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F2: sid. 1

Blanchard kapitel 3Blanchard kapitel 3--44

VarumarknadenVarumarknaden och penningmarknadenoch penningmarknaden

�� Hur bestHur bestääms produktionen pms produktionen påå kort sikt?kort sikt?

�� Hur bestHur bestääms rms rääntan?ntan?

�� Vad gVad göör riksbanken?r riksbanken?

F2: sid. 2

BNPs komponenterBNPs komponenter

�� (Privat) Konsumtion (C)(Privat) Konsumtion (C) äär varor och tjr varor och tjäänster nster 
konsumerade av hushkonsumerade av hushåållen.llen.

�� Investeringar (I),Investeringar (I), äär inkr inkööp av p av 
investeringsvaror i finvesteringsvaror i fööretag och offentlig sektor. retag och offentlig sektor. 

�� Offentlig konsumtion Offentlig konsumtion äär (r (Government Government 
SpendingSpending)) (G)(G) äär inkr inkööp av varor och tjp av varor och tjäänster nster 
inom stat, kommun och landsting. Det inom stat, kommun och landsting. Det 
inkluderar inte transfereringar och bidrag eller inkluderar inte transfereringar och bidrag eller 
rrääntor pntor påå statsskuld.statsskuld.

�� Import (IM)Import (IM)

�� Export (X)Export (X)

F2: sid. 3

BNPs komponenterBNPs komponenter

�� Nettoexport (X Nettoexport (X −−−−−−−− IM)IM) äär skillnaden mellan r skillnaden mellan 
export och import, kallas ocksexport och import, kallas ocksåå
handelsbalanshandelsbalans ((trade balancetrade balance).).

�� Lagerinvesteringar Lagerinvesteringar ((Inventory investmentInventory investment)) äär r 
skillnaden mellan produktion och fskillnaden mellan produktion och föörsrsääljningljning..

F2: sid. 4

FFöörsrsöörjningsbalansrjningsbalans3-1

Tabell 3.1  BNPs komponenter i miljarder lokal valutaTabell 3.1  BNPs komponenter i miljarder lokal valuta

USA 2006USA 2006 Sverige 2008Sverige 2008

BNPBNP (Y)(Y) $$1313 004004 SEK3 087SEK3 087

•• KonsumtionKonsumtion ((CC) ) 7070%% 49%49%

•• InvestInvesteringareringar ((II)) 16%16% 19%19%

•• Offentlig konsumtionOffentlig konsumtion ((GG)) 19%19% 26%26%

•• NetNettoto exportexport −−−−−−−−66%% 6%6%

Export (Export (XX)) 11%11% 54%54%

-- Import (Import (IMIM)) --17%17% −−−−−−−−444444447%7%

•• Lager investeringarLager investeringar 00%% 1%1%
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F2: sid. 5

Aggregerad VaruefterfrAggregerad Varuefterfråågangan
((Total Demand for GoodsTotal Demand for Goods))

�� Aggregerad varuefterfrAggregerad varuefterfråågan gan 

Z C I G X IM≡ + + + −

�� SymbolenSymbolen ““≡≡”” betyder att betyder att eekvationen kvationen äär en r en 
identitidentitetet, , eller eller definition.definition. Likhet mLikhet mååste gste gäälla lla 
per definition. per definition. 

�� I en sluten ekonomi gI en sluten ekonomi gääller ller X = IMX = IM = 0, = 0, ochoch::

Z C I G≡ + +

F2: sid. 6

Konsumtion (Konsumtion (CC))

�� CC((YYDD) kallas ) kallas konsumtionsfunktionen.konsumtionsfunktionen.

�� C= CC= C((YYDD) ) äär en beteende ekvation (r en beteende ekvation (behavioral behavioral 
equation)equation)..

C C Y
D

= ( )
( )+

�� Konsumtionen beror pKonsumtionen beror påå (bl.a.) disponibel (bl.a.) disponibel 
inkomst inkomst YYDD ---- inkomst efter skatter och inkomst efter skatter och 
transfereringar. transfereringar. 

