
11

B kap 6 sid. 1

Blanchard kapitel 6Blanchard kapitel 6

ISIS--LM i den LM i den ööppna ekonominppna ekonomin

�� Vad innebVad innebäär r ööppenhet?ppenhet?

�� Vad bestVad bestäämmer valet mellan utlmmer valet mellan utläändska och ndska och 
inhemska tillginhemska tillgåångar och varor?ngar och varor?

�� Vad betyder vVad betyder vääxelkursxelkurs-- och och 
efterfrefterfråågefgeföörräändringar fndringar föör BNP och r BNP och 
handelsbalans?handelsbalans?

Uppdaterad 2009-04-27

B kap 6 sid. 2

ÖÖppenhet pppenhet påå olika marknaderolika marknader

�� ÖÖppenheten ppenheten äär ofta olika stor vad gr ofta olika stor vad gääller olika ller olika 
marknader:marknader:
1.1. Varumarknader. Restriktioner i form av tullar och Varumarknader. Restriktioner i form av tullar och 

importimport-- eller exportkvoter. eller exportkvoter. 

2.2. Finansiella marknader. Regler fFinansiella marknader. Regler föör kapitalflr kapitalflööden den 
reglerar i vilken grad individer i ett land kan reglerar i vilken grad individer i ett land kan ääga ga 
finansiella finansiella tillgtillgåångernger, t.ex. aktier eller obligationer i , t.ex. aktier eller obligationer i 
andra landra läänder.nder.

3.3. Faktormarknader. En uppsjFaktormarknader. En uppsjöö av regler pav regler pååverkar verkar 
mmööjligheterna fjligheterna föör arbetskraft och fysiskt kapital att r arbetskraft och fysiskt kapital att 
vväälja var det ska slja var det ska säättas i arbete. ttas i arbete. 

B kap 6 sid. 3

ÖÖppenhet fppenhet föör r handelhandel

Export och import i Export och import i 
UKUK som andel av som andel av 
BNP, BNP, 19601960--20002000

Export och import, 
har ökar betydligt 
sedan 60-talet.
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B kap 6 sid. 4

HandelsbalansunderskottHandelsbalansunderskott

Export och import i Export och import i 
USA som andel av USA som andel av 
BNP, BNP, 19601960--20062006

Importen större än 
export från 1980.

B kap 6 sid. 5
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Export och importandelarExport och importandelar fföör r Sverige i ett Sverige i ett 
historiskt perspektivhistoriskt perspektiv

Export/BNP
Import/BNP källa: http://hassler-j.iies.su.se

B kap 6 sid. 6

Exportandelar i nExportandelar i nåågra gra 
andra landra läändernder

�� Mellan dessa lMellan dessa läänder nder äär variationen framfr variationen framföörallt rallt 
beroende pberoende påå storlek och geografisk placering.storlek och geografisk placering.

�� Det Det äär mr mööjligt att ha hjligt att ha höögre export gre export ään BNP eftersom n BNP eftersom 
exporten kan inkludera vexporten kan inkludera väärdet av insatsvaror som rdet av insatsvaror som 
importerats medan dessa inte inkluderas i importerats medan dessa inte inkluderas i BNP. (I BNP. (I 
Singapore 2007  var exporten 229% av BNP!)Singapore 2007  var exporten 229% av BNP!)
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B kap 6 sid. 7

Graden av Graden av ööppenhetppenhet

�� Graden av Graden av ööppenhet mppenhet määts inte sts inte såå bra av bra av 
export/importandelar. export/importandelar. 

�� BBäättre ttre äär att fr att föörsrsööka mka määta andelen av all ta andelen av all 
produktion som produktion som äär utsatt fr utsatt föör utlr utläändsk ndsk 
konkurrens genom att den konkurrens genom att den kan kan 

exporteras/importeras (exporteras/importeras (tradable goodstradable goods). ). Den Den 
branscher som producerar sbranscher som producerar såådana varor kallas dana varor kallas 
konkurrensutsatta sektorn.konkurrensutsatta sektorn.

�� FFöör USA berr USA berääknas att den konkurrensutsatta knas att den konkurrensutsatta 
sektorn stsektorn ståår fr föör ca 60% av BNP i USA.r ca 60% av BNP i USA.

B kap 6 sid. 8

Nominell Nominell vvääxelkursxelkurs

�� Den nominella Den nominella vvääxelkursen xelkursen äär relativpriset pr relativpriset påå valutor valutor 
(inte varor).(inte varor).

