Makroekonomikos paskaitos

www.ekonomika.org

14 DINAMINIS VISUMINES PAKLAUSOS IR PASIULOS MODELIS

14.1  Modelio elementai
14.1.1 Gamyba: paklausa prekéms ir paslaugoms
14.1.2 Reali palukany norma: Fisherio lygtis
14.1.3 Infliacija: Phillipso kreivé
14.1.4 Laukiama infliacija: adaptyvis lukes¢iai
14.1.5 Nominali palikany norma: pinigy politikos taisyklé
14.2  Modelio sprendimas
14.2.1 Tlgo laikotarpio pusiausvyra
14.2.2 Dinaminé¢ visuminés pasitilos kreive
14.2.3 Dinaminé visuminés paklausos kreivé
14.2.4 Trumpo laikotarpio pusiausvyra
14.3  Modelio panaudojimas
14.3.1 Ilgo laikotarpio augimas
14.3.2  Sokas visuminei pasiilai
14.3.3  Sokas visuminei paklausai
14.3.4  Pinigy politikos pokytis
14.4  Du taikymai: pamokos pinigy politikai
14.4.1 Pakei¢iamumas tarp gamybos nepastovumo ir infliacijos nepastovumo
14.4.2 Tayloro principas
14.5 Link DSGE modeliy
14.6  Pagrindinés savokos
7/13/2011 Psl. 948 /1395



Makroekonomikos paskaitos www.ekonomika.org

m Sioje paskaitoje analizuosime trumpo laikotarpio ekonomikos svyravimus bei pinigy ir
fiskaling politika dinaminio visuminés paklausos - visuminés pasitilos modelio (DAS-DAD)
pagalba.

m Kaip sako pavadinimas, $is modelis pabrézia dinaminj ekonominiy svyravimy pobiidj.
Ekonomikg nuolat ,,bombarduoja‘ jvairiis Sokai. Jie turi nedelsiama itaka ekonomikos
trumpo laikotarpio pusiausvyrai, taip pat paveikia gamybos, infliacijos ir kity svarbiausiy
makroekonominiy kintamuyjy trajektorijas. Dinaminis AD-AS modelis daugiausiai démesio
skiria gamybos ir infliacijos reakcijai laike i egzogeninius ekonominés aplinkos pokyc¢ius.

m Be didesnio démesio dinamikai, modelis skiriasi nuo tradiciniy trumpo laikotarpio
modeliy (pavyzdziui, IS-LM) dar ir tuo, kad jis aiSkiai parodo pinigy politikos reakcija i
ekonomines salygas.

m IS-LM modelyje centrinis bankas nustato pinigy pasiila, kuri, savo ruoZtu, yra vienas
i$ veiksniy, lemianciy pusiausvyros paliikany normas. Realybéje centriniai bankai
tiesiogiai nustato palikany norma (ar siekia jos tikslo) ir leidZia pinigy pasiilai
pasikoreguoti taip, kad biity pasiektas paltikany normy tikslas.

m Be to, palikany normos, kuriy siekia centrinis bankas, priklauso nuo ekonominiy
salygu, apimant ir infliacija, ir gamyba, kurie daZnai istatymiSkai yra centrinio banko
tikslai (abu arba vienas). Dinaminis AD-AS modelis atspindi Sias pinigy politikos realijas.
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m Nors dinaminis AD-AS modelis yra gana naujas dalykas vidutinio sunkumo
makroekonomikos vadovéliuose, dauguma jo sudétiniy daliy yra senai Zinomos.
Dinaminis AD-AS modelis yra tai, ka naudoja paZangiausi ekonomistai, tame tarpe ir
vykdantys makroekonoming politika (finansy ministerijose ar centriniuose bankuose), kai
reikia analizuoti ekonominiy ivykiy poveiki gamybai ir infliacijai.

14.1 Modelio elementai

m Indeksas ¢ prie kintamojo yra laikotarpis (tarkime, metai). PavyzdZziui, Y, yra
nacionalinis produktas (BVP) laikotarpiu f. Atitinkamai, Y, ; bus nacionalinis produktas
laikotarpiu ¢ — 1, o Y41 — laikotarpiu ¢ + 1.

m Dabar pazitrékime i S lygtis, sudarancias dinaminj AD-AS model;.

14.1.1 Gamyba: paklausa prekéms ir paslaugoms

m Paklausa prekéms ir paslaugoms yra atspindéta Sia lygtimi:

Y=Y -a(,-p)+e,

kur Y, yra bendroji prekiy ir paslaugy gamyba, Y yra ekonomikos natiralus gamybos lygis,
r, yra reali palikany norma, ¢, yra atsitiktinis paklausos Sokas, a ir p yra uZ nuli didesni
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parametrai. Si lygtis yra panasi j IS lygtj IS-LM modelyje. Dabar detaliau panagrinékime $ia
svarbig dinaminio AD-AS modelio lygti.

m Esminis dalykas Sioje lygtyje yra neigiamas sgrysSis tarp realios palikany normos r; ir
paklausos prekéms ir paslaugoms Y, Kai reali palikany norma padid¢ja, skolinimasis
tampa brangesnis, o taupymas duoda didesng¢ graza. D¢l to jmonés maZiau investuoja, o
vartotojai siekia sutaupyti daugiau (maziau isleisti).

m Abu Sie dalykai sumaZina paklausa prekéms ir paslaugoms. Be to, Salies valiuta galéty
sustipréti (jei jos kursas néra fiksuotas), todél turéty sumaZzéti ir grynasis eksportas.
Parametras a parodo kiek jautri paklausa realios palikany normos pokyciams. Kuo
didesné o reikSmé, tuo labiau paklausa prekéms ir paslaugoms reaguos i realios paliikany
normos pokyti.

m Kintamasis deSinéje lygties puséje Y, reiSkia, kad paklausa prekéms ir paslaugoms
didéja kartu su ekonomikos natiiraliu gamybos lygiu. Kitaip tariant, $is modelis apima ir
ilgalaikj ekonomikos augima, kurj atspindi egzogeninis ¥, didéjimas bégant laikui. Esminé
iSvada ta, kad jei Zmonés dél ilgalaikio ekonomikos augimo tampa turtingesni, paklausa
prekéms ir paslaugoms padidés proporcingai.

m Paskutinis narys paklausos lygtyje & atspindi egzogeninj paklausos pokyti. & yra
atsitiktinis kintamasis. Jo vidurkis lygus nuliui, bet jo reikSmé kinta laike. PavyzdZiui,
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jei, kaip teigé J. M. Keynesas, investuotojai iS dalies vadovaujasi ,J]aukine dvasia* —
neracionaliomis optimizmo ir pesimizmo bangomis — $iuos nuotaiky pokycius atspindés &;.
Kai investuotojai tampa optimistais, jie padidina paklausa investicinéms prekéms ir
paslaugoms, ka atspindés teigiama ¢ reikSmeé. Kai jie tampa pesimistiSki, jie sumaZina
investicijas, todé¢l &, bus neigiamas.

m Kintamasis & taip pat atspindi fiskalinés politikos pokycius, kurie jtakoja paklausa
prekéms ir paslaugoms. Valdzios iSlaidy padidéjimas ar mokes¢iy sumazinimas, kuris
skatina vartotojy iSlaidas, atspindimas teigiama ¢, reikSme ir prieSingai. Taigi, Sis kintamasis
atspindi visus egzogeninius poveikius paklausai prekéms ir paslaugoms.

m Galiausiai, aptarkime parametra p. Matematiskai, p yra tik konstanta, bet ji turi
naudinga ekonoming interpretacija. Tai — reali palikany norma, esant kuriai, ir nesant
jokio paklausos Soko (& = 0), paklausa prekéms ir paslaugoms lygi natiraliam gamybos
lygiui. p vadinama natiiralia palikany norma. Toliau laikysime, kad natiirali palikany
norma yra pastovi. Kaip pamatysime véliau, Siame modelyje nattrali palikany norma yra
svarbi, vykdant pinigy politika.

