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Think about it [ o

* Is Norway rich because we have a gigantic Oil fund?

« What are the possible intergenerational conflicts in a country with a huge petroleum/Oil fund reserves?

 Who are the owners of the Oil fund?
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Hvilket land er “rikest”?

« Land A har en enorm oljeformue i bakken, blant verdens stgrste

« Land B produserer ogsa olje, men reservene i bakken er sma sammenlignet med land A
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Fantastic database here: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy/downloads.html

Oil: Proved reserves in thousand
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https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy/downloads.html

Hvordan er sammenhengen fra Oljereserver til “Rikdom”™? I_'__IU

« Faktisk produksjon av olje ma innga i
analysen

* Likesa prisen man oppnar pa denne

* Vi ser her den paradoksale situasjonen
at land A produserer langt mindre olje
enn land B, selv om det har enormt mye
mer reserver

* Hvorfor?

» Er land A “rikt” fordi det har veldig
stor oljeformue?

* Er Norge blant verdens rikeste land
fordi vi har et megastort Oljefond?

2500

2000

1500

1000

500

500

400

300

200

100

Actual oil production 2021, 1000 barrels daily

A B

Actual oil production 2021, 1000 barrels daily
per mill people

A B

Norwegian University of Life Sciences



Ett mal pa “rikt”: Nasjonalinntekt per innbygger ]

GDP per capita, PPP (Current Petroformue i bakken (beholdning) har liten direkte verdi sett i forhold til landets evne til

international USD) a produsere de tjenester og varer befolkningen trenger lgpende (strgm)
90000
80000 » Lgpende inntekt (strammen av varer og tjenester) er langt mer relevant enn formuen
nar vi skal sammenligne land
70000
50000 « Det mest brukte malet pa et lands inntekt er BNP totalt og BNP per innbygger
50000 « Ved sammenligning ma vi gjgre om BNP til felles valuta (som USD), men vi ma ogsa
240000 korrigere for prisforskjellene pa varer og tjenester og se hvilken kjgpekraft innbyggerne
faktisk har (PPP, Purchasing Power Parity)
30000 https://en.wikipedia.org/wiki/Purchasing_power_parity
20000
10000 . ] . . .
. » Hva er forskjellen pa Oljeformue i bakken og Oljefond?
Venezuela Norway « Hvorfor er det sa ofte slik at land som er “rike” pa store
Source: naturressurser er “fattige” i form av begrenset tilgang pa varer og
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.P ] . .
P.CD tjenester til brede lag av befolkningen?
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https://en.wikipedia.org/wiki/Purchasing_power_parity
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.PP.CD
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.PP.CD

Background reading: Examining the differences between (g Y
Venezuela and Norway N |

An evaluation of the policies of both Norway and Venezuela analyzed through
economic and social indicators, reveals the causa proxima to the stark
economic differences between the two countries. A host of futuristic policies, ————
systematized governance and a structured management of oil wealth prevented s
Norway from falling into the resource curse trap. On the contrary, decadent
utilisation and management of resources, widespread corruption, excessive
state intervention and a ragbag of economic and political decisions made it
Inevitable for Venezuela to escape this curse. Norway’s experience is a
lesson for resource-rich countries, like Venezuela, that how the resource curse
can be turned into a blessing with the implementation of right economical and
political framework. In a state-led economy like Venezuela, it is vital to curb
the illicit usage of revenues at the cost of deteriorating the economy. The

Venezuelan government must lay emphasis on a stable inflow of petroleum

wealth through mechanisms like the well managed Norway’s Pension Fund. https://www.semanticscholar.org/pa
. - . - er/The-Resource-Curse-Play%3A-A-

Lastly, since oil reserves are public goods, the government must responsibly o — T ——

bear the onus of managing and utilizing its vast reserves through a scrupulous TSt /88 a0 1930c63200b362¢

and transparent apparatus
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https://www.semanticscholar.org/paper/The-Resource-Curse-Play%3A-A-Comparative-Study-of-and-Kumar-Toshniwal/8e64a41930c963a4bb362cea41bfe18c17f2c5c2
https://www.semanticscholar.org/paper/The-Resource-Curse-Play%3A-A-Comparative-Study-of-and-Kumar-Toshniwal/8e64a41930c963a4bb362cea41bfe18c17f2c5c2
https://www.semanticscholar.org/paper/The-Resource-Curse-Play%3A-A-Comparative-Study-of-and-Kumar-Toshniwal/8e64a41930c963a4bb362cea41bfe18c17f2c5c2
https://www.semanticscholar.org/paper/The-Resource-Curse-Play%3A-A-Comparative-Study-of-and-Kumar-Toshniwal/8e64a41930c963a4bb362cea41bfe18c17f2c5c2
https://www.semanticscholar.org/paper/The-Resource-Curse-Play%3A-A-Comparative-Study-of-and-Kumar-Toshniwal/8e64a41930c963a4bb362cea41bfe18c17f2c5c2

Norge har gjort det langt bedre enn de fleste andre land

malt som BNP per innbygger
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Side 120:
https://www.regjeringen.no/cont
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Eksempel pa andre mal pa velferd
og levestandard:

UN Human Development Index
(Norge #2)

HDI Dimensions and Indicators

DIMENSION
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healthy life a

+ Mean years of schooling Human Development
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standard of living o

https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22
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https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22

UN Human Development Index
Venezuela was above global average in 1990. Now clearly below after
rapid decline last 10 years
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https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22
https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22
https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22
https://hdr.undp.org/content/human-development-report-2021-22

Norge: Oljefond, Oljeformue og Nasjonalformue

Oljefondet, 1996 - 2022
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Merk her at bidragene fra avkastningen har vaert
langt viktigere enn oljeinntektene tilfgrt Fondet !

[+

Norges nasjonalformue
2%
-

Arbeidsinnsats

M Realkapital
M Petroleum

B Humankapital
Finanskapital

Perspektivmeldingen 2021, side 94
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d
45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000

dddpdfs.pdf
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https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf

Beregning av Nasjonaltormuen Viktige problemstillinger for B
(figur forrige side) Norge fremover

« Nasjonalformuen gjenspeiler naverdien av
Iand(.ets.fremtldlge |nnte.kter:_Verd|en av | hvor stor grad kan Oljefondet bidra til videre utvikling
arbeidsinnsats, realkapital, finanskapital og

. : av Velferd?
merverdien (ressursrenten) av gjenveerende
petroleumsressurser

Hvilken fare er det for at bruken av Oljepenger faktisk

* Nasjonalformuen gir ikke et fullt bilde av svekker var evnen til & bygge Velferd (mindre
befolkningens velferd. | utgangspunktet burde arbeidsinnsats, mindre produktivitet)?
alle beholdningsstarrelser som pavirker
velferd tas med i beregningen (som verdien av Hva er mulige interessekonflikter mellom
fritid, helsetilstand, ubetalt arbeid i hjemmet, generasjonene?

frivillig arbeid etc). Miljggoder og naturkapital,
som for eksempel uberart natur,
naturmangfold og ren luft, er heller ikke med.