�� Det kan antingen defineras som prisetDet kan antingen defineras som priset ppåå utlutläändsk ndsk 
valuta i termer av den valuta i termer av den inhemska (t.ex; hur minhemska (t.ex; hur måånga nga 
kronor kostar en dollar?),kronor kostar en dollar?),

�� Eller eller som priset pEller eller som priset påå inhemsk valuta i termer av inhemsk valuta i termer av 
den utlden utläändska (t.ex; hur mndska (t.ex; hur måånga dollar fnga dollar fåår man fr man föör en r en 
krona?).krona?).

�� Vi vVi vääljer den senare definition. Nljer den senare definition. Näärr vi har Sverige som vi har Sverige som 
utgutgåångspunkt mngspunkt määter vi vter vi vääxelkursen som t.ex.  xelkursen som t.ex.  EE$,SEK$,SEK = = 
1/6=0,167US$/SEK1/6=0,167US$/SEK eller eller EEEuro,SEKEuro,SEK = = 1/9=0,111 1/9=0,111 €€/SEK./SEK.

B kap 6 sid. 9

Nominell Nominell vvääxelkurs:2xelkurs:2

�� Genom att uttrycka vGenom att uttrycka vääxelkursen som utlxelkursen som utläändsk valuta ndsk valuta 
per inhemsk (t.ex Euro/krona fper inhemsk (t.ex Euro/krona föör Sverige) innebr Sverige) innebäär en r en 
apprecieringappreciering eller valutafeller valutaföörstrstäärkning (rkning (appreciationappreciation) av ) av 
den inhemska valutan den inhemska valutan attatt EE öökar.kar.

�� En depreciering (En depreciering (depreciationdepreciation) av valutan ) av valutan innbinnbäär r att att 
priset ppriset påå utlutläändsk valuta ndsk valuta öökar, kar, dvs dvs EE minskar.minskar.

�� I tidningarna brukar vI tidningarna brukar vääxelkursenxelkursen definieras pdefinieras påå motsatt motsatt 
ssäätt, som antalet tt, som antalet inhemska valutaenheterinhemska valutaenheter man fman fåår fr föör r 
betala fbetala föör utlr utläändsk,ndsk, t.ex. t.ex. 6,00 SEK/US$.6,00 SEK/US$.

�� Under Under fasta fasta vvääxelkurser talar man om xelkurser talar man om 
revalveringar/devalveringar (revalveringar/devalveringar (revaluationrevaluation//devaluationdevaluation) ) 
ististäället fllet föör apprecieringar/deprecieringar. r apprecieringar/deprecieringar. 



44

B kap 6 sid. 10

Nominella vNominella vääxelkurser xelkurser 
svsväänger mycketnger mycket

källa: http://www.riksbank.se
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B kap 6 sid. 11

Valet mellan inhemskt och utlValet mellan inhemskt och utläändskt ndskt 
producerade varor.producerade varor.

�� I I ööppna ekonomier mppna ekonomier mååste konsumenter (och fste konsumenter (och fööretag) retag) 
ggööra ett val mellan inhemskt och utlra ett val mellan inhemskt och utläändskt ndskt 
producerade varor. producerade varor. 

�� Valet pValet pååverkas av verkas av relativpriset i gemensam valuta.relativpriset i gemensam valuta.

�� Hur mycket kostar en japanskt producerad bil i SEK Hur mycket kostar en japanskt producerad bil i SEK 
(inte Yen) i f(inte Yen) i föörhrhåållande till en svenskproducerad llande till en svenskproducerad 
Volvo?Volvo?

�� Ett sammanfattande index fEtt sammanfattande index föör sr såådana relativpriser dana relativpriser 
kallas kallas real vreal vääxelkurs.xelkurs.

�� MMääter hur dyra (i relativ mening) ett lands produkter ter hur dyra (i relativ mening) ett lands produkter äär r 
(i f(i föörhrhåållande till kvaliteten).llande till kvaliteten).

B kap 6 sid. 12

Real vReal vääxelkursxelkurs

�� Relativpriset Relativpriset mellan inhemska och utlmellan inhemska och utläändskandska varor avgvaror avgöörs av den rs av den 
realareala vvääxelkursen, inte den nominella. xelkursen, inte den nominella. 

�� Antag att priset pAntag att priset påå en en BigMacBigMac i Stockholm i Stockholm äär 25SEK och 3US$ i r 25SEK och 3US$ i 
NewYork och att vNewYork och att vääxelkursen xelkursen äär 1/8 $/SEK. I SEKr 1/8 $/SEK. I SEK kostar kostar 
hamburgaren i hamburgaren i NewYorkNewYork ddåå 3/(1/8)3/(1/8) = = 88 * * 3 3 = 24 SEK= 24 SEK..