14.1.2 Reali palikany norma: Fisherio lygtis

m Reali palikany norma r; yra nominali palikany norma i; minus laukiama ateities
infliacija Ez,.;:
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re=1;— Em.

m Em,; atspindi liikescius, suformuotus laikotarpiu ¢ dél infliacijos laikotarpiu ¢ + 1.
Kintamasis r; yra ex ante reali palikany norma, t.y. reali palikany norma, kurios
Zmonés tikisi, remdamiesi savo infliacijos lukesciais.

m Svarbu tiksliai suprasti Zyméjima. Kintamieji r, ir i, yra palikany normos, kurios yra
laikotarpiu ¢, ir jos atspindi graza tarp laikotarpiy ¢ ir # + 1. Kintamasis 7, atspindi einamaja
infliacija, kuri yra procentinis kainy lygio pokytis tarp laikotarpiy ¢ — 1 ir ¢. PanaSiai, 7. yra
procentinis kainy lygio pokytis, kuris jvyks tarp laikotarpiy ¢ ir # + 1. Dabartiniu laikotarpiu ¢,
7+ atspindi ateities infliacija, kuri dabar dar néra Zinoma.

m Atkreipkite démesi, kad laiko indeksas prie kintamojo parodo kada kintamasis jgauna
reikSme. Nominali ir ex ante reali palikany norma tarp ¢ ir ¢t + 1 yra Zinoma laikotarpiu ¢,
todél jas zymime kaip i, ir r,. PrieSingai, infliacija tarp ¢ ir # + 1 néra Zinoma iki laikotarpio ¢ +
1, tod¢l ja pazymime 7y, ;.

m Si laiko indekso taisyklé galioja ir kai prie§ kintamajj yra liikes¢iy operatorius E, bet
Cia reikia biiti ypa¢ atidzZiam. Operatorius E prieS kintamajj atspindi liikes¢ius dél to
kintamojo reikSmés pries Kkintamojo realizacija. Laiko indeksas prie liikesciy
operatoriaus parodo kada tie lukes¢iai yra formuojami. Todél Ex,.; yra likesCiai
(spéjimas) dé¢l to, kokia infliacija bus laikotarpiu 7 + 1 (indeksas prie 7x), remiantis
informacija, turima laikotarpiu ¢ (indeksas prie E). Nors infliacijos tempas 7z, néra
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Zinomas iki laikotarpio ¢ + 1, lukesciai dél ateities infliacijos Er.,; yra Zinomi
laikotarpiu ¢. Todé¢l nors ex post reali paliikany norma i; — 7,4 nebus Zinoma iki laikotarpio ¢
+1, ex ante reali palikany norma r, = i; — E;;4 yra Zinoma laikotarpiu ¢.

14.1.3 Infliacija: Phillipso kreivé

m Infliacija Siame modelyje yra apraSoma liikesciais papildyta Phillipso kreive, apimancia
laukiama infliacija ir egzogeninius pasitilos Sokus:

n,=E_m +p¥ ~Y)+v,

m Pagal Sig Phillipso kreive (ir atitinkama trumpo laikotarpio visuminés pasitlos lygti)
infliacija 7, priklauso nuo prie§ tai buvusios laukiamos infliacijos E, 7;, gamybos
nuokrypio nuo natiiralaus lygio (Y, —Y) ir egzogeninio pasiiilos $oko v,.

m Infliacija priklauso nuo laukiamos infliacijos d¢l to, kad kai kurios jmonés nustato
kainas Zitirédamos i priekj: kai Sios imongés tikisi didesnés infliacijos, jos numato iS§
anksto, kad juy sanaudos gerokai padidés ir kad jy konkurentai taip pat didins kainas.
Todél didesnés infliacijos lukesciai lemia didesng fakting infliacija ir prieSingai.

m Parametras ¢, kuris yra didesnis uz nuli, parodo kiek infliacija reaguoja i gamybos
atotrikj nuo naturalaus lygio. Ceteris paribus, kai ekonomika yra pakilimo biisenoje ir
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gamyba yra didesné uZ natiiraly lygi, jmonés susiduria su didéjanciais ribiniais kasStais
(prisiminkite statybininky algy did¢jima Lietuvoje 2006-2007 metais), todél jos didina
kainas ir prieSingai. Parametras ¢ atspindi kokiu mastu ribiniai kastai reaguoja j tkio
biiseng ir kaip greitai imonés koreguoja kainas, reaguodamos i kasty pokyti.

m Misy modelyje, tikio biisena verslo cikle matuojama gamybos nuokrypiu nuo
natiiralaus lygio (¥, —Y). Kartais Phillipso kreivése naudojamas nedarbo nuokrypis nuo
natiiralaus lygio. Sis skirtumas néra reik§mingas: pagal Arthuro Okuno désnj, trumpo
laikotarpio gamybos ir nedarbo svyravimai yra stipriai neigiamai koreliuoti (Zr. Pav.

14.1). Kai gamyba yra aukS$¢iau nattralaus lygio, nedarbas yra Zemiau savo natiiralaus lygio,
ir atvirksciai.
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Saltiniai: Statistikos departamentas ir Lietuvos banko apskaiciavimai.

Pav. 14.1. Okuno désnis Lietuvos pavyzdziu

m Pasitlos Sokas v, yra atsitiktinis kintamasis, kurio vidurkis lygus nuliui, bet konkrec¢iu
laikotarpiu jis gali biiti teigiamas ar neigiamas. Sis kintamasis atspindi visus kitus poveikius
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infliacijai be infliacijos lukesc¢iy, kuriuvos parodo pirmas lygties narys E, ;7 ir trumpo
laikotarpio ekonomikos biiklés, kurias parodo antras narys o(Y, —Y).

m PavyzdZziui, jei OPEC kartelis padidina naftos kainas, tai padidina bendraja infliacija, ir
tai atspindésime teigiama o, reikSme, ir prieSingai. Taigi, v, atspindi visus egzogeninius
tvykius, kurie tiesiogiai padidina infliacija.

14.1.4 Laukiama infliacija: adaptyvis likesciai

m Kaip pamatéme, laukiama infliacija yra ir Phillipso kreivéje (infliacijos lygtis), ir
Fisherio lygtyje, siejancioje nominalig ir realia palukany normas. Paprastumo délei, Siame
dinaminiame AD-AS modelyje darysime prielaidg, kad namy iukiai formuoja savo
infliacijos liikes¢ius remdamiesi pastarojo meto infliacija, t.y. jie tikisi, kad kainos didés
tuo paciu tempu, kaip ir pra¢jusiu laikotarpiu. Tai vadinama adaptyviy liikes¢iy prielaida.
Kitaip tariant,

Emi = m

m Prognozuodami laikotarpiu ¢ kokia bus infliacija laikotarpiu ¢ + 1, namy tkiai tiesiog Zitiri
1 infliacija laikotarpiu ¢ ir ekstrapoliuoja tai j ateitj.

m Si prielaida galioja kiekvienu laikotarpiu. Kai Zmonés pamatys kokia infliacija buvo
laikotarpiu ¢ — 1, jie tikésis, kad Sis tempas bus ir toliau: £, 7; = 7.
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m Si priclaida apie infliacijos likes¢ius yra gana grubi. Daug namy iikiy yra labiau
sofistikuoti, formuodami savo lukeséius. Sudétingesniame modelyje naudotume
vadinamaja racionaliy liikes¢iy hipoteze, pagal kuria namy iikiai optimaliai naudoja visg
turimg informacija, kai prognozuoja ateitj.

paprastumo dé¢lei) naudosime adaptyviy liikesCiy prielaida, kuri gerokai supaprastina modelj,
nepakeisdama esminiy jo iZvalgy.

14.1.5 Nominali paliikany norma: piniguy politikos taisyklé

m Paskutinis modelio dalis yra pinigy politikos lygtis. Darome prielaida, kad centrinis
bankas nustato nominalia palikany normg pagal esamg infliacija ir ekonomikos
augima:

it =7Z-z+/0+97r(7[z_7[t*)+9Y(Yt_Y_vt)

m Sioje lygtyje 7 yra centrinio banko tikslinis infliacijos lygis (tarkime, ECB infliacijos
tikslas yra ne daugiau 2% vidutiniu laikotarpiu). Paprastai tas tikslinis lygis laike

nesikeicia, bet palikime laiko indeksa prie Sio kintamojo, kad galétume analizuoti kas
ivyksta, kai centrinis bankas ji pakeicia.
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m Du svarbiis politikos parametrai yra 6, ir 6y, kurie, pagal miisy prielaida, yra didesni uz
nuli. Jie parodo, kiek centrinis bankas leidZia oficialiai palikany normai reaguoti j
infliacijos ir gamybos svyravimus. Kuo didesné¢ 6, reikSmé, tuo labiau centrinis bankas
reaguoja 1 infliacijos nukrypima nuo tikslo. Kuo didesné¢ 6y reikSmé, tuo labiau centrinis
bankas reaguoja i ekonomikos gamybos lygio nukrypima nuo nattiralaus lygio.

m Prisiminkite, kad konstanta p yra natarali palikany norma (kuriai esant, ir nesant jokiy
Soku, paklausa prekéms ir paslaugoms lygi natiiraliam gamybos lygiui). Si lygtis parodo, kaip
centrinis bankas naudoja pinigy politika, t.y., kaip nustatoma oficiali nominali palikany
norma, reaguojant i ekonoming situacija.

m Interpretuojant Sia lygti, verta Zitréti ne tik i nominalia paliikany norma, bet ir i realia
palikany norma r,, nes biuitent reali palikany norma, o ne nominali, veikia paklausa
prekéms ir paslaugoms. Kitaip tariant, nors centrinis bankas nustato nominalig
paliikany norma3 i, jo jtaka ekonomika pasireiskia per realig palikany normg r;.

m Pagal apibréZima, reali paliikany norma yra r, = i, — E;;41, bet pagal lukesCiu lygti Emy =
7;, todél uzrasSykime realia paliikany norma kaip r, = i, — m,. Pagal pinigu politikos lygti, jei
infliacija yra tikslo lygyje (7, = 7, ), 0 gamyba — natiiraliame lygyje (Y, = Y, ), paskutiniai
du nariai lygtyje yra lygiis nuliui, todél reali palikany norma lygi nataraliai palukany
normai p.
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Jei infliacija ima virSyti tikslinj lygi (7, > 7, ) ar gamyba padidéja auk$¢iau natiiralaus lygio

(Y, > Y,), reali paliikany norma padidinama, ir prieSingai.

