten i internasjonale kapitalmarkeder.
g(N) er den likevektsreallonna som blir resultatet av lgnnsforhandlingene. (2) sier
altsa at reallennsveksten avhenger negativt av forskjellen mellom faktisk reallenn og
likevektsreallonna. De endogene variablene er NV, wy og K. de eksogene G, T og p,.

Det er nominell lgnnsrigiditet pa kort sikt og valutakursen er fast.

(a) Forklar kort bakgrunnen for investeringsfunksjonen (3). Hvilke egenskaper vil

du anta at funksjonene I and p, har?
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(b) Hva er den stasjonere likevekten i modellen? Hva er effekten av en gkning i 7

pd den stasjonsere likevekten?

(c) Tegn et fasediagram for modellen og forklar kort hvorfor det ser ut som det

gjor. Er stasjoneerlgsningen stabil?

(d) Et land har et stort overskudd p4 driftsbalansen fordi investeringene er uvanlig
lave. Anta at du er en valutaspekulant. Hva vil du péa grunnlag av modellen her

tro er mest sannsynlig, en devaluering eller en revaluering?

(e) I en apen gkonomi kan lgnnsgkninger i noen tilfeller fore til gkt, ikke redusert
sysselsetting. Forklar hvorfor dette kan skje. Anta at N,, > 0. Gjgr dette den
stasjonaere likevekten ustabil? Endrer det virkningen av 7 pi sysselsettingen i

stasjoneer likevekt?

2 English translation
Try two answer all questions. Question 1 and Question 2 have equal weight.
1. Assume the following model:

= VP,

= m(,Y) mi <0, my >0

= 11

S
< <R Ny

where P is the price level, V' the exchange rate, P, the price level abroad, M the

money supply, Y output, ¢ the domestic interest rate and i, the foreign interest rate.

(a) The model is for a small open economy with a floating exchange rate. How will
you classify the variables into endogenous and exogenous? What are the
main assumptions behind the model?

(b) Explain how the solution of the model is found when the exogenous vari-
ables are constant.

(c) What is the effect on the exchange rate of a positive shift in the demand
for money?

(d) A temporary increase in output abroad is expected one year from now.
Output abroad is expected to remain high for two years, and then to re-

turn to its old level. As a result the foreign interest rate is expected to
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Var 2000

Oppgave 1 — Dornbusch-modellen

Anta fglgende modell for en liten apen gkonomi med flytende valutakurs:

(1) Y =C(Y)+X(\VP./P,Y,Y.)
2) %=m(i,v)

(3) P/P=;/0(Y —Y_)
(4) VIV =i-i.

der

Y = produksjonsvolumet innenlands

Y. = produksjonsvolumet i utlandet

V = valutakursen

P = pris pa innenlandske varer

P. = pris pa utenlandske varer (i utenlandsk valuta)
M = pengemengden

I = rentenivaet innenlands

I. = rentenivaet utenlands

C = konsumfunksjonen

X = handelsbalansefunksjonen

Y = produksjonsvolumet i likevekt



y = positiv konstant

Anta somvanligav 0<C'<1m' <0 og m', > 0.

11

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

Gjgr kort rede for bakgrunnen for handelsbalansefunksjonen og for sammenhengen
mellom valutakursen og handelsoverskuddet.

Modellen skal blant annet brukes til a finne virkningene av en gkning i
pengemengden pa kort og pa lang sikt. Fullfgr oppstillingen ved a gjgre rede for
hvordan du vil determinere modellen. Tegn et fasediagram som illustrerer Igsningen
av modellen og forklar kort hvordan dette framkommer.

Forklar hva som blir virkningen pa tidsforlgpet til valutakursen av en varig gkning i
pengemengden pa ti prosent. Gjgr rede for de forutsetningene du bygger pa.

Sett at pa tidspunkt t; blir det kunngjort at fra og med tidspunkt t, vil
pengemengden bli gkt med ti prosent. Vis i en figur hva slags bane valutakursen og
prisnivdet vil fglge fra t, (det tidspunktet pengemengden faktisk gker) fram mot den
nye stasjonaertilstanden. Skjer det noe med nivdet pa valutakursen pa t, ? Hva skjer
med rentenivaet, /, pa t; ?

Sett at gkonomien i utgangspunktet er i en stasjoneertilstand. Sa skjer det en
oppgang i aktivitetsnivaet i utlandet, Y.. Forklar hva som blir virkningene pa
aktivitetsnivaet (Y) og pa konsumprisindeksen. Sammenlign med hva virkningene blir
nar valutakursen er fast.