�� Vi skriver detta som:Vi skriver detta som:

Y Y T
D

≡ −

F2: sid. 7

Konsumption (Konsumption (CC))

�� Ofta vill vi specificera konsumtionsfunktionen. Ett Ofta vill vi specificera konsumtionsfunktionen. Ett 
fföörenklande antagande renklande antagande äär att konsumtionsfunktionen r att konsumtionsfunktionen 
äär linjr linjäärr

0 1( )
D D

C Y c c Y≡ +

�� Denna konsumtionsfunktion har tvDenna konsumtionsfunktion har tvåå parametparametrarrar, , cc00 och och 
cc11::

�� cc11 kallas kallas marginmarginell konsumtionsbenell konsumtionsbenäägenhet genhet 
((((marginalmarginal)) ppropensityropensity to consumeto consume))..

�� cc00 äär interceptet r interceptet II kkonsumtiononsumtionssfunfunkktiontionenen..

F2: sid. 8

En linjEn linjäär Konsumtionsfunktionr Konsumtionsfunktion

Konsumtionen ökar 
med disponibel inkomst 
men mindre än ett till 
ett.

C

D
Y

0 1 D
C c c Y= +

0c

lutning = c1
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F2: sid. 9

Exogen efterfrExogen efterfråågangan

�� Variabler som Variabler som äär fr föörklarade (beror prklarade (beror påå andra andra 
variabler i modellen) kallas variabler i modellen) kallas endogenaendogena.  .  
Variabler som inte Variabler som inte äär fr föörklarade inom modellen rklarade inom modellen 
kallas kallas exogenaexogena.  Investeringar antas tills .  Investeringar antas tills 
vidare vara exogena. vidare vara exogena. 

I I=

�� Offentlig konsumtion Offentlig konsumtion GG tillsammans med tillsammans med 
skatter skatter TT, , utgutgöör finanspolitiken (r finanspolitiken (fiscal policyfiscal policy).).

�� GG och och TT antas tillsvidare vara antas tillsvidare vara exogenexogena och a och 
tillsvidare analyserar vi en sluten ekonomi tillsvidare analyserar vi en sluten ekonomi 
X=IM=0. VarfX=IM=0. Varföör?r? F2: sid. 10

JJäämvikt pmvikt påå varumarknadenvarumarknaden

�� JJäämvikt mvikt ((EquilibriumEquilibrium)) ppåå varumarknadenvarumarknaden
krkrääver att produktionen, ver att produktionen, YY, , äär lika med r lika med 
efterfrefterfråågan, gan, ZZ::

3-3

Y c c Y T I G= + − + +0 1( )

Y Z=

Det betyder attDet betyder att

�� Detta Detta äär ett jr ett jäämviktsvillkor (mviktsvillkor (equilibrium equilibrium 
conditioncondition). ). PProdurodukktiontionenen, , YY, , äär lika med r lika med 
efterfrefterfråågan, gan, ZZ, , som beror psom beror påå aggregerad aggregerad 
ininkkomomstst, , YY, , som i sin tur som i sin tur äär lika med r lika med 
produprodukktiontionenen..

F2: sid. 11

Lite matteLite matte

�� Autonom konsumtion och (konsumtions) Autonom konsumtion och (konsumtions) 
multiplikatornmultiplikatorn::

Y c c Y T I G= + − + +0 1( )

1 0 1(1 )c Y c I G c T− = + + −

Y
c

c I G c T=
−

+ + −
1

1 1

0 1[ ]

multipli-
kator

autonom konsumtion

F2: sid. 12

Samma sak med en figurSamma sak med en figur

Z c I G c T c Y= + + − +( )0 1 1

ZZ

,Z Y

Inkomst Y

E
fte

rf
rå

ga
n 

Z
, P

ro
du

kt
io

n 
Y

Autonom konsumtion

Produktion = Inkomst

Jämvikt, Y = Z

Lutning c1
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F2: sid. 13

Effekten av Effekten av öökad autonom konsumtionkad autonom konsumtion

Z c I G c T c Y= + + − +( )0 1 1

ZZ

,Z Y

Y

E
fte

rf
rå

ga
n 

Z
, P

ro
du

kt
io

n 
Y

Ny jämvikt 

'ZZ

Y’

En ökning i 
interceptet ökar Y 
mer än 1 för 1. 
Effekten på Y av en 
given ökning i den 
autonoma 
konsumtionen är 
större ju större c1 är 
eftersom multipli-
katorn då är större

F2: sid. 14

Effekten av Effekten av öökad marginell kad marginell 
konsumtionsbenkonsumtionsbenäägenhetgenhet

Z c I G c T c Y= + + − +( )0 1 1

ZZ

,Z Y

Y

E
fte

rf
rå

ga
n 

Z
, P

ro
du

kt
io

n 
Y

Ny jämvikt 

'ZZ

Y’

En ökning i c1 ökar 
lutningen på ZZ-
kurvan samt minskar 
interceptet. Den nya 
jämvikten är vid en 
högre inkomst om 
Y-T>0 i 
utgångspunkten.

