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Odbywajace sie wyktady bedg uzupetniane slajdami
odnoszacymi sie do wielkosci i zmian agregatow
makroekonomicznych i innych zmiennych
charakteryzujgcych sytuacje w gospodarce!



Cel przedmiotu i wymagania wstepne

CEL: zapoznanie studentow z mechanizmem funkcjonowania
wspotczesnej gospodarki rynkowej,

jej ograniczeniami i wyzwaniami, a tg drogg stworzenie
teoretycznych podstaw pod aktywne formutowanie kierunkow
polityki makroekonomiczne;.

Wymagania wstepne:

wiedza : dobrze zna podstawy makroekonomii, mikroekonomii,
finansow publicznych, polityki gospodarczej, wskazana
znajomos¢ matematyki i ekonometrii;

umiejetnosci: ma wpojone nawyki do samodzielnego
studiowania;

kompetencje (postawy): ma wyrobiong sktonnosc do
ustawicznego ksztatcenia i poszerzania zdobytej juz wiedzy.



Efekty ksztatcenia

Wiedza:

01 - posiada wiedze o cechach wspotczesnej gospodarki
i wystepujgcych w niej zaleznosciach;

02 - ma wiedze na temat sposobow prowadzenia biezgcej
polityki makroekonomicznej, ktora nie szkodzi
dtugofalowemu rozwojowi;

03 - zna przyczyny bezrobocia we wspotczesnej
gospodarce, obiektywne ograniczenia procesu jego
zwalczania oraz sposoby adoptowania sie gospodarki
do zachodzgcych zmian.



Efekty ksztatcenia

Umiejetnosci:
04 - rozumie role panstwa w procesie wspierania
wzrostu gospodarczego i stabilizowania koniunktury;

05 - rozpoznaje i rozumie zagrozenia dla procesu wzrostu
| stabilizacji jakie niosg ze sobg szoki ekonomiczne;

06 - objasnia posuniecia decydentow ekonomicznych
W procesie dostosowania sie do zmian w makrootoczeniu;

07 - potrafi formutowac kierunki polityki makroekonomicznej
(cele, srodki, moment czasowy) oraz obiektywnie
i krytycznie oceniac biezgca polityke makroekonomiczna.



Efekty ksztatcenia

Kompetencje:

08 - potrafi samodzielnie uzupetnia¢ zdobyta wiedze

o funkcjonowaniu wspotczesnej gospodarki;
09 - okresla zasady rozwoju podmiotow w zmiennym

otoczeniu makroekonomicznym.



Tresci programowe

1. Megatrendy we wspoétczesnej gospodarce a gtdéwne problemy makroekonomiczne

2. Otwarcie gospodarki a rownowaga biezaca — determinanty makroekonomicznego popytu

3. Funkcjonowanie rynku pracy we wspotczesnej gospodarce. Globalizacja i regionalizacja rynku pracy

4. Dtugookresowa rownowaga w gospodarce - procesy dostosowan - nieelastycznos¢ ptac, cen
oraz rola racjonalnych oczekiwan

5. Wahania koniunkturalne i dtlugookresowy wzrost we wspotczesnej gospodarce

6. Polityka gospodarcza we wspoétczesnej gospodarce — stabilizacja a wzrost dtugookresowy

7. Biezaca i dtugookresowa polityka makroekonomiczna jako odpowiedz na szoki wewnetrzne
i zewnetrzne

8. Reguty polityki makroekonomicznej w Unii Europejskiej. Rola Europejskiego Banku Centralnego.




Forma i warunki oceniania

Egzamin:
* studenci oceniani sg na podstawie egzaminu pisemnego
testujgcego wiedze i umiejetnosci.
Egzamin skfada sie z pytan testowych (100% punktow).
Student otrzymuje ocene dostateczng, gdy posiada elementarng

wiedze o cechach i zaleznosciach wystepujgcych we
wspotczesnej gospodarce.

Ocena ostateczna z przedmiotu (ocena koordynatora):
ocena ostateczna jest rowna sumie 50% oceny uzyskanej
z egzaminu i 50% oceny z zaliczenia.



Literatura

Podstawowa:

1. C%.Ol?ilfnchard, Makroekonomia. Oficyna Wolters Kluwer, Warszawa

2. P.J. Montiel, Makroekonomia miedzynarodowa. Oficyna Wolters
Kluwer, Warszawa 2012.

3. Podstawy teorii i polityki makroekonomicznej. Podrecznik akademaicki.
Wydanie lll. Red. Cz. Sutkowski, Zapol, Szczecin 2008.

3. E. M. Plucinski, Ekonomia gospodarki otwartej. Warszawa 2004, Elipsa.

Uzupetniajaca:

1. N.G. Mankiw, P.M. Taylor, Makroekonomia. PWE, Warszawa 2008.

2. Ch.A. Pissarides, Teoria bezrobocia w stanie rownowagi. PTE,
Warszawa 2012.

3. B. Snowdorn, H. Vane, P. Wynarczyk, Wspofczesne nurty
teorii ekonomii. PWN, Warszaw 1998.



Makroekonomia 2

Makroekonomia i megatrendy we
wspotczesnej gospodarce a giowne
problemy makroekonomiczne
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Cele makroekonomiczne

S3 w sposob formalny wprowadzane do
ustawodawstwa panstwowego.

Pojawiajq sie w wypowiedziach politykow i ich programach.
Wskazywane sg przez wielu ekonomistéw, jako podstawa

podejmowania przez panstwo decyzji
dotyczacych jego wptywu na gospodarke.



Cele makroekonomiczne

Wyznaczajg ~ Zmienne
do czego dazyc indukowane
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Narzedzia osiggania celow
makroekonomicznych

Realizacja celow kazdego racjonalnego dziatania -
dzieki dobraniu i wykorzystaniu okreslonych,
adekwatnych do celow metod i Srodkéw (instrumentow, narzedzi).

Wskazujg J‘

sposoby Stosowane s3 !
' ' rzez panstwo, ab _ . |

e P pe 21 Swoistego rodzaju informacje
celow aktywizowac . : T
podmioty skierowane do wszystkic

lub wybranych grup podmiotow
podejmujgcych decyzje
gospodarcze



Narzedzia osiggania celow

makroekonomicznych

Instrumenty polityki gospodarczej

l

Catoksztatt sposobow i Srodkéw Swiadomego oddziatywania
panstwa na gospodarke z punktu widzenia przyjetych celow

!

funkcjonowanie

\ 4
strukture

!

tempo rozwoju

v
Kierunki rozwoju
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Narzedzia polityki gospodarczej

/ ~

) Manipulowanie rodzajami, poziomem
Makroekonomiczna i strukturg wydatkéw publicznych
i podatkow.
=3 Fiskalna Kontrolowanie podazy

pienigdza majgce wptyw
na stopy procentowe.

Monetarna

( Bezposrednie oddziatywanie na
ruch ptac i cen w celu ograniczenia

Dochodowa \ inflacji.

Zagraniczna Polityka handlu zagranicznego
i interwencjonizmu w stosunku
do kursu walutowego.
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Podstawowe pojecia

- kroétki nie wykracza poza jedna faze cyklu;

Czas objety - Sredni obejmuje caty cykl koniunkturalny;

an aIiza - dhugi, w ktérym wahania produkcji wystepujace
w cyklu nie odgrywajg wiekszej roli, teoria wzrostu;

- doskonale elastyczne dostosowujg sie natychmiast
do zmian w fgcznym popycie lub podazy;

- wykazujqce pewng sztywnosc¢ dostosowujg sie
powoli do zamian w tgcznym popycie lub podazy;

- sztywne nie ulegajg zmianie;

Dostosowania
cen

. - potencjalna - gdy wszystkie mozliwosci/zasoby
Produkcja=produkt s3 wykorzystane;

- rzeczywista/biezgca powstajgca w danym czasie;

Przyczyny zmian - szoki/wstrzasy nieoczekiwane zmiany wewnetrzne
w gospodarce lub zewnetrzne;
- impulsy wstrzagsy+ zmiany oczekiwane;
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Model funkcjonowania gospodarki

(zaleznosc¢ celow i narzedzi makroekonomicznych)
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Model funkcjonowania gospodarki
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Megatrendy (J. Naisbitt w 1982 roku)

zjawiska o charakterze generalnym, odbywajace sie na
poziomie gtownych proceséw politycznych, ekonomicznych
| spotecznych;

kierunkowo zbiezne tendencje, ktore okreslajg gtowne
zjawiska zachodzgce we wspotczesnym sSwiecie;

pozwalajg na znacznym stopniu ogolnosci okreslac ksztatt
nadchodzacej przysztosci;

najbardziej podstawowe tendencje, wystepujace w skali
globalnej na poziomie makroekonomicznym i
makrospotecznym, prowadzace do radykalnych zmian
strukturalnych we wspotczesnych spoteczenstwach.



Megatrendy

powstaty przy roznych uwarunkowaniach, czynnikach
i mechanizmach sprawczych;

sg rezultatem cywilizacyjnego rozwoju ludzkosci i poczynajac od
poczatku drugiej potowy XX stulecia, nabieraty coraz wiekszego
zasiegu;

wazng role w ich powstaniu oraz ksztattowaniu odegraty procesy
i efekty rewolucji naukowo-technicznej;

gtowng ich cechg jest ich uniwersalizm;

pozwalajg na znacznym stopniu ogolnosci okreslac ksztatt
nadchodzacej przysztosci.



Megatrendy podstawowe

globalizacja,
Integracja,

demokratyzacja i liberalizacja zycia spoteczno-
gospodarczego,

zrownowazony rozwo,.

