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FORORD

Denne rapporten gir opplegg til en gkonometrisk modell for analyse av husholdningenes konsum-
tilpasning pé& kort sikt. Modellen er tenkt & skulle danne grunnlaget for & beskrive konsumatferden i
en aggregert kvartalsmodell som er under utvikling i Byrdets forskningsavdeling.
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1. INNLEDNING*). SKILLET MELLOM VARIGE OG IKKE-VARIGE KONSUMGODER

I dette notatet presenteres det teoretiske grunnlag for en gkonometrisk modell for analyse av
private husholdningers konsum- og spareatferd. Modellen tar primert sikte pd & dekke de atferdsmeka-
nismer som synes & ha betydning for den kortsiktige tilpasning, og den vil danne rammen for delmodel-
len for det private konsum i den aggregerte kvartalsmodell som er under utvikling i Forskningsavde-
lingen i Statistisk Sentralbyrd.

Malet for en slik konsummodell ber vare at den skal kunne forklare utgiftene til kjep av varige
og ikke-varige konsumgoder ut fra et enhetlig teorigrunniag. Samtidig ber den ta hensyn til at det pé
kort sikt kan vere en sterk tendens til substitusjon mellom netto sparing i finansobjekter (finans-
investering minus gkning i 1&n) og sparing i form av investering i konsumkapital. Totalsparingen vil
kunne vise et mer stabilt forlop enn dens komponenter. Avveiningen mellom real- og finansinvestering
bestemmes ved faktorer som kan variere betydelig pd kort sikt (f.eks. rentesatser og prisstignings-
rater og forventninger om endringer i disse variable). Det er imidlertid sannsynlig at muligheten for
& substituere finanskapital med realkapital i praksis er sterre enn muligheten for & foreta omplasse-
ringer den motsatte vei.

Det er en prinsipiell forskjell mellom de atferdsmekanismer som bestemmer kjepet av varige
konsumgoder og de som bestemmer kjopet av ikke-varige goder. De ikke-varige goder (matvarer, drikke-
varer, tjenester etc.) er kjennetegnet ved at de konsumeres "direkte" og ved at lagerhold i hushold-
ningene har liten praktisk betydning. (Slikt lager registreres heller ikke statistisk.) Kjop av
varige goder (biler, radio- og fjernsynsapparater, mebler etc.) er derimot en form for investering -
husholdningenes funksjon som investorer og kapitalbrukere (lagerholdere) er essensiell. Invester-
ingen skjer dels for & oke den allerede eksisterende beholdning av konsumkapital, dels for & erstatte
pdelagte eller utrangerte kapitalgjenstander. Det er hele den til enhver tid eksisterende beholdning
av konsumkapital som har nytteverdi for konsumentene, ikke bare kjepet (investeringen) i den enkelte
periode. En tilfredsstillende behandling av varige konsumgoder fordrer derfor at tidsperspektivet
strekkes over flere perioder - altsd en dynamisk teori.

Behovet for & spesialbehandle de varige goder i korttidsanalyser understrekes ved at det
erfaringsmessig er utgiftene til slike goder som svinger sterkest over konjunkturforlgopet. Sving-
ningene kommer desto sterkere til syne i tallseriene jo kortere periode en opererer med. Selvom vi
kan forsvare & bygge konsumrelasjonene for varige goder over samme lest som ikke-varige i en lang-
tidsmodell som MSG og til en viss grad ogsa i en modell som MODIS, som er beregnet til bruk pd 1 -4
&rs sikt, kan deét vanskelig forsvares i en kvartalsmodell. Vifinner da ogsd at varige goder stort
sett har fatt spesialbehandling i de fleste kvartalsmodeller som har vart bygd i andre ]and.])

Men ofte dreier det seg om mer eller mindre ad hoc-pregede dynamiske "p&heng" pd en modell som i sin
natur er statisk.z)

Modellen i dette notatet bygger pé& det sdkalte "utvidede lineare utgiftssystem’, som er en
generalisering av det "lineare utgiftssystem" (LES) lansert i en artikkel fra 1954 av Richard Stone.
Det utvidede linemre utgiftssystem (ELES) ble lansert av Constantino Lluch i 1973.4)  Var model
skiller seg fra Lluch's formulering pd flere vesentlige punkter.

3)

Notatet er disponert pd folgende méte: 1 avsnitt 2 presenteres modellen. Den er sd generell
at den dekker bdde tilpasningen av varige og ikke-varige goder. 1 avsnitt 3 pépeker vi noen interes-
sante egenskaper ved de avledede etterspgrselsfunksjoner. Avsnitt 4 diskuterer mulige forenklinger av
ettersperselsfunksjonen for totalkonsumet for & fd den skonometrisk h&ndterbar. Til slutt gir vi i
avsnitt 5 en sammenfatning av modellen s& langt det er mulig i denne omgang. Det sier seg selv at
modellstrukturen ikke kan fastldses i alle detaljer for vi far konfrontert den med et historisk data-
materiale.