F2: sid. 15

I ord och formlerI ord och formler

�� HHöögre efterfrgre efterfråågan leder till hgan leder till höögre produktion. gre produktion. 
Detta leder i sin tur till hDetta leder i sin tur till höögre inkomster och gre inkomster och 
äännu hnnu höögre efterfrgre efterfråågan. Slutresultatet gan. Slutresultatet äär att r att 
öökningen i produktion kningen i produktion äär str stöörre rre ään den initiala n den initiala 
öökningen i efterfrkningen i efterfråågan. Multiplikatorn = 1/(1gan. Multiplikatorn = 1/(1--cc11))

( )

( )

2 3

1 1 1

1

0 1

1

0 1

1 1

1
1 ...

1

1
1

1

1 1

1 1

c c c
c

Y c I G c T
c

c I G c T
c c

+ + + =
−

= + + − +
−

= + + − +
− −

F2: sid. 16

Produktionens dynamikProduktionens dynamik

�� Efter en Efter en öökning av efterfrkning av efterfråågan hoppar inte gan hoppar inte 
produktionen direkt till den nya jproduktionen direkt till den nya jäämvikten. En del av mvikten. En del av 
efterfrefterfråågegeöökningen absorberas till en bkningen absorberas till en böörjan av negativ rjan av negativ 
lageruppbyggnad. lageruppbyggnad. 

�� Olika branscher och fOlika branscher och fööretag reviderar sina retag reviderar sina 
produktionsplaner olika ofta.produktionsplaner olika ofta.

�� Detta kallas produktions dynamik.Detta kallas produktions dynamik.

�� UndersUndersöökningar om hushkningar om hushåållens inkllens inkööpsplaner psplaner äär viktiga r viktiga 
fföör att gr att gööra konjunkturprognoser upp till nra konjunkturprognoser upp till nåågot/ngot/nåågra gra 
åår. r. 

�� SSäärskilt inkrskilt inkööp av varaktiga varor varierar p av varaktiga varor varierar ööver ver 
konjunkturen. konjunkturen. 
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F2: sid. 17

Investeringar = sparande:  Investeringar = sparande:  
ett alternativt sett alternativt säätt att ttt att täänka pnka påå

varumarknadsjvarumarknadsjäämviktenmvikten

�� Aggregerat Aggregerat (totalt) sparande(totalt) sparande äär summan av r summan av 
privat och offentligt sparande.privat och offentligt sparande.

�� Privat sparandePrivat sparande

�� Offentligt sparande Offentligt sparande 
skatter (skatter (--bidrag) minus offentlig konsumtion.bidrag) minus offentlig konsumtion.
�� Om T > G, budgetOm T > G, budgetööverskott offentligt sparande verskott offentligt sparande 

positivt.positivt.
�� Om T < G, budgetunderskott offentligt sparande Om T < G, budgetunderskott offentligt sparande 

negativt.negativt.

3-4

S Y C
D

≡ −

T G−

F2: sid. 18

Investeringar = sparande:  Investeringar = sparande:  
ett alternativt sett alternativt säätt att ttt att täänka pnka påå

varumarknadsjvarumarknadsjäämviktenmvikten

�� VarumarknadsjVarumarknadsjäämviktmvikt
1.1. Y = C + G + IY = C + G + I

2.2. Y Y –– T= C + G + I T= C + G + I –– TT

3.3. YYDD = C + G + I = C + G + I –– TT

4.4. YYDD –– C = G + I C = G + I –– TT

5.5. YYDD –– C + T C + T –– G =  IG =  I

6.6. S + T S + T –– G = IG = I

�� Privat sparande plus offentligt sparande = Privat sparande plus offentligt sparande = 
investeringar. investeringar. 

�� I = S + I = S + ((T T –– GG) kallas ) kallas ISIS--relationen eller ISrelationen eller IS--
kurvan.kurvan.