,Globalne, trwate, makroekonomiczne sity rozwoiju,
wptywajgce na biznes, gospodarke, kulture, kariere

| zycie osobiste, okreslajgce w konsekwencji przyszty
ksztatt naszego Swiata i rosngce tempo zmian” -

raport z 2011 roku Frost & Sullivan pt. ,,Najwazniejsze globalne megatrendy do roku
2020 i ich wptyw na biznes, kariere i kulture.”



Makroekonomia 2

Otwarcie gospodarki a rownowaga
biezgca — determinanty
makroekonomicznego popytu
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Réwnowaga krotkookresowa
w gospodarce

W danym czasie (P=cons), ceteris paribus, zachodzi
jednoczesna rownowaga na rynkach pienieznym
(finansowym), towarowym i walutowym.

Réwnowaga wewnetrzna —
popyt globalny = wytworzonej produkcji

Rownowaga zewnetrzna — saldo wymiany z zagranica
débr, ustug i dochodow z tytutu wtasnosci zasobow =0



Otwarcie gospodarki

Wptywa na krajowe wyniki makroekonomiczne.

Gospodarki otwarte dziatajg w obliczu zjawisk
rzadkosci i wspotzaleznosci.

Rzadkos¢ - caty sSwiat napotyka ograniczenia produktow
i czynnikdow wytworczych. Konkurencja o ich zdobycie i
kontrola nad nimi sg wazne dla wszystkich krajow.

Wspotzaleznos¢ - zaden kraj nie moze i nie powinien
produkowac absolutnie wszystkiego i to w ilosciach, jakich
potrzebuje.

Wymiana miedzynarodowy umozliwia wykorzystanie wiekszej
ilosci czynnikow wytworczych, wiekszg produkcje
i konsumpcje dobr oraz wieksze dochodly.
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Przyczyny wymiany miedzynarodowej

zdobycie produktéw i czynnikdw produkcji (w danym
kraju nie wystarczajgcych, nie ma warunkow do ich
pozyskiwania czy produkowania),

lepsze wykorzystanie krajowych czynnikow produkcyjnych
- korzysci komparatywne - jeden kraj moze produkowac
dane dobro po nizszych kosztach alternatywnych od
innego kraju; sg przyczyna specjalizacji w handlu,

zdobycie wyzszego dochodu z inwestycji rzeczowych lub
finansowych.



Funkcjonowanie gospodarki otwartej

e Zalezy nie tylko od cech gospodarki krajowej,
rowniez od specyfiki jej powigzan z resztg Swiata.

* Czynniki o charakterze miedzynarodowym:

- stopien zintegrowania gospodarki ze swiatowymi rynkami
towarowymi (zakres arbitrazu towarowego);

- stopien zintegrowania gospodarki ze swiatowymi rynkami
finansowymi (stopien mobilnosci kapitatu);

- zasady rzgdzgce zachowaniem krajowego BC zarowno na
rynku krajowych papierow wartosciowych (strategia
polityki pienieznej), jak i na rynku walutowym (system
kursu walutowego).
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Rynek walutowy

/gtaszany jest na nim popyt na waluty i podaz
walut, czyli pieniedzy roznych krajow, ktore sg
wymienialne wewnetrznie i zewnetrznie.

Znajduje sie w rownowadze, gdy popyt na pienigdz
krajowy rowny jest podazy pienigdza krajowego
na tym rynku, przy danym poziomie
kursu walutowego.

Kurs walutowy — ustalany bilateralnie lub
multilateralnie.
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Nominalny kurs walutowy

» Cena (relatywna) na rynku walutowym.

» Cena waluty krajowej wyrazona w walucie zagranicznej
(ilos¢ jednostek waluty obcej, ktdrg mozna nabyc za

jednostke waluty krajowej)
lub

cena waluty obcej wyrazona w walucie krajowej
(ilos¢ jednostek waluty krajowej za jednostke waluty obcej).

» Uwaga na wzrost lub spadek kursu!

» Zmienia sie pod wptywem rdéznych czynnikow,
w zaleznosci od przyjetego systemu kursu walutowego.

» Wptywa na realny kurs walutowy.
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Kurs walutowy - realny

Ukazuje konkurencyjnosc produktow krajowych
w stosunku do zagranicznych.

P Relatywna cena débr krajowych w poréwnaniu
R = W E do ddbr zagranicznych.
P Obie ceny wyrazone w tej samej walucie.

Relatywna cena débr zagranicznych wyrazona w
dobrach krajowych.

P E lle reprezentatywnych koszykow débr krajowych
nalezy zamienié na jeden reprezentatywny koszyk
débr zagranicznych.

Nie jest mianowany. -



Arbitraz towarowy

* Krajowy rynek towarowy zintegrowany jest z rynkami
zagranicznymi, gdy ceny dobr krajowych wigza sie
z cenami dobr zagranicznych poprzez arbitraz —
proces kupowania taniej i sprzedawania droze;.

* Arbitraz towarowy przyczynia sie do wyrownywania cen
na roznych rynkach - prawo jednej ceny.

e Zakres arbitrazu = stopien zintegrowania rynkow
towarowych krajowego i zagranicznych zalezy od:
- substytucyjnosci produktow krajowych i zagranicznych,
- barier dla procesu arbitrazu:
a) naturalnych, np. niedoskonata informacja i konkurencja,
koszty transportu, niepetna homogenicznosc¢ dobr;
b) politycznych, np. ograniczenia eksportu, kontyngenty
importowe.



Prawo jednej ceny = teoria parytetu sity nabywczej
(PSN lub ang. Purchasing-Power Parity PPP)

 Fundamentalna teoria ksztattowania sie
realnego kursu walutowego i determinant
nominalnego kursu walutowego.

* Dwie wersje:
1) silna — absolutny PSN;
2) staba — relatywny PSN.
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Absolutny PSN

* Krajowy i zagraniczny koszyk débr powinny by¢
sprzedawane po tej samej cenie wyrazonej w jedne;
walucie, czyli R=1/R =1 powinien by¢ staty
(jednakowa konkurencyjnosc).

* Oznacza to, ze stosunek poziomu cen krajowych
| zagranicznych jest taki sam jak relatywna cena walut
czyli nominalny kurs walutowy oparty na parytecie sity
nabywczej.

e Zmiany kursu nominalnego powinny zaleze¢ wytgcznie
od poziomu absolutnych cen krajowych i zagranicznych.



Absolutny PSN - wnioski

Prawo jednej ceny dziata w odniesieniu do
pojedynczych dobr.

Jako poziom cen przyjmuje sie CPI ustalone dla roznych
reprezentatywnych koszykow w kraju i za granica.

Nominalny kurs walutowy spdjny z teorig PSN,
to kurs konieczny do wyrownania wyrazonych
w jednej walucie cen jednolitego koszyka dobr
w roznych krajach — zalezy on od sity nabywczej waluty.

Podejscie wykorzystywane przy okreslaniu poziomu
zycia oraz w indeksie Big Maca.



Indeks Big Maca

Srednia cena kanapki Big Mac w Stanach Zjednoczonych -
4,79 dolara (przecietnie w lipcu 2015).

Wartos¢ wewnetrzna ztotego - srednia cena Big Maca w
Polsce - 9,20 ztotego (w lipcu 2015).

Kurs dolara oparty na PSN = 9,20 ztotego/4,79 dolara =
1,9207. Zgodnie z indeksem Big Maca powinien by¢ on
poziomem docelowym polskiej waluty (dolar powinien
kosztowac 1,92 z1).

Cena amerykanskiej waluty wedtug kursu NBP z 15.07.2015
wynosita 3,7470 ztotego.

Kurs dolara (wynikajgcy z PSN) powinien spas¢ 0 48,57% —
ztoty niedoszacowany wobec dolara.

[(1,9207-3,7470)/3,7470]= -0,4857



Efekt Balassy-Samuelsona

Teoria przeczaca prawu jednej ceny.

Wyrazony w jednej walucie poziom cen wielu débr
w krajach o duzej produktywnosci pracy jest wyzszy
niz poziom cen takich samych dobr w krajach o mate;
produktywnosci pracy.

Realny kurs walutowy w krajach bogatych jest zwykle
wyzszy niz 1.

Kraje te sg ,, drozsze” niz kraje biedne, a ich waluty s3
,przewartosciowane”.



Relatywny PSN

Poniewaz koszyki dobr konsumpcyjnych odnoszg sie
do réznych kombinacji doébr, to ich absolutne ceny
nie moga by¢ wyréwnane.

Stosunek miedzy iloScig reprezentatywnego krajowego
koszyka, a iloScig reprezentatywnego zagranicznego
koszyka, ktorg mozna nabyc¢ za jednostke pieniezng
powinien byc staty - relatywna cena dwodch koszykow débr
(realny kurs) powinna by¢ stafa.

Zmiany nominalnego kursu rownowagi wynikaja z roznic
tempa inflacji w gospodarkach.

Nawet jesli podobne dobra sprzedaje sie po tej samej
cenie absolutnej, to stosunek ten nie jest staty poniewaz
w reprezentatywnych koszykach znajdujg sie rozne dobra.



Réwnowaga rynku walutowego

* Oznacza rownowage bilansu ptatniczego (BP).