Intarpas 14.1. Tayloro taisyklé

Jei norite nustatyti oficialia palikany norma taip, kad pasiektuméte nedidelg ir stabilia
infliacija, tuo pat metu iSvengdami dideliy gamybos ir uZimtumo svyravimy, kaip ta padaryti?
Sis klausimas nuolat kamuoja centrinius bankus (Federaliniy rezervy banka, ECB, Anglijos
banka ir pan.).

Bet yra du principai:
= pirma, kai padidéja infliacija, oficiali palikany norma turéty padidéti. Tai lems
mazesnes investicijas, mazesng gamyba, didesni nedarba ir maZesng infliacija;
= Antra, kad sumazZintume infliacija, turi padidéti reali palikany norma, t.y.
nominali palikany norma turi padidéti daugiau uz infliacijos padidéjima.

Bet kiek konkrecdiai pakeisti oficialia palikany normg, reaguojant i infliacijos ir realios
ekonomikos nukrypimus nuo tiksliniy lygiy? Stanfordo universiteto ekonomistas Johnas
Tayloras pasiiilé tokia taisyklg¢ Fedo tikslinei palikany normai (federal funds rate) (Zr. John
B. Taylor (1993), "Discretion Versus Policy Rules in Practice," Carnegie-Rochester
Conference Series on Public Policy 39: 195-214):
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Nominali Fed palitkany norma = infliacija + 2.0 + 0.5(infliacija — 2.0) + 0.5(BVP atotriikis).

BVP atotrikis yra procentas, kuriuo realus BVP nukrypsta nuo jo natiralaus lygio
jvercio. BVP atotriikis yra teigiamas, jei BVP padidéja auksciau natiiralaus lygio.

Pagal Tayloro taisykle, reali oficiali palukany norma (nominali minus infliacija) reaguoja i
infliacija ir BVP atotruki. Pagal ja, reali oficiali palikany norma lygi 2%, kai infliacija yra
2% ir BVP yra naturaliame lygyje. Pirma konstanta (2%) Sioje lygtyje gali biti
interpretuojama kaip natiiralios palikany normos p jvertis, o antra konstanta (2%),

atimta i§ infliacijos, gali biti interpretuojama kaip Fed'o infliacijos tikslas 7, .

Kiekvienam procentiniam punktui, kuriuo infliacija virSija 2%, reali oficiali palikany
norma padidinama 0.5 proc. punkto. Kiekvienam procentiniam punktui, kuriuo realus
BVP virSija nataraly lygij, reali oficiali palikany norma padidinama taip pat 0.5 proc.
punkto. Ir prieSingai, jei infliacija sumazéja Zemiau 2% ar BVP ,,palenda* po natiiraliu lygiu,
reali oficiali palikany norma atitinkamai sumaZinama.

Si paprasta ir logiska Tayloro pinigy politikos taisyklé gerai atspindi faktine pagrindiniy
centriniy banky elgseng pastaruoju metu (Zr. Pav. 14.2).
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Pav. 14.2. Faktiné nominali oficiali Fed‘o palikany norma ir sitiloma pagal Tayloro taisykle
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Saltinis: Federal Reserve Board, U.S. Department of Commerce, U.S. Department of Labor. Tayloro taisyklés
skaiCiavimuose infliacijos tempas yra procentinis BVP defliatoriaus pokytis per prie§ tai buvusius keturis
ketvir¢ius, o BVP atotriikis yra nedarbo lygio nuokrypis nuo natiiralaus lygio su minuso Zenklu, padaugintas i§
dvieju.

m Atkreipkite démesi, kad abi laiko eilutés juda viena kryptimi. Johnas Tayloras parodé, kad
jo pinigy politikos taisyklé yra daugiau nei akademinis konstruktas. Jo nuomone, kai
kurie centriniai bankai ja (to nesuvokdami) vadovavosi, nors turéjo oficialiy pinigy
kiekio tiksla (pavyzdZiui, Vokietijos Bundesbankas).
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14.2 Modelio sprendimas

m Taigi, yra penkios dinaminio AD-AS modelio lygtys:

Y=Y -a(-p)+e Paklausa prekéms ir paslaugoms (IS kreive)
ri=1i,— Emm Fisherio lygtis

m=FE it + (Y, — )7, )+ v, Phillipso kreive

Em=m Lukesciai (adaptyviis)

ii=m+p+0m— 7 )+ O01Y,— Y,) Pinigu politikos taisyklé

m Sios penkios lygtys apsprendZia modelio penkiy endogeniniy kintamyjy trajektorijas:
gamybos Y;, realios palikanu normos r, infliacijos 7, laukiamos infliacijos Em.; ir
nominalios palikany normos i,.

Lent. 14.1. Kintamieji ir parametrai dinaminiame AD-AS modelyje

Endogeniniai kintamieji

Y; Gamyba
b Infliacija
T Reali paliikany norma
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It
Eimi

Egzogeniniai kintamieji

IS anksto zinomi Kintamieji
-1

Parametrai
a

Oy

Nominali paliikany norma
Laukiama infliacija

Natiiralus gamybos lygis

centrinio banko infliacijos tikslas

Paklausos Sokas
Pasitlos Sokas (Sokas Phillipso kreivei)

Pragjusio laikotarpio infliacija

Paklausos jautrumas realios paliikany normos
atotrukiui

Natiirali palikany norma

Infliacijos jautrumas gamybos atotriikiui
Phillipso kreivéje

Nominalios oficialios palikany normos
jautrumas infliacijos atotriikiui pinigy
politikos taisykl¢je

Nominalios oficialios paliikany normos
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jautrumas gamybos atotrukiui pinigy
politikos taisykl¢je

m Lentel¢je matome modelio kintamuosius ir parametrus. Bet kuriuo laikotarpiu penki
endogeniniai Kkintamieji yra salygojami keturiy egzogeniniy kintamuyjy ir pries tai
buvusio laikotarpio infliacijos. Laguota infliacija 7, ; yra vadinama i$§ anksto Zinomu
kintamuoju (predetermined variable). Kitaip tariant, tai yra kintamasis, kuris buvo
endogeninis praeityje, bet, kadangi jis yra Zinomas tuo metu, kai mes pereiname 1 laikotarpi ¢,
jis 1§ esmés yra egzogeninis einamosios pusiausvyros radimo tikslais.

m Esame beveik pasiruo$¢ naudoti $i modeli, analizuojant kaip ivairls Sokai veikia Siy
kintamuyjuy trajektorijas. Bet pries tai reikia nustatyti startinj analizés taskg — ekonomikos
ilgo laikotarpio pusiausvyra.

14.2.1 Ilgo laikotarpio pusiausvyra

m Ilgo laikotarpio pusiausvyra atspindi normalig biuisena, apie kuria svyruoja Salies
ekonomika. Ji yra kai néra Soku (¢, = v, = 0), o infliacija stabilizavosi (7, = 7,_)).

m FElementariy skaiiavimy pagalba iS aukS¢iau pateikty penkiy lygéiy gauname
kintamyjy ilgo laikotarpio vertes:
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rt=p

*
Ty = ﬂ.t

"
Emiy = T,

i[:p+ 7[:

m Kitaip tariant, ilgo laikotarpio pusiausvyra yra tada, kai gamyba ir reali palikany
norma yra natiiraliuose lygiuose; infliacija ir laukiama infliacija yra tiksliniame
infliacijos lygyje; o nominali palikany norma lygi natiraliai palikany normai plius
tiksliné infliacijos norma.

m Ilgo laikotarpio pusiausvyra Siame modelyje atspindi du susijusius principus -
klasikinés dichotomijos ir pinigy neutralumo. Klasikiné dichotomija yra realiy kintamyjy
atskyrimas nuo nominaliy, o pinigy neutralumas yra savybe¢, pagal kurig pinigy politika
nejtakoja realiy kintamyjy ilgu laikotarpiu.

m Ilgo laikotarpio pusiausvyros lygtys rodo, kad centrinio banko infliacijos tikslas 7
veikia tik infliacija 7;, laukiamg infliacija E/ ., ir nominalia palikany norma i, Jei
centrinis bankas padidina tikslini savo infliacijos lygj, tada infliacija, laukiama infliacija ir
nominali palikany norma padidéja tuo paciu mastu.
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m Ilgu laikotarpiu realas kintamieji — gamyba Y, ir reali palukany norma r; — nepriklauso
nuo pinigy politikos. Siuo atZvilgiu dinaminio AD-AS modelio ilgo laikotarpio pusiausvyra
turi tokia pacia savybg kaip ir klasikiniai makroekonomikos modeliai.

