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שיעור מס' 1


כלכלה

שיעור מס' 14


תאריך: 19.5.06
תפקיד הממשלה בכלכלה – להיכנס איפה שהשוק נכשל. קודם נותנת צ'אנס לתחרות משוכללת, מנסה לעודד שווקים תחרותיים (הם שיביאו ליעילות). אם שוק נכשל בתפקידו (יצירת יעילות) יש מקום להתערבות. זה המקרה היחיד שהממשלה צריכה להתערב (למעט במקרים של מוצרים ציבוריים, שכאין תחרות ולא יכולה להיות, אי שוויון בחלוקת ההכנסות). תפקיד הממשלה ליצור תנאי מסגרת שייצרו תחרות בין הבנקים: העצמת בנקים קטנים, עידוד בנקים בינ"ל לבוא. 

פרק 18 – תורת הכמות ותורת הכסף

השוק לכסף
הביקוש לכסף נובע ממניע עסקות, מניע ביטחון וממניע ספקולטיבי.
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עקומת הביקוש לכסף (MD) נכונה בהנחה ש Y קבוע לאורכה (Y0). MD0(Y0). יורדת משמאל לימין כי יש הוצאות אלטרנטיביות להחזקת הכסף (מזומן ועו"ש). למזומן ועו"ש אין תשואה, ההוצאה האלטרנטיבית היא אג"ח נושא ריבית. 
ככל ששער הריבית גבוה יותר ( ההפסד האלטרנטיבי של הריבית גבוה יותר ( פחות ארצה להחזיק כסף שלא נושא ריבית. יש סכום מינימלי של כסף שאני צריך למימון עסקות שוטפות, פחות ממנו אני לא יכול להחזיק. זהו התחום הקלאסי, העקומה בו בלתי גמישה לחלוטין.

בתחום של ריביות נמוכות מאוד אנשים נוטים לחשוב שאין סיכוי שהריבית תמשיך לרדת, אם יש סיכוי לשינוי הוא רק לכיוון עליה. אם הריבית תעלה ואני מחזיק אג"ח בריבית קבועה ( ייגרמו לי נזקי הון. מאחר שאני חושש מריבית כל כסף שיכנס לי אני אחזיק בצורת כסף. זהו התחום של מלכודת הנזילות, עקומת הביקוש גמישה לחלוטין. 