* BP - wartosciowe zestawienie wszystkich transakgcji
danego kraju zawieranych w danym czasie pomiedzy
nim a zagranicg dotyczgcych :

- przeptywu dobr, ustug, dochodow
(bilans przeptywow biezacych - CA),
- przeptywu aktywow finansowych
(bilans przeptywow kapitatowych i finansowych - CF),
- salda btedow i opuszczen,
- oficjalnych aktywow rezerwowe (OR).
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Roéwnowaga bilansu ptatniczego

BP — CA—l— CF -+ OR = O Tozsamos¢ bilansu pfatniczego.

Nie kazdy ze sktadnikow tej sumy musi wynosic zero.

Wazne jest jakie wartosci przyjmujg poszczegolne sktadniki.
. Suma podstawowych pozycji bilansu ptfatniczego
CA + CF o OR jest saldem rezerw oficjalnych ze znakiem przeciwnym.

Rezerwy oficjalne przyjmujg forme aktywow finansowych, ktore
mozna szybko wymieni¢ na walute zagraniczng lub samych walut.

CA+CF>0 - BC musi gromadzic rezerwy walutowe.
CA+CF<0 - BC musi zmniejszac rezerwy walutowe.



Znaczenie CA
CA=—(CF +OR)

Nadwyzka na CA = sumie wartosci skumulowanych roszczen
finansowych netto podmiotow krajowych wobec reszty swiata
(zagraniczne inwestycje netto).

Deficyt na CA = wartosci zakumulowanej zobowigzan finansowych
podmiotéw krajowych wobec reszty swiata (zadtuzenie zagraniczne
netto).

Roszczenia finansowe netto podmiotow krajowych wobec reszty
Swiata (ich roszczenia wobec innych krajéw minus roszczenia innych
krajow wobec nich) to miedzynarodowa pozycja inwestycyjna,
ktora jest zasobem stanowigcym sktadnik majgtku narodowego.
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Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna a CA

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna oznacza ona sume
przesztych deficytow i nadwyzek na rachunku biezgcym.

Saldo CA okresla zmiany w miedzynarodowe;j
pozycji inwestycyjnej.
20U - e e

L e GneiEm=RELISE__TEESES BRSSO RS

... .. b i L D L O, ik
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zrédto: nbp.gov.pl
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Bilans przeptywow biezacych

Saldo (wynik bilansu) CA — utozsamiane z Nx —
bilansem handlu zagranicznego wyznaczanym
poprzez porownanie wielkosci eksportu (Exp)

i importu (Imp)

CA=Nx=Exp-Imp



Determinanty CA

AEXxp
_ X = W
Exp =xY" +X,R AY

— m,
Imp=m)Y +Imp-m,R

NX = xY" +X,R —(mY +Imp-m,R) =CA
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Determinanty eksportu netto

Zmiany poziomu cen Swiatowych ceteris paribus (state E, Y, YW, M, i, P)

pW 4 pW
Exp Nx
W P,
PY,
PW, oW
Exp<Imp Imp
. - Nx + Nx er
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Determinanty eksportu netto

Zmiany realnego kursu walutowego ceteris paribus (state p, P*, Y, YV, M)

- Nx

NX

I
I
Y

e

v

+ Nx NX
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Determinanty eksportu netto

Zmiany krajowego dochodu Zmiany dochodu swiatowego
(state E, R, i, M, P, PW, YW) (state E, R, i, M, P, PW, Y)
v A YW 4

\ YW
Yz NX /

7

YW,

NX

- Nx 0 + NX NX - Nx

0 + Nx



Bilans przeptywow kapitatowych
i finansowych

Saldo CF — przeptywu kapitatow i innych aktywow finansowych
w poszukiwaniu wyzszej oczekiwanej stopy zwrotu.

Oczekiwana stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego za granicg
zalezy od: i, W, E, E®

rok t rok t+1

Obligacje zagraniczne  —
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Parytet stop procentowych

Stopy zwrotu powinny zosta¢ wyrownane dla takich samych
aktywow dzieki arbitrazowi finansowemu

1+i=E(1+ ")~ 1+i=(1+i%) ()

Warunek niezabezpieczonego parytetu stop procentowych.

Po pewnych przeksztatceniach i zlogarytmowaniu

_ . EF€—E  Warunek ten wymaga, aby roznica stop procentowych réwnata
[ — iV = sie oczekiwanej wzglednej zmianie kursu.
E Tzw. stosunek arbitrazu miedzy stopami procentowymi
i kursami walutowymi.

Zabezpieczony parytet stop procentowych oznacza, ze mozna sie zabezpieczy¢ przed ryzykiem
zmiany kursu w przysztosci zawierajagc umowe na rynku walutowym wedtug ustalonego z gory
(terminowego) kursu walutowego, ktory zastapi kurs oczekiwany.
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Determinanty CF

sozk = 0 - stale kursy walutowe
Ee — F sozk > 0 -oczekiwana aprecjacja

sozk = sozk < 0 -oczekiwana deprecjacja

Stosunek arbitrazu miedzy stopami procentowymi i kursami walutowymi sugeruje,
Ze jezeli kraje nie sg skionne tolerowac duzych zmian kursu walutowego, to / oraz v
bed3a zmieniatly sie w podobny sposob.

W przypadku statego kursu beda zmieniac sie w identyczny sposob.
W rzeczywistosci kraje nie deklarujq catkowitego zaangazowania w utrzymanie stalego

kursu walutowego, ale staraja sie unika¢ gwattownych zmian, co powoduje istotne
ograniczenia dla ewentualnych odchylen /oraz /v.
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Determinanty CF

CF =n(i—i") +sozk CF=0 gdy i= iv
ACE CF>0gdyi> v
T A=) CF<0 gdy i< i

Stopien mobilnosci kapitatu wyraza zintegrowanie gospodarki krajowej ze
Swiatowymi rynkami finansowymi czyli stopien otwartosci rynkéw finansowych.

Doskonata mobilnos¢ kapitatu oznacza brak restrykcji kapitatowych czyli ograniczen
dotyczacych ilosci zagranicznych aktywdw posiadanych przez podmioty krajowe oraz
ilosci krajowych aktywow bedacych w posiadaniu zagranicznych podmiotow.

Przy doskonatej mobilnosci kapitatu spetniony jest warunek niezabezpieczonego
parytetu stop procentowych.
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Interwencje BC na rynku walutowym - OR

W gospodarce otwartej BC moze wptywac na wyniki
gospodarki nie tylko przez polityke pieniezng, ale takze przez
zakup lub sprzedaz walut obcych czyli interweniujac na rynku
walutowym (OR).

Zakup lub sprzedaz walut obcych przez BC nazywamy polityka
kursowa.

W bilansie ptatniczym OR traktowane s3 odmiennie niz
transakcje zawierane przez inne podmioty.

Czynniki wptywajace na zachowanie BC na rynku walutowym:
- system kursu walutowego;

- sterowanie kursem walutowym - zestaw czynnikédw dotyczacych
sposobu korzystania przez BC ze swobody przyznanej mu w ramach
systemu kursu walutowego.
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System kursu walutowego

e Zbidr zasad polityki kursowej, ktorymi kieruje sie wtadza
monetarna w danej gospodarce.
Okresla warunki, w ktorych BC interweniuje na rynku
walutowym.
Zasady te determinujg zakres uznaniowosci jakim dysponuje BC
w swych operacjach walutowych.

e Systemy kursu walutowego:
1. statego: doskonale staty, regulowany
okresowo;
2. ptynnego: doskonale ptynny (czysta ptynnosc),
sterowny kurs ptynny (brudna ptynnosc).



System statego kursu walutowego

BC bronigc kursu walutowego zobowigzany jest do skupowania

i sprzedawania walut obcych (zmiany rezerw walutowych) po
oficjalnie ustalonej cenie wyrazonej w walucie krajowe,;.
Nastepujg przeptywy walut jako wynik decyzji innych podmiotéw
(niz BC) dokonujacych transakcji miedzynarodowych.

Zmiany rezerw walutowych nie sg autonomiczng decyzjg BC
poniewaz o ich wielkosci decydujg wartosci przeptywow netto

w CA i CF.

BP =CA+CF +0OR=0 CA+CF =-0OR

BC nie decyduje o wielkosci salda OR — saldo to nie jest zmienng
ustalong w ramach polityki gospodarczej.



System kursu ptynnego

BC nie podejmuje zobowigzania ustalania ceny walut.

W systemie doskonale ptynnego kursu walutowego kurs rynkowy
ustalajg sity popytu i podazy na rynku walutowym. BC moze
wptywac posrednio na kurs poprzez polityke pieniezna.

OR=0=CA+CF
W systemie sterowanych kursow ptynnych BC nie zobowigzuje sie
ani do interwencji, ani do powstrzymywania sie od interwencji na
rynku walutowym. Moze wptywac na kurs walutowy bezposrednio
(polityka walutowa) i posrednio (polityka pieniezna).

Saldo OR odzwierciedla autonomiczne decyzje podejmowane
przez BC w ramach polityki gospodarcze;.

