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Plan wyki{adu

® Mata gospodarka otwarta
" Co znaczy ,mata” gospodarka?

® Co determinuje saldo handlowe i kurs
walutowy?

" W jaki sposob polityka gospodarcza
wptywa na saldo handlowe i kurs
walutowy?

Lektury:
Mankiw G., Macroeconomics, rozdziat 5



Exports of goods and services (% of GDP) 2018
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W gospodarce otwartej...

" Wydatki nie sq rowne produkcji

" Oszczednosci nie sg rowne
iInwestycjom




superskrypty:

Wprowadzenie d= wydatki na
C=-C°+C dobra krajowe
f = wydatki na
I=-1"+1' dobra
zagraniczne
G=G? +G’
EX = eksport =
zagraniczne wydatki na dobra
krajowe

IM = import = Cf+ If+ Gf
= wydatki na zagraniczne dobra

NX = eksport netto (bilans handlowy) o

= EX -1IM



PKB = wydatki na dobra i1 ustugi
wyprodukowane w kraju

Y=C?+I+G? +EX
=(C-C"Y+(I-I")+(G-G")+EX
—C+I+G+EX-(C"+I" +G")
=C+I1+G+EX-IM

=C+1I+G+NX




Nadwyzka i deficyt handlowy

NX = EX-IM =Y - (C +1 +G)

® Nadwyzka handlowa:
Eksport > import, czyli produkcja >
wydatki
Rozmiar nadwyzki handlowej = NX

" Deficyt handlowy:
Eksport < import, czyli produkcja <
wydatki
Rozmiar nadwyzki handlowej = -NX



Amerykanskie saldo handlowe, 1950 - 2007
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Miedzynarodowe przeptywy kapitatu

® Odptyw kapitatu netto
=8 -1
= odptyw netto ,funduszy pozyczkowych”

= zakupy netto aktywow zagranicznych
krajowe zakupy aktywow zagranicznych
pomniejszone o zagraniczne zakupy aktywow
krajowych

" Kiedy § > I, kraj jest pozyczkodawcg netto
" Kiedy 8§ < I, kraj jest pozyczkobiorcg netto



Zwigazek miedzy saldem
handlowym i1 kapitatowym

NX =Y-(C+1I+G)
CO oznacza, ze:
NX = (Y-C-G)- 1
= S - I
Saldo handlowe = odptyw kapitatu netto

A zatem, kraj, ktory ma deficyt
handlowy (NX < 0)
-~ jest pozyczkobiorcg netto (S <I).



Najwiekszy dluznik swiata

" USA majq znaczacy deficyt handlowy i sq
pozyczkobiorcg netto od poczatku lat 1980-tych

® Stan na koniec 2018, 3 kwartat roku:

Amerykanscy rezydenci posiadali zagraniczne aktywa o
wartosci 27 200 miliardow USD

Obcokrajowcy posiadali z kolei aktywa amerykanskie o
wartosci 36 800 miliardow USD

Oznacza to, ze amerykanskie zadtuzenie za granicg
wyniosto okoto 9,6 biliona dolaréw, co czyni USA
najwiekszym dtuznikiem swiata (jeszcze 6 lat temu
byto to 2,4 biliona!)



Oszczednosci i inwestycje w malej
gospodarce otwartej

" Mata gospodarka otwarta (porownaj:
model dla gospodarki zamknietej)

" Wiele wspolnych elementow:

* Funkcja produkcji Y=Y = F(k, Z)
= Funkcja konsumpcji C=Cc(Y-T)
= Funkcja inwestycji I=1I(r) B

= Egzogeniczne zmienne G=G, T=T




Oszczednosci krajowe: podaz
funduszy pozyczkowych

r

S=Y-CY-T)-G
Podobnie, jak w
gospodarce
zamknietej:
zaktadamy, ze
oszczednosci nie

zalezg od stopy
procentowej

S S 1




Zatozenia dotyczace przeptywu
kapitatu

a. krajowe i zagraniczne obligacje sq
doskonatymi substytutami (to samo
ryzyko, termin zapadalnosci itp.)