14.2.2 Dinaminé visuminés pasiiilos kreiveé

m Dabar grafiskai analizuosime ekonomika trumpu laikotarpiu. Kadangi dvimaciai grafikai
turi dvi aSis, koncentruosimés j du kintamuosius — gamyba Y, ir infliacija z,. Kaip ir
iprastame AD-AS modelyje, gamyba bus ant horizontalios aSies. Taciau ant vertikalios
aSies bus nebe kainy lygis, o infliacija.

m Grafikui reikia dviejy lygc€iy, kurios susiety gamyba Y; ir infliacija 7z;. Jas iSvesime i
misy penkiy lyg€iu modelio, algebros pagalba pasalindami kitus tris endogeninius
kintamuosius (7, i; ir E,_17,).

m Pirmas sarySis tarp gamybos ir infliacijos ateina i§ Phillipso kreivés lygties. Atsikratome
vieno endogeninio kintamojo (E,_;7;) naudodami liikes¢iy lygti (E,_j7; = 7). Phillipso kreivé

tampa:

Ty =T + (p(Y[ — YZ) + 0 (DAS)
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Si lygtis susieja infliacija 7; ir gamyba Y;, esant duotom dviejy egzogeniniy kintamyjy (Y, ir
v,) ir 1§ anksto Zinomo kintamojo (7,_;) reikSméms.

m Pav. 14.3 matome sary§j tarp infliacijos x, ir gamybos Y;, kurj apibtdina §i lygtis. Sia
kylancia kreivg vadinsime dinamine visuminés pasiiilos kreive (DAS). Ji yra panaSi i
jprasta visuminés pasiiilos kreive, iSskyrus tai, kad infliacija, o ne kainy lygis yra ant
vertikalios aSies. DAS kreivé parodo, kaip infliacija yra susijusi su gamybos lygiu trumpu
laikotarpiu. Jos teigiamas nuolydis atspindi Phillipso kreivés pagrinding idéja: ceteris
paribus, dideli ekonominio aktyvumo lygiai susije¢ su didesne infliacija.

Inflation, 7

Dynamic aggregate
supply, DAS,

-
-4""’

Income, output, Y

Pav. 14.3. Dinaminé visuminés pasiiilos kreivé
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m DAS kreivé yra nubrézta esant duotoms buvusios infliacijos 7,_;, natiiralaus gamybos lygio
Y, ir pasitlos Soko v, reikSméms. Jei nors vienas iS$ Siy trijy kintamyjy pasikeicia, DAS
kreivé pasistumia. Véliau nagrinésime to pasekmes. Taciau i§ pradZiy mums reikia dar

vienos kreiveés.

14.2.3 Dinaminé visuminés paklausos kreivé

m Dinaminé visuminés pasiiilos kreivé yra vienas iS§ dvieju sarySiy tarp gamybos ir
infliacijos, kuris apsprendzia ekonomikos trumpo laikotarpio pusiausvyra. Kitas sarysis yra
dinaminé visuminés paklausos kreivé. ISvesime ja i§ keturiy modelio lyg€iy, eliminuodami

visus endogeninius kintamuosius, iSskyrus gamyba ir infliacija. Pradedame nuo paklausos
prekéms ir paslaugoms:

Y, =Y, —a(r,-p)+¢,

m Siekdami pasalinti endogeninj kintamaji r, (realia palikany norma), naudojame Fisherio
lygti:

Yt :Z—a(il—E/zHl—p)Jrgt
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m Siekdami pasalinti kita endogenini kintamaji, nominalia paliikany norma i;, panaudojame
pinigy politikos lygti:

Yt =Yz_a[7z-z+p+97z(7z-z_ﬂ-z*)_'_HY(Yz_Y_;)_Ezﬂ-zﬂ_p]—i_gt

m Dabar paSaliname endogenini laukiamos infliacijos E;z,,; kintamaji, naudodami infliacijos
lukesciy lygti (istatome 7, vietoje Em1):

Y=Y -alzr,+p+0.(xr,—7)+60, -Y)—x, - pl+e

m Suprastiname prieSingu Zenklu 7, ir p:

Y=Y -alf (r,-7)+6,F -Y)]+e,

m [SsprendZiame Y, atzvilgiu:

Y =Y —[ab, 1+ab))(z, - x,)+[1/1+ab,)le, (DAD)

m Si lygtis susieja gamyba Y, ir infliacija 7, esant duotoms trijy egzogeniniy kintamuyjy (Y,

7, ir &) reikSméms.
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m Pav. 14.4 parodytas §ia lygtimi apibudintas sarysis tarp infliacijos z, ir gamybos Y. Sia
neigiama nuolydj turin¢ia kreivg vadinsime dinamine visuminés paklausos kreive (DAD).
Ji parodo kaip pageidaujamas prekiy ir paslaugy Kkiekis susijes su infliacija trumpu
laikotarpiu, natiiraliam gamybos lygiui Y,, infliacijos tikslui 7z ir paklausos Sokui &, esant
pastoviems. Jei nors vienas i$ $iy trijy kintamyjy pasikeicia, DAD kreivé pasistumia (netrukus

parodysim kaip).

Inflation, 7 \

\\ Dynamic aggregate
\ demand, DAD,

Income, output, Y

Pav. 14.4. Dinaminé visuminés paklausos kreivé
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m Kai kam gali atrodyti, kad Si dinaminé visuminés paklausos kreivé yra standartiné
visuminés paklausos kreivé, tik su infliacija, o ne kainy lygiu ant vertikalios aSies. Tam
tikru mastu jos panaSios: abi atspindi rySi tarp palikany normos ir paklausos prekéms ir
paslaugoms. Taciau yra svarbus skirtumas. Jprasta visuminés paklausos kreivé yra
nubrézta, esant duotai pinigy pasiilai.

m PrieSingai, kadangi pinigy politikos taisyklé buvo naudojama iSvedant dinaming
visuminés paklausos lygti, Si kreivé yra nubrézta duotai pinigy politikos taisyklei. Esant
Siai taisyklei, centrinis bankas nustato paliikany norma, atsiZzvelgdamas | makroekonomines
salygas, ir jis leidZia pinigy pasitlai atitinkamai koreguotis.

® Dinaminé visuminés paklausos kreivé turi neigiama nuolydj dé¢l tokio mechanizmo: kai
padidéja infliacija, centrinis bankas reaguoja pagal savo pinigy politikos taisykle ir
padidina nominalia palikany normg.

m Kadangi pagal taisykle centrinis bankas padidina nominalia palikany normg daugiau
nei padidéja infliacija, reali palikany norma padidéja taip pat. Realios palikany normos
padidéjimas sumaZina pageidaujama prekiy ir paslaugy kieki. Dél Sio neigiamo sarysio tarp
infliacijos ir paklausos, veikiancio per centrinio banko politika, dinaminé visuminés
paklausos kreivé turi neigiamg nuolydj.

® Dinamin¢ visuminés paklausos kreive pasistumia dél fiskalinés ir pinigy politikos
pokyciy. Sokas kintamajam & atspindi valdzios iSlaidy ir mokesciy poky¢ius (tarp kity
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dalyky). Bet kuris fiskalinés politikos pokytis, kuris padidina paklausa prekéms ir
paslaugoms, reiskia teigiama & vertg ir pastumia DAD Kreive j deSing, ir prieSingai.

m Pinigy politika atsispindi dinaminéje visuminés paklausos kreivéje per tikslinj
infliacijos lygi 7 . DAD lygtis rodo kad, ceteris paribus, x, padidéjimas padidina

-
pageidaujama prekiy ir paslaugy kieki (yra du neigiami Zenklai prie§ 7 , todél efektas yra
teigiamas).

m Po Siuo matematiniu mechanizmu yra tokia logika: kai centrinis bankas padidina savo
tikslinj infliacijos lygj, jis vykdo labiau skatinancia pinigy politika, sumaZindamas
nominalia palikany normg. MaZesné¢ nominali paliikany norma, savo ruoZtu, reiSkia
mazesng realia palikany norma, o tai skatina islaidas prekéms ir paslaugoms.

m Tokiu bidu, gamyba yra didesné bet kuriam duotam infliacijos tempui, todél
dinaminé visuminés paklausos kreivé pasistumia j deSing. PrieSingai, kai centrinis bankas
sumazina savo infliacijos tiksla, jis padidina nominalia ir realia paliikany normas, tuo
sumazindamas paklausa prekéms ir paslaugoms, ir pastumdamas dinaming visuminés
paklausos kreive i kairg.

