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Mit tudunk eddig?

o Ismerjiik az aggregalt keresletet meghatarozé
tényezéket (IS-MP)

o Ismerjiik az aggregalt kinalatot meghatarozé
tényezdket (Phillips, Okun).
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Ismételjik at gyorsan az
aggregalt keresletet és kinalatot!
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Aggregalt kereslet

Inflacio és az aggregalt kibocsatas kapcsolata az
arupiac egyensilya mellett.

7 1 miatt jegybank r 1, ami miatt C |,/ |, NX |,
tehat Y |— AD negativ meredekségii.
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AD gorbe jobbra tolédik, ha...

Téth Gabor AS—AD modell

autoném monetaris lazitas: 7|

autoném fogyasztas novekedése: C 1
iizleti optimizmus javulasa: /1
kormanyzati vasarlasok novekedése: G 1
adok csokkenése: T |

autoném netté export novekedése: NX 1

pénziigyi surlédasok csokkenése: f |



Aggregalt kinalat

Inflacié és a kibocsatas teljes kinalt mennyisége.

Hosszl és rovid tav
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Hossz( tav

Arak és bérek tokéletesen rugalmasak

!

Termelési fiiggvény és munkanélkiiliség természetes rataja a
meghatarozé

!

Ezek fiiggetlenek az inflacistdl

0

LRAS fiigg6leges a potencialis kibocsatas szintjén.
Ettdl eltérs kibocsatas esetén az inflacié addig alkalmazkodik,
mig a kibocsatas a potencialis szintre nem ér.
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LRAS jobbra tolédik, ha...

@ Technolégia szintje emelkedik.
@ Termelési tényezék szintje emelkedik.

@ Munkanélkiiliség természetes rataja csokken.
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Rovid tav

Arak és bérek ragadésak
l

Kibocsatas eltérhet a potencialistdl

!

Feszesség/lazasag az inflaciot emelheti/csdkkentheti

!

AS pozitiv meredekségi

Téth Gabor AS—AD modell



SRAS balra tolodik, ha...

o Vart inflacié novekszik.
e Pozitiv arsokk / negativ kinalati sokk.

@ Tartésan pozitiv kibocsatasi rés.
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AS—AD modell

llessziik egybe az AS és AD
gorbéket!
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AS—AD modell

Rovid tava egyensily
Inflacioés
rata, ©
(szazalék)

T =2%

Y* =10
Aggregalt kibocsatas, Y (billié dollar)
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AS—AD modell

Rovid tava egyensily algebraja

AD Y =x — A1
AS:m=m_1+9(Y - YF)

Y=k—-ANr1+9(Y-Y")

Y=k —M_1— MY +M\YF
(14+M)Y =k —Ar_1 + \yYP
K—Am_1+ M YP

LA F v
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AS—AD modell

Hosszt tavi egyensuly, onkorrekcié — Y > YP

Inﬂé’ciés LRAS 2. Iépés: ...a gazdasdg vissza nem
rata, © tér a kibocsatas potencidlis szintjére.
AS,
AS,
T 1. Iépés: A munkaerépiac
T, feszessége megemeli
T a vart inflaciot, és

felfelé tolja az
AS-gorbét, amig...

AD

t
t

=11

—<
3
-
o
o<
<

Aggregalt kibocsatas, Y (billio dollar)
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AS—AD modell

Hosszt tavi egyensuly, onkorrekcié — Y < YP

Inflacidés
rata, ©

1. Iépés: A munkaerdpiacon
fellépé kapacitasfelesleg
csokkenti a vart inflaciot

és lefelé tolja az

AS-gorbét, amig...

LRAS

AS,
AS

2. lépés: ...a gazdasag
vissza nem tér a kibocsatas
potencialis szintjére.

1 1
1 1
Y,=9 Y, Y=10
Aggregalt kibocsatas, Y (billié dollar)
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Aggregalt keresleti sokkok

Pozitiv keresleti sokk

monetaris politika autoném lazitasa
kormanyzati vasarlasok emelése

adok csokkentése

nettd export emelkedése

fogyasztok, vallalkozasok optimistabba valasa

pénziigyi piaci sturlédasok enyhiilése

Ceteris paribus vizsgalédunk — gazdasagpolitika nem avatkozik be
(még).
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Aggregalt keresleti sokkok

Aggregalt keresleti sokk

4. lépés: ...amig a gazdasag vissza

|”ﬂé,0i°'3 1. épés: Az AD-gbrbe LRAS Nem téra hosszd tavu egyensilyba,
rata, © jobbra tolédik... tartésan magasabb inflacié mellett.
(szazalék)
AS,
55% F==-=-===N\g--------3
t 2. Iépés: ...megemelve
35% fmmmmmm e e e ¢ a kibocsatast és
| az inflécidt...
Ol R

is felfelé tolodik... a—

1
1
|
3. Iépés: ...igy az AS-gbrbe |
|
1
1

Aggregalt kibocsatas, Y (billié dollar)
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Aggregalt keresleti sokkok

A Volcker-féle dezinflacié (1980-1986)

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacié (éves %)
1980 71 13,5
1981 7,6 10,3
1982 9,7 6,2
1983 9,6 32
1984 7,5 43
1985 7.2 3,6
1986 7,0 1,9
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Aggregalt keresleti sokkok

A Volcker-féle dezinflacié (1980-1986)

Infléacids | 5 jgpes: ...Y,re csdkkentve
rata, ©

a kibocsatast és n,-re az inflaciot... LRAS

1. Iépés: A monetaris
politika szigoritasa
csokkenti az
aggregalt keresletet...

4. Iépés: A kibocsatas igy

3. lépés: ...ami miatt
lefelé tolédik az aggregalt
kinalati gorbe.

visszaemelkedik az Y” potencialis
szintre, mikozben az inflacid
tovabb csokken r,-ra.