ישנה גם עקומת היצע לכסף – כמות המזומן והעו"ש שקיים ברגע נתון (MS0). 
בנקודת החיתוך בין הביקוש וההיצע נוצרה נק' שיווי משקל. נקודת שיווי המשקל קובעת את הריבית של השוק (M0, R0). כל שינוי בעקומת ההיצע לכסף או בביקוש לכסף יביא לשינוי הריבית הזו. אם כמות הכסף תגדל ל M1 (ההיצע יזוז ימינה MS1), ואין שינוי בביקוש לכסף, הריבית תרד (אם Y לא השתנה) ל R1. גידול בכמות הכסף ( ירידה בריבית ( המשקיעים לוקחים הלוואות ומשקיעים. אם כמות הכסף תקטן (MS יזוז שמאלה) הריבית תעלה. שינוי בכמות הכסף שלא מלווה בשינוי בביקוש לכסף ( מוביל לשינוי בריבית. 
שינוי בתוצר הלאומי (Y), אם כמות הכסף בשוק לא משתנה, גם הוא משפיע על הריבית. צמיחה כלכלית ( תוצר גדל (Y() ( נרצה להחזיק יותר כסף למימון הפעילות הכלכלית שלנו ( MD זז ימינה ל MD1.  
כמות הכסף יכולה להשתנות גם היא (עקומת ההיצע לכסף היא זו שמשתנה):
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M0 המשק נמצא בשפל כלכלי עמוק (ריבית מאוד נמוכה). שיווי משקל ב R0.  
הרשות המוניטארית (בנק מרכזי) מעוניינת לחלץ את המשק מהמיתון. בשביל זה צריך להגדיל את כמות הכסף בשוק, ל M1. ההיצע גדל (MS1). מאחר שהמשק במלכודת הנזילות הריבית לא השתנתה. לכן מדיניות מוניטארית בשפל כלכלי עמוק איננה אפקטיבית. היא לא תצליח לחלוץ את המשק מהמיתון. אם הריבית לא ירדה המדיניות לא תשפיע על התנהגות המשקיעים והצרכנים. 
ישנן 2 אסכולות, שאחד ההבדלים ביניהן מתייחס לשאלת השפעת כמות הכסף (M) על הפעילות הכלכלית (Y):
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גישה מוניטריסטית – חזות הכל בכמות הכסף בשוק. מילטון פרידמן, אוניברסיטת שיקאגו. אם מגדילים את כמות הכסף בשוק זה יביא לגידול בפעילות הכלכלית. לאנשים יהיה כסף ( יקנו ( יגדיל פעילות כלכלית. 
גישה קיינסיינית – במעבר מ M ל Y ישנה קופסה שחורה בה יש מנגנון תמסורת. אם המנגנון עובד כמו שצריך M( ( (Y. כמות הכסף שעולה גורמת להורדת הריבית (R), לריבית השפעה על המשקיעים (I), ירצו להשקיע יותר ועל משקי הבית (C), הביקוש לצריכה פרטית יגדל. כפועל יוצא של I ו C יגדל הביקוש המצרפי (AD). אם AD יגדל יגדל גם Y. מנגנון התמסורת הזה מקולקל כש M( אבל כתוצאה מזה R לא משתנה (מלכודת הנזילות). R לא משתנה, לא I ולא C משתנים, AD לא משתנה ( Y לא השתנה. 
תורת הכמות של הכסף

תיאוריה פשטנית שמנסה להראות את הקשר בין כמות הכסף ובין משתנים כלכליים אחרים (רמת הפעילות הכלכלית, רמת האבטלה / תעסוקה, רמת המחירים...). 

בשוק ישנה כמות של כסף (M) במזומן ועו"ש. עם הכסף אנו קונים. במשך שנה אנחנו קונים ואותו הכסף שאנו משלמים איתו עובד מיד ליד. הכסף מתגלגל מספר פעמים בשנה, זה נקרא מהירות המחזור של הכסף. V – מספר הפעמים שיחידת כסף עוברת מיד ליד. 
בשוק יש לנו 50 מיליארד ₪ (M=50), V=12 משמע – הכסף מתגלגל מיד ליד 12 פעמים בשנה. בממוצע פעם בחודש. 50*12=600 מיליארד – זה סכום הקניות במשך השנה (סכום התשלומים). 

אם V=24 משמע – הכסף עובר מיד ליד פעם בשבועיים. סכום הכסף היה 1,200 מיליארד. 