Perspektivmeldingen 2021, side 94
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e81
07a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf
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https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf

Grunnrente: “Easy money is bad for you...”

”... ”... the Spanish nation today possesses the greatest wealth and the largest income of all the
Christians. But the love of luxury and the comforts of civilization have overcome them, and you will
rarely find one of this nation who engages in trade or travels abroad for commerce as do the other
Christian nations (...). Similarly, the handicrafts practiced by the lower classes and common people
are despised by this nation, which regards itself as superior to the other Christian nations. Most of
those who practice these crafts in Spain are Frenchmen [who] flock to Spain to look for work ... [and]

in a short time make great fortunes.”

— - The Moroccan ambassador to Spain in 1690

“Spain, in other words, became (or stayed) poor because it had too much money. The nations that did
the work learned and kept good habits, while seeking new ways to do the job faster and better. The

Spanish, on the other hand, indulged their penchant for status, leisure, and enjoyment (...).”

“Easy money is bad for you. It represents short-run gain that will be paid for in immediate

distortions and later regrets.”

David Landes: “The wealth and poverty of nations”

THE

WEALTH

POVERTY

OF

One of many books on this topic
https://en.wikipedia.org/wiki/The Wealth _an

d Poverty of Nations
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https://en.wikipedia.org/wiki/The_Wealth_and_Poverty_of_Nations
https://en.wikipedia.org/wiki/The_Wealth_and_Poverty_of_Nations

Background reading: Why nations fail?

NATIONS

‘Compelling and highly
readable’

Niall Ferguson

THE ORIGINS
OF POWER,
PROSPERITY
AND POVERTY

DARON ACEMOGLU & JAMES A. ROBINSON

https://www.norli.no/boker/f
agboker/okonomi-og-
ledelse/okonomi-regnskap-
0g-revisjon/why-nations-
fail?gclid=CjwKCAjwzY?2bB
hB6EIWAPpUPZmS2LYDT
VZlaEuzloohOhYz5wN4fLg

DHcE8YwrSMIVwHspVab
UoHYxoC3fsQAvD BwE

Hva kjennetegner land med en gunstig
gkonomisk utvikling i forhold til andre
land? Acemoglu og Robinson drgfter
dette i boka «Why Nations Fail: The Ori-
gins of Power, Prosperity, and Poverty»
(2012). Hovedtesen deres er at fattige
land preges av ekstraherende gkonomi,
mens rike land har en gjennomgaende
inkluderende gkonomi.

Acemoglu og Robinson knytter vekst og
velferd til dagens politikk. Derfor har
tilneermingen deres mer sprengkraft enn
tidligere modeller pa hvorfor noen land
blir rike og andre land blir fattige.

KRONIKK
-

Rike og fattige naboer

Hvordan har det seg at to naboland har sa ulik skonomi? En
gradig maktelite kan vaere er en av arsakene.

https://www.nrk.no/ytring/rike-og-fattige-
naboer-1.12610715
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https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.norli.no/boker/fagboker/okonomi-og-ledelse/okonomi-regnskap-og-revisjon/why-nations-fail?gclid=CjwKCAjwzY2bBhB6EiwAPpUpZmS2LyDTVZIaEuzloohOhYz5wN4fLgDHcF8YwrSMIVwHspVqbUoHYxoC3fsQAvD_BwE
https://www.nrk.no/ytring/rike-og-fattige-naboer-1.12610715
https://www.nrk.no/ytring/rike-og-fattige-naboer-1.12610715

Background reading 2:

How Rich Countries Got Rich and Why Poor Countries Stay Poor N —

The Washington conventional
wisdom on development economics
has been:

Get the prices right

Get the property rights right
Get the institutions right

Get the governance right

Get the competitiveness right
Get the innovations right

Get the entrepreneurship right
Get the education right

Get the climate right

10. Get the diseases right

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

Erik Reinert’s book shows a much more
nuanced picture. The economic success
of Western countries happened because
of protectionism and state activism — not il
in spite of it e e

How Rich
Countries Got Rich®

. and Why Poor

Countnes Stay Poor

B2, g

-u_x,‘.

https://www.akademika.no/pedagogikk-0g-
samfunnsvitenskap/samfunnsokonomi/how-
rich-countries-got-rich-and-why-poor-countries-
stay-poor/9781845298746
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https://www.akademika.no/pedagogikk-og-samfunnsvitenskap/samfunnsokonomi/how-rich-countries-got-rich-and-why-poor-countries-stay-poor/9781845298746
https://www.akademika.no/pedagogikk-og-samfunnsvitenskap/samfunnsokonomi/how-rich-countries-got-rich-and-why-poor-countries-stay-poor/9781845298746
https://www.akademika.no/pedagogikk-og-samfunnsvitenskap/samfunnsokonomi/how-rich-countries-got-rich-and-why-poor-countries-stay-poor/9781845298746
https://www.akademika.no/pedagogikk-og-samfunnsvitenskap/samfunnsokonomi/how-rich-countries-got-rich-and-why-poor-countries-stay-poor/9781845298746

Artikkel: The Resource Curse v

Hollandsk syke / Dutch disease Opphav til autoriteere styresett

=

No Resources
iii [E] - & [ X X
@ Taxes @ Expenditures .G) O
’ People and capital move from \ "’ m

other sectors to the oil sector
Citizens The government uses these Citizens are more
Oil starts | | Other industries grow less pay taxes. funds for public expenditures. likely to scrutinize
flowing competitive and decline

the spending.

Inflow of Value of domestic currency Resource-Rich

foreign rises and/or inflation rises L

currency ﬂg—

II_ || Taxes II II I |m Expenditures
- -
O

Extractive The government uses these Citizens are less
industries funds for public expenditures. prone to monitor

pay taxes. government spending.

Store gassinntekter til Holland fra 1960 tallet.
Valutainntektene gkte innenlandsk ettersparsel. Lanningene
steg. Bare naeringer som var skjermet fra internasjonal
konkurranse kunne sette opp prisene. De konkurranseutsatte

Nar inntekter fra naturressurser erstatter behovet for

skatteinntekter trenger ikke myndighetene i samme grad
bry seg om gnsker og krav fra befolkningen

naeringene ble “skviset” ut.

