Løsningsforslag, øvelse 13.2
a)  
Valutakursen er prisen på utenlandske penger. Når kursen er fast - og landet fører fastkurspolitikk – tar myndighetene sikte på at landets valuta over tid skal ha en konstant pris i utenlandske penger. Det er i dette tilfelle regjeringen som bestemmer valutakursen. Selv om det er faste valutakurser, tillater en i praksis små avvik fra normalkursen.
Hvis regjeringen vil endre valutaens verdi, skjer det ved at regjeringen devaluerer (gjør valutaen billigere) eventuelt revaluerer (gjør valutaen dyrere).

Valutakursen er flytende når valutakursen er bestemt av etterspørselen og tilbudet i valutamarkedet. Markedet vil til en hver tid sette en pris på valutaen. Går prisen ned, sier en at valutaen depresieres. Går den opp, blir valutaen appresiert.
Også når markedet fastsetter kan myndighetene indirekte øve innflytelse på valutaverdien. Det skjer ved at sentralbanken, som er en stor aktør i valutamarkedet, kjøper og selger valuta.

b)
Et viktig argument for faste valutakurser er at 
· Dette gir økt trygghet ved handel mellom landene. Både kjøper og selger har nå rimelig sikkerhet for hva importprisen og eksportprisen vil bli i egen valuta. Derfor, blir det hevdet, vil en ved dette valutakursregime få størst internasjonal handel, og dermed best utnytte de komparative fordeler.
· Et annet klassisk argument har vært at hvis importprisen i egen valuta er sikker, behøver ikke fagforeningen ved sine lønnskrav bygge inn forsikringer mot økte importpriser. Ved flytende valutakurser er framtidige valutakurser ukjente. Hvis valutaen skulle svekkes og en må betale mer for utenlandske penger, vil importprisen øke. En eventuell økt importpris, vil redusere kjøpekraften av gitt lønnsnivå. Derfor vil lønnskravene ved faste valutakurser gjennomgående være noe lavere enn ved flytende valutakurser, hvor lønnskravene tar høyde for at valutakursene kan endre seg og importprisene vil stige og uthule kjøpekraften til fagforeningsmedlemmene.
· Det vil fjerne noe av den valutaspekulasjon som blir utløst av de små, daglige valutakursjustererg. 
Argumenter mot faste valutakurser kan være:

· Flytende valutakursen kan også stimulere til spekulasjon mot valutaen, dvs. at markedsaktørene i dette kursregimet blir oppfordret til å kunne ta ut gevinster på grunnlag av forventinger om endringer i kursforholdene. 

   Men med flytende valutakurser vil gapet mellom faktisk valutakurs og 

   den kurs som markedet forventer, bare bli moderat. Det vil derfor ikke

   bli de samme gode fortjenestemuligheter ved å innta spekulasjons-   
 
   posisjoner, og dermed vil også spekulasjonsatferden bli nedtonet.

· Hvis det skjer fundamentale endringer i landets økonomi, som endrer de langsiktige forventningene til økonomien – herunder prisstigning, balansen i utenriksøkonomien, vil et regime med flytende kurser trolig gi en mykere og mer forutsigbar kursutviklingen enn under et regime av politisk bestemte valutakurser. 
· Ved flytende valutakurser vil betalingsbalansen ha en tendens til å være mer i balanse enn når det er faste valutakurser.

· På grunn av at flytende valutakurser har en tendens til å gi mykere og mer forutsigbare valutakurser, antas at flytende valutakurser vil gi større økonomisk vekst enn faste valutakurser.

c)
Et lite land kan bli utsatt for revalueringsforventninger av blant annet følgende grunner:

· Landet eksporterer mer enn det importerer, dvs. har handelsoverskudd

· Det er oppdaget nye viktige naturressurser i landet, for eksempel olje, og en forventer derfor store handelsoverskudd i tiden som kommer.

· Landets rente er høy sammenlignet med renten iomverdenen, og det er attraktivt for utlendinger å plassere penger i dette landet  

· Landet har lav prisstigning, en høy produktivitetsutvikling og forventes å få en sterk internasjonal konkurranseevne

· Det kan rett og slett skyldes forventninger i markedet, skapt av tilfeldige opplysninger og hendinger, uten å være mye knyttet til slike momenter som er nevnt ovenfor.

d)
Fast valutakurs forsvares ved at

· sentralbanken foretar støttekjøp (kjøp av egen valuta og salg av utenlandsk valuta.

· Regjeringen / sentralbanken setter opp renten for å hindre flukt fra landets valuta.

Særlig en renteøkning vil kunne få negative konsekvenser. Det skjer i første rkke ved at renteøkningen virker negativt på investeringene og invewteringslysten. Også lånefinansiert forbruk vil kunne komme dårligere ut ved økt rente. I sum vil disse to effektene føre til at samlet etterspørsel går ned, og i kjølvannet av dette vil det oppstå arbeidsledighet.
e) 

Hvis landet ikke hadde forsvart valutakursen, hadde valutaen blitt depresiert i valutamarkedet. Spekulasjonen i tilknytning til devalueringsforventningene hadde opphørt. Det hadde ikke vært nødvendig å sette opp renten, i alle fall ikke i samme grad. Dette, sammen med depresieringen av valutaen, ville ha bidratt til at en hadde unngått fallet i etterspørselen – og dermed arbeidsledigheten – som var konsekvensen under punkt d.
· Landet må endre sin portefølje av fordringer ved å selge innenlandske fordringer og kjøpe utenlandske. Denne markedsoperasjonen vil skape et salg av egen valuta og dermed være med på å dempe etterspørselspresset og revalueringsforventingene.

Dersom dette ikke er tilstrekkelig til å dempe revalueringsforventningene, må staten dempe aktiviteten i den innenlandske økonomien, dvs. sette i verk tiltak slik at det blir mindre en full kapasitetsutnyttelse i økonomien, og dermed bevisst føre en politikk som fører til en (midlertidig) arbeidsledighet,  -  spesielt i eksportrettede sektorer, dersom handelsoverskudd er drivkraften bak revalueringsforventingene.