�� Relativpriset Relativpriset (inhemskt/utl(inhemskt/utläändskt) ndskt) äärr ddåå 25/(3/(1/8)= 25/2425/(3/(1/8)= 25/24 = = 1.04.1.04.

�� Vi kan generaliserar detta relativpris genom att anvVi kan generaliserar detta relativpris genom att anväända ett nda ett 
prisindex, tillexempel KPI eller BNPprisindex, tillexempel KPI eller BNP--deflatorndeflatorn. D. Dåå ffåå vi den reala vi den reala 
vvääxelkursen;xelkursen;

εε ≡≡ PE/P*,PE/P*,

ddäär r P*P* äär priset eller prisindexet fr priset eller prisindexet föör utlr utläändska varor, ndska varor, EE äär den r den 
nominella vnominella vääxelkursen och xelkursen och PP priset eller prisindexet ppriset eller prisindexet påå inhemska inhemska 
varor. varor. 
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B kap 6 sid. 13

Reala vReala vääxelkursfxelkursföörräändringarndringar

�� Om Om εε öökar skar såå blir utlblir utläändska varor ndska varor billigarebilligare
relativt de inhemska. Detta kallas en real relativt de inhemska. Detta kallas en real 
appreciering.appreciering. Notera att en real Notera att en real apprecieringappreciering
uppstuppståår br bååde om:de om:

1.1. inflationen inflationen äär densamma i br densamma i bååda lda läänderna och den nderna och den 
nominella vnominella vääxelkursen stiger och omxelkursen stiger och om

2.2. den nominella vden nominella vääxelkursen xelkursen äär konstant men r konstant men 
inflationen inflationen äär r lläägregre i utlandet.i utlandet.

�� Om istOm istäället llet εε minskar sminskar såå blir utlblir utläändska varor ndska varor 
relativt sett dyrare,relativt sett dyrare, vilket kallas en real vilket kallas en real 
depreciering.depreciering.

B kap 6 sid. 14

Relationen mellan reala och Relationen mellan reala och 
nominella vnominella vääxelkurserxelkurser

Real och nominell Real och nominell 
vvääxelkurs xelkurs UKUK££/US$,/US$,
19751975--20042004

� Skillnaden i utveckling 
mellan den reala och 
nominella växelkursen 
avspeglar skillnader i 
inflation. 
� Högre inflation i 
Storbritannien har lett till att 
priset på dollar i termer av 
pund trendmässigt ökat
under fram till mitten av 80-
talet. 
� Utöver detta har den reala 
och nominella växelkursen 
följt varandra.

NominellNominell vvääxelkurs, xelkurs, EE££,$,$

Real vReal vääxelkurs, xelkurs, εε££,$,$

B kap 6 sid. 15

FrFråån bilaterala till multilaterala n bilaterala till multilaterala 
vvääxelkurserxelkurser

�� Vi har hittills diskuterat Vi har hittills diskuterat bilaterala vbilaterala vääxelkurserxelkurser
mellan tvmellan tvåå lläänder.nder.

�� Vi kan ocksVi kan ocksåå definiera definiera multilaterala multilaterala 
vvääxelkurserxelkurser mellan flera lmellan flera läänder. Dessa nder. Dessa äär r 
vväägda genomsnitt av flera bilaterala gda genomsnitt av flera bilaterala 
vvääxelkurser. Oftast anvxelkurser. Oftast anväänds dnds dåå handelsvikter. handelsvikter. 
Tex. fTex. fåår dr dåå fföör Sverige SEK/Euro kursen str Sverige SEK/Euro kursen stöörst rst 
vikt, dvikt, däärefter SEK/US$ och sedan SEK/refter SEK/US$ och sedan SEK/££. . 
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B kap 6 sid. 16

Svensk Svensk handelsvhandelsväägdgd valutakursvalutakurs

källa: http://www.riksbank.se
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B kap 6 sid. 17

ÖÖppenhet pppenhet påå finansiella finansiella 
marknadermarknader

6-2

�� ÖÖppenhet pppenhet påå finansiella marknader:finansiella marknader:
�� TillTillååter investerare att diversifiera ter investerare att diversifiera –– inte ha alla inte ha alla äägg gg 

i samma korg (bra fi samma korg (bra föör alla). r alla). 

�� TillTillååter investerare att spekulera ter investerare att spekulera –– fföörsrsööka anvka anväända nda 
ööverlverläägsen information till att tjgsen information till att tjääna pengar pna pengar påå
finansiella prisffinansiella prisföörräändringar ((i viss mndringar ((i viss måån) ett n) ett 
nollsummespel).nollsummespel).