F2: sid. 19

Sparande = investeringar plus Sparande = investeringar plus 
nettoexportnettoexport

�� Ovan har vi antagit X Ovan har vi antagit X –– IM = 0. Annars fIM = 0. Annars fåår vir vi

1.1. Y = C + G + I + X Y = C + G + I + X –– IMIM

2.2. S + T S + T –– G = I + X G = I + X –– IMIM

�� Sverige Sverige 20082008

�� I = I = 19%,19%, X X –– IM IM =6%=6% av BNPav BNP

�� Totalt sparande Totalt sparande 25%25%

�� USA USA 20062006

�� I = I = 16%,16%, X X –– IM = IM = –– 6%6%

�� Totalt sparande = 10% Totalt sparande = 10% 

F2: sid. 20

Sparandets paradoxSparandets paradox

�� Om konsumenterna sparar = konsumerar Om konsumenterna sparar = konsumerar 
mindre smindre såå minskar efterfrminskar efterfråågan (om gan (om 
investeringarna investeringarna äär ofr oföörräändrade).ndrade).

�� DDäärmed minskar produktionen i jrmed minskar produktionen i jäämvikt. mvikt. 
�� DDäärmed minskar inkomsterna srmed minskar inkomsterna såå att sparandet att sparandet 

ggåår ner tills dess det r ner tills dess det ååterigen terigen äär lika med r lika med 
investeringarna.investeringarna.

�� Individernas gemensamma fIndividernas gemensamma föörsrsöök att k att ööka ka 
sparandet leder till minskad produktion men sparandet leder till minskad produktion men 
ofoföörräändrat sparande.ndrat sparande.

�� Detta kallas Detta kallas sparandets paradoxsparandets paradox..
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F2: sid. 21

VarfVarföör inte alltid r inte alltid ööka produktionen ka produktionen 
med hjmed hjäälp av finanspolitiken?lp av finanspolitiken?

�� Exakt hur konsumtion och investeringar svarar Exakt hur konsumtion och investeringar svarar 
ppåå fföörräändringar i skatter och bidrag kan vara ndringar i skatter och bidrag kan vara 
svsvåårt att frt att föörutsrutsääga.ga.

�� FFöörvrvääntningar pntningar pååverkar effekten, en verkar effekten, en 
skattesskattesäänkning idag kanske ger en signal om nkning idag kanske ger en signal om 
hhöögre skatter imorgon.gre skatter imorgon.

�� HHöögre produktion kan ha ogre produktion kan ha oöönskade nskade 
sidoeffekter.sidoeffekter.

�� LLåågt sparande, budgetunderskott och gt sparande, budgetunderskott och 
statsskuld inte bra pstatsskuld inte bra påå llåång sikt.ng sikt.

3-5

F2: sid. 22

Penningmarknaden (kapitel 4)Penningmarknaden (kapitel 4)

� Hur kommer pengar och räntan på sparande in 
i bilden? 

� Pengar behövs inte nödvändigtvis för jämvikt 
på varumarknaden, men underlättar...
� Effektivt medel att översätta relativpriset på olika 

typer av varor och tjänster.

� Används för löpande transaktioner och i viss mån 
för sparande

� Men pengar ger vanligtvis ingen ränta och är därför 
inte den sparform som ger högst avkastning

F2: sid. 23

EfterfrEfterfråågan pgan påå pengarpengar

�� PengarPengar,, kan (lkan (läätt) anvtt) anväändas till inkndas till inkööp och andra p och andra 
transaktioner (de transaktioner (de äär likvida), men ger (oftast) ingen r likvida), men ger (oftast) ingen 
rräänta. Flera sorters pengar: nta. Flera sorters pengar: sedlar och mynt, sedlar och mynt, 
((currencycurrency), kreditkort, checkkonton, uttagskonton), kreditkort, checkkonton, uttagskonton
((checkable deposits)checkable deposits)..

�� Obligationer Obligationer ((BondsBonds) och andra r) och andra rääntebntebäärande rande 
sparformer,sparformer, ger rger räänta, nta, ii, men , men äär mindre likvida.r mindre likvida.

�� Proportionerna mellan hur mycket pengar och Proportionerna mellan hur mycket pengar och 
respektive obligationer individer vill hrespektive obligationer individer vill håålla beror plla beror påå hur hur 
mycket inkmycket inkööp och transaktioner de gp och transaktioner de göör och rr och rääntan.  ntan.  