Il Natural
Helt analogt i mange andre land, til alle tider " Coremance
e g g - B nstitute https://resourcegovernan

The Resource Curse ce.orq/sites/def_ault_/files/
Er det en “norske syke™? The Political and Econormic Challenges of documents/nrgi_primer

Natural Resource Wealth resource-curse.pdf
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https://resourcegovernance.org/sites/default/files/documents/nrgi_primer_resource-curse.pdf
https://resourcegovernance.org/sites/default/files/documents/nrgi_primer_resource-curse.pdf
https://resourcegovernance.org/sites/default/files/documents/nrgi_primer_resource-curse.pdf
https://resourcegovernance.org/sites/default/files/documents/nrgi_primer_resource-curse.pdf

Bakgrunn: Faktorene bak Ressursforbannelsen N M

NOU 2022:12, Sverdrup utvalget

NO' Norges offentlige utredninger 2022:12

Fondet i en brytningstid

Statens g nd utland og endrede okonomiske

gstrekk

en
og politiske utviklin;

Side 33
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/no
u-2022-12/id2928618/

[

Statsvitere og ekonomer har pekt pa at inntekter fra olje, gass og mineraler skiller seg fra andre typer inntekter pa en rekke
viktige punkter og kan undergrave politisk stabilitet, institusjoner og ekonomisk vekst:

Hollandske syke er brukt om de negative konsekvensene for konkurranseutsatte virksomheter og
nasjonalgkonomien som faglger av overdreven bruk av inntekter fra en ikke-fornybar naturressurs. Betegnelsen
har sitt utspring fra da store gassinntekter i Nederland pa 1960-tallet finansierte en sterk vekst i offentlige
utgifter, som i sin tur farte til tap av konkurranseevne og avindustrialisering. (Tilsvarende erfaringer er gjort i
blant annet Iran, Russland, Trinidad og Tobago og Venezuela).

Svakere institusjonell utvikling: Oppstar blant annet fordi sakalt tilkarringsvirksomhet («rent-seeking») er sa
gunstig. Dette forer til at det vies mindre oppmerksomhet mot a investere i produktive bedrifter (Afghanistan,
Sierra Leone og Tunisia).

Ineffektiv bruk av offentlige midler som fglge av at inntekter fra naturressurser varierer med produksjon og
ravarepriser. Store svingninger og uforutsigbarhet gir «boom-bust-sykluser» med overinvesteringer i
haykonjunktur og smertefulle kutt i lavkonjunktur (Mexico, Nigeria og Venezuela pa 1980-tallet).

Begrenset avkastning til fellesskapet og manglende kompensasjon til lokalsamfunn for utarming av ressurser og
relatert miljgskade kan skyldes reduserte skattesatser eller andre fordeler til kapitalkrevende utvinningsindustri
(Argentina, Canada, USA og Sar-Afrika).

Sosiale og miljgmessige utfordringer der naturressursene utvinnes, som for eksempel stgy, forurensning, stort
vannforbruk og stor tilstramning av mennesker til lokalsamfunn rundt en gruve eller lignende.

Ressursene kan gi opphav til autoritere styresett, noe som er antatt 8 ha sammenheng med beskatning. Betaling
av skatt gir forventninger fra befolkningen om at myndighetene leverer noe tilbake. Nar naturressurser erstatter
behov for skatteinntekter, trenger ikke myndighetene i samme grad bry seg om gnsker og krav fra befolkningen.
Naturressursene har vert kilde til konflikter mellom ulike grupper om kontroll over dem (Kongo, Libya og
Angola). I tillegg til & gi nzering til og opprettholde interne konflikter, kan naturressurser ogsa gke
sannsynligheten for a bli et mal for internasjonale konflikter (Iran og Kuwait).

At Norge i stor grad har unngatt ressursforbannelsen, forklares ofte med at solide institusjoner og politisk stabilitet var vel
etablert da petroleumsressursene ble oppdaget. Det ga grunnlag for en langsiktig forvaltning til glede for ogsa senere
generasjoner.
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https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/nou-2022-12/id2928618/
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/nou-2022-12/id2928618/
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/nou-2022-12/id2928618/

Repetisjon fra samling 2 (Eirik Romstad)

Oljeinntektene gjgr oss rikere — Lavere produksjon i konkurranseutsatt M-

sektor en ngdvendig del av tilpasningen til hgyere inntekt

PMK = produksjonsmulighetskurve
KMK = konsummulighetskurve

* Oljeinntektene gjor
K-sek PMK, oss rikere —
= KMK” utafor KMK’  «-
= nytte U'— U”
= forbruk 1: C/— C.”
ogC/—C/
* Effekter
= S-sektor 1
= K-sektor produksjon |

K-sektor forbruk 1
forskjell dekkes v/import

Cs Cs” S-sek

Import = Cx”"— Yi”

https://arken.nmbu.no/~eiriro/ecn120/lectures/saml-8-2.pdf

® Gjenfortalt historia i Norge etter oljen kom
= avgang fra K-sektor til olje — prod K-sektor |
= oljen — Kjgpekraft 1
= forbruket opp bade K- og S-sektor
= auka forbruk S-sektor (kun produseres neert
forbruker) — forsterker avgang K-sektor
® Ufordring — nar oljen er slutt

= skape nye neaeringer for a opprettholde for-
bruksmulighetene/velferden (forbli pa KMK”)

= Nye neeringer m/ hgg lannsevne
= hgqg arbeidsprod. bade K- og S-sektor
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https://arken.nmbu.no/~eiriro/ecn120/lectures/saml-8-2.pdf

Frontfagsmodellen — Hovedkursteorien. Hvorfor? ]

—Lgnnsdannelsen i Norge bygger pa frontfags-modellen, som grovt sett kan T ——
beskrives ved at konkurranseutsatt naeringsliv (frontfaget) forhandler fgrst, og Grunnlaget for
dernest danner utfallet herfra norm for Ignnsveksten i de forhandlingsomradene inntekisoppgjorene 2022
som fplger etter.

. 0 . oo . . Dette er K-neeringene
—Modellen bidrar pa den ene siden til a sikre at Iennsveksten i frontfaget er J

tilpasset frontfagets lpnnsevne, dvs. utviklingen i produktivitet og relative priser i

neringer industri

konkurranseutsatt naerings-iv, og pa den andre siden at frontfaget er Fomcbecner

konkurransedyktig i kampen om arbeidskraften med skjermet sektor. e .
—Modellen, og hgy grad av koordinering i Iennsdannelsen, bidrar samtidig til at T — x x
verdiskapingen i frontfaget over tid fordeles jevnt mellom arbeid og kapital, at P : -
brede grupper far en likeartet Ignnsutvikling over tid, og til en tilstrekkelig stor ?m’;um“,mm x
konkurranseutsatt sektor og dermed langsiktig balanse i utenriksgkonomien. Rgfémmmmanmrf-fnmw x .