*) Forfatteren takker Adne Cappelen og Erik Garaas for nyttige kommentarer til manuskriptutkastet.

1) F.eks. den amerikanske Wharton-modellen (McCarthy [5]) og DRI-modellen (Eckstein et.al. [3]) og den
franske modellen METRIC (Nasse [6]).

2) Konsumutviklingen i Norge i de siste par-tre ar understreker ogsd viktigheten av & gi de varige
konsumgodene spesialbehandling. Tradisjonell statisk teori kan ikke forklare denne utviklingen til-
fredsstillende. Et forsek pa en forelepig analyse er gitt i Biern [1]

3) Stone {7].

4) Lluch {4}. En teoretisk ramme for_en ytterligere utvidelse som ogsé dekker varige konsumgoder, er
senere presentert i Dixon og Lluch [27. Denne modellen refereres undertiden til som DELES (dvs.
Durables Extended Linear Expenditure System).



2. TEORETISK GRUNNLAG FOR KONSUMMODELLEN. UTLEDNING AV DYNAMISKE ETTERSPORSELSFUNKSJONER

Vi betrakter en husholdning som befinner seg ved begynnelsen av periode (kvartal) 1 og skal
legge planer for konsumet og sparingen i periodene 1, 2, ..., T. Her kan vi f.eks. assosiere T med
forventet gjenstdende levetid for husholdningens hovedperson. Bare planene for periode 1 realiseres;
planene for de feplgende perioder vil bli vurdert pd nytt ved begynnelsen av periode 2. Vi innforer
folgende symbo]er:S)

xit: Kjep av gode i i periode t, volum.

Hit: Beholdning év gode i ved utgangen av periode t.

Q¢ Pris pd (kjep av) gode i i periode t.

Ft: Finansiell formue ved utgangen av periode t, nominell verdi.

Zt: Finansiell sparing (finansinvestering) i periode t, nominell verdi.

Y:: Arbeidsinntekt og overferinger etter skatt i periode t, nominell verdi.
r: Avkastningsrate (rente) for finansiell formue.

2.1. Budsjettbetingelsen

Vi forutsetter at gode i depresierer med en konstant rate 85 pr. periode, dvs. at en andel 85
av den beholdning som var til stede ved utgangen av en periode, faller fra i lgpet av den folgende
periode. Dermed vil sammenhengen mellom kjop og beholdning vere gitt ved

(1) Xip = Hip = (1= 6;) H (3= Tyeees N3 21,000, T).

it it it-1

Ikke-varige goder er kjennetegnet ved at de forsvinner fullstendig i lepet av &n periode: §; = 1.
For disse godene er alts& kjopet og beholdningen sammenfallende. For varige goder er 0 < &, < 1, dvs.
kjep og beholdning er begrepsmessig forskjellige.

Finanssparingen defineres som tilveksten i finansformen, dvs.

Husholdningens budsjettbetingelse for periode t uttrykker at verdien av alle kjep i denne perioden til-
lagt finanssparingen skal vere 1ik inntekten i perioden. Inntekten i periode t bestdr av to komponen-
ter, en eksogen del, Y:, og en endogen del, rFt_], som representerer avkastning av finanskapital. (Vi
forutsetter for enkelhets skyld at husholdningen betrakter r som konstant over planleggingsperioden.)
Budsjettbetingelsen for periode t antar dermed formen

Det er hensiktsmessig & innfgre som egen variabel starrelsen,
*
(4) Yt =Yt rFo (t=1,...,T),

som representerer den predeterminerte del av inntekten. Den er 1ik den eksogene del pluss avkastningen
av den formue som er akkumulert pd det tidspunkt planieggingen starter. Av (2) -(4) folger nd

5) En komplett symbolliste er gitt i appendiks.



Beregner vi F_ - F0 av den siste av disse ligningene og setter inn uttrykkene for FT-1 - FO, FT-Z -~ F

T
osv., finner vi

[

.
O+ ty, - 3 a+n't
t=) i=]

™2

9t Mt

Dette er budsjettbetingelsen for hele planleggingsperioden - den intertermeraie budsjetthbecingelse.