CA+CF+0OR=0




Determinanty bilansu ptatniczego

CA=Nx=xY" —Imp- mY + (x, + m,)R
CF =n(i—i")+sozk

sozk=0 - CF =p(i—-i")

BP =CA+CF

BP = x,Y" — IMp- mY + (x, + m,)R +7(i—i")



Roéwnowaga bilansu ptatniczego

XYW —IMp— mY+ (x, +m,)R +7n(i—i")=0

_ow _ Imp X, Y " LMY (% +m,)R

4| Ji Ji 7

n—)oo—>i:iw



Réwnowaga bilansu ptatniczego — FE

FE (BP=0)

n=20

A(mMp, Y, YV, R)

_

BP>0

FE (BP=0)

/

2 L

BP<0

0<n<oc

—AOW, |m_p, Y1 YW1 ﬁ)
_

FE (BP=0)

n—x
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Roéwnowaga bilansu ptatniczego

W  Imp o x YY" mY (x,+m,)R

I=1" + +
n 7 7 7
i 1 FE Zmiana i (state iV, Y, YW, p, PW)
i CF>0-5CA<0 ~ 0<n<«
1H - Ai >i—i¥ 20 >CF %0
n—ec Ai > AE - AR - CA =0




Makroekonomia 2

Réwnowaga biezaca - determinanty
makroekonomicznego popytu
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Réwnowaga krotkookresowa
w gospodarce

Wystepuje, gdy w danym czasie
(przy niezmienionym poziomie cen) i zatozeniu
ceteris paribus zachodzi jednoczesna
rownowaga na rynku towarowym, pienieznym
| walutowym, a okreslony w ten sposob popyt
zagregowany rowny jest wielkosci produkgcji
wytworzonej w tej gospodarce.
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Réwnowaga na rynku towarowym
w gospodarce otwartej

Rownowaga na zagregowanym rynku
towarowym oznacza, ze w danej gospodarce,
w danym czasie (przy danym poziomie cen)
popyt globalny na wszystkie dobra i ustugi (AD)
rowny jest rzeczywiscie
wytworzonej produkc;ji (Y).

AD=Y



Sktadniki popytu globalnego
w gospodarce otwartej

ospodarstw VORI et
ghee przedsiebiorstw panstwa P

domowych \ / zagranicznych

v

Autonomiczne — niezalezne od poziomu biezgcego dochodu,
indukowane biezagcym dochodem.
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Sktadniki AD

C=C +c(l—-t)Y —cT +cTR

2

Nx = x,Y" +x,R —(m,Y + Imp-m,R)

AT AC AS
t=—;c=—;5=—
AY AY AY
O<t,c,s<1
l=t+c(l-t)+s(l-1t)

AExp AExp
= W ’X2 = ——
AY AR
Almp Almp
1 :—,m2 =
AY AR
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AD w gospodarce otwartej

AD =C +1+G + Nx

AD=C+1+G+xY" +x,R-IMmp-mY +m,R

AD =C +c(L—-t)Y —cT +cTR+1 =bi+G +x,Y" —Imp-m,Y +(x, +m,)R
AD = A —bi+c@-t)Y +xY" +(x, +m,)R —m,Y

A, =C —cT +CcTR+1+G — Imp



Réwnowaga rynku towarowego
w gospodarce otwartej

1

S Cedvam A —bi+xY" +(x, +m,)R]

Y =a, A, —bi+xY" +(x, +m,)R]



Réwnowaga rynku towarowego
w gospodarce otwartej

§+YW +(x2+m2)ﬁ_ Y
b b b a.b

0]

. _ A, +YY +(x,+m,)R [I-c@-t)+mJy

b b
AY
Al a,b
J— J— A W I
ﬁz[l cl-t)+my A L Y" b

X, + M, X, +M, X, +Mm, X,+m,



Réwnowaga rynku towarowego
w gospodarce otwartej - krzywa IS

A, =C —cT +cTR+1 +G —Imp

= = AY 1

IS
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Roéwnowaga na rynku pienieznym

Popyt Podaz
L=1L;(Y)+Ls(r) M=M"+M™
_ i M 1
AL
AY m — 1+ cu
h—AL re+cu
Al mm >1
O<cu,re<l

P=cons >II1=0—>r=1i
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Réwnowaga na rynku pienieznym
(i finansowym)

L-I-BD:FM :F—I_BS FZKY—hI
M .k 1 M
L—F:BS—BD l—hY =
Al K
_ AY h
Y=—i+=—



Réwnowaga na rynku pienieznym -
krzywa LM

Y
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Roéwnowaga rynku walutowego

.. Imp oxYY
j— v P %

LMY o+ m,)R
J) n J) n

* Przy doskonatej mobilnosci kapitatu

n—)oo—>i=iW



Roéwnowaga rynku walutowego

FE (BP=0)
n=20

A(Mp, Y, YV, R)
—
—

BP>0
FE (BP=0)

\ 2 BN =

BP<0




Makroekonomia 2

Polityka gospodarcza
we wspotczesnej gospodarce



Jednoczesna rOwnowaga trzech rynkéw

Jezeli przy danym poziomie i oraz Y
L=M/P, a AD=Y (réwnowaga wewnetrzna)
oraz BP=0 (rownowaga zewnetrzna)
to wystepuje jednoczesna rownowaga na rynku
pienieznym, towarowym oraz walutowym
przy wyznaczanym przez nie globalnym popycie
makroekonomicznym w gospodarce.

* Celem kazdego rzadu jest zapewnienie
rownowagi wewnetrznej.

* Jednak niektore dziatania podejmowane w tym
kierunku mogg okazac sie nieefektywne.



Jednoczesna rownowaga — model IS—LM-FE

Cw o Imp oxY” SmY (x +m,)R
17 17 17 /

1-c(l-9+mly A N YW b
X, +m, X, +m, X, +m, X,+m,

|
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Jednoczesna rownowaga — model IS-LM-FE

BP>0 BP<0

A

v

FE; BP=0

n—0

Stopa procentowa
nie ma wptywu

na przeptywy kapitatu
miedzy krajami.

v
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Jednoczesna rownowaga — model IS-LM-FE

LM
BP>0

=i FE; BP=0—— H—> 0

BP<0
IS
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Model IS-LM-FE

* Pokazuje jak gospodarka otwarta zachowuje
sie w krotkim okresie, w efekcie dziatan
podejmowanych w ramach polityKki
makroekonomicznej (fiskalnej, monetarnej,
kursowej).

* Jeden z najwazniejszych wnioskow do jakich
prowadzi ten model - stan gospodarki w duzej
mierze zalezy od tego jaki system kursowy
(staty lub ptynny) obowigzuje w danym kraju.
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Polityka makroekonomiczna
w modelu IS-LM-FE

* Polityka fiskalna - manipulowanie wysokoscig
| strukturg dochodow i wydatkéw budzetowych
w celu wptywania na rozmiary aktywnosci
gospodarczej.

* Polityka monetarna — wykorzystanie stop
procentowych i regulowanie stopy wzrostu
podazy pienigdza w celu stabilizacji produkcji
| cen.

* Polityka kursowa — postugiwanie sie kursem
walutowym (przez wtadze monetarne), aby
osiggac zamierzone cele makroekonomiczne.
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Polityka kursowa w modelu IS-LM-FE

- dewaluacja kursu walutowego

BP>0 | | BP<O

M’ BP>0

FE; BP=0——

BP<0




Skutki dewaluacji

* To jednoczesnie powody, dla ktorych panstwa
decydujg sie na dewaluacje swojej waluty:

1. umozliwia walke z bezrobociem w kraju (JAD i Y),
przy braku skutecznosci polityki pienieznej
i niemoznosci zastosowania ekspansiji fiskalnej;

2. poprawia CA — w wielu krajach pozgdany rezultat;

3. moze zostac wykorzystana do zwiekszenia rezerw
walutowych - gdy koricza sie one BC podejmujgcemu
interwencje na rynku walutowym.



Polityka fiskalna w modelu IS-LM-FE

System

statego kursu zmiennego kursu
BP>0 BP<0 BP>0 BP<0

»
|

v
A

P
al

I FE; BP=0 |y t FE; BP=0  FE

v
v



Polityka fiskalna w modelu IS-LM-FE

System statego kursu

BP>0

BP<0




Polityka fiskalna w modelu IS-LM-FE

System zmiennego kursu

A
LM
\ . BP>0
FE; BP=0——
\ IS’ BP<0

IS




Polityka monetarna w modelu IS-LM-FE

statego kursu

BP<0

FE;

BP=0

System

BP>0

zmiennego kursu

BP<0

; BP=0

FE'

»
|




Polityka monetarna w modelu IS-LM-FE

System statego kursu

/ : -

FE; BP=0——

BP<0




Polityka monetarna w modelu IS-LM-FE

System zmiennego kursu

LM

LM BP>0

FE; BP=0——

BP<0
\ IS
S
v

Yo Y,




Makroekonomia 2

Funkcjonowanie rynku pracy
we wspotczesnej gospodarce

87



Rynek pracy

Rynek, na ktorym spotyka sie popyt na prace
(pracodawcy) z podaza pracy (pracownicy).

Przedmiotem obrotu jest zasob pracy.

Od jego stanu zalezy to, czy gospodarka znajduje
sie w stanie rownowagi systemowej czy tez nie.

Ceng na rynku pracy jest ptaca realna (W=%),
od ktorej zalezy ilos¢ popytu i podazy pracy.
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Zasob pracy

* Tworzy zdolnos¢ ludzi (fizyczna i psychiczna)
do wykonywania pracy oraz kwalifikacje
wynikajgce z posiadanego doswiadczenia.

e Kapitat ludzki — uwzglednienie nie tylko
aspektow ilosciowych zasobu pracy, ale takze
aspektow jakosciowych.



Zasob pracy

Z punktu widzenia makroekonomicznego to
najwazniejszy zasob wykorzystywany przez
przedsiebiorstwa:

1. czynnik ozywiony i spoteczny punkt widzenia,

2. od wielkosci jego wykorzystania zalezy poziom
wytworzonej produkcji czyli rownowaga
wewnetrzna w gospodarce lub jej brak.

3. ptace stanowig czesto najwiekszg czesc¢ kosztow
przedsiebiorstwa.