— Den koordinerte Ignnsdannelsen i frontfagsmodellen kan bidra til lavere ;::m;w:;:":m;:m
arbeidsledighet og hgyere sysselsetting over tid, gjennom at partene tar hensyn til S x ;

at Iennsveksten pavirker gkonomien og arbeidsmarkedet. Det bidrar ogsa til at O R e

den gkonomiske politikken kan veere mer effektiv i a stabilisere gkonomien nar https://www.regieringen.no/contentassets/5b058ad9
den utsettes for sjokk. 33984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou2022202

20004000dddpdfs.pdf
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https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf

Tett fokus pa “Konkurranseevne” Hvorfor?
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Danmark
Morge
Belgia

Sverige
Tyskland
Mederland
Frankrike
Finland
Italia
Spania
Tsjekkia
Estland
Litauen

Polen

20 40 60 BO 100 120 40

Figur 8.1 Relative timelgnnskostnader i industrien.

2000-2021. Indeks 2000=100

Figur 8.2 Lennskostnader per produsert enhet
1 industrien 1 Norge relativt til handelspartnerne.
2000-2020. Indeks 2000=100

Figur 8.4 Timelgnnskostnader i industrien 1 Norge
og industrien hos Norges handelspartnere! i EU i
felles valuta 1 2021. Handelspartnerne i figuren=100

https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf
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https://www.regjeringen.no/contentassets/5b058ad933984e33acd81e923b118562/no/pdfs/nou202220220004000dddpdfs.pdf

Andre faktorer som bidrar til “konkurranseevne”

COMPETITIVENESS RANKING (Ranks | - 30)
[[+] 20 30

=]
&

100,000
96714

96,667

94703
94493
93538
92602
89561
89.126

B88.470

Andre eksempler:

The 2021 IMD World

50

70

80 20

(3) Switzerland |

(6) Sweden 2
{2) Denmark 3
{4) Netheriands 4
(1) Singapore §
{7) Norway 6
{5) Hong Kong SAR 7
(11) Taiwan, China &
(%) UAE 9
{10) USA 10

(13) Finland 11

World Economic Forum, Global Competitiveness Report

https://www.weforum.org/reports/the-global-competitiveness-report-2020/

The World Bank, various studies on global

com petitive NEeSS hitps://mww.worldbank.org/en/topic/competitiveness

Example — IMD Global competitiveness
ranking

The four Nordic countries all among top 11.
Not because they have the low costs per

produced unit!

Competitiveness Factors and Sub-factors

Economic Performance Government Efficiency

0]

o Macro-economic Extent to which
(@08 evaluation of the domestic government policies
Z economy, employment are conducive to
< trends and prices. competitiveness.
([

U7 Domestic Economy Public Finance

o

E International Trade Tax Policy

o

i International Investment Institutional Framework
glj Employment Business Legislation
D

U7 Prices Societal Framework

Business Efficiency

Extent to which the
national environment
encourages enterprises to
perform in an innovative,
profitable and responsible
manner.

Productivity

Labor Market
Finance
Management Practices

Attitudes and Values

Infrastructure

Extent to which basic,
technological, scientific
and human resources
meet the needs of
businesses.

Basic Infrastructure
Technological Infrastructure
Scientific Infrastructure
Health and Environment

Education

https://www.imd.org/centers/world-competitiveness-

center/rankings/world-competitiveness/
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https://www.imd.org/centers/world-competitiveness-center/rankings/world-competitiveness/
https://www.imd.org/centers/world-competitiveness-center/rankings/world-competitiveness/
https://www.weforum.org/reports/the-global-competitiveness-report-2020/
https://www.worldbank.org/en/topic/competitiveness

Norge blir en oljenasjon. Utrolig fremsynt fra starten av FYEa

St. meld. nr. 25

(1973—74)

Petrolenmsvirksomhetens plass i det

norske samfunn

“En utvikling som den skisserte, innebaerer da med den usikkerhet som er heftet til tallene, en
sysselsettingsreduksjon pa vel 20 pst. for konkurranseutsatte naeringer utenom petroleumsvirksomheten.”

Sitat fra St.meld. nr. 25 (1973-74): "Petroleumsvirksomhetens plass i det norske samfunn”

Beregningen gjaldt virkning i perioden 1974-80 av a bruke 6 mrd. kroner (1974-priser) arlig av oljeinntektene
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Norge blir en oljenasjon (2). Oljefondet etablert seks ar far det J w1
kom penger pa konto

Ot.prp. nr. 29

« 1983 (NOU nr 27), Tempoutvalget ledet av visesentralbanksjef (1989-90)
Hermod Skanland, om «Petroleumsvirksomhetens framtid.
Pekte mot etableringen av et oljefond, men karakteristerte Om lov om Statens petroleumsfond

dette som helt urealistisk. «Ut fra de holdninger vi kjenner
bade i det politiske miljg og generelt i befolkningen, er

det vanskelig a tenke seg at hundretalls av milliarder blir
plassert som fordringer i utlandet, samtidig som en star

Ikke et statsbudsjett nr. 2

overfor udekkede behov innenlands, og kanskje ogsa IPEHEISUITER OIS S Gl [$C VR B EIEMEY
. . o finansieringskilde for formal som ikke nar opp i konkurransen
sviktende sysselsetting som neere og patrengende med andre utgifter over statsbudsjettet. Realinvesteringer i
problemer». Norge bar finansieres som far og ikke spesielt av
. o o 1 . Petroleumsfondet.”
Utvalgte anbefalte i stedet et tak pa arlig utvinning av
petroleum “..en ikke gjennom et petroleumsfond etablerer en ordning
utenfor statsbudsjettet, som gir anledning til & nytte disse
« Lov om Petrolumsfondet ble vedtatt i 1990. Seks ar senere S_Itatiinrllltektflen_e_ﬂl budsje(;tformél, hlerundt_er nae_ringsrlt(ettede
: o tiltak, eller til risikopregede pengeplasseringer i norsk og
kom det farste innskuddet pa Fondet utenlandsk neringsvirksomhet.”
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Viktig offentlig debatt — Om bade skader ved bruk av oljepenger og [ g )
at vi bar bruke mye mer av dem hjemme...

52 18 november 2000 KYAESILORDAG

ebat

debatt@vg.no

LA =Vimnlesq -
Stein Ry
Oljen er en um for Nor-

ge. Nasjonen gér svakere
inn i fremtiden enn om vi
aldri var blitt oljerike.

Norsk oljeokonomi er et sirkus hvor
alle loper muntert omkring og later
som om de ikke forstar det spiliet de er
med i. I bunnen ligger en produksjons-
okonomi: utvinning, arbeidsplasser,
anlegg. utstyr. Produktet selges med
god profitt.