1

Ved & multiplisere gjennom ligningen med (1 + r) -7 kan den skrives pad formen

.
(6) : (et
t=1 §

T

X;o= T (1 +r)

1-t 1-T
9t it =1 (F F

Y, + (1 +r) o T)

t

n =

1

hvor det siste likhetstegnet definerer N1F. Ndverdien av husholdningens "finansielle ressurser" over
planleggingsperioden - dvs. néverdien av den predeterminerte inntektsstrem pluss ndverdien av differ-
ansen mellom begynnelses- og sluttformuen - skal altsd vere 1ik ndverdien av utgiftene til kjep av kon-

sumgoder i lgpet av planleggingsperioden. Sluttformuen F_ antar vi er eksogent fastlagt; begynnelses-

T
formuen Fo er bestemt ved husholdningens "forhistorie". Ser vi bort fra restriksjoner p& muligheten for
& oppta 18n i de enkelte delperioder, dvs. begrensninger p& muligheten til & operere med negativ spa-
ring og negativ finansformue, uttrykker (6) den eneste effektive beskrankning p& husholdningens valg-

muligheter for konsum og sparing.

2.2. Omforming av budsjettbetingelsen. Innfering av brukerpriser

Det er hensiktsmessig & formulere budsjettbetingelsen ved hjelp av Hit istedenfor Xit' Ved &

sette Tigning (1) inn i uttrykket p& venstre side av ligning (6) finner vi at dette kan skrives som
T
z

(14r) 1t ; H,, =~ (1-6.) H
5 Zoie Miem 00 it-]:}

"
[ 3]
—
—
+
-~
~

1-5.

1-t g ( _ i ) H
249 T T it it

]
™~

(1+r)

+ ()T

i o=
([ 5o Bb—4

a7 Hir -

: A (1-85) Hyp

i

Den intertemporale budsjettbetingelsen kan altsd skrives p& formen

=1 -t N -1 N
(7) t=§ (1+r) ii] SiT HiT + (1+r) 121 951 HiT
F N
=W i 947 (1-61) H 0= w1,

1-6.
- - 1
(8] Si¢ = St - T Y4t



Her gir S5 uttrykk for hva det koster husholdningen & disponere én enhet av gode i i periode

t sammenlignet medté selge den og plassere salgssummen i finanskapital med rentesats r. Denne (alter-
nativ)omkostningen representeres av differansen mellom verdien av &n enhet av gode i i periode t og
verdien av den samme enhet én periode senere ndr vi tar hensyn til at en andel 85 i mellomtiden vil
vere forsvunnet og neddiskonterer den siste verdien med faktoren 1/(1+r) fordi den paleper om én peri-
ode. Fplgelig har Sit karakter av en implisitt brukerpris (leiepris) for gode i i periode t. Vi ser
at for ikke-varige goder, som er karakterisert ved at 61 =1, er Sit = Qi¢-
Den omformede budsjettbetingelsen (7) uttrykker altsd at den neddiskonterte verdi av konsumet

(konsumtjenestene) - med brukerprisene Siy Som vurderingskoeffisienter - tillagt den neddiskonterte

t
sluttverdi av konsumkapitalen skal vere 1ik summen av ndverdien av husholdningens finansielle ressurser
og verdien av konsumkapitalen ved begynnelsen av periode 1. Denne summen, som kan sies & representere

husholdningens konsumdisponible formue i vid forstand, betegner vi med w].

2.3. Nyttestrukturen

Husholdningens nytte bestemmes ved konsumtjenestene fra de N godene i hver enkelt av de T peri-
odene. Vi tenker oss at konsumtjenestene i den enkelte periode er proporsjonale med beholdningene av
godene ved slutten av perioden. Preferansestrukturen beskrives ved felgende nyttefunksjon:

g. log (H

e —

(9) U= 2 170 V(Hyps «oes Hyy) = e - vg) (0 <<,

hvor u har karakter av en subjektiv diskonteringsfaktor for neddiskontering av "nytten” i hver enkelt
av de T periodeneS). Elementernyttefunksjonen V har samme form som den nyttefunksjonen som ligger til
grunn for Stone's line®re system av utgiftsfunksjoner, som er en modell for fordeling av en total kon-
sumutgift pd enkeltposter innenfor rammen av en statisk én-periode-optimalisering. Vi forutsetter at
alle By > 0 og at de er normalisert slik at

og dessuten at alle Hit > vy

Denne beskrivelsen innebzrer at nyttefunksjonen er additiv bdde over perioder og over goder.
Det er "behovsuavhengighet" mellom samtlige goder i alle perioder - grensenytten av gode i i periode
t, som er 1ik

3l _ ut-1 3V ut-l i
it LN it -Yi .

avhenger bare av Hit‘ N&r vi opererer pd et hoyt agaregeringsnivd, som tilfellet vil vare i kvartals-
modellen, er forutsetningen om behovsuavhengighet mellom goder neppe restriktiv. Forutsetningen om
behovsuavhengighet ogsé mellom perioder er mer kritisk - den innebzrer blant annet at det ikke fore-

kommer noen form for vanedannelse - men den gir en vesentlig forenkling av modellstrukturen.