Struktura zasobu pracy

Ludnos¢ w wieku produkcyjnym

Zasob pracy - aktywni Bierni
zawodowo (LF) zawodowo (Bz)
Il kw. 2015 17 267 tys. Ilkw. 2015 13 695 tys.
Il kw. 2015 17 464 tys. Il kw. 2015 13 496 tys.
/ \ LF=N+U
Pracujacy (N) Bezrobotni (U)
Il kw. 2015 15 986 tys. Il kw. 2015 1281 tys. u=UyU / LF

[Il'kw. 2015 16 232 tys. I kw. 2015 1232 tys.
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Przeptywy na rynku pracy

Pracujacy
- zatrudnieni )

A Bierni

2 3 zawodowo

V @
Bezrobotni 5




Popyt na prace

Pochodny w stosunku do popytu na produkty.

/gtaszajg przedsiebiorstwa kierujgc sie
maksymalizacjg zysku (rachunek ekonomiczny).
Zastosowanie analizy marginalnej — porownanie
efektu produkcyjnego jaki firmie przynosi kazda
kolejna zatrudniana osoba/jednostka pracy
(marginalny produkt pracy) z naktadem, jaki firma
ponosi na kazdg zatrudniang osobe/jednostke pracy
(ptaca realna).

Ujecie ilosciowe.
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Popyt na prace - ujecie jakosciowe

CECHY OSOBOWE:

Ple¢
Wiek
Stan zdrowia

Sprawnos¢ fizyczna

Sprawnos¢ umystowa

PREDYSPOZECJE POZOSTALE:

Kwalifikacje pracownikow
(wyksztalcenie i doswiadczenie)

Szczegolne uzdolnienia
Dyspozycyjnos¢ wobec pracodawcy

Chec do pracy
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Determinanty popytu na prace

Cenowe Pozacenowe
' Cena za jednostke pracy 1. Popyt na produkty przedsiebiorstwa

(ptaca realna) 2. Ceny produktéw przedsiebiorstwa

3. Technologia produkcji (zaséb kapitatu)
4. Cena kapitatu

5. Czas pracy zatrudnionych

6. Wydajnos¢ pracy zatrudnionych



Funkcja popytu na prace

W—
P

/

MPN (inaczej ND)

/

llos¢ towarow, ktora
musi
przedsiebiorca oddad
pracownikowi za jego

prace

N\

llos¢ towarow jaka
wytworzy

pracownik
(przy danym zasobie kapitatu
maleje wraz ze wzrostem
zatrudnienia)
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Podaz pracy

Punkt widzenia ludzi chetnych do pracy,
sprzedajgcych prace na rynku

Dzieki wynagrodzeniu Decyzje o
za prace zaspakaja Jest pochodng podjeciu pracy
okreslone potrzeby popytu zalezg od efektu
konsumpcyjne konsumpcyjnego substytucyjnego
i dochodowego
v v v

Maksymalizacja indywidualnych korzysci poprzez optymalny podziat
czasu miedzy prace zarobkowg a czas wolnym.
Podaz pracy jest funkcjg kraricowej przykrosci pracy.
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Determinanty podazy pracy
- ujecie mikroekonomiczne

preferencje osob dotyczgce pracy i czasu
wolnego,

wysokos¢ wynagrodzenia (realnego) za
jednostke oferowanej pracy,

dostep do innych dochodow,

aktywnos¢ zawodowa innych cztonkow
gospodarstwa domowego,

sytuacja na rynku pracy.
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A

Ptaca
realna

W

Indywidualna podaz pracy

<: Efekt
dochodowy

Efekt
substytucyjny

>

llo$¢ pracy
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Podaz pracy — ujecie makroekonomiczne

llos¢ pracy zaoferowanej na rynku pracy
do sprzedazy

— S

CALKOWITA AKTUALNA

(GLOBALNA, POTENCJALNA) ) ) . .
osoby nie pracujace, gotowe do podjecia

ludnos$¢ aktywna zawodowo pracy

ZRODLA PODAZY PRACY
- przyrost zasobéw pracy (procesy demograficzne);
- migracja ludnosci poszukujgcej pracy;

- aktywizacja zawodowa ludnosci dotychczas biernej.
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Determinanty podazy pracy

Cenowe

l

Cena za jednostke pracy
(ptaca realna)

(o} OO WNE

Pozacenowe

l

. Tempo rozwoju gospodarczego

. Polityka ptac

. System ubezpieczen spotecznych

. Polityka socjalna i rodzinna

. Polityka oswiatowa i system ksztatcenia

zawodowego

. Prawo pracy



Réwnowaga na rynku pracy

ND =LS

Punkt rownowagi - przeciecie sie krzywych popytu
i podazy pracy, w ktérym poziom ptac realnych zadawala
pracownikow i pracodawcow.



Réwnowaga i nierdwnowaga
na rynku pracy

W/P
1 LF — N* = U*
bezrobocie
naturalne
LS
LF
(WIP))
(WIP)* “
(WIP,)
/ / ND
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Funkcjonowanie rynku pracy
— podejscie klasyczne

Konkurencyjny rynek pracy, zatozenia:

- homo oeconomicus;

- duza liczba matych niezaleznych pracodawcow
i pracownikow konkurujgcych o prace;

- swoboda wejscia na rynek;

- petna elastycznosc (gietkosc) ptac;

- mobilnosc¢ zasobow pracy i doskonata informacja;

- podaz pracy homogeniczna, np. nie istnieje
dyskryminacja i segmentacja rynku;




Funkcjonowanie rynku pracy
- rzeczywistosc

Niedoskonata konkurencyjnosc spowodowana:

- uwarunkowaniami pozaekonomicznymi;

- sztywnoscig ptac;

- niejednorodnoscig pracodawcow i zasobow pracy;

- ograniczong mobilnoscig zasobow pracy;

- infrastrukturg rynku pracy, ktéra nawet najbardzie;
nowoczesha hie zapewnia catkowitego
dostosowania podazy do popytu na prace.

Ograniczona konkurencyjnos¢
i sktonnos¢ do monopolizaciji.
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Réwnowaga rynku pracy — ujecie strumieniowe

Pracujacy
- zatrudnieni
Bezrobotni /

s*N=f"U
rownowagda na rynku pracy
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Rodzaje bezrobocia

Przyczyny

J !

Cykliczne

Frykcyjne
(koniunkturalne)

N\

Strukturalne
(technologiczne)

Monopolistyczne
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Sytuacja na rynku pracy a poziom produkcji —
koszty bezrobocia przymusowego

Prawo Okuna

Y -Y~
Y N
I | |
Luka produkcyjna Luka zatrudnieniowa
Roznie dla réznych gospodarek,
1) N—N*—>Y_Y*—> u_u* np. w USA -2, w Polsce -4.

2) N<N™ Y<Y* 2 u>uU" ujemna luka zatrudnieniowa

3) N>N" Y>Y* = u<u” dodatnia luka zatrudnieniowa
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Sytuacja na rynku pracy a poziom produkciji

Y*=f(N*, K)
1) N=N"Y=Y" W*/P

2) N<N™ Y<Y*

- ujemna luka produkcyjna Y4

<3<

3) N>N™ Y>Y*
- dodatnia luka produkcyjna

LS

ND
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Ograniczanie bezrobocia przymusowego
- klasycy

W/P

LS

VL

(WIP)) l

(WIP)*

(WIP,)
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Ograniczanie bezrobocia przymusowego
- keynesisci

W/P

(WIP))

(WI/P)*
w1 N\
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Zmniejszania bezrobocia naturalnego

1. Obnizki opodatkowania dochodow z pracy.

2. Zmniejszanie zasitkow dla bezrobotnych (nizsza relacja
zasitku do ptac, czyli tzw. stosunek zastgpienia).

3. Srodki stuzace aktywnemu zwalczaniu bezrobocia; np.:

- ulepszanie systemu posrednictwa pracy,

- utatwianie pracownikom zdobycie nowych kwalifikacji
(np. tanie szkolenia, dotowanie firm zatrudniajgcych
na okres probny absolwentow),

- tanie kredyty na zatozenie przez bezrobotnych wtasnej
firmy.

4. Rozbudowa sieci transportu.



Makroekonomia 2

Diugookresowa rownowaga w gospodarce —
procesy dostosowan - nieelastycznos¢ ptac,
cen oraz rola racjonalnych oczekiwan
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Réwnowaga dtugookresowa

-

Gdy na rynku pracy jest rownowaga, a przy danym poziomie cen krajowych
makroekonomiczny popyt globalny (MAD) jest rowny makroekonomiczne;j
podazy globalnej (AS).

N

Zmiana poziomu cen wptywa na sytuacje na rynku pracy oraz na
makroekonomiczny popyt globalny i makroekonomiczng podaz.

e

Uchylamy zatozenie statosci cen, ale nie chodzi o tzw. gietkos¢ cen
(elastycznosé zalezng od gry popytu i podazy), ale o powszechnie wystepujace
w rzeczywistosci gospodarczej zjawisko inflacji.
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Inflacja

* Rézne mierniki:
deflator PKB; wskaznik cen konsumpcyjnych lub
produkcyjnych; stopa inflacji.

* Przyczyny:
- zewnetrzne lub wewnetrzne,
- popytowe lub podazowe.