Oppé dette har vi en forvaltnings-
okonomi omkring noe vi kaller «olje-
pengene», Nar utgiftene | produksjons-
okonomien er betalt og akterene har
fitt rimelig fortjeneste, star store ver-
dier Igjen. Siden staten er eier, er det
staten som har hand om dette over-

kuddet. Slik staten skjotter sine regn-
, Ser disse verdiene ut som en inn
tekt til statskassa, men | virkeligheten
er det en formue plassert | penger.

Lenge brukte staten opp formuen li-
ke fort som den fremkom, til & dekke
lopende utgifter. Det er det heldigvis
nesten slutt pa. Na gar statens drift
stort sett i balanse uten at det tzeres pa
kapitalen. Og godt er det. Formue skal
bevares og ikke utarmes.

S& melder spersmilet seg om hvor-
dan formuen skal investeres. Lesnin
gen er blitt Statens Petroleumsfond
Oljepengene plas-
seres | internasjo-
nale verdipapirer
Der star del na ca
400 milliarder kro-

Skriv il VG, Debott-redaksjonen, Postboks 1185 Sentrum, 0107 Oslo.

L ] | Staﬁngethuihesﬁnvosenﬂigeoéhdtgmnnbggendespasnﬂm
hvordan vi bruker den rikdommen vi er blitt pafort fra Nordsjoen, mener Stein

Oljen - en

_ Faks 2200 06 66 Redokior: ERUNG s

Svenskene har,

uten oljepenger,
sorget for 4 legge om
trygden slik at den
kan handtere

fremtidens behov.

kostnadene melder seg, kan vi bare
trekke pi sparepengene.

Men det er umulig for en nasjon a
finansiere trygder fra sparepenger i
utlandet. Et folks levestandard, pen-
sjonistenes inkludert, beror pi pro
duksjon, ikke penger. Til enhver tid
har vi, samlet, en inntekt som er lik
verdien av var produksjon. Skulle vi
pia en eller annen mite fa mer pen-
geinntekt, blir det inflasjon. Pensjonis-
tenes levestandard bestemmes av
hvor mye av nasjonens inntekt som
fordeles til dem

Kan vi ikke plusse pa for pensjonis-
tene ved & ta penger hjem fra spare-
kontoen ute? Dessverre ikke. Hvis dis-
se pengene ble tatt hjem for & brukes i
norsk okonomi, forsvant de umiddel-
bart | prisstigning. Det ville veere det
samme som om Norges Bank skulle
trykke mer penger. Det er vanskelig a
se for seg at norsk okonomi skulle
trenge en injeksjon av penger, men
skulle det likevel skje, kunne vi bare
trykke. Vi ville ikke trenge noe inn-
skudd i utlandet & trekke pa.

Qavtinmat haw noed oltt an annon ha

W | drapene pa forhand

SIDE 18,19 0g 20

HOREKUNDEDEBATTEN

Ik og nringslivstopper vil gjore
til internasjonalt filanssenter _

ILH

Foto: John Terje Pedesen

MILLIARDER: Sterke krefter i Ap og
norsk nzeringsliv jobber na for & hen-
te forvaltningen av Norges enorme
oljeformue hjem fra utlandet. Planen
er a bygge opp Oslo til et nytt inter-
nasjonalt finanssenter. - Kapital er
Norges nye rdvare, sier leder av Oslo
Ap, Jan Bohler.

SIDE4,5066
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Fra vare farste «roadshows»: [ A > |
Bar Petroleumsfondet plassere tungt | norsk naeringsliv? N —

« Staten kan velge sine finansielle investeringer uten & skjele til finansieringsbehovet til norske foretak
 Norske bedrifter kan velge lane- og egenkapitalstruktur uavhengig av statens finansielle investeringer

» Mellom staten som investor og bedriftenes kapitalbehov er det et kapitalmarked. Dette markedet gjar at
statens og bedriftenes valg kan atskilles

« Staten har allerede stor eksponering mot det norske kapitalmarkedet. Det er klare grenser for hvor mye
som kan plasseres i et sa lite marked (0,2% av verdens aksjemarked) uten at risikoen gker og
avkastningen gar ned. Plassering ute er dertil nadvendig for & unnga for sterk krone
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Fra vare fagrste «roadshows»:

Hvorfor blir Fondet investert | utlandet? B
» Hensyn til budsjettprosessen

* Fondet skal ikke veere et budsjett nr 2 for investeringer i Norge

Hensyn til avkastningen

 Store investeringer i Norge kunne presset ned avkastningen

Pengepolitiske hensyn
 Oljeinntektene gir store valutainntekter
« Overskuddet pa driftsbalansen ma per definisjon investeres i utlandet

 Nar fondet investeres ut sikres en betydelig kapitalutgang (og det legges ikke press pa pengepolitikken for &
Initiere privat kapitalutgang)

Hensynet til konkurranseutsatt sektor

« Kapitalutgang gjennom fondet motvirker appresieringspress mot kronen. Dette reduserer faren for en rask
nedbygging av K-sektor

Hensynet til fondets bufferfunksjon

 Nar fondet er investert i de store og likvide kapitalmarkedene ute kan en trekke pa fondet uten at det skaper
negative ringvirkninger
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Finans 101: En viktig funksjon med Oljefondet er a diversifisere

[+

deler av nasjonalformuen fra petroleum | bakken til det globale finansmarkedet

Real Return
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Oljefondets stagrrelse i forhold til BNP slik man [
forventet 1 1997 og slik det har blitt

1997 Faktisk 1996 - 2022

Size of the Oil Fund in percentage of Mainland
GDP

400
350
300
250
200
150
100

50

0
19961998200020022004200620082010201220142016201820202022
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De ulike “byggeklossene” for a

bygge Oljefondet til et viktig redskap

for fremtidige generasjoner

Apen, informativ og
arlig rapportering
Opplaering, utdannelse

Imgtekommenhet

Foredrag rundt om i
landet

Internasjonal
anerkjennelse

Kommunikasjon

Strategi

Samfunnsgkonomisk analyse: N
Naeringsutvikling

Atferd - ”rent seeking”, korrupsjon,
lering fra historie og andre land

Finansteori - langsiktig avkastning.
Strategisk eierskap versus
finansielle investeringer, Norge -
utlandet
Avkastning og risiko, diversifisering
Hvorfor hey andel i aksjer er viktig
Aktiv versus passiv forvaltning
Strategi for aktiv forvaltning

Tillit Resultater
Profesjonalitet
Kontroll med risiko
Uavhengighet
Integritet
Etiske hensyn / baerekraft
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Handlingsregelen 29 mars 2001

Bruke realavkastningen av
Oljefondet, antatt 4%

Hva var alternativene?

