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Devalueringer ut av globale finanskriser? 
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Norges delegasjon i  
Bretton Woods- 
forhandlingene: 
Prof. Dr. Wilhelm Keilhau, 
Handelsråd Arne Skaug 
Finansråd Ole Colbjørnsen  

Stortingets tilslutning til avtalen 
44 land undertegnet 

• Oktober 1929: Black 
Tuesday, Dow Jones 
falt 25% på to dager 
• Mars 1933: -89% 

• Verdens BNP falt med 
15% fra 1929 til 1932 

• 1933: USA devaluerte 
med 40% 
• Andre fulgte etter 

• Depresjonen varte 
fram til krigen 



Svak oppgangen i USA, omtrent ingen 
bedring i eurosonen 
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Sysselsettingen fortsatt lav i USA 
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Svært høy arbeidsledighet i euroområdet 
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Hvilken vei ut av resesjonen? 

Devalueringer 
og eksport-
ledet vekst Lønnsledet vekst 
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Noe høyere arbeidsledighet og lavere lønnsvekst 
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Lav lønnsvekst for å oppnå økt vekst? 
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Etterspørselen rettet mot norsk økonomi 
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Konsum i 
husholdninger m.v. 

42 % 

Konsum og 
investeringer i 

offentlig forvaltning 
25 % 

Investeringer i 
petroleum m.v. 

7 % 

Investeringer i 
fastlandsnæringer 

7 % 

Eksport av 
tradisjonelle varer 

og tjenester 
19 % 



Husholdningenes inntekter 
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Lønnsinntekter 
62% 

Næringsinntekter 
5% 

Formuesinntekter 
5% 

Pensjoner og 
stønader i alt 

18% 

Andre inntekter 
10% 



Lav lønnsvekst for å oppnå økt vekst? 
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Hva sier makromodellen NAM? 
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Ja, konkurranseevnen svekkes 
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Men økt lønn gir ikke redusert aktivitet 
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Konklusjoner 

• Eksportledet vekst er en viktig suksessoppskrift for Norge 

• Viktig for norsk omstilling vekk fra oljeøkonomien at veksten kommer i 
eksportindustrien 

• Viser hvor viktig det er at andre politikkområder bidrar for å hindre økt ledighet 
• Trepartssamarbeid 

• Men ikke en løsning for verden 
• Andre politikkområder har ikke mer å gi 

• Kan ikke devaluere seg ut av krisen 

• Har Norge et ansvar? 
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