4-1

F2: sid. 24

Priset pPriset påå obligationer och robligationer och rääntanntan

�� Obligationer ger en faststObligationer ger en faststäälld summa vid en lld summa vid en 
tidpunkt i framtiden (t. ex. $100) tidpunkt i framtiden (t. ex. $100) 

�� Priset pPriset påå obligationen, obligationen, PPBB, avg, avgöör dess r dess 
avkastning, dvs ravkastning, dvs rääntan (i):ntan (i):

�� Priset pPriset pååverkas av efterfrverkas av efterfråågan.gan.

�� Om efterfrOm efterfråågan gan öökar drivs priset upp, vilket innebkar drivs priset upp, vilket innebäär r 
att ratt rääntan gntan gåår ned.r ned.

i
P

P

B

B

=
−$100 $

$
⇒ $

$100
P

i
B

=
+1
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F2: sid. 25

Hur bestHur bestääms efterfrms efterfråågan pgan påå pengar?pengar?

�� EfterfrEfterfråågan pgan påå pengar :pengar :
�� öökar i proportion till kar i proportion till 

nominell inkomst ($nominell inkomst ($YY), ), 
menmen

�� minskar i rminskar i rääntan(ntan(LL((ii)).)).

M YL i
d

= $ ( )

F2: sid. 26

Hur bestHur bestääms efterfrms efterfråågan pgan påå pengar?pengar?

För en given nivå på den 
nominella inkomsten så
minskar efterfrågan på
pengar om räntan ökar. För 
en given ränta, så ökar 
efterfrågan på pengar om 
den nominella inkomsten 
ökar

R
ä
n

ta
, 

i

Utbud Ms

Pengar, M

rä
n

ta
, 

i

Efterfrågan Md

F2: sid. 27

RRääntans bestntans bestäämningmning

�� Tills vidare antar vi att centralbanken Tills vidare antar vi att centralbanken äär den r den 
enda kenda käällan till pengar. Utbudet kallas llan till pengar. Utbudet kallas MMss= M  = M  

�� ÄÄven banker kan skapa pengar, detta ven banker kan skapa pengar, detta 
introduceras senare. introduceras senare. 

�� JJäämvikt krmvikt krääver att utbud ver att utbud äär lika med r lika med 
efterfrefterfråågan, gan, MMs s = = MMd d dvs,dvs,

4-2

M YL i= $ ( )

F2: sid. 28

RRääntans bestntans bestäämningmning

Räntan måste vara 
sådan att utbudet av 
pengar (vilket är 
fixerat) är lika med 
efterfrågan (som 
beror på räntan).

Pengar, M

R
ä
n

ta
, 

i
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F2: sid. 29

RRääntans bestntans bestäämning:mning:
Effekt av en Effekt av en öökning av inkomstenkning av inkomsten

Slutsats: En ökning av 
inkomsten leder till 
högre ränta.

Pengar, M

R
ä
n

ta
, 

i

F2: sid. 30

Penningpolitik och Penningpolitik och ööppna ppna 
marknadsoperationermarknadsoperationer

En ökning av 
penningmängde
n leder till lägre 
ränta.

EffektenEffekten avav en en öökningkning i i 
centralbankenscentralbankens utbudutbud

avav pengarpengar..

Pengar, M

R
ä
n

ta
, 

i

F2: sid. 31

PenningefterfrPenningefterfråågan och rgan och rääntan: ntan: 
Lite empiriLite empiri

�� RRääntan och kvoten mellan penningmntan och kvoten mellan penningmäängden och ngden och 
nominella inkomsten gnominella inkomsten gåår oftast r oftast ååt motsatt ht motsatt hååll, som ll, som 
teorin fteorin föörutsprutspåår.r.

M/$Y
ränta

M
/$

Y

rä
nt

a

F2: sid. 32

Penningpolitik och Penningpolitik och ööppna ppna 
marknadsoperationermarknadsoperationer

Centralbankens tillgångar är 
obligationer (bonds), andra 
statspapper samt utländsk 
valuta. Riksbankens skulder är 
den utestående mängden 
pengar (sedlar och mynt).