* Rodzaje:
oczekiwana, nieoczekiwana, rzeczywista.
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Teorie inflacji - monetarystyczna

Y.-P=M.V

\_Y_l

WartoS¢ produktu  Pieniezna strona gospodarki -
nominalny dochéd

|
M =Y CubM = (v P)Z deseen

Reguta monetarna
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Teorie inflacji — popytowa, luka inflacyjna

AD ,

Luka inflacyjna
45°

Produkcja potencjalna

AD,

AD

AD,
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Przyczyny wzrostu popytu - inflacja popytowa

biezgce wielkosci dochodu i majatku,

przewidywania podmiotow dotyczgce przysztych konkretnych
parametrow ekonomicznych (m.in. osigganego dochodu,
oszczednosci czy zmian majatkowych), jak i catej koniunktury;
dlatego wazng role odgrywajg wskazniki opisujgce oczekiwania
konsumentow i inwestorow,

poziom realnej stopy procentowej (liczonej ex ante),
poziom zaciggnietych kredytow i innych zobowigzan,

czynniki zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, m.in.
stopien wolnosci gospodarczej, poziom biurokracji i
bezpieczenstwa,

polityka wydatkowa i podatkowa panstwa i samorzgdow,
kurs walutowy,

popyt zagraniczny na towary krajowe.



Teorie inflacji - kosztowa

Przyczyna: wzrost kosztow produkcji niezalezny
od agregatowego popytu na towary.
Typy: - ptacowa,
- wywotana przez zyski,
- Wywotana przez zmiany cen importu,
- wywotana przez podatki.

Przeciwdziatanie:

- ostabianie monopolistycznych wptywow pracodawcow
i zwigzkow zawodowych na ceny i ptace;

- stymulowanie wzrost wydajnosci pracy prowadzgcego
do obnizenia kosztow produkg;ji.
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Ptace nominalne a sytuacja na rynku pracy

W,,,= W, - o(u - u*)W,

a - dodatni parametr opisujgcy wrazliwos¢ nominalnych wynagrodzen (W)
na zmiany odchylenia stopy bezrobocia od naturalnej stopy bezrobocia

u<u*to Wt+1 > Wt A_by ptace zacze’ry_ros_na(: (Wt+1_>Wt)_u musi spas¢ ponizej u*,
Kiedy u<u*, wyrazenie (u-u*) jest ujemne i W.,; >W..
W takiej sytuacji niedobor rgk do pracy na rynku pracy powoduije
stopniowy wzrost ptac.

% A!ay ptace zaczety _spa}dac’ (Wt+_1<Wt) u mugi przewyiszyc’ u*,
u>u*to Wt s < Wt Kiedy u>u*, wyrazenie (u-u*) jest dodatniei W,,; <W..
W takiej sytuacji przymusowe bezrobocie na rynku pracy powoduje
stopniowy spadek ptac.



Inflacja ptacowa

W,,, = W, - a(u - u*)W, n
n>0cu<u*
Stopa wzrostu ptac zalezy od sytuacji na rynku pracy /

(W, —W,)/W;=-0a(u-u*)

T[W=(Wt+1 - Wt)/Wt — inflacja ptacowa 0 U\ u

T[W = 'a(U'U*) — inflacja ptacowa / SPC

2 3
= -a(u-u*) — krétkookresowa krzywa n<0cu>u

Phillipsa



Krotkookresowa krzywa Phillipsa

Inflacja i bezrobocie w USA w lafach 1961-1969.

6.0
3.3
5.0-
4.5
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0-
1.5
1.0
0.5

0

Inflation rate (percent)

R. Dornbusch, S. Fischer, R. Startz, Macroeconomics, s. 119.

(R

1M
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1965
\ 1962
1961
15w 1963 i
{f

0 3.5 4.0 45 50 55 &0 &5 7.0
Unemployment rate, civilian (percent)

stopa inflacjl %

5.0

4.0

3.0

1,0

0.0

Inflacja i bezrobocie w Polsce
Bezrobocie/inflacja 2002-2012

011
. o .1[01

2007
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3010 g 2012
[&]
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stopa bezrobocia %

http://modernmoneytheory.blox.pl/2013/06/23-Gwarancja-

Zatrudnienia-vs-inflacja-w-PL.html
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Dtugookresowa krzywa Phillipsa

Inflacja i bezrobocie w USA w latach 1961-2002

14 b
12 -3

L]

Inflation rate (percent change in the CP)
e

4] 3 a 5 & 7 a 9 10
Unemployment rate, civilian (percent)

R. Dornbusch, S. Fischer, R. Startz, Macroeconomics, s. 121.

Inflacja i bezrobocie w Polsce w latach 1998-2003

50

45

Inflation rate (CPI)
7 BRB B

11 12 13 14 15 16 17
Thenploynent rate

http://razem.waw.pl/materialy/incl/libfile.php
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Dtugookresowa krzywa Phillipsa

(rt,—1¢)=-a(u-u*) lub LPC

(rt—Tt®)=-a(u-u™)

n=m® gdy u=u*
gdy u<u* \ SPC

re>Tee to m—me>0 u* U

gdy u>u*
T<rt® to m—1¢<0

T[=T[e-OL(U-U*) - dtugookresowa krzywa Phillipsa
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Teorie Inﬂale — spirala cenowo-ptacowa —

dtugookresowa krzywa Phillipsa

. Y —-Y~
m=mx + 1 —

f — parametr zaleznosci miedzy zmiang
Y inflacji i zmiang luki produkcyjnej

L J
Y

cenowa presja rynku

W =T +— Trzy czynniki wzrostu ptac:
At - oczekiwania (inflacja oczekiwana);
- presja rynku;

AW AA - wzrost produktywnosci zasobu pracy.
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Hipoteza Fishera i skutki inflacji
W gospodarce

l Konsumpcja

Zapasy
T TU | > Ti | inwestycje rzeczowe

Produkcja

l Eksport

Nominalny kurs
Import
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Poziom cen a rozmiary AD

P zwieksza realne wydatki C — efekty realnych zasobéw
oraz realnego majqtku;

d P zwieksza realne wydatki I — zmiana kosztéw
i oczekiwanej stopy zwrotu;
d P zwieksza realne wydatki G — efekt realnych zasobdw;

P poprawia realne saldo Nx — zmiana konkurencyjnosci
krajowych produktow.

Skutek: zwiekszenie poziomu realnych wydatkéw.

Przeciwnie przy Tp.

Whiosek: Ujemna zaleznos¢ miedzy P a AD.
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Inflacja, realna podaz pieniadza,
popyt globalny i dochéd

Zmiana poziomu cen prowadzi na rynku pienieznym do zmiany
warunkow jego rownowagi oraz rownowagi rynku towarowego.

IT — AP >M >I_7LM
AP AP
yaN

AAD — AY



Makroekonomia 2

Wahania koniunkturalne i dtlugookresowy
wzrost we wspotczesnej gospodarce



Przypomnienie

KROTKI OKRES - mozliwosci produkcyjne nie sg w pefni
wykorzystane, wiec zagregowany popyt decyduje o wielkosci
produkcji Y i bezrobociu. Jego zmiany powodujg, ze rzeczywista
produkcja (Y) odchyla sie od produkcji potencjalnej (Y*). Ceny sg
stabilne. Okresu tego dotyczy model IS-LM (-FE).

DtUGI OKRES - rzeczywista produkcja (Y), odchyla sie i powraca do
wielkosci produkcji potencjalnej (Y*). Ceny sie zmieniajg,

a zasob czynnikow produkcji jest staty, wiec produkcja potencjalna
jest stata. Okresu tego dotyczy model AD-AS.

BARDZO DtUGI OKRES — nastepujg zmiany produkcji potencjalnej
(Y*). Okresy tego dotyczg modele wzrostu gospodarczego, opisujace
zmiany produkcji potencjalnej wywotane zmianami ilosci i
produkcyjnosci zasobow.



Niemal wszyscy makroekonomisci akceptujg
te trzy modele.

Spory dotyczg dtugosci poszczegdlnych okresow,
a zwtaszcza dtugosci okresu krotkiego i dtugiego.

Te trzy modele tworzg trzon wyktadu
Zz makroekonomii.
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Wahania cykliczne i wzrost - modele

 Model AD-AS oparty na krzywej Phillipsa opisuje
wahania rzeczywistej produkcji wokot produkgji
potencjalnej. Tym fluktuacjom produkcji towarzysza
zmiany poziomu bezrobocia i tempa inflacji.

 Modele wzrostu gospodarczego — neoklasyczne
i endogeniczne — opisujg zmiany produkcji
potencjalnej wywotane réznymi czynnikami.
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Wahania koniunkturalne

Cykl koniunkturalny - okresowe, nieregularne wahanie
poziomu aktywnosci gospodarczej, mierzone odchyleniem
realnego PKB od produkcji potencjalnej oraz innych
zmiennych makroekonomicznych od ich wielkosci
wynikajgcych z ogdlnego trendu.

Charakterystyki cyklu koniunkturalnego: czas trwania, fazy
i ich wzajemne proporcje, punkty zwrotne i amplituda wahan
wokot linii trendu.

Rodzaje cyklu koniunkturalnego:
- klasyczny: kryzys, depresja, ozywienie, rozkwit;
- wspotczesny.
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Wahania koniunkturalne

Realny PKB (Y)

Luka produkcyjna

Cykl koniunkturalny

Potencjainy PKB (Y)

Rzeczywisty PKB (Y*)

Wspolczesny cykl gospodarczy,
nie wystepujg fazy gtebokich
zataman i szybkich, burzliwych
. ! wzrostéw aktywnosci (gtéwnie

; z powodu monopolizacji
T ' T f gospodarki i interwencjonizmu
| | panstwowego), dlatego obecnie
Spadek Wzrost koniunktury Czas przyjmuje sie dwufazowa

b koncepcje cyklu gospodarczego
Recesja Ekspansja pcje cyklu gosp go.
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Przyczyny wahan koniunkturalnych

* Teoria keynesowska - przyczyng sg zmiany w poziomie wydatkow
catkowitych. Gdy wydatki sg wieksze od oszczednosci, to mozna
mowic o ozywieniu gospodarki. Gdy zaczng przewazac sktonnosci
do oszczedzania, nastgpi nadprodukcja i zatamanie gospodarcze.
Panstwo moze wptywac na rozmiary popytu.