Modellen i denne oppgaven bygger pa en del forenklinger nar det gjelder hvordan
finansmarkedene i gkonomien pavirker varemarkedene. Nevn et par av de viktigste
forenklingene. Forsgk til slutt @ si noe om hvilken betydning en av dem kan ha for
konklusjonene i punktene 1.3 og 1.5.

Oppgave 2 — Kjagpekraftsparitet og renteparitet

2.1
2.2
2.3
2.4

2.5

Gjor rede for ulike innhold som kan legges i uttrykket "kjgpekraftsparitet”.

| hvilken grad er det empirisk grunnlag for a anta at kjgpekraftsparitet gjelder?
Forklar kort hva som menes med udekket renteparitet, og hvilke forutsetninger som
ma veaere oppfylt for at udekket renteparitet skal gjelde.

Anta at bade udekket renteparitet og kjgpekraftsparitet gjelder. Hva betyr det for
sammenhengen mellom realrenter i ulike land?

Legg til grunn av udekket renteparitet gjelder. Drgft i hvilken utstrekning det da kan
oppsta forskjeller mellom realrenter i ulike land a) nar landene produserer
forskjellige varer, og b) nar landene produserer bade konkurranseutsatte og
skjermede varer.
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Oppgave 1

Vedlagt er en variant av en kjent modell med en skjermet og en konkur-
ranseutsatt sektor. Som du ser, er det antatt at arbeidskraft er eneste pro-
duksjonsfaktor i skjermet sektor (jamfgr likning (1)) og at all lgnnsinntekt blir
brukt til konsum, mens all profitt blir spart (jamfgr likning (7) og (8)). Of-
fentlig sektor etterspgr kun arbeidskraft og krever opp to skatter, moms og
arbeidsgiveravgift.

a) Gjgr kort rede for de viktigste forutsetningene for bruken av modellen.

b) Forklar kort ved hjelp av figurer hvordan prisene pa og produksjonen av de
to varene blir bestemt i modellen.

¢) Sammenlign virkningen pa produksjonen i de to sektorene og pa samlet sys-
selsetting av i) en gkning i arbeidsgiveravgifta og ii) en gkning i momsen.
Sammenlign ogsa virkningene pa prisene som konsumentene ma betale for
de to varene.

d) Forklar kort hvorfor sammenhengen mellom de eksogene variablene og sam-
let sysselsetting i modellen kan skrives som:

N = n(wr, (1+6)(1 +w), Ny, Ko) (1.1)

der wy = W(1 + 7w )/EP, er produsentreallgnna i t-sektoren. Anta at de
partielle deriverte av n-funksjonen har fglgende fortegn:

ny <0, np<0, n;>0 ny>0
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Kommenter de antatte fortegnene til nj og nj i forhold til konklusjonene
du kom fram til i punkt ¢. (At n§ > 0 og n}, > O folger av modellen i
vedlegget, men du trenger ikke forklare det).

e) Anta at Ignnsutviklinga over tid kan beskrives ved en Phillipskurverelasjon

% -
—=1N-N], v>0 (12)
t

mens realinvesteringene er bestemt av

K; ,

o I(pe(we) — o4}, I(0) =0, I'>0Q (1.3)
der pe(w;) er realavkastinga av kapitalen i konkurranseutsatt sektor (p} <
0), og p. er den realavkastinga som en kan oppna i internasjonale finans-
markeder. Forklar hva som blir ment med ei stasjonzer likevekt i modellen
som bestar av (1.1), (1.2) og (1.3) med N, w; og K; som endogene vari-
abler. Er den stasjonaere likevekta stabil?

f) Sammenlign tidsforlgpet for produsentreallgnna, wy, og for samlet sysselset-
ting, N, etter i) en gkning i arbeidsgiveravgifta og ii) en gkning i momsen.

g) I dette punktet sammenligner vi bare stasjonzere likevekter. I utgangspunk-
tet er statsbudsjettet i balanse ved at skatteinntektene er like store som
lgnnsutgiftene. Regjeringa vil gke offentlig sysselsetting, Ng, men gnsker
at budsjettet fortsatt skal g& i balanse, i alle fall pa lang sikt. De gkte
lgnnsutgiftene kan finansieres enten med gkt arbeidsgiveravgift eller med
gkt moms. Det kan vises at for at budsjettet skal balansere i stasjonaer-
tilstanden, ma vi ha at

(L+7w)(1+6) —1=Ng/(N — Np)

(Du trenger ikke vise dette). Venstre side av uttrykket kan tolkes som et
mal for det samlede skattenivdet. Forklar hvorfor virkninga av en gkning
i N, pé produsentreallgnna, w;, og kapitalbeholdninga, K, ¢ stasjoner-
tilstanden blir den samme uavhengig av finansieringsmaten (moms eller
arbeidsgiveravgift).