14.2.4 Trumpo laikotarpio pusiausvyra
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m Ekonomikos trumpo laikotarpio pusiausvyra yra dinaminés visuminés paklausos
kreivés ir dinaminés visuminés pasiiilos kreiviy sankirtoje. Ekonomika galime atspindéti
Siomis dvejomis lygtimis, kurias iSvedéme:

Y = Yt —[al /(1+ab,)](r, - ﬂ:) +[1/(1+ ab,)]e, (DAD)
m=m + oY, — 7,) + 0y (DAS)

m Bet kurivo laikotarpiu ¢, Sios dvi lygtys nustato du endogeninus Kintamuosius —
infliacija 7 ir gamybos lygi ;. Sprendinys priklauso nuo penkiy kity kintamyjy, kurie yra
egzogeniniai (ar i§ anksto Zinomi prie§ laikotarpi 7). Sie egzogeniniai (i§ anksto Zinomi)
kintamieji yra natiiralus gamybos lygis Y, , centrinio banko tikslinis infliacijos lygis 7 , Sokas
paklausai ¢, Sokas pasiiilai v, ir pries§ tai buvusio laikotarpio infliacija 7;_;.

m Laikydami Siuos egzogeninius kintamuosius duotais, galime atspindéti ekonomikos trumpo
laikotarpio pusiausvyra dinaminés visuminés paklausos kreivés ir dinaminés visuminés
pasiiilos kreivés sankirta (Pav. 14.5). Trumpo laikotarpio pusiausvyros gamybos lygis Y;
gali biiti maZesnis uZ natiiraly, kaip Siame paveiksle, didesnis uz natairaly, ar lygus jam,
kai ekonomika yra ilgo laikotarpio pusiausvyroje.
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Inflation, 7 v
£ Natural level

of output

Short-run

equilibrium DAS,

DAD,

Y, Income, output, Y

Pav. 14.5. Trumpo laikotarpio pusiausvyra

m Trumpo laikotarpio pusiausvyra parodo ne tik gamybos lygi Y;, bet taip pat infliacijos
tempa 7, Kitu laikotarpiu (¢ + 1), Sis infliacijos tempas taps laguotu infliacijos tempu,
kuris veiks dinaminés visuminés pasiiuilos kreivés padétj.

m Sis rySys tarp laikotarpiy lemia dinaminj ekonomikos pobadj, t.y. vienas laikotarpis
susisieja su kitu per infliacijos liikes¢ius. Sokas laikotarpiu ¢ veikia infliacija laikotarpiu z,
kas, savo ruoZtu, veikia infliacija, kurios namy tkiai tikisi laikotarpiu 7 + 1 ir t.t.
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14.3 Modelio panaudojimas

m Panaudokime dinamini AD-AS modelj analizei, kaip ekonomika reaguoja j egzogeniniy

kintamyjy pokycius. Keturi modelio egzogeniniai kintamieji yra natiiralus gamybos lygis Y,

, pasiiilos Sokas v;, paklausos Sokas ¢, ir tikslinis centrinio banko infliacijos lygis 7, .

m Paprastumo délei darysime prielaida, kad ekonomika i§ pradziy yra ilgo laikotarpio
pusiausvyroje ir tada pasikeicia vienas i§ egzogeniniy kintamuyjy. Taip pat darome prielaida,
kad kiti egzogeniniai kintamieji nesikeicia.

14.3.1 Ilgo laikotarpio augimas

m Ekonomikos natiiralus gamybos lygis Y, kinta bégant laikui dél gyventojy skaitiaus ir

kapitalo kiekio didéjimo bei technologinio progreso. Pav. 14.6 parodo Y, padidéjimo

pasekmes. Kadangi Sis kintamasis veikia ir dinaming visuminés paklausos kreive ir dinaming
visuminés pasitlos kreive, pasislenka abi kreivés. Jos abi pasistumia i deSing tiek, kiek
padidéjo Y, .
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Inflation, 7
1. When the natural
level of output increases, . ..
Y Y,
3. ... as does ¢ \ t+1 B :
. S lynamic AS
the dynamic curve shifts to the right, . .. .
AD curve, . ..
DAS,
DAS, , 1
(RSN
5. ...and
stable inflation.
DAD, ,
Y, —\bYt+1 Income, output, Y
4. ... leading to

growth in ouput . ..

Pav. 14.6. Natiiralaus gamybos lygio padidéjimas

m Paveikslas rodo, kad kreiviy postiimis perkelia ekonomikos pusiausvyra i$ tasko A i taska
B. Gamyba Y, padidéja tiek, kiek nataralus lygis Y., o infliacija nepakinta.
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m Viso to interpretacija yra tokia: kai natuiralus lygis gamybos padidéja, ekonomika gali
gaminti didesnj prekiy ir paslaugy kiekj. Tai atspindéta dinaminés visuminés pasiiilos
kreivés postiimiu i desing.

m Tuo pat metu natiiralaus gamybos lygio padidéjimas praturtina namuy ukius. Ceteris
paribus, jie nori pirkti daugiau prekiy ir paslaugy, ir tai atspindime dinaminés visuminés
paklausos kreivés postimiu | deSing. Pasitilos ir paklausos padidéjimas vienu metu
padidina gamybg, nesukuriant infliacinio ar defliacinio spaudimo. Tokiu bidu,
ekonomika gali turéti ir ilgalaiki ekonomikos augima, ir pastovy infliacijos lygi.

14.3.2 Sokas visuminei pasiilai

m Dabar aptarkime Soka visuminei pasiilai. Tarkime, kad o, padidéja iki 1% vienam
laikotarpiui ir po to vél tampa nuliu. Sis $okas Phillipso kreivei galéty jvykti, pavyzdZiui,
del naftos kartelio susitarimo padidinti kainas ar dél naujo susitarimo tarp profsajungos ir
verslo, padidinancio algas, ir, tuo paciu, gamybos sanaudas.

m Bendrai, pasiiilos Sokas v, apima bet kurij ivykij, kuris paveikia infliacija, iSskyrus

laukiamg infliacija £,z ir einamojo ekonominio aktyvumo biisena, kuria atspindi ¥, - Y,

m Pav. 14.7 parodo pasekmes. Laikotarpiu ¢, kai ivyksta Sokas, dinaminé visuminés pasiiilos
kreivé pasistumia aukStyn nuo DAS,; 1 DAS, Soko dydziu (1 proc. punktu). Kadangi
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pasiiilos Sokas v; néra kintamuoju dinaminéje visuminés paklausos lygtyje, DAD Kkreivé
lieka vietoje. Tod¢l ekonomika juda dinaminés visuminés paklausos kreive is tasko A |

taSka B. Paveiksle matome, kad pasiilos Sokas laikotarpiu ¢ padidina infliacija iki 7, o
gamyba sumazéja iki Y.

Inflation, 7
7 DAS,
; 5 DAS, . 4

2. ... causing - ;
inflation to g
rise ... Ty | R :

L N S DAS, .

i [ 1. An adverse supply

' \ shock shifts the DAS
curve upward, . . .
DAD,
=Y \ Y. a Income, output, Y
3. ... and output to fall. Y,

Pav. 14.7. Pasiiilos Sokas
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m Sie efektai i$ dalies atsiranda dél pinigy politikos reakcijos i Soka. Kai pasiiilos $okas
padidina infliacija, centrinis bankas reaguoja pagal savo politikos taisykle ir padidina
nominalia bei realia palakany normas. Didesné reali palikany norma sumaZina
pageidaujama prekiy ir paslaugy kieki, todél gamyba krenta Zemiau natiiralaus lygio. Sie
ivykiai atspindéti judéjimu DAD kreive iS tasko A i taska B. MazZesnis gamybos lygis iS
dalies suSvelnina infliacinj spaudima, todél infliacija padidéja truputj maZiau uz pradinj
Soka.

m Laikotarpiais po Soko laukiama infliacija yra didesné, kadangi liikesciai priklauso nuo
buvusios infliacijos. Pavyzdziui, laikotarpiu ¢ + 1 ekonomika yra taske C. Netgi kai Soko
kintamasis o, vél tampa lygus nuliui, dinaminé visuminés pasiiulos kreivé i§ karto
negrizta i pradine padétj. Ji tik létai grizta i prading padéti DAS,, kai maZesnis
ekonominio aktyvumo lygis sumazina infliacija ir, tuo paciu, ateities infliacijos lukescius.
Sio proceso metu gamyba lieka Zemiau natiiralaus lygio.

m Pav. 14.8 parodo pagrindiniy modelio kintamyjy dinamika po Soko. Si dinamika
apskaiCiuota remiantis realistinémis parametry reikSmémis (Zr. intarpa).

Intarpas 14.2. Skaitinis kalibravimas ir eksperimentai

m Skaitiniams eksperimentams su dinaminiu AD-AS modeliu atlikti reikia parametry
reikSmiy. Laikysime, kad laikotarpis yra vieni metai. Analizuosime Soko poveiki metais ¢
sekantiems 12 mety. Naudosime Sias parametry reikSmes:
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Y, =100
r =20
a=1.0
p=2.0
0 =0.25
0.=0.5
Oy=0.5

T.y., natiiralus gamybos lygis ¥, yra 100. Pasirinkdami 3j patogy skaiciy, ¥, — Y, gali bati
laikomas procentiniu gamybos nuokrypiu nuo nataralaus lygio. Centrinio banko
infliacijos tikslas 7, yra 2%. Parametras a = 1.0 reiSkia, kad realios palikany normos
padidéjimas 1 procentiniu punktu sumazina gamybg 1, t.y. 1% nuo natiralaus lygio.

Ekonomikos natiirali palikany norma p yra 2%. Phillipso kreivés parametras ¢ = 0.25
reiSkia, kad kai gamyba yra 1% aukS¢iau natiuralaus lygio, infliacija padidéja 0.25
procentinio punkto. Pinigy politikos taisyklés parametrai 8, = 0.5 ir 8y = 0.5 buvo pasitlyti
Johno Tayloro ir yra neblogos aproksimacijos to, ka daro Federaliniy rezervy bankas.