b. doskonata mobilnosc¢ kapitatu:
brak ograniczen dot. przeptywu kapitatu
miedzy krajami

C. gospodarka jest mata: kraj nie moze
wptynac na swiatowq stope procentowa,
X
r a & b oznaczajg, ze r = r*

C ozhacza ze r* jest egzogeniczne



Inwestycje: popyt na fundusze
pozyczkowe

Inwestycje sq nadal
malejgcg funkcjg stopy
procentowej, ale to
egzogeniczna, swiatowa
stopa procentowa
determinuje poziom
inwestycji w kraju

I(r)

I(r*)

S I



Gdy gospodarka jest zamknieta ...
'

S
... stopa

procentowa
dostosowuje

sie tak, aby
zrownac
oszczednosci I
I inwestycje




Ale w gospodarce otwartej...

Egzogeniczna
swiatowa stopa
procentowa

... oraz roznica
miedzy
oszczednosciami
a inwestycjami
determinujg
odptyw netto
kapitatu z kraju
oraz eksport
netto

r*

I

S




Trzy zmiany egzogeniczne

1. Polityka fiskalna w kraju

2. Polityka fiskalna za granicg

3. Wzrost popytu inwestycyjnego




Krajowa polityka fiskalna

Wzrost G lub
spadek T
obniza
0Sszczednosci
Skutki:

AT =0
ANX =AS <(

I

S 1




Saldo handlowe i1 deficyt budzetu, USA
(% of GDP), 1960-2006
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Polityka fiskalna za granicq

I
Ekspansywna NX. S,
polityka fiskalna ) Z
za granicq r, g :C """""""" -
podnosi ] T | NX;
swiatowg stope r N
procentowg
Skutki: \
AT <0 I(r)
ANX = AT >0 —
VA S I




Wzrost popytu inwestycyjnego

r S
. NX

Skutki: ____r__—_}_%__

AT > 0, A NN Y

AS =0,

Odptyw
kapitatu § §
netto oraz \
NX spadajq i | I(r),
o wielkos¢ i p
AT I, I, S I




Nominalny kurs walutowy

e

nominalny kurs walutowy -
cena jednej waluty wyrazona w
innej walucie




Realny kurs walutowy

¢ = realny kurs walutowy,
wzgledna cena
zagranicznych débr
wyrazona w dobrach

krajowych
JOwWy op *

EZP




£ w realnym swiecie i naszym modelu

" W realnym Swiecie:
Traktujemy &€ jako wzgledng cene
koszyka dobr zagranicznych wyrazong w
koszykach dobr krajowych

" W naszym modelu:
Jest tylko jedno dobro, “produkt”
A zatem &g jest relatywng ceng produktu
jednego kraju wyrazona w produkcie

innego kraju



Jak NX zalezy od €’

Te = krajowe dobra stajq sie
relatywnie tansze w stosunku

—  1EX, \IM
= TNX




NX (% PKB)

Amerykanski eksport netto i realny
kurs walutowy, 1973-2007
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Funkcja eksportu netto

" Funkcja eksportu netto odzwierciedla
dodatnig relacje miedzy NX a &:

NX = NX(£)




Krzywa NX




Jak ustalane jest £?

" TozsamosC SNA: NX=S-1
" WidzieliSmy wczesniej, jak ustalane jest
S-T.
= § zalezy od czynnikdw krajowych
(produkt, polityka fiskalna etc)

= T jest determinowane przez Swiatowg
stope procentowg r*

" A zatem, € musi sie tak dostosowac,
DY X(g) = S — I(r*)



Jak ustalane jest £?