6) Vi tenker oss her at proporsjonalitetsfaktoren mellom tjenestestrgmmen og det tilsvarende behold-
ningstall "inngdr i" funksjonen V. Det faktum at beholdninger av konsumkapital ofte har en egenverdi
utover det at de gir konsumtjenester (“status-motivet") blir ogsd tatt hensyn til ved denne miten &
beskrive preferansene pa.



10

2.4. Tilpasningen

Husholdningen tilpasser seg slik at (9) maksimeres m.h.p. H-ene under bibetingelsen (7). De
utenfra gitte variable er Qigs s Yis Hio’ F0 og FT’ Vi danner Lagrange-funksjonen

L=z 5 lvn He,) - w{T;](1+r)]-t e H., + (+ry1T Y fex Hep = Hod
Eows Ve e » Ay o Lot Mt LT i T

med w som Lagrange-parameter. Forsteordensbetingelsene er

al t-1 a8V t-1
= - - wk s.. =0 (t=1, , T-1),
aﬂit aHit it
| L T-1 3V 7-1
[ 2 -1 3 -
! = = wd q.+ =0,
;_aHiT aHiT iT
hvor
1
S

altsé& diskonteringsfaktoren svarende til rentesatsen r. Tilpasningsbetingelsene blir folgelig

LI H~Ei—- ce s, e N to= 1 T-1)
it it i b it 2 res s 3 e )
(1)
5V
it

som gir

8.
i uyt-] . . - -
Hit ite (X) (i=1, ..., N;t=1, ..., T~1),
it
(12)
H _Ei. E)T'1 (i =1 N)
iTTYi T e W 2 oceee N
Ved & sette disse ligningene inn i budsjettbetingeisen (7) og lose det framkomne uttrykk m.h.p. 1/w.
far vi

1
<
+

(1}
=<
+
—

1-u

ndr vi utnytter normaliseringsrestriksjonen p& g-ene og gjer bruk av summasjonsformelen for en geo-
metrisk rekke.

Vi finner til slutt ved & sette (13) inn i (12) at ettersporselen etter beholdning av gode i
ved utgangen av periode 1 - beholdningsettersperselsfunksjonen - kan skrives som
7-1 N -3 N

t-1 1 s..y. - A L Qi vs) (i=1, ..., N).
R SC I LN 3=1 T

-
(V4) My =y rem o (N -
il ]-u

z

t=1

Vi kan avlede tilsvarende etterspgrsesfunksjoner for periodene 2, 3 osv., men da disse bare represen-
terer planlagt ettersporsel som ikke blir realisert i markedet, er de uten interesse i det fclgende.
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Ettersporselen etter (beholdningen av) gode i 1 periode 1 blir altsé en linear funksjon av
den totale konsumdisponible formue w], brukerprisene i periode 1, de neddiskonterte forventede bruker-
priser i de folgende perioder samt de neddiskonterte verdier av kjoperprisene i sluttperioden, periode
T. Funksjonen er homogen av grad null i disse variable. Vi skal i neste avsnitt se pd noen andre
interessante egenskaper ved ettersporselsfunksjonene.

3. NOEN SENTRALE EGENSKAPER VED ETTERSPORSELSFUNKSJONENE

3.1. Totalettersperselsfunksjonen

Av ligningssystemet (14) folger at totalverdien av konsumet (konsumtjenestene) 1 periode 1
er lik

1oy 1 ogq N N
S.q Ys + (Wi - T & LS.y v: = A b3
L T =13t j=

W ~M=

J=1

Tolker vi her - i trdd med den vanlige tolkning av parametrene i Stone's line®re utgiftssystem - Y;
som nedvendig minimumskonsum av gode i - gir leddet i parentes uttrykk for hvor stor del av hushold-
ningens samlede ressurser som gjenstér nar minimumskonsumet er dekket for alle goder i alle de T

perioder. Vi ser at disse "overskuddsressursene" har en marginal konsumtilbeyelighet 7 periode 1
(kortsiktig marginal konsumtilb@yelighét) 1ik

(16) oy =1,

1=y

dvs. en gkning i w] med én enhet gker konsumet "i dag" med aq enheter.
N& kan uttrykket for w1, ifelge (6) og (7), skrives som

N

(17) Wy = oz ATy e TR -F) +i£1qi](7 -5,) Mo

En okning i den predeterminerte inntekt 1ik AY i alle de T periodene vil altsd oke w1 med

slik at konsumutgiften i periode 1 gker med
AR] = aAY,

hvor
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3.2. Egenskaper ved den langsiktige marginale konsumtilbgyelighet

Parameteren o kan tolkes som (den nominelle) imntektens langsiktige marginale konsumtilbpye=
lighet. Vi ser av (18) at den er en stigende funksjon av markedets diskonteringsfaktor » - altsd en
avtagende funksjon av renten r - og en avtagende funksjon av den subjektive diskonteringsfaktor u.