Visuose eksperimentuose naudosime 1 procentinio punkto egzogeniniy Kkintamyjy
pokycius. Didesni Sokai turéty kokybiskai panaSias pasekmes, bet dydziai biity proporcingai
didesni.
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Kintamuyjy dinamikos po Soko grafikai vadinami impulso ir reakcijos funkcijomis (impulse
response functions). Zodis ,,impulsas* reiskia Soka, o ,,reakcijos funkcija*“ parodo tai, kaip
endogeniniai kintamieji reaguoja i Soka bégant laikui.

Sios impulso ir reakcijos funkcijos yra standartinis biidas parodyti kaip dirba modelis
ir prognozuojant. IS ju matome ne tik endogeniniy kintamyju dinamika, bet ir kaip jie
grizta (ar ne) link pusiausvyros, kaip jie koreliuoja vienas su kitu.

m Paveikslo dalis (a) rodo pasiiilos Soko v, padidéjimg 1 procentiniu punktu laikotarpiu ¢
ir tai, kad jis vél tampa nuliu kitais laikotarpiais. Infliacija, parodyta dalyje (d), padid¢ja
0.9 procentinio punkto ir palaipsniui grizta i tikslini 2% lygi per gana ilga laikotarpi.
Gamyba, parodyta dalyje (b), dél pasitlos Soko sumaZzéja, ir po to palaipsniui grizta i
nattraly lygi.
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m Paveikslas taip pat parodo nominalios ir realios paliikany normos trajektorija. Pasiiilos
Soko metais nominali palikany norma, parodyta dalyje (e), padidéja 1.2 procentinio
punkto, o reali palikany norma dalyje (c), padid¢ja 0.3 procentinio punkto. Abi palikany
normos griZta 1 normaly lygi, ekonomikai judant link ilgo laikotarpio pusiausvyros.

m Sis paveikslas parodo stagfliacijos fenomena dinaminiame AD-AS modelyje. Pasiiilos
Sokas padidina infliacijg, kuri, savo ruoZztu, padidina laukiama infliacija. Kai centrinis
bankas reaguoja pinigu politikos taisyklés pagalba padidindamas paliikany normas, jis
palaipsniui sumazina infliacija, bet tik ekonominio aktyvumo sumazéjimo sgskaita.

14.3.3 Sokas visuminei paklausai

m Dabar aptarkime visuminés paklausos Sokg. Darykime realistiSka prielaida, kad Sokas
iSlieka kelis laikotarpius. Tarkime, kad ¢ = 1 penkis laikotarpius ir po to vél tampa lygus
nuliui. Sis teigiamas Sokas galéty biiti dél, pavyzdZiui, akecijy ar nekilnojamojo turto
burbulo, kuris padidina gyventojy turtg ir tod¢l vartojimo iSlaidas.

m Bendrai, paklausos Sokas apima visus jvykius, kurie veikia paklausg prekéms ir
paslaugoms, esant duotoms natiiralaus gamybos lygio Y, ir realios paliikany normos r;
reikSméms.

m Pav. 14.9 matome Soko pasekmes. Kai ivyksta Sokas laikotarpiu #, dinaminé visuminés
paklausos kreivé pasistumia j deSine i DAD, | i DAD,. Kadangi paklausos Sokas & néra
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kintamasis dinaming¢je visuminés pasitlos lygtyje, DAS kreivé nepasislenka nuo laikotarpio
t — 1 iki laikotarpio 7. Ekonomika juda dinamine visuminés pasiiilos kreive nuo tasko A i
taska B. Gamyba ir infliacija padidéja.

m V¢l Sie efektai iS dalies atsiranda dél pinigy politikos reakcijos i Soka. Kai paklausos Sokas
padidina gamyba ir infliacija, centrinis bankas reaguoja padidindamas nominalig ir realig
palikany normas. Kadangi didesné reali palukany norma sumaZzina pageidaujama prekiy ir
paslauguy kieki, tai i§ dalies atsveria paklausos Soko pasekmes.

m Laikotarpiais po Soko laukiama infliacija yra didesné, kadangi likesc¢iai priklauso nuo
buvusios infliacijos. Pasekméje dinaminé visuminés pasiiilos kreivé vél ir vél juda
aukstyn, dél ko mazéja gamyba ir didéja infliacija. Paveiksle ekonomika juda i$ tasko B
pradiniu Soko laikotarpiu i taskus C, D, E ir F vélesniais laikotarpiais.

m SeStame laikotarpyje (¢t + 5) paklausos Sokas iSnyksta ir dinaminé visuminés
paklausos kreivé grjZta j pradine padéti. Taciau ekonomika negrijzta iS karto i pradine
pusiausvyrg (taskas A). Didelés paklausos laikotarpiu padidéjo infliacija ir todél laukiama
infliacija. Didelé laukiama infliacija iSlaiko dinaming¢ visuminés pasiiilos kreive deSiniau
pradinés kreivés.

m Bet kai Sokas iSnyksta ir paklausa sumazéja, ekonomikos pusiausvyra juda i taska G, o
gamyba sumazéja iki Y5, t.y. Zemiau natiralaus lygio. Ekonomika tada palaipsniui
atsigauna, kai didesné uz tiksling infliacija yra iSstumiama i$ sistemos.
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Pav. 14.9. Paklausos Sokas

m Pav. 14.10 parodo pagrindiniy modelio kintamujy reakcija i paklausos Soka. Matome, kad
teigiamas paklausos Sokas padidina realia ir nominalia palikany normas. Kai
paklausos Sokas iSnyksta, abi palikany normos sumaZzéja, nes centrinis bankas,
nustatydamas nominalig palikany normg atsizvelgia ir j infliacija, ir gamybos atotruki
nuo natiiralaus lygio.
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(a) Demand Shock A The Dy ic Resp toaD d
Shock This figure shows the responses
of the key variables over time to a posi-
tive 1-percent demand shock that lasts
for five periods.
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14.3.4 Pinigy politikos pokytis

m Tarkime, kad centrinis bankas nusprendZia permanentiSkai sumazinti tikslinj
infliacijos lygj 7, laikotarpiu # nuo 2% iki 1%. Kaip reaguos ekonomika?

m Prisiminkite, kad infliacijos tikslas yra modelio egzogeninis kintamasis dinaming¢je
visuminés paklausos kreivéje. Kai sumazéja infliacijos tikslas, DAD Kkreivé pasistumia
Zemyn 1 procentiniu punktu, kaip parodyta Pav. 14.11. Kadangi tikslinés infliacijos néra
dinaminéje visuminés pasiiilos lygtyje, DAS kreivé i§ pradZiy nepasistumia. Ekonomika
juda nuo pradinés pusiausvyros (taskas A) 1 nauja pusiausvyra (taSkas B) — gamyba ir
infliacija sumazéja.

m PrieZastis ta, kad kai centrinis bankas sumaZina tikslini infliacijos lygi, einamoji infliacija
virsSija tiksla, todél centrinis bankas pagal pinigy politikos taisykle padidina realig ir
nominalia palikany normas. Didesné reali palikany norma sumazina paklausa prekéms ir
paslaugoms. Kai gamyba sumazéja, infliacija sumazéja taip pat, kaip ir rodo Phillipso
kreive.

m MaZesné infliacija, savo ruoztu, sumaZzina infliacijos lygi, kurio namy ukiai tikisi kitu
laikotarpiu. Laikotarpiu # + 1 maZesné laukiama infliacija pastumia dinaming¢ visuminés
pasiiilos kreive Zemyn iki DAS,,, tiek, kiek sumazéjo laukiama infliacija. Ekonomika juda i$
tasko B i C, toliau sumazinant infliacija ir padidinant gamyba. Bégant laikui infliacija toliau
mazéja ir DAS kreivé juda link DASg.. ir ekonomika pasiekia nauja ilgo laikotarpio
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pusiausvyra taske Z, kuriame gamyba yra vél natiiraliame lygyje (Yjina = Y, ), 0 infliacija yra

naujo, mazesnio tikslo lygyje (72': s 1415 oo = 1%).
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Pav. 14.11. Tikslinio infliacijos lygio sumazinimas
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m Pav. 14.12 parodo impulso ir reakcijos funkcijas. Dalyje (¢) matome nominalia palikany
norma i,. Prie§ politikos pokytji nominali palikany norma lygi 4% ilgo laikotarpio vertei
(natdirali reali palikany norma p = 2% plius tikslinis infliacijos lygis 7z, , = 2%). Kai
tikslinis infliacijos lygis sumazéja iki 1%, nominali palikany norma padidinama iki
4.2%.

m Taciau, bégant laikui, nominali palikany norma sumazéja, kai infliacija ir laukiama
infliacija mazéja link naujo tikslinio lygio. Galiausiai, ji pasiekia nauja 3% ilgo
laikotarpio verte. Taigi, tikslinio infliacijos lygio sumaZinimas i§ pradZiy lemia nominalios
paliikany normos padidéjima, bet sumaz¢jima ilgu laikotarpiu.
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m Kol kas laikémés adaptyviy liikkes¢iy prielaidos, kad namy tkiai formuoja infliacijos
lukescius Ziurédami i ka tik buvusia infliacija. Tafiau, imanoma, kad, jei centrinis bankas
reaguos tuojau pat pakeisdami infliacijos lukesc¢ius, t.y. jie formuos liikescius racionaliai,
remdamiesi praneSimu apie politikos pasikeitima, o nei adaptyviai. Tokiu atveju dinaminé
visuminés pasiiilos kreivé pasislinks Zemyn tuojau pat po politikos pokyc¢io, pastumiancio
dinaming visuminés paklausos kreive Zemyn.

m Tokiu atveju ekonomika i$ karto pasieks nauja ilgo laikotarpio pusiausvyra. PrieSingai, jei
namy ikiai netikés nauja mazesnés infliacijos politika kol tuo nejsitikins, tada adaptyviy
lukesCiy prielaida yra tinkama, ir peréjimas link mazesnés infliacijos bus susijes su
nuosmukiu, kaip parodyta Pav. 14.12.