Centralbankens balansrCentralbankens balansrääkning kning 
och effekten av en expansiv och effekten av en expansiv 

ööppen marknadsoperation.ppen marknadsoperation.
Tillgångar

Balansräkning

Skulder

Obligationer Pengar
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F2: sid. 33

Penningpolitik och Penningpolitik och ööppna ppna 
marknadsoperationermarknadsoperationer

En expansiv öppen 
marknadsoperation innebär att 
centralbanken köper obligationer 
och betalar med pengar. Skulder 
och tillgångar ökar lika mycket.

Centralbankens balansrCentralbankens balansrääkning kning 
och effekten av en expansiv och effekten av en expansiv 

ööppen marknadsoperation.ppen marknadsoperation.

Expansiv öppen
marknadsoperation

Tillgångar Skulder

+$1 M +$1 M

Kontraktiv öppen
marknadsoperation

Tillgångar Skulder

-$1 M -$1 M

F2: sid. 34

Obligationer och statsskuldsvObligationer och statsskuldsvääxlarxlar

� Obligationer med kortare löptid än ett år kallas 
statsskuldsväxlar (Treasury bills, ellereller T-
bills). Dessa ger en fastställd summa vid en 
tidpunkt i framtiden. 

� När centralbanken köper statsskuldsväxlar 
eller andra obligationer, drivs priset PB på
dessa upp. Det betyder att räntan på dem 
(avkastningen) går ned.

i
P

P

B

B

=
−$100 $

$
⇒ $

$100
P

i
B

=
+1

F2: sid. 35

SSäättertter centralbankencentralbanken rrääntanntan ellereller
penningmpenningmäängdenngden??

Med en lägre ränta, vill 
allmänheten hålla mer 
pengar som 
centralbanken då måste 
tillhandahålla

EttEtt alternativtalternativt men men 
identisktidentiskt ssäätttt attatt uttryckauttrycka

vadvad centralbankencentralbanken ggöörr

äärr attatt man man bestbestäämmermmer
rrääntanntan

Pengar, M

R
ä
n

ta
, 

i

F2: sid. 36

RRääntans bestntans bestäämning, IImning, II
Finansiella intermediatFinansiella intermediatöörerrer

4-3

�� Institutioner som lInstitutioner som låånar in pengar frnar in pengar fråån individer och fn individer och fööretag och anvretag och anväänder nder 
dessa fdessa föör att kr att kööpa obligationer eller aktier, eller lpa obligationer eller aktier, eller låånar ut pengarna till nar ut pengarna till 
andra individer och fandra individer och fööretag kallas finansiella intermediatretag kallas finansiella intermediatöörer (finansiella rer (finansiella 
mellanhmellanhäänder). Till exempel banker.nder). Till exempel banker.

�� Banker skapar Banker skapar ““pengarpengar””, dvs likvida medel , dvs likvida medel –– t.ex. checkrt.ex. checkrääkningskrediter kningskrediter 
eller kreditkortskrediter.eller kreditkortskrediter.

�� Olika penningmOlika penningmäängdsmngdsmåått tt –– M0 (sedlar o mynt ca 100 miljarder i M0 (sedlar o mynt ca 100 miljarder i 
Sverige), M1Sverige), M1--M3, M3 inkluderar bankinlM3, M3 inkluderar bankinlååning ca 15 gning ca 15 gåånger stnger stöörre.  rre.  

�� Banker mBanker mååste ha ste ha reserver, reserver, dvs spara en del av pengar som de fdvs spara en del av pengar som de fåår av r av 
ffööretag och individer som likvida medel (pengar), av flera skretag och individer som likvida medel (pengar), av flera skääl:l:

�� ha likvida medel fha likvida medel föör (ofr (oföörutsedda) uttag,rutsedda) uttag,

�� klara sina egna transaktioner, klara sina egna transaktioner, 

�� svara upp mot legala reservkrav. svara upp mot legala reservkrav. 

�� Reseverna (kan) deponeras i centralbanken.Reseverna (kan) deponeras i centralbanken.

�� Reservkvot Reservkvot θθθθθθθθ, reserver/inl, reserver/inlååningning (10% i USA).(10% i USA).
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F2: sid. 37

Bank RunBank Run

�� Reservkvoten Reservkvoten äär aldrig 100%.r aldrig 100%.
�� Om alla som satt in pengar hos en bank Om alla som satt in pengar hos en bank 

samtidigt vill ta ut sina pengar, klarar banken samtidigt vill ta ut sina pengar, klarar banken 
inte av detta. inte av detta. 