Ndr x» og u ikke avviker for sterkt fra 1 og T ikke er for stor, gjelder ti]nermet7)
1 - Blaey
o = —T:-l—-—— B
1 - T(]-u)
Spesielt er
1im o = 1.
A+ 1
o1

La 0ss innfeore p som symbol for husholdningens subjektive diskonteringsrente, dvs.

1
U=‘ITO,

og la planteggingsperioden g& mot uendelig. Av (18) folger da

: _l-p _pl+r o
S Y el

T >

ved innsetting av (10). Grenseverdien for inntektens langsiktige marginale konsumtilboyelighet er

8)

Modellen innebzrer altsd at uansett sterrelsen av T vil en hevning av markedsrenten fore til

altsd tilnzrmet 1ik forholdet mellom husholdningens subjektive diskonteringsrente og markedsrenten.

at inntektens langsiktige marginale konsumtilbsyelighet g&r ned. En hevning av den swbicktive rente
vil ha den motsatte effekt. Forsterkes den perspektiviske forkortning ved at fremtidsforbruk tilleg-
ges mindre vekt i forhold til ndtidsforbruk enn tidligere, vil altsd konsumtilbgyeligheten oke.

Vi ser av ligning (14) at konsumtilbeyeligheten for gode i, regnet i verdi, er 1ik en andel B;
av konsumtilbpyeligheten for totalkonsumet. Den kortsiktige konsumtilbgyelighet for gode i, blir altsd
By aq» den langsiktige B

3.3. Todeling av modellen. Separering av konsumbeslutningene

Ved & eliminere N] fra (14) og (15) finner vi felgende uttrykk for ettersperselsfunksjonene:

8.
(19)  Hy =y +— (R

N
- I s ) (i=1, ..., N).
Si1 1 -

i Y
De er formelt sett identiske med ettersperselsfunksjonene i Stone's lineare utgiftssystem, idet de
viser hvordan en gitt total konsumutgift R] fordeler seg pd de enkelte goder.

Modellen "koker alts& ned til" to ligningssett, (15) og (19), som gir uttrykk for at hushold-
ningens konsumbeslutninger i den innevarende periode (periode 1) kan betraktes som sammensatt av

7) Denne formelen fplger ved & Taylorutvikle uT 09 AT i Tigning (18) omkring punktet v = % = 1 og sleyfe
alle Tedd av orden hgyere enn 2.

8) Lluch [4] trekker en tilsvarende konklusjon med utgangspunkt i sin modellformulering med kontinuer-
1ig tid og en a priori forutsetning om uendelig lang tidshorisont ved konsumbeslutningene.
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to delbeslutninger: Forst bestemmes den totale konsumutgift (den samlede utgift til konsumtjenester)

R] pd grunnlag av husholdningens lepende inntekt og formue i real- og finansobjekter og av dens for-
ventninger om inntektsutviklingen - alle disse storrelsene sammenfattes i variabelen w] - samt av rente-
nivdet og de lgpende og forventede (bruker)priser p& de enkelte goder (1igning (15)). Dernest treffer
den en beslutning om hvordan den vil fordele denne totalutgiften p& (tjenester fra) de enkelte godene.
De avgjerende faktorer i denne avveiningen er forholdet mellom de lepende (bruker)priser pd disse
godene (ligningssystemet (19)).

3.4. Virkninger av renteendringer

I denne modellen har renteendringer tre typer av effekter. For det forste vil en renteskning
oke de lgpende og (forventede) fremtidige brukerpriser pd alle varige konsumgoder, dvs. alle goder
med depresieringsrate mindre enn 1 (jfr. ligning (8)). For det annet vil den gke verdien av de pre-
determinerte inntekter (ligning (4)), men samtidig redusere diskonteringsfaktorene som brukes ved
sammenveiningen av disse inntektene til ressursvariablen w] (1igning (7)). For det tredje vil en
rentegkning redusere den neddiskonterte verdi av "minimumskonsumet" i de fremtidige perioder (jfr.
1igning (15)). Det er her sett bort fra muligheten for at renteendringer kan overveltes bakover i
4> Yo
konsumutgiften kan derfor ikke fastsldes uten nermere kjennskap til koeffisientverdiene.

Fo eller Hio' Disse tre effektene trekker i forskjellig retning, og totalvirkningen pa

3.5. Skillet meliom konsumfunksjon og kjepsfunksjon

Kombinerer vi ligningene (1) og'(19), finner vi felgende kjppsfunksjon (investeringsfunksjon)
for gode i i periode 1:

. N
. i . - - .
(20)  X;y = v e (R, j§1531 vj) = (1-6p) Hyg (i=1, .0y N).

Jo sterre initialbeholdningen Hio er, desto mindre blir altsd kjept, under ellers 1ike forhold (forut-
satt at 8, < 1).