V הוא משתנה התנהגותי. סה"כ הקניות שעשינו זה MV, כל פריט שקנינו מסומן t: t1 – כמות הנעלים שקנינו, קנינו אותן במחיר P1. קנינו גם בגדים (t2) במחיר P2. נעשה סיגמה של כל המוצרים )
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במקום סיגמה ניתן לעשות מדד: P מדד מחירים, T מדד כמויות. ישנו שוויון בין סה"כ הקניות שעשינו (MV) ובין סה"כ המכירות שמכרו לנו (PT) 
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. בתעסוקה מלאה הגידול בכמות הכסף הביא לעליית מחירים. 
· קיטון בכמות הכסף בשוק. נוצר מצב של 
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. לשם החזרת השוויון או P או T צריכים לקטון. במשקים מודרנים קיימת תופעה של מחירים קשיחים להורדה. סוחרים לא אוהבים להוריד מחירים, אם יש ירידה בביקושים יעשו כל מה שניתן לפני שייגעו במחיר. לכן קודם T ירד: היצרנים ייצרו פחות (ע"י פיטורי עובדים). T זה תוצר וגם תעסוקה (שניהם הולכים במתאם חיובי). האבטלה תגבר. תהיה גם הורדת מחירים מסוימת (בענפים / מוצרים שפחות קשיחים). 
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· ציפייה לעליית מחירים. משפיע על V. אם צופים עליית מחירים (אינפלציה) מיד שורפים כסף. החזקת הכסף בתנאי אינפלציה שוחקת אותו, כל מי שמקבל כסף מיד ממהר להוציאו. הכסף הוא כמו כדור עף – לא מחזיקים אותו ביד, מגלגלים אותו הלאה מיד. בשנות אינפלציה V ענק (הגיע ל V=700, 700 פעמים ביום גלגלו את הכסף!). היום V=12. 
נניח משק בתעסוקה מלאה (
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· חשש מפיטורין. משפיע על V. מיד מתחילים לחסוך, לא נפרדים מהמזומנים. מהירות מחזור הכסף תקטן. קיימת תופעה של קשיחות בהורדת מחירים ולכן T ירד. T יורד זה מיד מביא לפיטורין – במו ידנו הבאנו לפיטורינו. 
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קשיחות בהורדת מחירים נובעת בחלקה משכר העבודה של העובדים. זה המחיר הכי קשיח בעולם. עובדים לא אוהבים שמורידים להם שכר. בגלל שהשכר קשיח להורדה היצרן לא יכול להוריד את מחירי המוצרים. בגלל קשיחות השכר נוצרת אבטלה (לא ניתן להוריד שכר אז מפטרים). 
המודל הכללי

שילוב של המודל הקיינסייני עם השוק לכסף. 

עד עכשיו הצגנו 2 שווקים:

	השוק לכסף
	שוק לסחורות
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	הכל בהנחה ש Y קבוע.
R0 ריבית שיווי משקל. 

שינוי ב R ישנה שיווי משקל ( ישנה כמות כסף
	הכל בהנחה שהריבית קבועה (R0). 

Ye – Y שיווי משקל. 
AD מורכב מ I ו C ושניהם מושפעים מגובה הריבית. שינוי בשער ריבית משנה שיווי משקל. 

שינוי בכמות הכסף יערער שיווי משקל. 

	Y יגדל ( MD יגדל ( R ישתנה
	Y יגדל ( שיווי משקל ישתנה

R  משתנה ( שיווי משקל חדש


קיימות השפעות הדדיות בין השווקים.
עד עכשיו עשינו שיווי משקל חלקי בין השווקים. כדי להגיע לשיווי משקל מלא יש לשלב בין השווקים. במקום 2 שווקים נפרדים שוק אחד מאוחד עם שיווי משקל כללי. מהי הריבית (R) והתוצר (Y) בהם השוק מגיע לשיווי משקל? כל זה בהנחה שכמות הכסף (M) ללא שינוי. 
אם נמצא שיווי משקל כללי נוכל לראות את ההשפעה של מדיניות מוניטארית (מ"מ) ומדיניות פיסקאלית (מ"פ). 

בסופו של דבר אנו רוצים להגיע ל:
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משוק הסחורות נמצא את כל הצירופים השונים של Y ו R שבהם השוק לסחורות מגיע לשיווי משקל. נקבל עקומה יורדת משמאל לימין. העקומה הזו נקראת IS Investment Saving (השקעה – חיסכון). 
אחרי שנמצא צירופים בשוק הסחורות נחפש את הצירופים של Y ו R בהם שוק הכסף מגיע לשיווי משקל. אנו מצפים למצוא עקומה שלפחות בחלקה עולה משמאל לימין. העקומה הזו נקראת LM Liquidity Money (נזילות הכסף). הכל בהנחה ש M קבוע.