�� TillTillååter lter läänder att ha handelsbalansunderskott. nder att ha handelsbalansunderskott. Dvs Dvs 
konsumera/investera mer/mindre konsumera/investera mer/mindre ään den ln den lööpande pande 
inkomsten.inkomsten.

B kap 6 sid. 18

BetalningsbalansenBetalningsbalansen

�� Betalningsbalansen (Betalningsbalansen (balancebalance of of paymentspayments) summerar ) summerar 
ett lands transaktioner med omvett lands transaktioner med omväärlden.rlden.

�� Betalningsbalansen delas upp i bytesbalansen Betalningsbalansen delas upp i bytesbalansen 
((current accountcurrent account) och kapitalbalansen () och kapitalbalansen (capital capital 
accountaccount).).

�� Bytesbalansen och kapitalbalansen Bytesbalansen och kapitalbalansen äär som debet och r som debet och 
kredit i bokfkredit i bokfööring och ska alltsring och ska alltsåå summera till detsamma summera till detsamma 
((men med olika teckenmen med olika tecken). I statistiken m). I statistiken määts de pts de påå olika olika 
ssäätt och bokftt och bokfööringen stringen stäämmer dmmer däärfrföör inte perfekt.r inte perfekt.

�� Om bytesbalansen i t.ex. Sverige visar Om bytesbalansen i t.ex. Sverige visar ööverskott mverskott mååste ste 
svensksvenskäägda tillggda tillgåångar i omvngar i omväärlden rlden ööka mer ka mer ään n 
utlutläänningars innehav av svenska tillgnningars innehav av svenska tillgåångar (negativ ngar (negativ 
kapitalbalans, kapitalbalans, dvsdvs ett ett kapitalutflkapitalutflöödede))
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B kap 6 sid. 19

Storbritanniens betalningsbalansStorbritanniens betalningsbalans

�� Notera attNotera att
�� Bytesbalansen = handelsbalans + nettokapitalinkomster frBytesbalansen = handelsbalans + nettokapitalinkomster fråån omvn omväärlden + rlden + 

nettotransfereringar frnettotransfereringar fråån omvn omväärlden. rlden. 
�� Kapitalbalans = Kapitalbalans = öökningar av inhemskt kningar av inhemskt äägda tillggda tillgåångar i utlandet ngar i utlandet –– öökning av kning av 

utlutläändskt ndskt äägda tillggda tillgåångar inom landet (plus statistisk ngar inom landet (plus statistisk feltermfelterm).).

B kap 6 sid. 20

Valet mellan utlValet mellan utläändska och inhemska ndska och inhemska 
finansiella tillgfinansiella tillgåångarngar

�� Valet mellan att investera i utlandet och hemma beror inte bara Valet mellan att investera i utlandet och hemma beror inte bara skillnader i skillnader i 
rrääntor/avkastning utan ocksntor/avkastning utan ocksåå ppåå fföörvrvääntningar om framtida vntningar om framtida vääxelkurser. Lxelkurser. Lååt t 
oss joss jäämfmfööra den fra den föörvrvääntade avkastningen pntade avkastningen påå tvtvåå investeringar frinvesteringar fråån n 
Sverige, en i svenska 1Sverige, en i svenska 1--ååriga statsskuldsvriga statsskuldsvääxlar och en i Amerikanska.xlar och en i Amerikanska.

Amerikanska 
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B kap 6 sid. 21

ÖÖppen rppen räänteparitetnteparitet

�� LLååt t ossoss flytta om termerna i detta flytta om termerna i detta 
enligt fenligt fööljande.ljande.

�� Vi fVi fåår dr dåå det viktiga uttrycket fdet viktiga uttrycket föör r ööppen rppen räänteparitet nteparitet ((uncovered uncovered 

interest parityinterest parity))::
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B kap 6 sid. 22

SammanfattningSammanfattning

�� Valet mellan produkter tillverkade utomlands Valet mellan produkter tillverkade utomlands 
och hemma styrs av den och hemma styrs av den realareala vvääxelkursen. xelkursen. 

�� Valet mellan inhemska och utlValet mellan inhemska och utläändska ndska 
finansiella tillgfinansiella tillgåångar styrs, givet rngar styrs, givet räänta och nta och 
avkastning, av favkastning, av föörvrvääntningar om fntningar om föörräändringar i ndringar i 
den den nominellanominella vvääxelkursen.xelkursen.