Differansen mellom verdien av kjopet og verdien av konsumet av gode i, slik vi definerte dem
ovenfor, er ifglge ligningene (1) og (8) gitt ved

1-5.
;
57%47 =859y = 0yq(Hy = (0 =85) Hi) = (Q5q =17 %42) Hig

1 -8, q. H. .
i i2 il
= 9% [———qﬂ L v‘)J Hig

- r
-8, TAHLy Ain) "
0 io *

q. - - (r -
T+ r 41 L Hi CP

ndr vi slpyfer annenordensleddene. Kjepsverdien av et gode er altsd sterre enn, lik eller mindre enn
konsumverdien alt etter som beholdningens vekstrate er storre enn, 1ik eller mindre enn differansen
mellom rentesatsen og (den forventede) prisstigningsraten for vedkommende gode. Det tilsvarende vil
dermed ogsd gjelde for totalverdiene: Den samlede verdi av kjopet av konsumgoder vil vare storre enn,
1ik eller mindre enn totalverdien av konsumet alt etter som vekstraten for konsumkapitalen "i gjennom-
snitt" er storre enn, 1ik eller mindre enn realrentesatsen ved investering i konsumkapital.
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4. FORENKLING AV LIGNINGEN FOR TOTALKONSUMET

Ligning (15), som bestemmer verdien av totalkonsumet i innevarende periode, kan ikke tall-
festes ekonometrisk siik den stdr. Dette skyldes at verken ressurstilgangsvariabelen w1 eller pris-
variablene SjZ’ Sj3’ cees sz 0g qu er observerbare og heller ikke kan beregnes ved hjelp av obser-
verbare data sd lenge registreringer av husholdningenes pris- og inntektsforventninger ikke fore-
ligger. Det vil derfor mdtte gjores forenklinger.

Vi velger & forenkie modellen ved 8 innfore folgende tilleggsforutsetninger:

(i) Vi lar Pt vere prisindeksen for totalkonsumet i periode t og antar at husholdningen
forventer at den vokser med konstant rate h pr. periode fra og med planieggingstids-
punktet fram til planleggingshorisonten, dvs.

t-1

(1) P, =P

t (1 +h)

1 (t=2, ..., 7).
(ii) Vi forutsetter at husholdningen baserer sine planer p& at forholdet mellom brukerprisene
i fremtiden vil vere konstant og 1ik det nivd de har i periode 1. Dette betyr

(22)  sy/siy = PPy (G=1, ..o Njt=2, ..., T).

(iii) For det tredje slayfer vi siste ledd i parentesen i ligning (15), dvs. det leddet som
inneholder de neddiskonterte verdier av kjeperprisene i sluttperioden.
Dermed kan ligning (15) forenkles til '

a1 N
- C ey L 1-0(1+h))
(@) K=y (1 A C () RIS

4
Uttrykket for w], gitt ved (17), kan skrives som

) t-1 -1, R

(17a) w] = Y1 + tizx Yt + A (F0 FT) + Fo’

hvor )
N

(26) PR EoAq (1085) By

som representerer initialverdien av realformuen. Ved & utnytte (21) kan (17 a) omformes til

R
t-1 Yy 1 F fr

b (1 +h)) P Y Y D L
Py P Ry

(25) SRULA
P

H o~ -
—t

2

Her representerer Yt/Pt realinntekten i periode t og Fo/PT 0g FOR/P] realverdien (mdlt i forhold til
konsumprisnivdet) av henholdsvis finansformuen og realformuen ved begynnelsen av periode 1.
For & gjore uttrykket for w1 operasjonelt innforer vi ytterligere to forutsetninger:

(iv) Husholdningen ansldr en normalverdi for realinntekten i periode 1 ved 4 veie sammen den
lopende inntekt og inntekten i de K foregdende perioder:
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Y K Yio K
(26) (=) = 2 v_.5— (zv_=1)
P s=0 ° P1-s s=0 °
0g antar at de fremtidige inntekter er 1ik denne normalinntekten multiplisert med en
vekstfaktor 1ik 1 + g pr. periode, dvs.
Yt 1 1
(27) F_ = (] + g) ("P']—) (t = 2’ 3a 3 T)
t
(v) Realverdien av den planlagte neddiskonterte sluttformue utgjer en konstant andel k av
normalinntekten, dvs.
Fr T-1 Yy
(28) T (A (1+h)} = k(po) -
T 1
Av (25) -~ (28) folger nd
R
(29) woh, [)\(]+h)(1+g)[:1-{x(‘.+h)(1+g)}T-]] L N S R
R T=x(T+h) (T+g) Jgep S P]_S PP
Ved 3 sette (29) inn i (23) og innfore symbolene
(30) m = x(1+h) (1+g) = (V+h)(1+g)/(1+r),
(31) n = x(1+h) = (1+h)/(T+r)
finner vi at konsumfunksjonen kan skrives pa formen
) R
R, Y KoYy Fy Fo Ns,
(32) C, = =3 +a,(m) v + a,(1) +a +ag(n) T s v.,
PR TR T P T R T R R TR P

hvor C] er volumet av totalkonsumet i periode 1 og

f_a - ]'}J ,
1 1y
a, (m) = l:HT TR + k~l = en funksjon av m, for gitt y og T
2 ‘]-u m ! J ’ g u 0og 1,
(33) { a, (x) = l:ﬂT cart = en funksjon av A, for gitt y og T
< 3 1-u ’ >
a =‘;UT,
4 -
T-1
a (n) =1 - 1w . }on = en funksjon av n, for gitt w og T
95 R g ! '