בנקודת החיתוך בין שתי העקומות יהיה שיווי משקל כללי (Y0, R0). 
נבנה את IS:
	שוק לסחורות
	המודל הכללי
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בשוק הסחורות מצאנו במשק בשיווי משקל ב Y0, R0. הולכים למודל הכללי וקובעים Y0, R0. מסמנים נק' A. 
נניח שכמות הכסף בשוק גדלה (ואנחנו לא במלכודת הנזילות) ( הריבית ירדה ל R1. R0 R1< ( עקומת הביקוש AD0 כבר לא רלוונטית. ישנה עקומת AD1 שמתאימה ל R1. זה שיווי משקל שני בשוק הסחורות (Y1, R1). 
חוזרים למודל הכללי ומסמנים את נק' B (Y1, R1) ( קשר שלילי בין R ו Y. עקומה יורדת משמאל לימין. 
במקום להראות שיווי משקל בשוק הסחורות יכולנו להראות אותו בצורה אחרת (לשם הפישוט נעבוד על משק סגור ללא ממשלה):
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פונקצית החיסכון S. בשער ריבית מסוים (R0) יש לי I0. את הנקודה הזו שמצאתי (A) אני מסמנת על הגרף של המודל הכלכלי. נניח שהריבית ירדה, יש לי I1.  

נבנה את LM:

	השוק לכסף
	המודל הכללי
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שוק הכסף מגיע לשיווי משקל ב Y0, R0. מציבים את הנקודות במודל הכללי. 
נניח שבשוק לסחורות Y גדל. MD0 כבר לא רלוונטי (הוא היה בהנחת Y0), יש לנו את MD1. קיבלנו שילוב מס' 2 בשוק לכסף (Y1, R1). 

מעבירים את Y1, R1 לגרף המודל הכללי וקיבלנו את נק' B. A ו B נמצאים על גרף עולה משמאל לימין.  
ניתן היה ישר להגיע לשוק הכללי:
[image: image23.emf]Y
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מלכודת הנזילות – בהנחה ש T קבוע מלכודת הנזילות היא קו ישר. Y0, R0 שיווי משקל כללי. 

השפעת מדיניות פיסקאלית ומדיניות מוניטארית
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Y0 זה Y של שיווי משקל (המשק בשיווי משקל בתוצר Y0). ב Y0 המשק איננו בתעסוקה מלאה (תעסוקה מלאה YF). המשק בשיווי משקל באבטלה. יש לו פוטנציאל לייצר ב YF. קובעי המדיניות צריכים לעשות צעדים כלכליים לחילוץ המשק מהמיתון בו הוא נמצא.   

מ"פ מרחיבה: מ Y0 רוצים להגיע ל YF. מעלים אנך מ YF, המטרה – להביא את המשק ל B, ע"י הזזת הביקושים המצרפיים עד שתיווצר IS1. כדי להזיז ביקושים מצרפיים:(הגדלת הוצאות הממשלה (G) בלי להגדיל מיסים (T)  (הקטנת T (לגבות פחות מיסים) מבלי להקטין את ההוצאות (G). שתי הדרכים הביאו לתזוזת IS למעלה (IS0 ( IS1) עד ל Y שיווי משקל בתעסוקה מלאה. 
מ"מ מרחיבה: מ Y0 רוצים להגיע ל YF. מעלים אנך מ YF, המטרה – להביא את המשק ל C, ע"י גידול בכמות הכסף (M) בשוק. גידול בכמות הכסף הביא לתזוזת LM (LM0 ( LM1). גם בדרך זו הצלחנו לחלץ את המשק מהמיתון (הגענו לשיווי משקל בתעסוקה מלאה), אבל ההבדל הוא שער הריבית. 
מ"פ מרחיבה הביאה את המשק לתעסוקה מלאה ב B, בריבית R1 ( עלייה בשער הריבית לעומת המצב ההתחלתי (R0). לעליה בריבית השפעה על הרצון להשקיע.

מ"מ מרחיבה הביאה את המשק לתעסוקה מלאה ב C, בריבית R2 ( ירידה בשער הריבית לעומת המצב ההתחלתי. ריבית נמוכה תזיז YF של השנים הבאות.  