Ani $ ani I nie
zalezy od g, &
Krzywa odptywu
kapitatu netto

jest pionowa

S
& dostosowuje
sie tak, aby

zrownac NX

S, — I(r*)

NX(g)

Z odptywem NX,

NX

kapitatu netto,
S-1I



Statyka komparatywna: cztery przypadki

1. Krajowa polityka fiskalna

2. Polityka fiskalna za granicg
3. Wzrost popytu inwestycyjnego

4. Ograniczenie importu za pomocg polityki
handlowe]j




Krajowa polityka fiskalna

Ekspansja fiskalna
Zzmniejsza
krajowe
oszczednosci oraz
odptyw kapitatu
netto (popyt na
waluty obce)...

...CO powoduje spadek
kursu realnego i spadek
NX (aprecjacje waluty
krajowej)

£

&,

S, — I(r*)
S, —I(r})
_____________ NX(e)
NX




Zagraniczna polityka fiskalna

Wzrost r* S, —I(r*)
zmniejsza £ S, —I(r,})
iInwestycje, co

zwieksza odptyw
kapitatu za E T

granice (popyt na I
waluty obce)
E |l

...CO powoduje wzrost /

kursu realnego i wzrost
NX,— NX, NX

NX




Wzrost popytu inwestycyjnego

Wzrost popytu
inwestycyjnego
zmniejsza odptyw
kapitatu (netto) i
popyt na waluty
obce na rynku
walutowym

...CO powoduje spadek
kursu realnego i
spadek NX

51 _Iz
E 51

Eof

_/Il NX(g)
—

o B’

l
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Ograniczenie importu za pomoca

polityki handlowej

Przy kazdym
poziomie kursu
realnego, import
spada, a zatem
podaz walut
obcych na rynku
walutowym
rosnie...

Polityka handlowa
nie wptywa na S ani
I, a zatem
przeptywy kapitatu (i
popyt na waluty
obce pozostaje
staty)

NX(g),
S -7
NX(g),
NX




A co z duzq gospodarka?

" Do tej pory widzielismy dwa skrajne
przypadki:

Gospodarka zamknieta (poprzedni
wyktad)

Mata gospodarka otwarta (dzis)

" Duza gospodarka otwarta (np. USA) miesci
sie miedzy tymi dwoma skrajnosciami

® A skutki zmian egzogenicznych dla takiej
gospodarki mieszczg sie miedzy skutkami
dla dwoch skrajnych przypadkow

®" Na przyktad ...



Skutki ekspansji fiskalnej w
roznych przypadkach

Ekspansja fiskalna powoduje spadek krajowych
oszczednosci. Jej skutki zalezg od stopnia otwarcia
gospodarki i jej rozmiarow.

Gospodarka Mata
poac Duza gospodarka otwarta  gospodarka
zamknieta
otwarta
o Rosnie, ale nie tak bardzo jak Brak zmi
F rosnie w gospodarce zamknietej rax zmian
. Spada, ale nie tak bardzo jak Brak zmian
I spadaja w gospodarce zamknietej
. Spada, ale nie tak bardzo jak
NX | brak zmian | matej gospodarce otwartej spada




Podsumowanie

" Eksport netto = rdéznica miedzy:
= Eksportem a importem
= Produktem danego kraju (Y )
a jego wydatkami (C + I + G)

" Odptyw kapitatu netto to:

= Zakupy zagranicznych aktywow pomniejszone
0 zagraniczne zakupy krajowych aktywow

= RoOznica miedzy oszczednosciami a
inwestycjami

39



Podsumowanie

" Tozsamosci SNA

Y =C +1I +G + NX

Saldo handlowe NX =S -1 (odptyw
kapitatu netto)

" Wptyw polityk na NX :

NX rosnie jesli prowadzi do wzrostu S lub
spadku I

NX nie zmienia sie, jesli dana polityka nie ma
wptyw na S ani I. Przyktad: polityka
handlowa

40



Podsumowanie

® Nominalny a realny kurs walutowy
® Co determinuje realny kurs walutowy?

= NX zalezy dodatnio od realnhego kursu
walutowego, ceteris paribus

= Realny kurs walutowy dostosowuje sie tak,

aby NX zrownato sie z odptywem kapitatu
netto
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