
tamarkedet. Idet valutakursen ønskes fastholdt, opkøber Nationalbanken disse kroner
ved at sælge udenlandsk valuta. Herved falder valutareserven og pengebasen, hvorfor
LM1 bevæger sig tilbage mod udgangspunktet A. Kapitalflugten stopper først, når øko-
nomien igen havner i A, hvor pengebasen er faldet tilbage til sit oprindelige niveau:

Figur 2. Virkningen af en ekspansiv pengepolitik under faste valutakurser

Sætning 1.

Pengepolitik under flydende valutakurser og perfekt kapitalmobilitet

Ekspansiv pengepolitik under flydende valutakurser virker på følgende måde: En stig-
ning i pengebasen rykker LM til højre som omtalt ovenfor. Økonomien bevæger sig der-
for fra A mod B som angivet i figur 3. Den lavere rente giver anledning til porteføljeom-
lægning fra danske til udenlandske obligationer. Agenterne ønsker derfor at sælge deres
danske obligationer og købe udenlandsk valuta for derefter at erhverve udenlandske
obligationer. Idet valutakursen flyder frit, skaber en stigning i efterspørgslen efter
fremmed valuta en stigning i kursen. Dette forbedrer konkurrenceevnen, øger eksporten
og formindsker importen, hvilket betyder, at IS-kurven bevæger sig mod højre. Den nye
ligevægt for alle markeder opnås i punktet C, hvor indlandets rente igen er lig udlandets
rente (r = ru):
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Ekspansiv pengepolitik i Mundell-Fleming-modellen skaber under faste valutakurser et fald i
valutareserven svarende til den oprindelige stigning i pengemængden, men ingen effekter
på indkomst og rente.
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