ניתן גם לשלב. מ"מ מרחיבה בשילוב מ"פ מרחיבה.
עוד אפשרות היא לקבוע יעד ריבית:
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רוצים להגיע ל YF בריבית R0. זו נקודה W. לשם כך צריך להגדיל ביקושים ל IS2 ואת כמות הכסף ל LM2 . 
מ"פ עובדת על ביקושים ( IS
מ"מ עובדת על כמות כסף ( LM
איפה שנכשלת מדיניות מוניטארית יש מקום למדיניות פיסקאלית:
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מ"מ מרחיבה (LM) לא תביא להוצאת המשק מהמיתון. כאן צריך מ"פ מרחיבה (IS) – IS1. איפה שנכשלה המוניטארית יש מקום למ"פ. 
תזוזת IS
מה שמשפיע על תזוזת IS זו תזוזת AD. כדי להזיז IS ימינה:

· מ"פ מרחיבה – הגדלת G (G() מבלי להגדיל T

· הקטנת T (T() מבלי להקטין G – גידול בהכנסה הפנויה של הציבור תגדיל C ( יגדיל AD. זה כרוך בגרעון.
· עידוד השקעות (I(). ניתן לעודד משקיעים ע"י:
· יצירת תנאים סביבתיים נוחים. שקט בטחוני, יציבות, תנאים של יותר וודאות, ציפיות חיוביות לעתיד
· מיסוי על חברות והשקעות – מס חברות גבוה לא מעודד השקעות. ניתן לתת תמריצים לביצוע השקעות
· עידוד יצוא (X() – ייצוא הוא אחד מביקושי AD. הגדל היצוא תגדיל AD.
· הקטנת יבוא (M() – הולך יחד עם עידוד הייצוא.
שער חליפין – למימוש עידוד יצוא והקטנת יבוא יש לעשות צעדים שיובילו לפיחות ריאלי במטבע המקומי. זה המכשיר הטוב ביותר לעודד יצואנים להגדיל יצוא. פיחות ריאלי מייקר מוצרים מיובאים. אם לא מייבאים ישתמשו במוצרים מייצור מקומי ( עידוד פעילות כלכלית. 

תזוזת LM
מה שגורם ל LM לזוז זו כמות הכסף בשוק. כדי לגרום לשינוי בכמות הכסף:

· יחס רזרבה נחוץ
· פעולות בשוק הפתוח – צמצום הכסף ע"י מכירת אג"ח ממשלתיות לציבור; הגדלת כמות הכסף ע"י קניית אג"ח מהציבור, כולל פדיון מוקדם של אג"חים. 

אפקטיביות המדיניות
האפקטיביות של המדיניות הפיסקאלית מושפעת: (מהמכפיל. המכפיל מושפע מהנטייה השולית להוציא (MPC, MPAD). (גמישות LM – ככל ש LM גמישה יותר האפקטיביות גדולה יותר. ולהיפך. האפקטיביות הכי גדולה כשהגמישות הכי גדולה, וזה במלכודת הנזילות. 
ניקח 2 מצבים:

1. 
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2. 
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, ריבית עולה – חלק מהאפקט של הגידול ב G יקוזז בגלל כליית הריבית. עליית הריבית מביאה לקיטון ברצון להשקיע. השפעת המכפיל לא במלואה אלא בחלקה. (בדרך קרו עוד דברים בגלל עליית המכפיל). 

האפקטיביות של המדיניות המוניטארית תלויה בגמישות IS. שיפוע IS (התלילות) מושפעת מ MPC (הנטייה השולית לצרוך) ומרגישות המשקיעים לשינויים בריבית. 

השלמות למודל הקיינסייני

גורם הדחיקה החוצה

דחיקה החוצה – Crowding Out
עבדנו עם הנוסחה 
[image: image31.wmf]K
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. הנחת המוצא לנוסחאות האלו – מרכיבי הביקוש המצרפי (AD) בלתי תלויים זה בזה. 