B kap 6 sid. 23

ISIS--kurvan i enkurvan i en
ööppen ekonomippen ekonomi

�� EfterfrEfterfråågan pgan påå inhemskt producerade varor inhemskt producerade varor 
(och tj(och tjäänster) i en nster) i en ööppen ekonomi ges av :ppen ekonomi ges av :

6-3

�� NoteraNotera att i en att i en ööppen ekonomi ppen ekonomi äär r ””inhemsk inhemsk 
efterfrefterfråågan pgan påå varorvaror”” inte inte lika med lika med 
””efterfrefterfråågan pgan påå inhemska varorinhemska varor””. B. Bååda tvda tvåå
kommer att spela viktiga separata roller i kommer att spela viktiga separata roller i 
analysen.analysen.

XIMGICZ +−++≡ ε/

B kap 6 sid. 24

Ett rEtt rääkneexempelkneexempel

�� Antag att;Antag att;
�� Sverige bara tillverkar Ericsson telefoner. Sverige bara tillverkar Ericsson telefoner. 

�� Vi handlar bara med Finland och importerar Nokia telefoner.Vi handlar bara med Finland och importerar Nokia telefoner.

�� I och G I och G äär br bååda.da.

�� Vi konsumerar 900 Ericsson telefoner och 100 Nokia telefoner Vi konsumerar 900 Ericsson telefoner och 100 Nokia telefoner 
och exporterar 100 Ericsson telefoner. och exporterar 100 Ericsson telefoner. 

�� Ericsons telefoner kostar 1000 kronor och Nokias Ericsons telefoner kostar 1000 kronor och Nokias €€50 och 50 och 
vvääxelkursen xelkursen äär 1/10 r 1/10 €€/SEK./SEK.

�� Vi rVi rääknar fknar föörst ut rst ut ε,ε, vilket  blir 1000*(1/10)/50=2. Dvs, det gvilket  blir 1000*(1/10)/50=2. Dvs, det gåår tvr tvåå
Nokia telefoner pNokia telefoner påå varje Ericson. varje Ericson. 

�� Notera att vi inte bara kan summera Notera att vi inte bara kan summera ”ä”äpplenpplen”” och och ””ppääronron””. Att . Att 
konsumera 100 Nokia telefoner konsumera 100 Nokia telefoner äär dr däärfrföör r ””likalika”” med att med att 
konsumera 50 Ericsson telefoner. Uttryckt i Ericsson telefoner konsumera 50 Ericsson telefoner. Uttryckt i Ericsson telefoner äär r 
ddäärfrföör C=950, X=100, IM/r C=950, X=100, IM/εε=50 och d=50 och däärmed frmed fåår vir vi

Z=C+XZ=C+X--MM//εε=950+100=950+100--50.50.

NX=XNX=X--MM//εε=50=50
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B kap 6 sid. 25

Vad bestVad bestäämmer inhemsk mmer inhemsk CC, , 

II och och G?G?

( ) ( , )+ + −        

�� VVååra tidigare antaganden att konsumtion beror pra tidigare antaganden att konsumtion beror påå
disponibel inkomst (vi gldisponibel inkomst (vi glöömmer nu fmmer nu föörvrvääntningarna) ntningarna) 
och att investeringar beror poch att investeringar beror påå produktion och produktion och 
realrrealrääntor ntor äär fr föörstrståås rimliga ockss rimliga ocksåå i en i en ööppen ppen 
ekonomi. ekonomi. 

�� Vi antar ocksVi antar ocksåå att den reala vatt den reala vääxelkursen (relativpriset xelkursen (relativpriset 
mellan utlmellan utläändska och inhemska varor) pndska och inhemska varor) pååverkar verkar 
kompositionen kompositionen av konsumtion och investeringar (av konsumtion och investeringar (dvsdvs
andelen utlandelen utläändskt producerat), men ndskt producerat), men inteinte den totala den totala 
nivnivåån (en fn (en föörenkling).renkling).

( ) ( ) GiYITYCGIC ++−=++ ,

B kap 6 sid. 26

Import och exportefterfrImport och exportefterfråågangan

�� Mer inkomst leder till mer import och enMer inkomst leder till mer import och en starkarestarkare real real 
vvääxelkurs, xelkurs, dvs dvs hhöögre gre εε, , ggöörr utlutläändska varor relativt ndska varor relativt 
sett sett billigare ochbilligare och leder till en leder till en öökadekade importvolym.importvolym.

εIM IM(Y , )=

�� En En öökning i utlkning i utläändsk BNP leder till mer export. En real ndsk BNP leder till mer export. En real 
apprecieringappreciering (h(höögre gre εε)) har har motsatt effektmotsatt effekt eftersom eftersom 
vvååra varor blir dyrarera varor blir dyrare

ε
*

X X(Y , )=
),( −+

),( ++

B kap 6 sid. 27

EfterfrEfterfråågan pgan påå inhemska varorinhemska varor

EfterfrEfterfråågan pgan påå inhemskt inhemskt 
producerade varor.producerade varor.
Inhemsk efterfrågan, DD, ökar 
med Y (inhemsk 
produktion/inkomst). 