 Monetarysci — powodem kryzysow jest brak kontroli podazy
pienigdza. Wzrost podazy pienigdza prowadzi do wzrostu wydatkow
catkowitych, co stymuluje rozwoj produkcji catkowitej i wzrost
zatrudnienia. Jezeli wzrost ten bedzie niekontrolowany, to
doprowadzi do inflacji. Polityka interwencyjna panstwa zacznie
ograniczac podaz pienigdza, co spowoduje spadek popytu
catkowitego, a konsekwencji obnizy produkcje.



Inflacja i bezrobocie w trakcie cyklu

Tempo inflacji zwykle zmienia sie w te samg strone, co
wielkos¢ produkcji rzeczywistej (procyklicznie).

Wielkos¢ bezrobocia zwykle zmienia sie w odwrotna
strone niz wielkos¢ produkcji rzeczywistej
(antycyklicznie).

Niekiedy inflacja i bezrobocie jednoczesnie rosng wraz
ze spadkiem produkcji — wystepuje stagflacja.
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Realny PKB (Y) Odchylenia Y od Y* nastepuja
w krotkim okresie
(zob. np. okres AB).

Rzeczywisty PKB (Y)
Potencjalny PKB (Y*)

Odchylenia Y od Y¥*,

a potem ich likwidacja,
nastepujg w diugim okresie
(np. okres AC).

A B C D
Czas

Zmiany Y* dotyczg bardzo diugiego okresu (np. zmiany linii trendu w okresie AD).
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Realny PKB (Y)

Potencjainy PKB

£>< Rzeczywisty PKB

Czas
P 4 LAS LAS,
SAS, Punkt B — stagflacja
E, // Moze byc¢ chllwo’rana negatywnym
szokiem podazowym.
£ /// SAS Dwie mozliwe drogi wyjscia:
P >\A 1. brak reakcji panstwa w ramach
RN o polityki stabilizacyjnej - w dtugim
E N MAD;, okresie gospodarka wraca do E;
\

2. ekspansywna polityka np. fiskalna,
MAD wzrost AD — E i wzrost inflacji
W gospodarce.

v
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Wzrost gospodarczy

Wzrost gospodarczy to powiekszanie
potencjalnego PKB.

Mierniki:
« zmiana PKB

« zmiana PKB na osobe w PPP (parytet sity
nabywcze))

* Nie uwzgledniaja:

czasu wolnego, efektow zewnetrznych, nowych
produktow, zmian strukturalnych i instytucjonalnych.
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Czynniki wzrostu gospodarczego

llosciowe —
wzrost ekstensywny
- naktady czynnikow produkcji.

Jakosciowe, efektywnosciowe
— wzrost intensywny:

postep technologiczny, poziom
i wielkos¢ kapitatu ludzkiego,
wiedza naukowo-techniczna.

Zrodta: ilosciowe, jakosciowe,
strukturalno-polityczne.

LAS  LAS, LAS,
Y* YX YR ;
1996 " 2009



llosSciowe czynniki wzrostu

Naktad pracy i kapitatu.

Pomija sie wptyw zasobu ziemi.

Teoria ludnosciowa, putapka maltuzjanska.
W krajach rozwijajacych sie, biedniejszych
podstawowe zrodto wzrostu - duzy przyrost
naturalny, niskie wyposazenie w kapitat.

Hipoteza konwergencji - tempo wzrostu
gospodarczego w krajach biedniejszych jest wyzsze

niz Srednie tempo wzrostu gospodarczego krajow
rozwinietych.



Jakosciowe czynniki wzrostu

e Wszystko co wptywa na efektywnosé¢, wydajnosc
czynnikow produkgiji.

e Zaliczamy:
- postep technologiczny — innowacyjnosg,
- poziom i wielkos¢ kapitatu ludzkiego,
- wiedze naukowo-techniczng (B+R).

 Najnowsze teorie wzrostu gospodarczego uznajg je
za kluczowe i wptywajgce na poprawe produktywnosci
kapitatu lub wydajnos¢ pracy pracownikow.



Postep technologiczny

* Dotyczy metod produkcji, zarzagdzania,
organizacji pracy oraz urzadzen -
unowoczesniajg istniejgcy aparat wytworczy,
podnoszgc jakosc i uzytecznos¢ wytwarzanych
débr i ustug.

* Wszelkie dziatania znane pod pojeciem
innowacyjnosci - we wszelkich obszarach

gospodarowania (procesu produkcji, marketingu,
nowosci produktowych, sposobu zarzadzania
przedsiebiorstwem czy organizacji pracy).



Czynniki strukturalno-polityczne

e Zaliczamy:
- posiadane przez panstwa bogactwa
naturalne,
- ustroj spoteczno-gospodarczy,
- tad instytucjonalny,
- polityka rzadu,
- czynniki socjo-kulturowe.



Najczestsze bariery wzrostu

- brak lub zbyt duza ilosc sity roboczej,

- niski poziom kapitatu ludzkiego,

- niedoinwestowanie gospodarki — w zakresie
kapitatu rzeczowego, jak i ludzkiego,

- mate otwarcie gospodarki,

- korupcja,

- czynniki polityczno-kulturowe.



Makroekonomia 2

Biezaca i dtugookresowa polityka
makroekonomiczna jako odpowiedz na
szoki wewnetrzne i zewnetrzne



Makroekonomiczny popyt globalny

Wielkos¢ wydatkow podmiotow krajowych
| zagranicznych netto przy roznych poziomach cen
krajowych (takze stopy procentowej)
na krajowa produkcje, w roznych systemach kursu

walutowego (MAD).



Poziom cen a wielkos¢ MAD

P 4+ MAD MAD’
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Polityka makroekonomiczna a MAD

Zmiane Y wywotuje:
- zmiana P (wzdtuz MAD);

- zmiana A i M lub spadek i (przesuniecie MAD)
— polityka fiskalna lub monetarna takze

kursowa;

- zmiana t (kat nachylenia MAD)
— polityka fiskalna.
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MAD w réznych systemach kursu walutowego

Makroekonomiczny popyt globalny jest zalezny
od popytowych szokow wewnetrznych |
zewnetrznych, ale w roznych systemach kursu
walutowego ta zaleznosc jest odmienna.

W systemie kursow statych jest on bardziej zalezny
od czynnikdw zewnetrznych (wiecej zmiennych
zewnetrznych wptywa na jego wielkosc przy kazdym
poziomie cen krajowych) niz w systemie ptynnych
kurséw walutowych.



Poziom cen a wielkos¢ MAD - szoki popytowe

A

MAD

W systemie kurséw ptynnych:
wzrost M (skuteczna monetarna),
wzrost iV, a zmniejszenie E°.

W systemie kurséw statych:
wzrost G, TR (skuteczna fiskalna),
YW, P E®, a spadek T, i, E.

<

Przeciwne zmiany
w odpowiednich

systemach kursowych.

v
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Makroekonomiczna podaz globalna

To catkowita realna wartosc dobr
| ustug, ktoére w okreslonym czasie zostang
zaoferowane do sprzedazy przez wszystkich
krajowych producentow przy roznych

poziomach cen (AS).
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Podaz globalna

* Wielkos¢ produkcji w gospodarce:
- potencjalna (przy zatrudnieniu rownowagi);
- rzeczywista (biezaca).

* Rézne podejscia do kwestii dostosowan
wielkosci produkcji do zmiany poziomu cen.

e Czeste wystepowanie luki produkcyjnej,
rzadkie rownowagi gospodarczej
dtugookresowe;.
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Podejscie keynesowskie

AS
Prawo Saya nie dziata -
mechanizmem napedzajgcym dziatalnosc¢
gospodarczg jest popyt globalny

(to co jeden wyda, drugi zarobi).
Pyl \
W gospodarce nie ma doskonatej
konkurencji — ceny i pface nie sg P : Diugi okres

doskonale elastyczne lecz w wysokim |
stopniu sztywne. ;

Krotki okres

Gdy gospodarka funkcjonuje

przy niepetnym wykorzystaniu zasobow
zmiana globalnego popytu wywotuje
zmiane produkcji (realnego dochodu),

a ceny pozostajg stafe. Y Y* Y

v
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Podejscie klasyczne

Opiera sie na prawie rynkow J. B. SAYA —
wzrost produkcji stwarza dla siebie
taki sam wzrost popytu poniewaz
wartos¢ produkcji tworzy dochody,

ktore w catosci s wydatkowane na

zakup wytworzonej produkgii.

Doskonata elastycznosci cen i ptac
sprawia, ze produkcja (podaz)

nie zalezy od aktualnego poziomu cen,
ale od rozmiaru i wydajnosci
czynnikdw produkgji.

Elastycznosc realnej stopy procentowej
i realnych pfac powoduje, zZe nie jest
mozZliwe trwafte odchylenie od stanu
rownowagi globalnej (dfugookresowej)
w warunkach doskonalej konkurencji.