ההנחה הזו לא ממש נכון – המרכיבים יכולים להיות כן תלויים זה בזה. אם הגדלנו את הוצאות הממשלה (G) ב 10 מיליארד ₪: זה הלך לסל התרופות, ליום לימודים ארוך, לארוחה חמה לתלמידים. כל ההשקעה של הממשלה משפיעה על הצריכה הפרטית ( קיטון ב C. אם קודם מימנתי תרופה מכיסי הפרטי עכשיו היא בסל, אם קודם הייתי מאכיל את ילדי מכיסי עכשיו הם אוכלים בביה"ס – כל זה זה פחות הוצאה מהכיס שלי. 
כשהממשלה נותנת יותר שירותים ומוצרים ע"י התקציב – אני אוציא פחות ואחסוך יותר. משמע: הממשלה הגדילה G ב 10 מיליארד ו C יקטן, לא ב 10 מיליארד, אבל יקטן. (גידול ב G ( קיטון ב C).
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 ( התוצר יגדל, אבל לא לפי המכפיל אלא פחות. הנוסחה 
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במציאות הישראלית הסתבר שהתיאוריה הזו תופסת. אם הממשלה מגדילה G (מבלי להקטין T) היא יוצרת גירעון בתקציב ( חסרת אחריות. כשהממשלה חסרת אחריות האזרח אחראי יותר: מקטין צריכה פרטית ומגדיל חיסכון. ככל שגרעון הממשלה גדול יותר כך משקי הבית חוסכים יותר. 

אם מרכיבי הביקוש המצרפי כן תלויים אחד בשני אז המכפיל לא פועל במלוא תפארתו (
[image: image38.wmf]Y
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אם הממשלה מגדילה הוצאות בתקציב (10 מיליארד) ולא מגדילה מיסים – את תוספת התקציב היא מממנת מהלוואות / אג"ח. הממשלה רוצה להגדיל את הנפקות האג"ח ב 10 מיליארד. כדי שהציבור ירצה להלוות לה כספים היא מציעה ריבית אטרקטיבית (תשואה לפדיון לטווח ארוך גבוהה יותר).

גידול ב G יביא לעליית הריבית לטווח ארוך במשק. לעליית הריבית לטווח ארוך יש השפעה: חברות שמשקיעות פחות רוצות להשקיע (הן צריכות להתחרות בממשלה בגיוס אג"ח מהציבור ולשם כך יעלו ריבית בעצמן). נוצרת תחרות בין הממשלה והמשקיעים על השגת הלוואות מהציבור. 
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כשהריבית על אג"ח לטווח ארוך עולה גם הבנקים למשכנתאות יעלו ריבית. הצרכנים הפרטיים יחליטו שזה לא הזמן לקנות דירה. AD יעלה אבל לא במלוא הגידול ב G. אחד דוחק את השני החוצה. 

בתעסוקה מלאה גורם הדחיקה החוצה =1. המשק נמצא ב 
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המכפיל של התקציב המאוזן

בתקציב מאוזן 
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). אם הממשלה תגדיל הוצאות בתקציב ב 10 מיליארד התוצר בסוף התהליך יגדל ב 10 מיליארד.

נוכיח:
נתון:
משק בתקציב מאוזן והממשלה הולכת להגדיל הוצאות ב 10 מיליארד
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כדי לשמור על תקציב מאוזן המימון לתוספת ההוצאה יבוא מגידול במיסים 
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=

D

=

D

T

G

.

הביקוש המצרפי יגדל ב 10.


[image: image48.wmf]¯

D

=

D

­

Yd

T


ההכנסה הפנויה של הציבור תקטן ( רצונו של הציבור לצרוך יקטן
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יהיו 2 השפעות על הביקוש המצרפי: AD יזוז בהשפעת הסכום של 
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 ( הביקוש המצרפי יעלה ב 4 מיליארד (במקום ב 10). 