14.4 Du taikymai: pamokos pinigy politikai

m Dabar nagrinésime modelio pamokas pinigy politikos ideologijai. Du svarbis
parametrai pinigy politikos taisykl¢je yra 6, (oficialios palikany normos jautrumas
infliacijai) ir dy (oficialios palikany normos jautrumas gamybai). Kol kas neklauséme kaip

Sie parametrai parenkami. Tad kokie jie turéty buti?

14.4.1 Pakeiciamumas tarp gamybos nepastovumo ir infliacijos nepastovumo
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m Aptarkime pasiiilos Soko jtaka gamybai ir infliacijai. Pagal dinamini AD-AS modelj, Sio
Soko jtaka priklauso nuo dinaminés visuminés paklausos kreivés nuolydZio. Kitaip

tariant, DAD kreivés nuolydis lemia ar pasitlos Sokas turés didele ar maza jtaka
gamybai ir infliacijai (Pav. 14.13).
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Pav. 14.13. Dvi galimos reakcijos i pasiiilos Soka
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m Abejose paveikslo dalyse ekonomika susiduria su tuo paciu pasiiilos Soku. Dalyje (a),
dinaminé visuminés paklausos kreivé yra beveik gulsti, todél Sokas turi nedideles
pasekmes infliacijai, bet dideles pasekmes gamybai. Dalyje (b) dinaminé visuminés
paklausos kreive yra beveik stati, tod¢l Sokas turés dideles pasekmes infliacijai, bet nedideles
pasekmes gamybai.

m Kode¢l tai svarbu pinigy politikoje? Tod¢l, kad centrinis bankas gali jtakoti dinaminés
visuminés paklausos kreivés nuolydj. Prisiminkite DAD kreivés lygti:

Y =Y —[af, I(1+ad)(x, —x,)+[1/(1+ab,)]e,

m Du parametrai 6, ir 0y parodo kiek centrinio banko palikany norma reaguoja |
infliacijos ir gamybos pokyc¢ius. Centrinis bankas, pasirinkdamas Siuos politikos
parametrus, nustato DAD Kkreivés nuolydj, ir tuo paciu ekonomikos trumpo laikotarpio
reakcija i pasitilos Sokus.

m Tarkime, kad, nustatydamas paliikany norma, centrinis bankas stipriai reaguoja i
infliacijg (6, yra didelis) ir silpnai i gamybos atotrikj (6y yra nedidelis). Tokiu atveju,
koeficientas prie infliacijos lygtyje bus didelis, t.y. nedidelis infliacijos pokytis turés
dideles pasekmes gamybai. Pasekm¢je, dinaminé visuminés paklausos kreivé bus gana
gulsti ir pasiiilos Sokai turés didelj poveikj gamybai, bet nedaug paveiks infliacija.
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m Kod¢l? Kai ekonomika sukrefia pasiiilos Sokas, kuris padidina infliacija, centrinio
banko politikos taisyklé rekomenduos smarkiai padidinti oficialia palikany norma, tai
reik§mingai sumazins pageidaujama prekiy ir paslaugy kieki, bus didelis nuosmukis, kuris
sumazins infliacines Soko pasekmes (o tai ir buvo pinigu politikos atsako tikslas).

m Dabar tarkime, kad, nustatydamas palikany norma3a, centrinis bankas silpnai
reaguoja j infliacija (0, yra nedidelis), bet stipriai j gamyba (didelis 6y). Siuo atveju
koeficientas prie infliacijos bus nedidelis, kas reiskia, kad net dideli infliacijos pokyciai turi
tik nedidel¢ itaka gamybai. Tada dinaminé visuminés paklausos kreivé yra gana stati, o
pasiiilos Sokai turés nedideles pasekmes gamybai, bet dideles pasekmes infliacijai.

m PrieZastys yra Sios: kai ekonomika susiduria su pasiiilos Soku, kuris padidina infliacija,
centrinio banko politikos taisyklé liepia jam tik truputj padidinti paliakany normg. Tuo jis
iSvengia didelio nuosmukio, bet atlaidZiai ziuri | infliacinj Soka.

m Pasirinkdamas pinigy politikos reZzima, centrinis bankas renkasi, ar paversti ekonomika
panasia i Pav. 14.13 dali (a), ar labiau i dali (b). Kitaip tariant, centrinis bankas susiduria su
pakei¢iamumu tarp gamybos nepastovumo ir infliacijos nepastovumo.

m Centrinis bankas gali buti Kietas kovotojas su infliacija, kaip dalyje (a), kurioje infliacija
yra stabili, bet gamyba — nepastovi. PrieSingai, jis gali biiti lankstesnis, kaip dalyje (b),
kurioje infliacija yra nepastovi, bet gamyba — stabilesné. Galima rinktis ir vidurio kelig tarp
Siy krastutinumy.
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m Vienas centrinio banko tiksly yra skatinti ekonomikos stabilumg. Taciau, centrinis
bankas turi apspresti kieno stabilumo siekti. Dinaminis AD-AS modelis rodo, kad vienas i§
fundamentaliy pakei¢iamumy yra tarp infliacijos nepastovumo ir gamybos
nepastovumo.

m Reikia pabrézti, kad Sis pakei¢iamumas skiriasi nuo paprasto pakei¢iamumo tarp
infliacijos ir gamybos. Modelyje ilgu laikotarpiu infliacija yra tikslo lygyje, o gamyba —
natuiraliame lygyje. Sutinkamai su klasikine makroekonomine teorija, politikos vykdytojai
ilgu laikotarpiu neturi pakei¢iamumo tarp infliacijos ir gamybos.

m Bet jie turi pasirinkimg, kurj iS abiejyu makroekonominiy rodikliy stabilizuoti.
Pasirinkdami pinigy politikos taisyklés parametrus, jie nustato ar pasitlos Sokai lemia
infliacijos nepastovumg, gamybos nepastovumg ar abiejy kombinacija.

Intarpas 14.3. Fed‘as prieS Europos centrinj banky

Pagal dinamini AD-AS modelj, svarbus centrinio banko politikos pasirinkimas yra dél pinigy
politikos taisyklés parametry (6, ir fy), nes tai lemia infliacijos ir gamybos nepastovuma.

JAV Federaliniy rezervy bankas ir Europos centrinis bankas (ECB), atrodo, turi
skirtingus poziiirius. Teisés aktas, kuris 1émé Fed‘o atsiradima, teigia, kad jo tikslai yra
,efektyviai siekti maksimalaus uZimtumo, stabiliy kainy ir nedideliy ilgo laikotarpio
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palikany normy*. Kadangi Fed‘as siekia stabilizuoti ir kainas, ir uzimtuma, sakome, kad jis
turi dvigubg tiksla (dual mandate). Trecias tikslas — nedidelés ilgo laikotarpio paliikany
normos — natiiraliai bus dél stabiliy kainy.

Priesingai, ECB teigia, kad ,,pirminis ECB pinigy politikos tikslas yra iSlaikyti kainy
stabilumg. ECB siekia infliacijos Zemiau, bet netoli 2% vidutiniu laikotarpiu®. Visi kiti
makroekonominiai tikslai, apimant gamybos ir uZimtumo stabiluma, yra antriniai.

Galime interpretuoti Siuos skirtumus misy modelio pagalba. Palyginti su Fed‘u, ECB,
atrodo, suteikia didesnij svorj infliacijos stabilumui ir maZesnj — gamybos stabilumui. Sis
tikslu skirtumas turéty atsispindéti pinigy politikos taisykliy parametruose. Norédamas
pasiekti savo dviguba tiksla, Fed‘as turéty daugiau uz ECB reaguoti j gamyba, ir maZziau i
infliacija.