AS

v
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Podejscie keynesowskie - rownowaga w gospodarce,
skutki polityki makroekonomicznej

Przedsiebiorstwa dostarczajg kazdg iloS¢ dobr
p AS przy danej cenie, gdy istniejg niewykorzystywane

I
A

MAD;,
MAD

Y Y* Y
Potozenie MDS: wsrdd wielu czynnikow,
koncentrujemy sie tylko na tych, ktére
znajdujg sie pod kontrolg rzadu.

czynniki produkcji, dostepne réwniez po statych cenach.
Produkcja jest ograniczona popytem.

Ekspansywna polityka pieniezna:
™1 % >l i->TAD(MAD, < Y*)

Pelniejsze wykorzystanie zasobow.

Ekspansywna polityka fiskalna:
TG-1T AD(MAD, <Y*) -»1i -l AD

Czesciowe wyparcie wydatkow
prywatnych.

Réwnowaga na rynku dobr i pienieznym.
Dopdki Y<Y* bezrobocie przymusowe,

a poziom P staty. iee



Podejscie klasyczne - rownowaga w gospodarce,
skutki polityki makroekonomicznej

P . AS Nadwyzka podazy czy nadwyzka popytu
powoduje procesy dostosowawcze cen i
MAD.
\ Ekspansywna polityka pieniezna:
p, | N T™M—1 2 51 i 5T AD(MAD, > Y*) >T P >l MAD
M
p x TPl -1l AD

\ MAD, Neutralnos¢ pieniadza.

MAD

Ekspansywna polityka fiskalna:
1G>1 AD(MAD, >Y*) TP -l % >1i -l AD

Y* y Calkowite wyparcie wydatkow
prywatnych i wyzsze P.

Potozenie MDS: wsrdd wielu czynnikow,
koncentrujemy sie tylko na tych, ktére

znajdujg sie pod kontrolg rzadu. 157



Podejscie keynesowskie i klasyczne
- podsumowanie

Ceny Wielkos¢ Zatrudnienie
i ptace produkgc;ji

Keynesowski Sztywne  Wzrost Efekty Wzrost Niepetne,
popytu mnoznikowe, produkcji bezrobocie
globalnego czesciowe Zawsze
i produkcji  wyparcie mozliwy,

gdy nie ma

Sprawdza sie w krétkim okresie ograniczen

- nie dokonaty sie dostosowania. zasobdw

Klasyczny Doskonale Inflacja Wyparcie Wyznaczona  Rodwnowagi

elastyczne wydatkow przez moce N*

prywatnych produkcyjne,

Sprawdza sie w dtugim okresie Y*
— petne dostosowania.
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Zgodnosci i niezgodnosci obu podejsc

polityka pieniezna i fiskalna pozwala przesungc krzywa
MDS;

inny jest mechanizm i skutki tych rodzajow polityki
gospodarczej;

w modelu klasycznym nastepuje wzrost cen i ptac;

w keynesowskim - wzrost produkcji (do osiggniecia stanu
petnego zatrudnienia);

Inne narzedzia pobudzania gospodarki —
popytowe w keynesowskim, podazowe w klasycznym.



Miedzy krotkim a dtugim okresem -
dostosowania na rynku pracy

Zmienne na Krotki okres Sredni okres Dtugi okres
rynku pracy (bardzo krotki)

Ptace W znacznej mierze  poczatek rownowazg rynek
state dostosowan pracy

Czas pracy okresSlony kombinacja zmian normalny wymiar
rozmiarami popytu czasu pracy i Czasu pracy

zatrudnienie

Wielkos¢ W znacznej mierze petne zatrudnienie

zatrudnienia stafa

Keynesowskie

(skrajne, ortodoksyjne) Klasyczne
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Podejscie kompromisowe - eklektyczne
nowej ekonomii keynesowskiej i nowej ekonomii klasycznej

LAS

SAS

Y

Y*

Y2

»
|

Y

W dtugim okresie nastepuje petne wykorzystanie
zasobow — LAS ditugookresowa podaz globalna.

W krétkim okresie zmiany produkcji zalezg
od zmian ptac (czasu pracy), a nie zmian
zatrudnienia.

Przedsiebiorstwa opierajg ceny na kosztach pfac,
ktore stanowg gtowng czes¢ kosztdw produkdii.

Wzrost kosztow prowadzi do wzrostu cen.

Poziom cen ustalanych przez przedsiebiorstwa
przy roznych rozmiarach produkcji jest
determinowany przez istniejgce ptace —

SAS krétkookresowa podaz globalna.

Rzeczywista produkcja moze roznic sie od potencjalnej (Y,i Y,).
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Wtasciwosci SAS

Produkcja jest proporcjonalna do zatrudnienie i ptac.

Lepsze wykorzystanie czynnika osobowego oznacza
wzrost produkcji oraz wzrost ptac i cen - przesuniecie
wzdtuz SAS — w krotkim okresie.

Krzywa SAS jest tym bardziej ptaska, im mniejszy jest
wptyw zmian produkcji i zatrudnienia na poziom
biezgcych ptaci cen.

Dalsze zwiekszenie produkcji oznacza zwiekszenie
zatrudnienia i wyzsze koszty pracy oraz ceny —
przesuniecie w gore SAS — w srednim okresie.



Determinanty podazy globalnej

Przesuniecie AS

Poziom cen krajowych produktow (+) — wzdtuz SAS.

Poziom cen czynnikéw wytworczych (zasobow)
w tym poziom stopy procentowej (-).

Poziom cen importowanych srodkow produkgji (-),
np. szoki naftowe.

Dostepna ilosc¢ i jakos¢ (+):

- zasobu pracy;

- zasob kapitatu (Srodkéw trwatych);

- zasobu ziemi (surowcowe).

Poziom technologiczny spoteczenstwa, innowacji,
wiedzy (+).

Czynniki instytucjonalne (+).
Czynniki geograficzne (klimatyczne) (?).
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Réwnowaga systemu

LAS

SAS

/

E

MAD

Rownowaga diugookresowa
(systemowa - E) —

przy danym poziomie cen
makroekonomiczny popyt globailny
rowny jest rzeczywiscie
wytworzonej produkcji rownej
produkcji potencjalnej

— wszystkie rynki znajduja

sie w rownowadze.
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Szok popytowy - dostosowania
w krotkim okresie

b Gdy wzrasta popyt w krétkim okresie,

4 LAS chcac zwiekszy¢ produkcje przedsiebiorstwa
najpierw wydtuzajg czas pracy, co nieznacznie
podnosi godzinowg stawke pfac, koszty
i ceny, nie zmieniajac wielkosci zatrudnienia.

W przypadku obnizenia popytu ich reakcja

jest odwrotna - rezygnujg z nadgodzin, skracajg
podstawowy czas pracy, co w konsekwencji
prowadzi do nieznacznego spadku godzinowej
stawki ptac.

Szoki popytowe wytrgcajg gospodarke
ze stanu rownowagi (A i B) wywotujac
stopniowe dostosowania pfac, cen i produkcji.




Dostosowania w Srednim i dtugim okresie

W Srednim okresie, chcac zwiekszyc

produkcje przedsiebiorstwa muszg zwiekszy¢
zatrudnienie, co oznacza nowe negocjacje ptacowe
i podniesienie godzinowej stawki ptac, kosztéw

i cen — przejscie na SAS,.

Wzrost cen zmniejsza popyt globalny (B).

MAD W dtugim okresie ma miejsce dalszy wzrost pfac -
przejscie na SAS,. Nowy stan rownowagi ustali
: sie przy wyzszych ptacach i cenach (E').

Yy, v Ceny wzrosty na tyle, iz mogt nastgpic¢ spadek
realnej podazy pienigdza i wzrost stopy
procentowej umozliwiajgcy ograniczenie AD
do poziomu gwarantujgcego petne
zatrudnienie. 166
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Nierdwnowaga systemu
— szoki podazowe

Py LAS, LAS LAS, Rownowaga dtugookresowa (systemowa - E) —
przy danym poziomie cen makroekonomiczny
popyt globalny réwny jest rzeczywiscie

long wytworzonej produkcji rownej

produkgcji potencjalnej — wszystkie rynki
znajdujq sie w rownowadze.

Szoki podazowe wytrgcajg gospodarke
ze stanu rownowagi wywotujac
stopniowe dostosowania pfac, cen i produkcji.
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Inflacja a wielkos$¢ produkciji

SAS przedstawia mozliwosc odchylenia produkgji
rzeczywistej od jej naturalnego poziomu z powodu
wystepowania iluzji pienieznej, ktorej ulegaja
uczestnicy rynku pracy.

Wyraza to rownanie wyprowadzone z dtugookresowej
krzywej Phillipsa:
Y-Y 1 . , |
— = — (7Z' — T ) 1/f - wspotczynnik reakcji zagregowanej
Y f podazy globalnej na zmiane cen
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Inflacja oczekiwana a wielkos¢ produkc;ji

Oczekiwania adaptacyjne:

T=nt—>Y=Y"

> > Y>Y

< e > Y<Y'

SAS — stafa inflacja oczekiwana

SAS
——>

Zmniejszenie n¢

{——

Zwiekszenie n®

v
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Inflacja oczekiwana a wielkos¢ produkcji

*

Y —-Y 1 LAS SAS
* — (H _ He) A ?
Y f 1 5 SAS,
o i SAS,
stopa inflacji nieoczekiwanej
1) [1=[1e— v=y"
2) [T-[15>0 — Y>Y* (B,)
lub [Te,— Y=Y" (B,)
Y, Y le Y

3) [1-T1e<0 — Y<¥* (C,)
lub [Te,—> Y=Y" (C,)
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Réwnowaga makroekonomiczna

He

SAS

Réwnowaga
dtugookresowa - stan
spoczynku gospodarki
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