E
fte

rf
rå

ga
n

Produktion/inkomst, Y

DD

Inhemsk efterfrågan
(C+I+G)

AA

Import, IM/ε

Nästa steg blir att lägga till 
exporten.

Genom att subtrahera importen, 
får vi den del av DD som avser 
inhemskt producerade varor. Vi 
kallar den kurvan AA. Notera att 
importen måste mätas i samma 
enheter som produktionen och 
därför är IM(Y, ε)/ ε.

εε /),(

),()(

YIMDA

GiYITYCD

−=

++−=
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B kap 6 sid. 28

EfterfrEfterfråågan pgan påå inhemska varorinhemska varor

Inkludera exporten i Inkludera exporten i 
efterfrefterfråågan pgan påå inhemska inhemska 
varor.varor.

När vi adderar exporten får vi 
total efterfrågan på inhemskt 
producerade produkter, ZZ. 
Notera att exporten inte beror på
Y. Notera också att ZZ är flackare 
än DD.

DD

E
fte

rf
rå

ga
n

Inhemsk efterfrågan
(C+I+G)

AA

ZZ

Export

Y

N
et

to
ex

po
rt

, N
X

YTB

0
Z-D=NX

Nettoexporten, NX, 
(handelsbalansen) är X-IM/ε,
vilket är lika med Z-D. Vid YTB är 
NX=0. Vid lägre (högre) Y är den 
positiv (negativ). 

Handelsbalansöverskott

Handelsbalansunderskott

XYIMDZ

GiYITYCD

+−=

++−=

εε /),(

),()(

B kap 6 sid. 29

JJäämvikt pmvikt påå varumarknaden och varumarknaden och 
nettoexportennettoexporten

ÄÄr NX=0 vid r NX=0 vid 
jjäämviktsproduktionen?mviktsproduktionen?

Jämvikt på varumarknaden 
uppstår när efterfrågan på
inhemska varor (högerledet i 
ekvationen ovan) är lika med 
produktionen Y, dvs där ZZ skär 
45 graders linjen.

E
fte

rf
r.

/P
ro

d.
, Y

YTB

Inhemsk och utländsk 
efterfrågan på inhemska 
varor

ZZ

45o

Y

N
et

to
ex

po
rt

, N
X

0
NX

Inhemsk efterfrågan 
på inhemska och 
utländska varor

DD

Handelsbalansen är noll där DD 
och ZZ kurvorna skär varandra. 
Den inkomstnivå detta sker vid 
kallas YTB

Y

Slutsats:

Nettoexporten kan vara positiv 
eller negativ vid jämvikt på
varumarknaden. Här är Y<YTB 

vilket innebär ett 
handelsbalansöverskott NX>0.

XYIMGiYITYCY

ZY

+−++−=

=

εε /),(),()(

B kap 6 sid. 30

Deprecieringar, handelsDeprecieringar, handels--
balans och produktionbalans och produktion

�� Ett fall i Ett fall i εε ((real deprecieringreal depreciering) har) har tre effekter ptre effekter påå handelsbalansen:handelsbalansen:
1.1. exporten exporten öökar eftersom de inhemska produkterna blivit billigare.kar eftersom de inhemska produkterna blivit billigare.

2.2. importimportvolymen volymen minskar eftersom utlminskar eftersom utläändska varor blivit dyrare.ndska varor blivit dyrare.
3.3. priset ppriset påå en given importvolym en given importvolym öökar. kar. Notera att relativpriset pNotera att relativpriset påå

utlutläändska varor ndska varor äär 1/r 1/εε..

�� De tvDe tvåå fföörsta effekterna tenderar att frsta effekterna tenderar att föörbrbäättra handelsbalansen (ttra handelsbalansen (ööka ka 
nettoexporten) omnettoexporten) om εε minskar.minskar. Men den sista effekten drar Men den sista effekten drar ååt motsatt t motsatt 
hhååll. Fll. Föör att r att ett fall iett fall i εε ska fska föörbrbäättra handelsbalansen mttra handelsbalansen mååste export ste export 
och importvolymerna vara tillroch importvolymerna vara tillrääckligt kckligt käänsliga fnsliga föör fr föörräändringar i ndringar i 
relativpriset mellan inhemska och utlrelativpriset mellan inhemska och utläändska varor.ndska varor.