השפעה על הגידול בתוצר:
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הוכחנו שהמכפיל של התקציב המאוזן =1

מייצבים מובנים (=אוטומטי)

נניח שמשק נמצא בפער אינפלציוני / דפלציוני קטן. ניתן לנקוט במ"פ / מ"מ יזומה או לא לעשות כלום. בתוך הכלכלה מובנים מנגנונים שיפעלו בכיוון הרצוי (צמצום הפער).

סוגי מייצבים אוטומטים:

· מס הכנסה פרוגרסיבי. אם המשק עד עכשיו לא היה בפער אינפלציוני / דפלציוני ועכשיו מתחיל להתפתח פער (קטן) ( המחירים יעלו  ( במערכת מיסוי פרוגרסיבית לא מעדכנים את מדרגות המס ( נטל המס שנשלם יגדל. אם המשק נקלע למיתון קל, ההכנסות יצומצמו וירדו במדרגות המס ( נשלם פחות מס. במקום להקטין מיסוי יזום ע"י הממשלה המייצב עושה אותו הדבר.
אם הרווחתי 10,000 ועכשיו 12,000 הקפיצה במדרגות המס יכולה לשחוק את ההכנסה הריאלית (ב 10,000 שילמתי 20% מס וב 12,000 אשלם 30% מס). 
· מענקי אבטלה. המשק יוצא ממיתון ( נוצרים מקומות עבודה ( יותר עובדים ( פחות מובטלים ( פחות מענקי אבטלה. אם המשק במיתון משולמים יותר מענקי אבטלה.
· תמיכות. ניתנות כשאין הכנסות לאנשים. 

הכל בתנאי שהמשק קרוב לתעסוקה מלאה. אם הפער רחוק מתעסוקה מלאה הגורמים המייצבים יכולים רק לקלקל. 

********

אינפלציה זו עליית מחירים, אבל לא של כל המחירים ולא באותו שיעור. מצב מאוד בעייתי:

· נוצרת חוסר וודאות. חוסר וודאות משמעו שכלֵי התכנון הניהולי (תקציב, תמחיר) לא שווים כלום. יצרן, שתהליך הייצור אצלו נמשך כמה שבועות, צריך לתת הצעת מחיר למוצר שאספקתו תהיה בעוד חצי שנה. עד שהמוצר יושלם כל המחירים יעלו. איך הוא יתמחר הצעת מחיר?
· הצרכן מאבד כל כלי מידה למחיר סביר. הוא יכול לחקור ולהשוות מחירים, אבל עד שסיים להשוות כל המחירים כבר עלו. 
· אמנם ישנה תעסוקה מלאה, אבל חלק מהתפקידים נוצרו רק בגלל האינפלציה (פקידי השקעות בבנק חוגגים). 
· ההכנסות הולכות ונשחקות ועוברות לממשלה. זה מתוך הנחה שמדרגות המס לא צמודות.
· אם המחירים עולים אבל שער החליפין לא משתנה – תיסוף ריאלי של המטבע המקומי פוגע בייצור. המשקיעים לא רוצים להשקיע.
********





















































































PAGE  
כלכלה 14
‏25/03/2008
עמוד 1 מתוך 11

_1209782801.unknown

_1209808734.unknown

_1209808932.unknown

_1209809250.unknown

_1209809356.unknown

_1209809555.unknown

_1209810916.unknown

_1209809631.unknown

_1209809520.unknown

_1209809338.unknown

_1209809114.unknown

_1209809208.unknown

_1209809001.unknown

_1209808796.unknown

_1209808911.unknown

_1209808761.unknown

_1209808152.unknown

_1209808542.unknown

_1209808640.unknown

_1209808417.unknown

_1209782883.unknown

_1209782895.unknown

_1209782838.unknown

_1209644884.unknown

_1209781787.unknown

_1209782385.unknown

_1209781803.unknown

_1209782277.unknown

_1209645281.unknown

_1209781746.unknown

_1209645008.unknown

_1209642431.unknown

_1209642982.unknown

_1209643659.unknown

_1209642691.unknown

_1209641685.unknown

_1209642357.unknown

_1209641461.unknown