Her kan n tolkes som den "prisendringskorrigerte" diskonteringsfaktor og m som den “pris- og inntekts-
endringskorrigerte" diskonteringsfaktor. Planleggingsperiodens lengde, T, betraktes som en ukjent
konstantg).

Vi ser at en eokning i m - dvs. en rentenedgang, en gkning av inflasjonsraten h og/eller en

okning av realinntektsvekstraten g - vil gi en okning i 2y, normalinntektens konsumtilboyelighet.

9) Dette er en forenkling. Det er ikke usannsynlig at T er en konjunkturfelsom variabel.
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Finansformuens konsumtilbeyelighet ag er en avtagende funksjon av renten, mens realformuens konsum-~
tilboyelighet a, er uavhengig av rentenivdet. Fortegnet p& koeffisienten foran prisleddet, ags
avhenger av storrelsesforholdet mellom u og n, altsd sterrelsesforholdet mellom markedets realrente
0og den subjektive rente: N&r T ikke er for liten, dvs. T - 1 =T, er ag E 0 alt etter som u E n. 1
enkle keynesianske konsumfunksjoner tas det vanligvis ikke hensyn til slike effekter, men de kan
utvilsomt vere viktige for & forklare kortsiktige svingninger i konsumet og sparingen.

5. SAMMENFATNING OG DKONOMETRISK TILLEMPNING AV MODELLEN

Konsummodellen sammenfattes i ligningene (19), (20) og (32). Ligning (32) forklarer bestem-
melsen av totalkonsumet i periode 1, Tigningene (19) beskriver hvordan denne totalen fordeler seg pa
(tjenester fra) de N konsumgoder, mens ligningene (20) gir kjopet av de enkelte godene.

Parametrene A, h og g - som representerer husholdningenes langtidsforventninger - vil generelt
vere avhengig av planleggingstidspunktet. Det samme vil folgelig gjelde m og n. Vi forutsetter deri-
mot at den subjektive diskonteringsfaktor u, vektene Vg i normalinntektsfunksjonen, parametrene 8; 09
Y; i element@rnyttefunksjonen samt depresieringsraten §; er tidsuavhengige. Ligningene som bestemmer
konsumet i en vilkérlig periode t, kan dermed skrives som (vi erstatter tidsindeksene 0 og 1 i 1ig-
ningene (19), (20) og (32) med henholdsvis t-1 og t)

(38) My o=y, + 8, ;E— (c, - ; fgl V)
it =1 "t 4
P N s.
(35)  Xiy = vq + B gE- (C, - = -gi vi) = (1-60) Koy, (=1, ..., N),
it =1 "t '
R
Y KoY F F N s,
.t t-s t-1 t-1 jt
(36) C, = ajs~ +a,(m) v + a,(2,) + a +ag(n) T == v
L L A TP R T - ML LR SO

hvor m, og ny betegner verdiene av m og n, gitt ved (30) og (31), i periode t.
Vi kjenner ikke verdien av T, og det er vanskelig & gi en velbegrunnet gjetning. For 3 omgd
dette problemet velger vi & linearisere uttrykkene for 3, 23 09 ag, dvs. sette

ap(my) = 2y + aymy

A -

a 317t

+ a

(37) a3(xt) 30

Es(”t) = 85 * a5 Ny

Dessuten innforer vi et konstantledd i konsumfunksjonen. MHer vil a-koeffisientene naturligvis vare
funksjoner av T.

Direkte observasjoner av diskonteringsfaktorene m, og ne foreligger ikke. To Tesninger kan

t

her vere aktuelle: (i) beregne m_ og ny pd grunniag av de lgpende verdier av renten og stigningsratene

t
for prisnivd og realinntekt ved hjelp av (30) og (31) - dvs. forutsette at husholdningenes forventnings-
verdier faller sammen med de 1gpende verdier - eller (ii) benytte et veiet gjennomsnitt av de beregnede

verdier av m, 0g n. over et visst antall perioder bakover.
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Modellen inneholder dessuten definisjonsligningen for brukerprisene (jfr. (8))

1-6.
i .
(38) Sit = Qi - TIF; qi, 41 (i=1, ..., N).