Idomu prisiminti 2008 metus, kai pasaulio ekonomika susidiré su didéjanciomis naftos
kainas, finansine krize ir ekonomikos nuosmukiu. Fed‘as sumazino palukany norma nuo
5% iki 0 — 0.25% rézio per metus. ECB taip pat sumaZino palikany norma, bet maziau
(zr. Pav. 14.14). PanasSu, kad ECB maZiau galvojo apie nuosmukj, o daugiau apie infliacija.
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Pav. 14.14. Oficialiosios centriniy banky paliikany normos

m Dinaminis AD-AS modelis prognozuoja, kad, ceteris paribus, ECB politika turéty lemti
labiau nepastovia gamyba stabilesne infliacija. Kol kas sunku tikrinti Sia hipoteze.
Pirma, kadangi ECB buvo ikurtas tik 1998 m., per maZai duomeny daryti didelius
apibendrinimus. Antra, ir tai svarbiau, kiti veiksniai toli grazu néra lygiis: Europa ir JAV
skiriasi ne tik centriniy banky politikomis, ir Sie kiti skirtumai, pavyzdZiui, darbo rinkos
ir socialinés politikos bruozai, gali veikti gamyba ir infliacija skirtingais budais.
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14.4.2 Tayloro principas

m Kiek turéty centrinio banko nominali palikany norma reaguoti j infliacijos pokytj?
Dinaminis AD-AS modelis nepateikia konkretaus atsakymo, bet pateikia svarby principa.

m Prisiminkite pinigy politikos lygti:

i[:77:t+p + 075(7[[— 7[;) + GY(Y[— YZ)

m Pagal ja, infliacijos 7; padidéjimas 1 procentiniu punktu lemia nominalios paliikany
normos i; padidéjima 1 + 6, procentinio punkto. Kadangi mes darome prielaida, kad 6, yra
didesné uz nuli, kai padidéja infliacija, centrinis bankas padidina nominalia palikany
norm3 didesniu dydziu.

m Tacdiau, jsivaizduokite, kad centrinis bankas elgiasi Kkitaip, ir padidina nominalia
palikany normg maziau uz infliacijos padidéjima (6, biity maZesné uz nuli). Tai gerokai
pakeicia modelj. Prisiminkite, kad dinaminé visuminés paklausos lygtis yra:

Y =Y —[af, I(1+ab)(x, —x,)+[1/(1+ab,)]e,

m Jei 0, yra neigiama, tada infliacijos padidéjimas padidins pageidaujama prekiy ir
paslaugy kiekj, o dinaminé visuminés paklausos kreivé turés teigiama nuolydj.
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m Teigiamo nuolydZio DAD kreivé lemia nestabilia infliacija, kaip parodyta Pav. 14.15.

Inflation, 7 B
Yall
DAS, . ,
DAS, , 1
S DAS
Spiralling -1t
inflation

DAD,

Y, 1 Yt,,/1 Yi+2 Y; Income, output, Y

Pav. 14.15. Tayloro principo svarba

m Tarkime, kad laikotarpiu ¢ atsiranda laikinas Sokas visuminei paklausai, t.y. vienam
laikotarpiui dinaminé visuminés paklausos kreivé pastumia i deSing iki DAD,, o kitu
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laikotarpiu ji griZzta | prading padéti. Laikotarpiu ¢ ekonomika juda iS tasko A { taska B:
gamyba ir infliacija padidéja.

m Kadangi didesné infliacija padidino laukiamg infliacija, kitu laikotarpiu dinaminé
visumingés pasitlos kreivé pasistumia aukStyn iki DAS,,; (ekonomika pereina i$ tasko B i
taska C). Taciau, kadangi daréme prielaida, kad dinaminé visuminés paklausos kreivé turi
teigiama nuolydi, gamyba iSlieka aukS¢iau natiiralaus lygio, nors paklausos Sokas iSnyko.
Tokiu budu, infliacija padidéja vél, pastumiant DAS kreive dar auksciau kita laikotarpi
(ekonomika eina | taska D).

m Ekonoming logika gali biiti lengviau suprasti nei grafini paaiSkinima. Paklausos Sokas
padidina gamybgq ir infliacija. Jei centrinis bankas pakankamai nepadidina nominalios
palikany normos, reali palikany norma sumazéja. Mazesné reali palikany norma
padidina pageidaujama prekiy ir paslaugy kieki. Didesné gamyba toliau didina infliacija,
kas, savo ruoztu, vél sumazina realig paliikany norma — atsiranda infliacijos spiralé.

m Dinaminis AD-AS modelis siillo aiSkia iSvada: kad infliacija buty stabili, centrinis
bankas turi reaguoti i infliacijos padidéjima dar didesniu nominalios palikany normos
padidinimu. Tai vadinama Tayloro principu, nes Johnas Tayloras pabrézé jo svarba piniguy
politikoje.

m Paskaitoje daréme prielaida, kad Tayloro principas galioja (6, > 0). Intarpas parodo, kas
biina, kai centrinis bankas jo nesilaiko.
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Intarpas 14.4. Kas 1émé didZiajg infliacija?

XX a. 8 deSimtmetyje infliacija JAV pradéjo Suoliuoti — pasieké dvizenkli lygi.
Didéjancias kainas Zmonés laiké pagrindine ekonomine to meto problema. 1979 m. Paulas
Volckeris, ka tik paskirtas Federaliniy rezervy banko vadovas, paskelbé, kad keicia pinigy
politika, ir kad mégins suvaldyti infliacijg. P. Volckeris ir jo jpédinis nuo 1987 m. Alanas
Greenspanas pasieké nedidelg ir stabilia infliacija, kuri tokia iSlieka iki Siol.

Dinaminis AD-AS modelis paaiSkina Siuos ivykius. Pagal ekonomistus Richarda Clarida,
Jordi Gali ir Marka Gertlerj, paslaptis yra Tayloro principe. Jie analizavo palikany normuy,
gamybos ir infliacijos statistika ir jvertino pinigu politikos taisyklés parametrus.

Jie nustaté, kad Volckerio - Greenspano pinigy politika laikési Tayloro principo, o
ankstesné — ne. [vertintas parametras buvo 0.72 Volckerio — Greenspano laikotarpiu nuo
1979 m. (arti Tayloro pasitlytos 0.5 reikSmés), bet 1960 — 1978 jis buvo —0.14 ir neatitiko
Tayloro principo (Sie jvertinimai gauti i§ VI lentelés Richard Clarida, Jordi Gali, and Mark
Gertler, (2000), "Monetary Policy Rules and Macroeconomic Stability: Evidence and Some
Theory," Quarterly Journal of Economics 115, number 1 (February 2000): 147-180).

Si jZvalga paaiSkina didele infliacija 8 des., kai JAV ekonomika sukrété ir paklausos
Sokai (pavyzdziui, valdzios iSlaidos Vietnamo karui), ir pasiiilos Sokai (OPEC kartelio
naftos kainos padidinimas). Fed‘as, reaguodamas j didesn¢ infliacija, padidino nominalig
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paliikany norma, bet per mazai. Tod¢l, reali palikany norma sumazéjo.

Nepakankama pinigy politikos reakcija ne tik nepanaikino infliacinio spaudimo, bet ir
pagilino problema. Infliacijos spiralés problema buvo iSspresta tik pakeitus pinigy politikos
taisyklés parametra ir daugiau padidinant paliikany norma, kovojant su infliacija.

Pinigy politikos pasyvumg Clarida, Gali ir Gertleris aiSkino dviem hipotezémis:

= arba Fed‘as galvojo, kad natiuiralus nedarbo lygis tuo metu buvo gerokai
mazesnis, nei i$ tikryju buvo (kitaip tariant, kad gamybos atotriikis buvo gerokai
mazesnis);

= arba (kas truputi susij¢) tuo metu nei Fed‘as, nei ekonomistai gerai nesuprato, kas
lemia infliacijos dinamika. Tik nuo 8 deS. vidurio makroekonomikos vadovéliai
pradéjo pabrézti, kad néra ilgo laikotarpio pakei¢iamumo tarp infliacijos ir
augimo. Tai, kad likes¢iai gali padidinti infliacija ir kad centrinio banko
patikimumas yra svarbiis, buvo jsisamoninta tik véliau.

14.5 Link DSGE modeliy

m AuksStesnio lygio makroekonomikos kursuose susiduriame su vadinamaisiais dinaminiais
stochastiniais bendrosios pusiausvyros modeliais (dynamic stochastic general equilibrium
(DSGE) models). Sie modeliai yra dinaminiai, kadangi jie parodo kintamyjy dinamika
laike. Jie yra stochastiniai, kadangi apima ekonominiam gyvenimui biidingg
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atsitiktinumg. Jie yra bendrosios pusiausvyros, kadangi atsizvelgia j faktg, kad viskas
ekonomikoje susije.

m Tai pastaruoju metu madingiausi trumpo laikotarpio ekonominiy svyravimy modeliai.

® Dinaminis AD-AS modelis yra supaprastintas DSGE modeliy variantas. Skirtingai nuo
DSGE modeliy kiiré¢ju, mes nepradéjome nuo namy iikiy ir jmoniy optimizavimo
sprendimy, kurie yra nagrinéty makroekonominiy sarySiy mikroekonominis pagrindas —
mes sutrumpinome kelia.

m Bet ir nesudétingas dinaminis AD-AS modelis taip pat mums pateiké svarbias
pamokas. Jis parod¢, kad centriniai bankai susiduria su pakei¢iamumu tarp infliacijos
nepastovumo ir gamybos nepastovumo. Galiausiai, jis parod¢, kad centriniai bankai turi
greitai ir ryZtingai reaguoti j infliacijos padidéjima, kad Si nepradéty Suoliuoti.

m Jei kada valdysite centrini banka, ar jo sprendimai jums bus svarbiis kaip Zmogui ar
verslininkui, prisiminkite Siuos dalykus.

14.6 Pagrindinés savokos

Tayloro taisykle
Taylor‘o principas
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