�� Om sOm såå äär fallet, sr fallet, sääger vi att det ger vi att det sksk MarshallMarshall--Lerner villkoret Lerner villkoret äär r 
tillfredssttillfredsstäällt. I praktiken llt. I praktiken äär detta villkor (alltid?) tillfredsstr detta villkor (alltid?) tillfredsstäällt.llt.

( , )+ − ( , )+ + 
εεε /),(),(

*
YIMYXNX −=
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B kap 6 sid. 31

Effekten av en deprecieringEffekten av en depreciering

Vad blir effekten av en Vad blir effekten av en 
depreciering?depreciering?

Deprecieringen ökar 
efterfrågan på inhemska varor 
och skiftar därmed ZZ kurvan 
uppåt (givet M-L villkoret).

E
fte

rf
rå

ga
n

Y

ZZ

N
et

to
ex

po
rt

, N
X

Y

0

DD

ZZ’

45o

YTB Y’TBY’

Slutsats:

Produktionen ökar från Y till Y’, 
och handelsbalansen 
förbättras. Notera också att 
den inhemska befolkningen får 
betala mer för importen. Dvs, 
deras köpkraft på världs-
marknaden har minskat.

XYIMDZ

GrYITYCD

+−=

++−=

εε /),(

),()(

B kap 6 sid. 32

JJäämvikt pmvikt påå de finansiella de finansiella 
marknadernamarknaderna

�� LLååt oss fixera den ft oss fixera den föörvrvääntade vntade vääxelkursen i nxelkursen i näästa period tillsta period till

6-4

�� Som vi tidigare sett mSom vi tidigare sett mååste rste rääntan hemma vara lika med rntan hemma vara lika med rääntan utomlands ntan utomlands 
plus den fplus den föörvrvääntade deprecieringen fntade deprecieringen föör att investerare ska vara villiga att r att investerare ska vara villiga att 
hhåålla blla bååde inhemska och utlde inhemska och utläändska obligationer.ndska obligationer.

1

e e

t
E E

+
=

�� Genom att hGenom att hööja den inhemska rja den inhemska rääntan ntan stigerstiger EEtt.. VarfVarföör?r?
�� HHöögregre EE innebinnebäär en apprecierad valuta. Givet vr en apprecierad valuta. Givet vääxelkursen i framtiden, xelkursen i framtiden, 

innebinnebäär dagens appreciering att vr dagens appreciering att vääxelkursen fxelkursen föörvrvääntas falla (mer). Detta ntas falla (mer). Detta 
kompenserar fkompenserar föör den hr den höögre rgre rääntan hemma sntan hemma såå bbååde utlde utläändska och ndska och 
inhemska obligationer ger samma inhemska obligationer ger samma avkastning mavkastning määtt i gemensam valuta.tt i gemensam valuta.









+=+

+

e

t

t

tt
E

E
ii

1

*
)1()1(

�� Vi fVi fåår dr dåå e

t

t E
i

i
E

*
1

1

+

+
=

B kap 6 sid. 33

JJäämvikt pmvikt påå de finansiella marknadernade finansiella marknaderna

Relationen mellan rRelationen mellan räänta nta 
och voch vääxelkurs, given av xelkurs, given av 
rräänteparitetsvillkoret.nteparitetsvillkoret.

Givet fGivet föörvrvääntad framtida ntad framtida 
vvääxelkurs leder en hxelkurs leder en höögre gre 
vvääxelkurs idag till mindre xelkurs idag till mindre 
fföörvrvääntad appreciering. ntad appreciering. 
FFöör att ge samma avkastning i r att ge samma avkastning i 
som utlsom utläändska obligationer ndska obligationer 
mmååste inhemsk rste inhemsk räänta vara nta vara 
hhöögre.gre.

SlutsatsSlutsats::
RRäänteparitetsvillkoret ger en nteparitetsvillkoret ger en 
positiv relation mellan positiv relation mellan 
vvääxelkurs och rxelkurs och räänta.nta.

Växelkurs, Et

In
he

m
sk

 r
än

ta
, i

t

Ränteparitet, givet i* och Ee

it

E

e

t

t E
i

i
E

*
1

1

+

+
=
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B kap 6 sid. 34

Varu Varu och finansmarkoch finansmark--
nadernanaderna tillsammanstillsammans

Vi har nu tre jVi har nu tre jäämviktsvillkor fmviktsvillkor föör den r den ööppna ekonomin och tre endogena variabler, ppna ekonomin och tre endogena variabler, 
Y, iY, i och och EE. . 