For de varige goder, hvor §; < 1, md verdien av 85 fastsettes skjonnsmessig. Det vil her antagelig
vere mest hensiktsmessig & erstatte (38) med tilnazrmelsen

895 ¢

Sig ™ 95 (ry + 85 - )

it
hvor 445 ¢ = Q44 7 94¢ -,

Vi kan eventuelt ogs& komplettere modellen med definisjonsligningene for totalsparingen,

0g finanssparingen

41y z, =¥

Her svarer Gt til det som registreres som konsum i nasjonalregnskapet.

Det kan komme pd tale & modifisere modellen ytterligere. Mest narliggende er det kanskje &
neglisjere det siste sumleddet i (36), som representerer virkningene p& totalkonsumet av endringer i
de relative priser, dvs. sette ag = 0. Da bryter vi imidlertid en del av forbindelsen meliom total-
konsumfunks jonen og konsumfordelingsfunksjonene (34), idet y-ene opptrer som parametre begge steder.
P& den annen side ekes antall frihetsgrader ved estimeringen av totalkonsumfunksjonen. Vi bgr ogsd
kunne &pne for & setté a8, = 0, hvis det skulle vise seg at realformuesvariabelen F5_1 ikke har brukbar
forklaringskraft med de (ufullkomne) tidsserier som foreligger.

Endelig kan det komme pd tale & supplere modellen med kredittvariable - f.eks. tilgangen pé
konsumkreditt fra banksektoren - og indikatorer for I7kviditeten i den private sektor. Hvordan det i
tilfelle bor gjores, er det vanskelig & avgjore a priori. Det er i det hele tatt vanskelig & innfore
kredittrestriksjoner - som har karakter av ulikhetsrestriksjoner - p& en konsistent mdte i en optima-
liseringsmodell uten & ende med hdplost kompliserte formler. 1 prinsippet kan vi tenke oss at end-
ringer i kreditt- og likviditetsforholdene enten (i) s1&r ut bare i kjepet av varige konsumgoder, men
ikke i tjenestestrommen fra disse godene eller (ii) sl&r ut i kjopet av samtlige goder. 1 det forste
tilfellet vil verdiene av Hit 0g Ct og dermed 0gsd totalsparingen St vare uypdvirket. Hele utslaget
kommer da i Xit-ene for de varige goder og dermed i totalkjepet Gt og finanssparingen Zt' I det andre
tilfellet vil ikke bare Xit-ene, Gt 0g Zt pdvirkes, men 0gsd H;y-ene, Ct 0g St' Hvorvidt penge- og
kredittvariable overhodet ber opptre i konsummodelien og hvordan de i tilfelle ber inngd, m& til syv-
ende og sist vere et empirisk sporsmal.
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Appendiks

SYMBOLLISTE

Ct: Volum av totalkonsum (konsumtjenester)i periode t.

Ft: Verdi av finansiell formue ved utgangen av periode t.

FE: Verdi av realformue ved utgangen av periode t.

Gt: Verdi av kjeop av konsumgoder i periode t.

Hit: Beholdning av gode i ved utgangen av periode t.

Pt: Prisindeks for totalkonsum i periode t.

Rt: Verdi av totalkonsum (konsumtjenester) i periode t.

St: Verdi av total sparing i periode t.

T: Lengden av planieggingsperioden.

w]: Verdi av totale disponible ressurser over planleggingsperioden, neddiskontert til periode 1.
wﬁ: Verdi av "finansielle ressurser" over planieggingsperioden, néddiskontert til periode 1.
Xit: Volum av kjep av gode i i periode t.

Yt: Predeterminert inntekt i periode t. ,

Y:: Eksogen inntekt i periode t.

(Y]7b] Normal reatinntekt i periode 1.

Zt: Verdi av finanssparing (finansinvestering) i periode t.

9y* Forventet langsiktig vekstrate for realinntekten j periode t.
g =9;

ht: Forventet langsiktig prisstigningsrate i periode t.

h = h].

m,: Pris- og inntektskorrigert diskonteringsfaktor i periode t.
m=m.

Nyt Prisnivakorrigert diskonteringsfaktor i periode t.

n=on,.

Q54" Pris pd kjop av gode i i periode t.

re Nominell avkastningsrate (rente) for finansformue i periode t.
r=or

Syt

Brukerpris pa gode i i periode t.
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Ayt Nominell diskonteringsfaktor i periode t.

A= N

u: Subjektiv diskonteringsfaktor.

ot Subjektiv rente.

FE Depresieringsrate for gode 1.

ws Lagrange-multiplikator.

oy Kortsiktig marginal konsumtilbgyelighet for w].
a: Langsiktig marginal konsumtilbpyelighet for w].

81, Yi» Vs K, 335 3505 397 A3gs 8375 35 8gps 3gy €N strukturkoeffisienter.
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