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Oppgave 1: Teller 10 %  

 

(i) Driftsregnskapet inngår som en viktig del av utenriksregnskapet. Nevn de viktigste 

postene i driftsregnskapet. Hvordan blir renteutgifter på lån opptatt i utlandet ført? 

Spiller det noen rolle om lånet blir opptatt i norsk eller i utenlandsk valuta?  

(ii) Forklar hva som menes med «overshooting» av valutakursen. Vil «overshooting»-

fenomenet stemme overens med kjøpekraftsparitet? 

(iii) Forklar hva som menes med ricardiansk ekvivalens. 

(iv) Nedenstånde figur fremstiller utviklingen i den reelle valutakursen mellom USA og  

Kina, Q, definert som: 

 𝑄 =
𝐸𝑑𝑜𝑙𝑙𝑎𝑟/𝑦𝑢𝑎𝑛𝑃𝐾𝑖𝑛𝑎

𝑃𝑈𝑆𝐴
,  

hvor 𝐸𝑑𝑜𝑙𝑙𝑎𝑟/𝑦𝑢𝑎𝑛 er valutakursen i dollar per yuan, mens 𝑃𝐾𝑖𝑛𝑎 𝑜𝑔 𝑃𝑈𝑆𝐴 er 

konsumprisindeksene i henholdsvis Kina og USA. Den reelle valutakursen er 

normalisert til å være lik 100 i år 2000.  

 

  

Tolk hva den reelle valutakursen, Q, gir utrykk for. Kommenter deretter utviklingen i 

den reelle valutakursen mellom dollar og yuan, slik den er vist i figuren. Hva sier 

denne utviklingen i den reelle valutakursen om kjøpekraftsparitet? 

 

Oppgave 2: Teller 30 % 

Aktørene i et land kan plassere sin finansielle formue i obligasjoner som er utstedt i 

hjemlandet eller i utlandet. La 𝑖 og 𝑖∗ være de nominelle rentene på de hjemlige og 

utenlandske obligasjonene, mens e er forventet depresieringsrate.  
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(i) Forklar at realrenten til en hjemlig aktør, 𝜋, er gitt ved  

(1)           𝜋 = (1 − 𝑓)(𝑖 − 𝑝) + 𝑓(𝑖∗ + 𝑒 − 𝑝),  

hvor 𝑝 er hjemlig inflasjonsrate, mens  f  er formuesandelen som er plassert i den 

utenlandske obligasjonen.  

Aktørenes nytte, U, er beskrevet ved funksjonen  

(2)  𝑈 = 𝐸(𝜋) −
1

2
𝑅𝑣𝑎𝑟(𝜋),  

hvor E og var betegner henholdsvis forventning og varians, mens R er relativ 

risikoaversjonskoeffisient.   

(ii) Gi en forklaring på nyttefunksjonen i (2). Spesifiser enheten som nytten måles i, og 

diskuter spesielt avveiingen mellom forventning og varians som blir gjort i (2).   

(iii) Med utgangspunkt i (1)-(2), utled de optimale porteføljeandelene, f og (1-f). 

(iv) Forklar at de optimale porteføljeandelene kan deles i en hedging og i en 

spekulasjonsdel. Vis spesielt at hedgingandelene summerer til 1, mens 

spekulasjonsandelene summerer til null. Forklar grunnen til dette resultatet. 

(v) Forklar hva som menes med risikopremie. 

(vi) Vi deler verden i to: USA og Europa. Du kan se på USA som hjemland og Europa som 

utland. Ifølge Bank for International Settlements er dollarnominerte obligasjoner svært 

dominerende i verdensmålestokk. Hvilken slutning vil du trekke ut fra en slik 

opplysning med hensyn på risikopremiens fortegn og størrelse?  

 

Oppgave 3: Teller 60 % 

Ta utgangspunkt i en liten åpen globalisert økonomi, og forutsett at tidshorisonten er uendelig 

lang. Bedrifter produserer en vare, Y, ved hjelp av realkapital, K. Produktfunksjonen er gitt 

ved: 

(1)  𝑌𝑠 = 𝐴𝑠𝐹(𝐾𝑠),  

hvor 𝑌𝑠 er produksjonen av varen i periode s, 𝐾𝑠 er realkapitalbeholdning i begynnelsen av 

periode s, og 𝐴𝑠 er en produktivitetsparameter. Konsumentenes nyttefunksjon, U, er gitt ved: 

(2)  𝑈𝑡 = ∑ 𝛽𝑠−𝑡𝑢(𝐶𝑠)∞
𝑠=𝑡  

hvor 𝐶𝑠 er privat konsum i peiode s, mens 𝛽 er en nyttereduksjonsparameter. Den periodevise 

budsjettbetingelsen er: 

(3)  𝐵𝑠+1 − 𝐵𝑠 = 𝑌𝑠 + 𝑟𝐵𝑠 − 𝐶𝑠 − 𝐼𝑠 − 𝐺𝑠, 
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hvor Is, Gs er henholdsvis investeringer og offentlig konsum i periode s. 𝐵𝑠 er 

obligasjonsbeholdning i begynnelsen av periode s, mens r er realrenten.   

(i) Hva menes med en globalisert økonomi, og hva innebærer det at en økonomi er liten? 

Forklar dernest budsjettbetingelsen (3).  

(ii) Forklar hva som menes med «no-Ponzi-game»-betingelsen? Vis at vi under denne 

betingelsen kan utlede at privat netto formue i begynnelsen av periode t, 𝑊𝑡, er lik:  

(4)  𝑊𝑡 = (1 + 𝑟)𝐵𝑡 + ∑ (
1

1+𝑟
)

𝑠−𝑡
(𝑌𝑠 − 𝐼𝑠 − 𝐺𝑠)∞

𝑠=𝑡  

(iii) Vis at optimalt konsum over tid kjennetegnes ved Euler betingelsen 

𝑢′(𝐶𝑠) = 𝛽(1 + 𝑟)𝑢′(𝐶𝑠+1). 

Anta at nyttefunksjonen er av CES-typen: 

𝑢(𝐶) =
1

1−1
𝜎⁄

𝐶1−1
𝜎⁄ , 

hvor 𝜎 er substitusjonselastisiteten. 

(iv) Vis at når vi har en CES-nyttefunksjon og forutsetter at 𝛽 < 1 𝑜𝑔 𝜎 < 1, så kan 

optimalt konsum utledes til 

𝐶𝑡 =
𝑟−𝜈

1+𝑟
𝑊𝑡,  

hvor 𝜈 = (1 + 𝑟)𝜎𝛽𝜎 − 1. 

(v)  Vis at vi fra husholdenes nyttemaksimeringsproblem også kan utlede at: 

𝐴𝑠+1𝐹′(𝐾𝑠+1) = 𝑟  

Anta nå at fremtidig produksjon og størrelsen på offentlige utgifter er usikre størrelser.  

Aktørene tar da beslutninger under usikkkerhet. Vi forutsetter at de maksimerer forventet 

nytte.  

𝑈𝑡 = 𝐸𝑡[∑ 𝛽𝑠−𝑡𝑢(𝐶𝑠)∞
𝑠=𝑡 ],  

hvor 𝐸𝑡 er en forventningsoperator betinget på tilgjengelig informasjon på tidspunkt t.  

(vi) Anta at aktørene maksimerer forventet nytte. Utled førsteordensbetingelsene i det 

tilhørende nyttemaksimeringsproblemet.  

(vii) Diskuter om investeringene vil gå ned i volum når beslutningene taes under 

usikkerhet.   

 

 