1.1. VarumarknadsjVarumarknadsjäämvikt (ISmvikt (IS--kurvan) i den kurvan) i den ööppna ekonomin, som ger en ppna ekonomin, som ger en 
relation mellan relation mellan YY och och ii som beror psom beror påå vvääxelkurs och finanspolitik xelkurs och finanspolitik (T (T och och GG) ) 
och utloch utläändsk produktion, ndsk produktion, Y*.Y*.

Y C Y T I Y i G NX Y Y E= − + + +( ) ( , ) ( , , )
*

2.2. Penningmarknads jPenningmarknads jäämvikt (LMmvikt (LM--kurvan), som ockskurvan), som ocksåå ger en relation ger en relation 
mellan mellan YY och och ii som beror psom beror påå real penningmreal penningmäängd ngd MM/P.  /P.  

M

P
YL i= ( )

2.2. RRäänteparitet, som ger en relation mellan nteparitet, som ger en relation mellan E E och och i, i, som beror psom beror påå utlutläändsk ndsk 
rräänta nta i*i* och foch föörvrvääntad vntad vääxelkurs   xelkurs   e

E

e

t

t

t

t E
i

i
E 1*

1

1
+

+

+
=

B kap 6 sid. 35

ISIS--LM i den LM i den ööppna ekonominppna ekonomin

ISIS--LM i den LM i den ööppna ppna 
ekonominekonomin

�� En En öökning i rkning i rääntan sntan säänker produktionen, bnker produktionen, bååde direkt via falde direkt via fal--
landelande investeringar och indirekt eftersom hinvesteringar och indirekt eftersom höögre rgre räänta leder till en nta leder till en 
appreciering via rappreciering via räänteparitetsvillkoret. ISnteparitetsvillkoret. IS--kurvan lutar nedkurvan lutar nedååt.t.

Produktion, Y

R
än

ta
, i

Y

i

IS

�� Givet den reala penningmGivet den reala penningmäängden, hngden, höögre inkomst leder till gre inkomst leder till 
hhöögre efterfrgre efterfråågan pgan påå pengar vilket pengar vilket öökar rkar rääntan. LMntan. LM--kurvan kurvan äär r 
ddäärfrföör som vanligt r som vanligt uppuppååtlutandetlutande..

Växelkurs, E

Ränteparitet, givet i* och Ee

R
än

ta
, iLM 

E

B kap 6 sid. 36

Effekter av ekonomisk politik i Effekter av ekonomisk politik i 
en en ööppen ekonomippen ekonomi

Vad hVad häänder om nder om 
regeringen regeringen öökar G kar G 
(eller minskar T)?(eller minskar T)?

�� En En öökning av kning av GG öökar efterfrkar efterfråågan och dgan och däärmed produktionen frmed produktionen föör r 
varje rvarje rääntenivntenivåå. . ISIS--kurvan skiftar dkurvan skiftar däärfrföör uppr uppååt till t till ISIS’’..

Växelkurs, EProduktion, Y

R
än

ta
, i

Y

LM 

i

IS

Slutsats:Slutsats: Produktionen Produktionen öökar till kar till YY’’, r, rääntan ntan öökar till kar till ii’’ och och E E 
öökarkar till till EE’’ (valutan apprecierar).(valutan apprecierar).

Y’

i’

Y C Y T I Y i G NX Y Y E= − + + +( ) ( , ) ( , , )
*

M

P
YL i= ( )

IS’

Ränteparitet, givet i* och Ee

R
än

ta
, i

E E’

e

t

t E
i

i
E

*
1

1

+

+
=
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B kap 6 sid. 37

Effekten av penningpolitik i en Effekten av penningpolitik i en ööppen ppen 
ekonomiekonomi

Vad hVad häänder om nder om 
riksbanken minskar riksbanken minskar 
M/P?M/P?

�� En minskning av M/P skiftar En minskning av M/P skiftar LM LM kurvan inkurvan inååt till t till LMLM’’, , men inga men inga 
andra kurvor pandra kurvor pååverkas.verkas.

Växelkurs, EProduktion, Y

R
än

ta
, i

Y

LM 

i

IS

Slutsats:Slutsats: Produktionen faller till Produktionen faller till YY’’, r, rääntan ntan öökar till kar till ii’’ och och E E 
öökarkar till till EE’’ (valutan apprecierar).(valutan apprecierar).

Y’

i’

Y C Y T I Y i G NX Y Y E= − + + +( ) ( , ) ( , , )
*

M

P
YL i= ( )

LM’
Ränteparitet, givet i* och Ee

R
än

ta
, i

E E’

e

t

t E
i

i
E

*
1

1

+

+
=