Oppgave 2

a) Forklar kort hva den monetzere unionen i EU gér ut pa.

b) Det blir hevdet at Nord-Amerika er bedre egnet for en monetaer union enn
Europa. Hvilke forhold er det som eventuelt kan tilsi en slik konklusjon?

c) Hva er et seddelfond (“currency board”)?

d) Hvilken forskjell er det pa & knytte seg til en monetzer union gjennom et
seddelfond og & veere fullt medlem?
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Var 2001

Oppgave 1

Drgft hva som bestemmer graden av kapitalmobilitet mellom valutaslag. Drgft spesielt hva

som skal til for at kapitalmobiliteten skal veere perfekt. Kommenter til slutt kort hva empirien

sier om graden av kapitalmobilitet.

Oppgave 2

Vi ser pa et lite land. Anta at kjgpekraftsparitet og udekket renteparitet gjelder, og at priser

og lgnninger er fullt ut fleksible. Se bort fra realinvesteringer.

1)

2)

3)

4)

Gjgr rede for hvordan underskudd og overskudd pa driftsbalansen kan oppsta i en slik
gkonomi, og for en selvkorrigerende mekanisme som under visse forutsetninger kan
gjenopprette balanse i driftsregnskapet.

Anta at de offentlige budsjettene er i balanse. Staten har en betydelig utenlandsgjeld.
Sett at denne gjelden blir ettergitt, og at staten bruker den gkte handlefriheten i
finanspolitikken til enten gkt offentlig forbruk eller skattelette. Drgft virkningene pa
tidsforlgpet for handelsbalansen og for driftsbalansen. Hva blir virkningen for landets
samlede utenlandsgjeld pa lang sikt?

Anta at det offentlige har et Igpende budsjettunderskudd. Drgft hvilken effekt det kan
fa for rentenivaet i landet. Spiller vekstraten i gkonomien noen rolle i denne
sammenhengen? Vil du forvente at virkningen av offentlige overskudd og underskudd
pa rentenivaet er symmetriske?

Pengepolitikken i landet blir i utgangspunktet styrt etter et mal om at inflasjonen skal
veere 1,5 prosent per ar. En dag blir det overraskende kunngjort at inflasjonen skal
styres etter ett mal om 2,5 prosent per ar. Hvilken effekt far dette pa det nominelle
rentenivaet i landet?
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Oppgave 1 (vekt 2/3)

Vedlagt er en modell som skal v&re kjent fra pensum. Det er antatt perfekt
kapitalmobilitet og fast valutakurs.

a) Gjgr kort rede for gvrige forutsetninger bak modellen, og tolk argumentene i
konsumfunksjonen. Kommenter spesielt hva som er forutsatt om offentlige budsjetter.

b) Landet far en valutagave fra utlandet. Gaven er p4 Z enheter utenlandsk valuta per &r
og blir 1 sin helhet brukt til & finansiere gkt offentlig forbruk. Modifiser modellen for & ta
hensyn til dette.

¢) Forklar hva som menes med en stasjonar likevekt i modellen. Hva er effekten av
valutagaven pa utenlandsgjelden og pa prisnivéet i stasjoner likevekt?

d) Forklar hva som menes med at en stasjonar likevekt er stabil. Hva er vilkéret for at
den stasjonare likevekten i denne modellen skal vare stabil? Diskuter om det er grunn
til 4 vente at stabilitetsvilkéret er oppfylt. (Det kreves ikke at du regner ut alle uttrykkene
som inngdr i vilkaret. Mer intuitive resonnementer holder.)
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e) Drgft ved hjelp av et fasediagram hvordan valutagaven vil pavirke tidsforlgpet for
prisnivéet, inflasjonsraten og aktivitetsnivéet i gkonomien.

nton Lan dafin enm naminall ranta miniig inflaginn
l NDVL W l.\/(-l.ll\-/llb\-/ll l\“ll “Vllll\/!\lo OWVIAL 11V l\dlllr\.f ALLIRLLAD 21iRAIQD VL

HD

samme tidspunkt. Beskriv tidsforlgpet for den korte realrenten slik det fgiger a
drgftingen i punkt e. Realrenten kan ogsa defineres som gjennomsnittlig nommell rente
minus gjennomsnittlig inflasjonsrate over en lengre tidshorisont. La "den lange
realrenten” vare realrenten beregnet over en horisont som strekker seg helt fram til
stasjoner likevekt. Beskriv tidsforlgpet ogsa for den lange realrenten. Burde modellen
vert formulert annerledes nir det gjelder maten renten inngér pa?