Basert pa de anslagene som er lagt til grunn i
Langtidsprogrammet, innebaerer dette at en i 2010 vil
bruke oljeinntekter i statsbudsjettet tilsvarende om
lag 5% pst. av BNP for Fastlands-Norge. | 2001 er den
tilsvarende andelen knapt 2 pst., malt ved det
strukturelle, oljekorrigerte budsjettunderskuddet. Da
har en pa vanlig mate korrigert for blant annet
variasjon i skatteinntekter som fglge av aktiviteten i
gkonomien, regnskapsomlegginger og saerskilte,
midlertidige inntekter og utgifter, jf. boks 2.2.
Handlingsregelen tilsier ut fra dette en anslatt gkning
i bruken av oljeinntekter over statsbudsjettet pa om
lag 0,4 pst. av BNP for Fastlands-Norge i hvert av
arene fram til 2010. For 2002 innebaerer
handlingsregelen en gkning i bruken av oljeinntekter
pa 4 mrd. kroner sammenliknet med en neytral
budsjettpolitikk.

https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/stmeld-
nr-29-2000-2001-/id194346/?ch=1

Da handlingsregelen ble etablert i
2001, sa man for seg at oljefondet i
2010 ville veere naer 130 prosent av
BNP for Fastlands-Norge. Faktisk ble
andelen noe hgyere, naer 150 prosent,
se figur til hgyre. Na er oljefondet
betydelig starre — rundt 380 prosent av
Fastlands-BNP. Det betyr at

budsjettimpulsene av & anvende

samme forventet realavkastning av
fondet vil veere betydelig sterkere enn

da handlingsregelen ble etablert.

4-prosentbanen for bruk av oljepenger antatt i 2001 mot
faktisk bruk og mot hva 4-prosentbanen ville ha gitt ved
faktisk starrelse pa oliefondet, mrd. 2016 kroner

Bruk av oljepenger og 4-prosentbanen
300 300

I Strukturelt, oljekorrigert underskudd
=4 pst. realavkastning
—St. meld 29 (2000-2001)

250 - - 250

200 - - 200

150 - 150
100 - 100

50 - 50

0~ 0
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2016
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https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/stmeld-nr-29-2000-2001-/id194346/?ch=1
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/stmeld-nr-29-2000-2001-/id194346/?ch=1

Analogier. “Binde seg til masten”. Nobelprisen til Finn Kydland

* Vi ser mange analogier av a “binde seg til masten” i skjeeringsfeltet mellom politikk
og gkonomi

 Finn Kydland, sammen med Edward Prescott, fikk Nobelprisen i gkonomi i 2004
“for their contributions to dynamic macroeconomics: the time consistency of
economic policy and the driving forces behind business cycles” *)

« Public choice skolen av teorier har siden tidlig pa 1900-tallet sgkt & belyse
og forklare irrasjonelle beslutninger i demokratier (ips:/en wikipedia.orgiikiPublic_choice)

« Eksempler: Delegering av pengepolitikk til sentralbanker — inflasjonsmal
Faste vekter og rebalansering i Oljefondet

*) F.E. Kydland og E.C Prescott (1977): Rules rather than discretion: The inconsistency of optimal plans, Journal of Political
Economy 85, 473-490

Oljefondet styres ogsa
med “beslutningsregler”.
Nar f eks aksjer faller i

verdi kjgper Fondet mer

aksjer for a holde den

strategiske vekten (na 70%
plassert i aksjer). Dette

kalles rebalansering. Sveert

gunstig under finanskrisen!
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Utviklingen i bruk av oljepenger pa statsbudsjettet siden 1970 I_'__IU

Oil corrected and structural oil corrected budget surpluses in

% of Mainl DP -
o of trend Mainland G Uttak av Fondet i prosent av
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Oil correct budget surplus. NOK bn in 2021 prices
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Norge ble kritisert for a vaere “krigsprofitar’

Anslag statens netto kontantstregm fra petroleum, NOK bn

NB 2022 NB2023 NB 2024

2020 107
2021 184
2022 277
2023
2024

1400 State net cash flow from petroleum. NOK bn in 2021
prices
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200
0
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De ekstraordinzaere
gassinntektene bor deles

Boikotten av russisk gass gir skyheye energipriser for alle — og gevinster til
08s.

DN 27 oktober 2022
https://www.dn.no/fredagskronikken/gass/
krigen-i-ukraina/gasspriser/de-
ekstraordinare-gassinntektene-bor-

deles/2-1-1342210

288

1169 1285

1384 903
832

Gjennomsnitt 2001 — 2020 342
(2021 priser)

Om Finansdepartementets
anslag for 2023 innfris tjener
Norge pato ar (2022 og 2023)
1800 mrd kroner versus
“normal” inntekt

En ny Marshall-plan kan bli
Steres redning

Statsminister Jonas Gahr Stere ma bli kvitt merkelappen krigsprofitor.

DN 6 November 2022
https://www.dn.no/kommentar/store-
regjeringen/krigen-i-ukraina/energikrise/en-ny-

marshall-plan-kan-bli-stores-redning/2-1-

Internt i regjeringen har det vert jobbet med en slagplan i flere maneder) 1346703
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https://www.dn.no/fredagskronikken/gass/krigen-i-ukraina/gasspriser/de-ekstraordinare-gassinntektene-bor-deles/2-1-1342210
https://www.dn.no/fredagskronikken/gass/krigen-i-ukraina/gasspriser/de-ekstraordinare-gassinntektene-bor-deles/2-1-1342210
https://www.dn.no/fredagskronikken/gass/krigen-i-ukraina/gasspriser/de-ekstraordinare-gassinntektene-bor-deles/2-1-1342210
https://www.dn.no/fredagskronikken/gass/krigen-i-ukraina/gasspriser/de-ekstraordinare-gassinntektene-bor-deles/2-1-1342210
https://www.dn.no/kommentar/store-regjeringen/krigen-i-ukraina/energikrise/en-ny-marshall-plan-kan-bli-stores-redning/2-1-1346703
https://www.dn.no/kommentar/store-regjeringen/krigen-i-ukraina/energikrise/en-ny-marshall-plan-kan-bli-stores-redning/2-1-1346703
https://www.dn.no/kommentar/store-regjeringen/krigen-i-ukraina/energikrise/en-ny-marshall-plan-kan-bli-stores-redning/2-1-1346703
https://www.dn.no/kommentar/store-regjeringen/krigen-i-ukraina/energikrise/en-ny-marshall-plan-kan-bli-stores-redning/2-1-1346703

Regjeringen vil gi 75 miilliarder til
Ukraina

Et portrett av Fridtjof Nansen har fulgt Jonas Gahr Stere fra
Utenriksdepartementet og inn pa Statsministerens kontor. Na vil han kalle
opp milliardstetten til Ukraina etter Nansen, men meter skepsis.