�� Rykten om att en bank inte Rykten om att en bank inte äär finansiellt sund r finansiellt sund 
kan bli sjkan bli sjäälvuppfyllande. lvuppfyllande. Bank runBank run

�� FFöör att minska risken fr att minska risken föör detta finns statligt r detta finns statligt 
garanterade insgaranterade insäättarfttarföörsrsääkringar.kringar.

�� Med mer likvida tillgMed mer likvida tillgåångar, t.ex. ngar, t.ex. 
statsskuldsvstatsskuldsvääxlar, som snabbt kan omsxlar, som snabbt kan omsäättas i ttas i 
pengar.pengar.

F2: sid. 38

Svenska RiksbankenSvenska Riksbanken

�� InflationsmInflationsmåål l –– 2% 2% ±±1%.1%.
�� ReporReporäänta nta äär den rr den räänta som bankerna kan lnta som bankerna kan lååna eller na eller 

placera till i Riksbanken pplacera till i Riksbanken påå sju dagar.sju dagar.
�� InlInlååningsrningsräänta nta äär den rr den räänta bankerna fnta bankerna fåår nr näär de sr de säätter tter 

in pengar pin pengar påå konto i Riksbanken konto i Riksbanken ööver natten och ver natten och äär r 
alltid 0,75 procentenheter lalltid 0,75 procentenheter läägre gre ään reporn reporääntan. ntan. 

�� UtlUtlååningsrningsräänta nta äär den rr den räänta bankerna fnta bankerna fåår betala nr betala näär de r de 
llåånar pengar av Riksbanken nar pengar av Riksbanken ööver natten och ver natten och äär alltid r alltid 
0,75 procentenheter h0,75 procentenheter höögre gre ään reporn reporääntan.ntan.

�� Riksbanken kan ocksRiksbanken kan ocksåå kkööpa/spa/säälja utllja utläändsk valuta.ndsk valuta.

F2: sid. 39

Riksbankens styrrRiksbankens styrrääntorntor
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F2: sid. 40

SummeringSummering

�� I enklaste modellen finns pengar (likvida) och I enklaste modellen finns pengar (likvida) och 
obligationer (inte likvida men med robligationer (inte likvida men med räänta).nta).

�� EfterfrEfterfråågan pgan påå likviditet likviditet äär proportionell mot inkomsten r proportionell mot inkomsten 
och minskar med roch minskar med rääntan. ntan. 
�� MMdd=$Y L(i)=$Y L(i)

�� Antag att penningmarknaden Antag att penningmarknaden äär i jr i jäämvikt vid en viss mvikt vid en viss 
rräänta nta i. i. HushHushåållen hllen hååller en viss del av sin ller en viss del av sin 
fföörmrmöögenhet i pengar ($100) och en viss i obligationer genhet i pengar ($100) och en viss i obligationer 
($900). ($900). LikvididetskvotenLikvididetskvoten äärr
�� 100/(100+900)=1/10.100/(100+900)=1/10.

�� LLååt oss st oss sääga att riksbanken vill sga att riksbanken vill säänka rnka rääntan ntan 
ppåå obligationer. Hur ska man gobligationer. Hur ska man gööra?ra?
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F2: sid. 41

SummeringSummering

�� Riksbanken kRiksbanken kööper obligationer fper obligationer föör $100 och betalar r $100 och betalar 
med $100 i pengar.med $100 i pengar.

�� HushHushåållen nu en likviditet pllen nu en likviditet påå 200 men fortfarande en 200 men fortfarande en 
fföörmrmöögenhet pgenhet påå $1000. $1000. 

�� Likvididetskvoten = 200/1000 = 2/10, fLikvididetskvoten = 200/1000 = 2/10, föör mycket r mycket 
likviditet vid den gamla rlikviditet vid den gamla rääntan.ntan.

�� HushHushåållen llen öönskar minska sin likviditet och driver upp nskar minska sin likviditet och driver upp 
efterfrefterfråågan pgan påå obligationer. obligationer. 

�� Detta driver upp priset pDetta driver upp priset påå obligationer, obligationer, PPBB, vilket , vilket äär r 
ekvivalent med att rekvivalent med att rääntan pntan påå dem gdem gåår ner, eftersom r ner, eftersom 
�� RRääntan ntan i = i = (inl(inlöösenpris senpris –– PPBB)/ )/ PPBB

�� Simsalabim! Simsalabim! 