:‘)
-
>
3
D
3
E.

g) Hvor robust er konklusjonen i punkt ¢ om effekten pa prisnivéet pa lang sikt? Hva
slags endringer i forutsetningene kan eventuelt endre resultatet? Kjenner du empiriske
resultater som kan underbygge eller svekke konklusjonen?

Oppgave 2 (vekt 1/3)

Gjgr rede for mulige arsaker til spekulative angrep mot et lands valuta.

Engelsk versjon av oppgaven fglger pa siste side.
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Model

. EF, EF, . EP,
Y=CY -z.—?— -G, P - Wy,i.) + G + X(—P—-,Y,Y..)
P/P =A(Y - Y)
. . P _  EP,
F, =i,F, - EX(_P'_)Y:K] .

Symbols

Y = domestic output

Y. = foreign output

P = price of home goods :
P, = price of foreign goods (in foreign currency)
E = exchange rate

F, = foreign debt (in foreign currency)

i, = foreign interest rate

Wy = government net wealth

G = government consumption

C = (private) consumption function

X = trade balance function

Y = equilibrium output

v = constant parameter

Assumptions
0<Ci<1, C3>0, C4<0
X{>0, X3<0, X3>0
>0

Exogenous variables: Y., i., P., G, E, Wy (predetermined)

Endogenous variables: Y, P, F,
Initial conditions: P(0) and F.(0) are given.
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Var 2002

Oppgave 1
Vi ser pa en liten apen gkonomi. Lgnnsdannelsen er treg, slik at sysselsetting og produksjon

kan avvike fra likevektsnivaet. Kapitalmobiliteten er perfekt.

a) Forklar kort hvordan valutakursen og rentenivaet blir bestemt nar kursen er
flytende og pengemengden eksogen og konstant. Hva blir virkningen pa
valutakursen og rentenivaet av i) en gkning i offentlige utgifter og ii) en
konjunkturoppgang i utlandet. Du kan gjerne ta utgangspunkt i den vedlagte
modellen av Mundell-Flemming-typen (du ma selv determinere den og gjgre de
ngdvendige forutsetninger), eller du kan velge a bruke en annen modell som er
egnet for formalet.

b) Et alternativ til 3 holde pengemengden konstant er a innrette pengepolitikken
mot stabilitet i prisnivaet. Drgft hva dette betyr for hvordan rentenivaet og
valutakursen blir bestemt, og forsgk 8 sammenligne virkningene av en gkning i
offentlige utgifter og en konjunkturoppgang i utlandet med de virkningene du
fant i punkt a.

Oppgave 2
a) Inntil nylig hadde Argentina fast valutakurs mot dollar (en peso er lik en dollar).
Som middel til & holde kursen fast hadde landet etablert et seddelfond (”currency
board”). Forklar hvordan en slik ordning skiller seg fra andre fastkurssystemer.

b) Dregft hvilke krav som ma stilles til finanspolitikken i et land for at en fast
valutakurs skal kunne opprettholdes.
c) Argentina lot nylig valutakursen flyte. Som mange hadde ventet, falt da pesoen

sterkt mot dollaren. Argentina hadde de siste arene relativt store underskudd pa
de offentlige budsjettene. Det blir hevdet at dette tvang landet til a forlate den
faste kursen. Kommenter denne pastanden i lys av drgftingen i a og b.



Modell
Y=CKY-T)+I(i)+G+X(ER./P,Y,Y.)

i =i +e,(E)

%zm(i,Y)

Y =produksjon

Y. = aktivitetsnivaet i utlandet

C = konsumfunksjonen

T =skatt

I =investeringsfunksjonen

G = offentlige kjgp

X = handelsbalansefunksjonen

E = valutakursen

P.= prisnivaet pa utenlandske varer

P = prisnivaet pa innenlandske varer

i =rentenivaet for innenlandsk valuta
I. = rentenivaet for utenlandsk valuta
e, = depresieringsforventningene (funksjon)
M = pengemengden

m = pengeetterspgrselsfunksjonen

(1)
(2)

(3)
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