Bred politisk enighet om flerarig
Ukraina-program

Pressemelding | Dato: 16.02.2023
Read in English

Et bredt flertall pa Stortinget er enige om det flerarige
Nansen-programmet pa 75 milliarder kroner for Ukraina.
Programmet ble lansert i dag sammen med Ukrainas
president Volodymyr Zelenskyj.

a0

Zelenskyj takket Store og
Stortinget for Ukraina-pakke

STORTINGET (VG) Stortinget er enige om a gi Ukraina 15 milliarder kroner arlig i
fem ar. Na far de takk fra Kyiv.
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Oljefondet og kursen pa norske kroner

Oljefondet er en trekkrettighet pa fremtidig import til Norge

Takket veere den muligheten kan vi bruke mer av ressursene innenlands til f eks
velferdstjenester — vi trenger mindre ressurser/sysselsatte for & eksportere og betale
importregningen (og til neeringer som konkurrerer med import). Alle land ma over tid ha
balanse i sin utenriksgkonomi

Av denne grunn males starrelse pa og avkastning av Oljefondet i en kurv av utenlandsk
valuta og ikke i NOK (det hjelper ikke for Norge om Oljefondet dobles i verdi i NOK av en
halvering av kronekursen)

Men — handlingsregelen og bruken av oljepenger pa budsjettene males i NOK...

Oljeselskapene skal i prinsippet betale skatt i NOK. Om vi ikke hadde Oljefondet med

lzpende nye investeringer i internasjonal valuta ville kronekursen gatt til veers (og skviset ut

mer av konkurranseutsatt sektor)

Til tross for den stabiliserende effekten av Oljefondet er det store fluktuasjoner i kronekursen

— 0g kursen har veert (overraskende) svak lenge
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Figuren viser effektiv kronekurs, veid
med Norges importvekter, mot en
modellert bane der kursen forklares av
oljepris og relative forskjeller i

arbeidsledighet, priser og lgnninger.
Bevegelse popover i figuren betyr
sterkere kronekurs.

Kilde: Sparebankenl Markets
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Svakere kronekurs har redusert norske lgnnskostnader

relativt til handelspartnerne. For mye? N —
Norway Relative wage level Real exchange rates (PPP)
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Fra oljenasjon til global kapitalist (g Y

Fra oljeprisrisiko til aksjekursrisiko

* Oljefondet er en “buffer” for statsfinansene fra svingninger i oljeprisen

« Men na har en ny risikofaktor tatt over som kan skape betydelige utfordringer i gkonomisk politikk: Verdiendringer
pa Oljefondet

* Rundt 20 — 25 prosent av statens utgifter finansieres lgpende fra Oljefondet

« Om vi tenker oss at verdien av aksjer og obligasjoner faller samlet med 30%, pa varig basis (virkning av at vi gar
fra kunstig lave til normale renter i de globale kapitalmarkedene, stagflasjon, deglobalisering, Sverdrup utvalget
side 186)

faller fondets verdi fra 15.500 mrd kroner til 10.850 mrd

med Handlingsregelen, ta ut 3% av Fondets verdi, betyr det at man ma bruke 140 mrd
kroner mindre hvert ar...
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Perspektivmeldingen 2021

Vi far en kraftig gkning i antall eldre. Mens det i dag
star fire i yrkesaktiv alder bak hver person i
pensjonsalder, vil det i 2060 kun veere to

Hva gjar vi nar oljenaeringen fases ut?

Befolkningen endrer seg

Aldersgruppen 67+ som andel av personer i yrkesaktiv alder (20-66)

.
ihit

1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060
36

Vi har hentet opp det meste av oljen
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Perspektivmeldingen 2021:Mye mindre “friske oljepenger” til a B
saldere budsjettene med i arene fremover N |

* Fram til 2030 blir det langt mindre vekst i nye

oliepenger til & saldere budsjettene enn i perioden fra Handlings rommet krym per

2011
Vekst i statens inntekter og utgifter. Mrd. 2021-kroner

« Kombinasjonen av lav vekst i produktivitet og tilgang

o . . o 35 Inntekter Utgifter Inntekter Utgifter
pa arbeidskraft gjgr det krevende a dekke gkt behov
for helse og omsorg 30 -
Timeverksproduktivitet Andre
25 1 Fondsmidler prioriterte
£ - 195 formal
4 4 20
3 3 15 F o
2 : Demografi HF Rl GETEE;L
1 1 10 Skatte- og kommune
inntekter
0 0 Skatte-
5 Folketrygden inntekter Folketrygden
1 -1
Industri Bygge- og Varehandel mv. Informasgjonog Forretningsmessig  Markedsrettet 0
anleggsvirksomhet kemmunikasjon  tjenesteyting virksomhet
Fastlands-Norge 2011-2019 2011-2019 2023-2030 2023-2030

W 1971-2007 W 2008-2019
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Norsk gkonomi og Oljefondet | en brytningstid

Verden er i endring, makt forflyttes og rivaliseringen mellom stormaktene er tiltakende.

@konomi, handel og investeringer anses ikke lenger som kilder til gkonomisk fremgang og
fredelig sameksistens, men brukes i gkende grad som virkemidler i den geopolitiske
rivaliseringen.

Utviklingen er forsterket etter Russlands invasjon av Ukraina - og den gkte spenningen
mellom Kina og USA.

Tidene forandrer seg. Fremover er utsiktene til vekst lavere enn vi har veert vant til. Og de
fremtidige svingningene i fondsverdien kan bli stgrre.

Vi ma forberede oss, mentalt og politisk pa mer krevende tider. Det kan bli vanskeligere a
navigere i en tid med gkte geopolitiske endringer, og det kan bli mer utfordrende a skille
fondet fra norsk politikk.

Vi ma ogsa vurdere tilpasninger. Hovedelementene i fondsmodellen er god, men utvalget
foreslar en del tiltak som kan styrke evnen til 3 mgte gkt risiko.

