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Traznja za dobrima u otvorenoj ekonomiji

* TraZznja za domac¢im dobrima u otvorenoj ekonomiji jednaka je

Z=C+I+G——"+X

IM

ST Vrijednost uvoza izrazena u domacim proizvodima

* Determinante uvoza: dohodak, devizni kurs
* Determinante izvoza: inostrani dohodak, devizni kurs




Traznja za dobrima u otvorenoj ekonomiji

* TraZznja za domac¢im dobrima u otvorenoj ekonomiji jednaka je

Z=CY-T)+IY,r)+G—IM(Y, &) /e +X(Y*€)




Traznja za domac¢im dobrima 1 neto 1zvoz
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Ravnotezna proizvodnja 1
trgovinski bilans

* TrziSte dobara nalazi se u ravnotezi kada je
domaca proizvodnja jednaka traznji za
domacim proizvodima

* Pri ravhoteznom nivou proizvodnje, moze se
javiti deficit/suficit trgovinskog bilansa

(a)

Net exports, NX

(b)

Demand, Z

Y
Output, Y

B
} Trade deficit

Output, Y

NX

4




Rast domace traznje

Demand, Z

* Rast proizvodnje 1 trgovinskog deficita
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Rast inostrane traznje

* Rast proizvodnje 1 trgovinskog suficita
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Stednja, investicije i tregovinski bilans

IM
Y=C+I1+G+X——

&
= ”
S—I+tG-F-— X

&E
NG =S (F )=

* Trgovinski suficit mora da odgovara visku stednje u odnosu na investicije, a
trogovinski deficit visku investicija u odnosu na stednju
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Proizvodnja, kamatne stope I devizni kurs

* Povecanje kamatne stope vodi smanjenju investicione potrosnje a zatim
1 traznje za domacim proizvodima. Ovo preko multiplikatora dovodi do
smanjenja proizvodnje

* Povecanje realnog deviznog kursa dovodi do pomjeranja traznje za svim
dobrima u pravcu stranith dobara, Sto smanjuje neto 1zvoz. Smanjenje
neto izvoza vodi smanjenju traznje za domacim proizvodima 1
smanjenju proizvodnje




Ravnoteza na finansijskim trziStima

Ravnotezni uslov

M
— =Y(L,i
= = Y(L1)

U otvorenoj ekonomiji, traZznja za novcem zavisi od traznje domaceg stanovniStva za domacom
valutom, ali 1 traZznje nerezidenata

U

Povecanje domace kamatne stope vodi povecanju deviznog kursa

Povecanje strane kamatne stope vodi smanjenju deviznog kursa

Povecanje ocekivanog deviznog kursa dovodi do povecanja tekuceg deviznog kursa




Povezivanje trziSta dobara 1 finansijskog trzista: IS-LM
model

TrziSte dobara
K=Y T R N ) 6 N Y e

Finansijsko trZiSte

M
F = Y(L, l)

Uslov kamatnog pariteta
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IS relacija

IStY = C(Y = T) + (Y, ) + G — NX(V,Y", 52 B¢, )
t
* Povecanje kamatne stope 1ima dva efekta:

* Direktan efekat na investicije

* Drugi efekat, prisutan samo u otvorenoj privredi, djeluje preko deviznog
kursa. Povecanje domace kamatne stope dovodi do povecanja deviznog
kursa. Apresijacija dovodi do smanjenja neto izvoza a time i traznje za

domacim proizvodima, i smanjenja proizvodnje




|IS-LM u otvorenoj ekonomiji

* IS kriva ima opadajuci nagib.
Povecanje kamatne stope
dovodi i indirektno preko
deviznog kursa do smanjenja
traznje 1 proizvodnje

LM kriva ima rastuci nagib.
Povecanje dohotka povecava
traznju za novcem, Sto vodi
rastu ravnotezne kamatne stope




Efekti fiskalne politike u otvorenoj ekonomiji

* Rast drzavne potroSnje vodi
rastu traznje, rastu proizvodnje L T
i rastu kamatnih stopa s e s

Povecanje kamatne stope vodi
apresijaciji deviznog kursa

Visa kamatna stopa 1
apresijacija smanjuju domacu
traznju 1 proizvodnju, Sto
neutralise efekte drzavne
potrosnje na proizvodnju




Efekti monetarne politike u otvorenoj ekonomiji

* Povecanje novCane mase vodi
smanjenju kamatnih stopa, rastu
proizvodnje I depresijaciji

° Smanjenje novcane mase vodi
povecanju kamatnih stopa,
odnosno smanjenju proizvodnje |
apresijaciji




Fiskalna politika u rezimu fiksnog deviznog kursa

* Monetarno prilagodavanje




ReZzimi deviznog kursa

* Sporazum u Breton Vudsu (1944) — rezim fiksnog deviznog kursa, uz fiksiranje cijene valute za
US$

° 0Od 1973. godine postoje dva rezima: fluktuirajuci 1 fiksni rezim deviznog kursa (moguca je 1
kombinacija oba reZzima)




Devizni kurs u srednjem roku

* U kratkom roku, u rezimu fleksibilnog deviznog kursa, depresijacija je moguca uz ekspanzivnu
monetarnu politiku

- * U rezimu fiksnog deviznog kursa, zemlja mora da ,,brani* kurs, 1li da ¢esto mijenja njegovu
vrijednost ako Zeli da depresira kurs kako bi popravila spoljno-trgovinski bilans

* U srednjem roku, privreda ostvaruje isti devizni kurs, bez obzira na rezim
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Agregatna traznja u rezimu fiksnog deviznog kursa

U otvorenoj privredi s rezimom fiksnog deviznog kursa, agregatna traznja ima oblik:

Proizvodnja zavisi od realnog deviznog kursa, domacih i stranih cijena, drzavne potrosnje i poreza

Povecanje realnog deviznog kursa vodi smanjunju proizvodnje; povecanje drzavne potroSnje vodi
rastu proizvodnje; rast poreza vodi smanjenju proizvodnje

19




Prilagodavanje u rezimu
Jiksnog deviznog kursa

Kriva agregatne traznje vreme-
nom se pomera nanize, ito
dovodi do smanjenja nivoa cena,
do realne depresijacije, kao i do
povecanija proizvodnje. Ovaj pro-
ces se zavriava kada se proizvod-
nja vrati na svoj prirodni nivo.
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Prilagodavanje uz
devalvaciju

Odgovarajuéa devalvacija moze
da pomeri agregatnu traznju ude-
sno, $to privredu premesta u tacku
C. U taéki C proizvodnja se
ponovo nalazi na svom prirod-
nom nivou.
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Kretanje deviznog kursa u rezimu fleksibilnog deviznog
kursa

Devizni kurs zavisi 1 od oCekivane kamatne stope u zemlji 1 inostranstvu, ali 1 oCekivanog deviznog
kursa

Svaki faktor koji pomjera tekuce ili o¢ekivane domace i strane kamatne stope, mijenja i1 vrijednost
deviznog kursa