Utvalget tegner flere fremtidsscenarier. Ett av dem er
“‘Norskesyken”. Fondet tappes ned (side 182)

NOU 2022:12, Sverdrup utvalget

Fondet i en brytningstid

Statens pensjonsfond utland og endrede okonomiske
og politiske utviklingstrekk

NO' Norges offentlige utredninger 2022:12
L=

Side 33
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/no
u-2022-12/id2928618/
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Omstillingsutfordringer for en liten apen gkonomi B

Hva er den starste feilen vi kan gjgre

| utformingen av norsk gkonomisk o — —
pOhtlkk? Globalisering,
Kina
- Miste robusthet / frinetsgrader til a Grifiogmidiviogee i mosiii
motsta internasjonale sjokk o
Digitalisering, i e
teknologi
Hvilke virkemidler har vi?
. . Styringsevne
- Arlige uttak fra Oljefondet for liberale
demokratier

Starrelsen pa offentlig sektor

https://www.regjeringen.no/contentasset
s/4555aa40fc5247de9473e99a5452fdfd/
arbnotat 2 2017.pdf

Risikonivaet i forvaltningen av
Oljefondet
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https://www.regjeringen.no/contentassets/4555aa40fc5247de9473e99a5452fdfd/arbnotat_2_2017.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/4555aa40fc5247de9473e99a5452fdfd/arbnotat_2_2017.pdf

Norge — En unik kombinasjon av gkonomisk og sosial kapital N
Economic and Social Capital Economic capital index:
10 GDP per capita, Sovereign bond
rating, Public deficit to GDP, Public
9 debt to GDP, Current account surplus
Sin rw ay to GDP, Employment rate of
gapore & ‘h 4 population, World Economic Forum
B Denmark .i_&vjza[hn Global Competitiveness index,
@ @5, aden ranking by degree of economic
E 7 Germany freedom by Heritage Foundation, EU
% LH** us & Finland Innovation index, World Bank ranking
S B of Ease of doing business.
. . . &
E : ﬂ‘:"’ Spain France Social capital index: Social justice
¢ o Ialy ¢ index by Bertelsmann Stiftung, UN
- Mexico Human development index,
4 & Perceived corruption, Share of
Brazil population with at least upper
3 secondary education, Life satisfaction
3 4 5 6 T B 9 10 index by OECD

Social capital index

https://www.regjeringen.no/contentassets/4555aa40fc5247de9473e99a5452fdfd/arbnotat 2 2017.pdf
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Hvor lenge kan vi fortsette a gke offentlig sysselsetting?
Hvilke «gode og grgnne» omstillingsmuligheter kommer?

Norge har hagyest andel offentlige utgifter og offentlig ansatte i OECD omradet

Offentlige utgifter som andel av BNP Andel sysselsatte i offentlig sektor
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Perspektivmeldingen 2021
https://www.regjeringen.no/contentassets/91bdfca9231d45408e8107a703fee790/no/pdfs/stm202020210014000dddpdfs.pdf

Oljeneeringen star foran
nedbygging. Mye av
kompetansen er sveert
relevant for “det granne
skiftet”:

Offshore wind

Carbon Capture

Hydrogen

Norske vannmagasiner
kan bli Europas batterier
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Ferske indikatorer pa Hollandsk syke

30 — 30
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Figur 3.15 Offentlig forvaltnings
nettofinansinvesteringer. Prosent av BNP

Figur 3.17 Utgifter i offentlig forvaltning.
Prosent av BNP

Figur 3.19 Offentlig forvaltnings
bruttoinvesteringer i realkapital. Prosent av BNP

2007 2010 2013 2016 2019 2022

=== Euroomradet
=== Fastlands-Norge
= Sverige

Danmark

Figur 3.18 Offentlig konsum. Prosent av BNP

Nasjonalbudsjettet 2024, side 49-50, https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/meld.-st.-1-20232024/i1d2998356/
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https://www.dn.no/magasinet/reportasje/knut-kjar/oljefondet/nbim/advarselen-fra-oljefondets-far/2-1-

Advarselen fra Oljefondets far

REPORTASIE

TeXST Jakob Schultz
FoTO Marie Von Krogh
27. OKTOBER 2023 - STAVANGER

Tidligere oljefondssjef Knut Kjser er bekymret for at
regjeringen edelegger Norges evne til a finansiere
velferdsstaten. - Offentlig forbruk bare gker og sker, na foler
jeg at det tipper over. Hva vil vi med alle skattene? spor Kjzr.

1542363

29

Dokumentar - 30 vin = 68 Lederlivet - 66
Christen Ager-Hanssen DNs vinanmeldere sjefen gir medlemmene
er ikke ukjent med finner mye bra i Polets i ledergruppen ulik Ignn.
konflikter. Né star han novemberslipp. En vin Det skaper darlig

i en av sine stgrste. far full score. stemning.

2.10.23

Bekymret for
hjertebarnet

Knut Kjer regnes

som Oljefondets far.
Na frykter han for
norsk ekonomi og
fondets fremtid.

> |
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Hva er mulige interessekonflikter mellom generasjoner? N —

« Hva er riktig profil pa arlige uttak fra Oljefondet?

A sikte mot realavkastningen (Handlingsregelen) kan innebaere at Oljefondet over tid reduseres i realverdi
Og uansett vil Fondets andel av BNP avta

(Mer interessant lesestoff her: https://www.regjeringen.no/no/tema/okonomi-og-budsjett/norsk okonomi/finansdepartementets-radgivende-utvalg-f/id654149/)

* “Norsk sykdom” -

Navaerende generasjoner kan etterlate en gkonomi til kommende slekter som ikke er i stand til & generere nok
inntekter (inklusive & drive velferdsstaten) (manglende robusthet, tap av konkurransene, svak produktivitet etc)

« En skade pa norsk gkonomis konkurransedyktighet, robusthet og fleksibilitet kan veere langt men alvorlig
for fremtidige generasjoner enn at verdien pa Oljefondet er lavere enn det kanskje burde veere
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Avslutning: Ngysomhet og Fag N'__'—'

« De historiske, kulturelle og institusjonelle faktorene som har bidratt til at Norge har klart a bygge opp en oljenaering
med hgy andel av grunnrenten overfgrt til staten (og uten at det har gdelagt for entreprengrskap og utvikling av
oljenaeringen) og klart & skape et langt starre fond for fremtidige generasjoner enn noen andre land:

Egalitet (nesten alle var fattige, ingen overklasse/adel av betydning)
Karrighet (ugjestmild natur, overleve vintre...)

Protestantisk kultur?

Fordel av & veere liten, apen gkonomi: Disiplin

 De faglige forutsetningene:

Leeringen om Resource curse fra andre land; forstaelse av mekanismene

Norsk tradisjon for makrogkonomisk planlegging

Hayt faglig og etisk niva pa embetsverket i Finansdepartementet; noen av styringsdokumentene for etableringen
av Oljefondet er ufattelig gode

Forvaltningsstrategien til Oljefondet er tuftet pa Finansteori og empirisk forskning

Ogsa NBIMs forvaltning er basert pa respekt for akademisk kunnskap

NBIM fikk utvikle en kompetent forretningskultur med «kinesiske murer» til den ordinaere sentralbankvirksomheten
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