1
1
Y, ¥

Aggregalt kibocsatas, Y
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Aggregalt keresleti sokkok

A Volcker-féle dezinflacié (1980-1986)

o 1979. augusztus el6tt magas inflaciés idészak
(10% folott).

o Fed reakcid: alapkamat emelése, 1981. elejére
20% fole — realkamat novekszik.

o Eredmény: inflacié jelentGsen visszaesett.

o Viszont: atmeneti recesszié6 magas
munkanélkiiliséggel.
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Aggregalt keresleti sokkok

A Dotkom lufi kidurranasa (2001-2004)

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacié (éves %)
2000 4,0 34
2001 4,7 2,8
2002 5,8 1,6
2003 6,0 2,3
2004 5,5 2,7
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Aggregalt keresleti sokkok

Negativ keresleti sokkok (2001-2004)

Inflacids

' 2. lépés: ...csokkentve a
rata, 1 kibocsatast és az inflaciot... oo
AS
AS,
L bl Sl
l 1. Iépés:
Ty f=g======---------=-=2 Az AD-gorbe

balra tolodik...

AD

2

3. Iépés: ...aminek
hatasara az AS-gorbe
lefelé mozdul, mig...

a hosszu tavu egyensulyi dllapotba

|

1

: 4. lépés: ...a gazdasag visszatér

1

: tartésan alacsonyabb inflacié mellett.

YP Aggregalt kibocsatas, Y
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Aggregalt keresleti sokkok

Negativ keresleti sokkok (2001-2004)

o Dotkom lufi kidurranasa 2000 marciusaban.

o 2001. szeptember 11-i terrortdmadasok —
fogyasztdi és lzleti optimizmus megrendiil.

o Enron-cséd 2001 végén, 2002-ben vallalati
botranyok — pénziigyi adatok nem megbizhatdk,
emiatt pénziigyi strlédasok (vallalati kétvények
kamatai) nének.
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Atmeneti kinalati sokkok

o Negativ kinalati sokk: kinalat visszaesése, arak emelkedése.

o Pl. k&olajtermelés zavarai, importarak emelkedése a hazai
fizet6eszkdz leértékelédése miatt, a termelékenység
novekedésénél nagyobb béremelés.

e Stagflacio: inflacié emelkedik, mikdzben az aggregalt
kibocsatas csokken.

o Pozitiv kinalati sokk: kinalat b&vulése, arak csokkenése.

o Pl. kiemelked& mez6gazdasagi termés, importarak csdkkenése
a hazai fizet6eszkoz felértékel6dése miatt.

@ p értékében jelenik meg.
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Atmeneti negativ kinalati sokk

Inflacids
rata, ©
(szazalék)

LRAS

1. Iépés: Az atmeneti negativ kinalati AS
sokk felfelé tolja az AS-gorbét... z

3%

2%

2. [épés: ...megemelve
az inflaciot és csokkentve
a kibocsatast.

|
|
9 YP =10 Aggregalt kibocsatas, Y
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Atmeneti negativ kinalati sokk

o Atmeneti negativ sokk kezdetben néveli az
inflaciot és csokkenti a kibocsatast.

o Hosszl tavon azonban az egyensulyi érték
valtozatlan, és az onkorrekcié nyoman a gazdasag
visszaall kiindulé allapotaba.
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Olajvalsagok: 1973-1975 és 1978-1980

4

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacié (éves %)
1973 4.8 6,2
1974 55 11,0
1975 8,3 9,1
1978 6,0 7,6
1979 58 11,3
1980 71 13,5
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Negativ kinalati sokkok, 1973-1975 és 1978-1980

Inflacids
rata, © LRAS

2. lépés: ...megndvelve az inflaciot AS
és csOkkentve a kibocsatast.

1. Iépés: Egy atmeneti negativ kinalati
sokk felfelé tolja az AS-gorbét...

—
I !
Y, YP Aggregalt kibocsatas, Y
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Negativ kinalati sokkok, 1973-1975 és 1978-1980

o Arab-izraeli habor( utan bevezett olajembargo
miatt olajarakat négyszerezte az OPEC.

o Vilagszerte rossz mez6gazdasagi termés miatt
élelmiszerarak emelkedése.

o USA bér- és arszabalyozasok feloldasa utan
béremelések kiharcolasa.

e 1978-1980: szinte ugyanez, rossz termés, olajarak
emelkedése (irani sah megbuktatasa)



Atmeneti kinalati sokk

Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

A hossza tava kinalati fliggvényt
tartds sokkok érhetik
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Aggregalt kinalati sokkok

Tart6s negativ kinalati sokk

Atmeneti kinalati sokk
Tartés kinalati sokkok

Inflaciés
rata, ©
(szazalék)

4%
3%
2%

2. lépés: ...igy a gazdasag
Ujra hosszu tavu egyensulyi
helyzetbe kerdl tartésan
alacsonyabb kibocsatassal
és tartésan magasabb
inflaciéval.

1. Iépés: Egy tartos negativ
kinalati sokk balra tolja

az LRAS-gorbét és felfelé
az AS-gorbét...

LRAS, LRAS

ve=8

Téth Gabor

1
1
9 YP=10

Aggregalt kibocsatas, Y (billié dollar)
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Tartés kinalati sokk

o Tartés negativ kinalati sokk: pl. atgondolatlan szabalyozasok,
hatékonysag romlasa.

o Kezdeti hatas: kibocsatas csokkenése, inflacié emelkedése.

@ Hosszabb tava hatas: mivel csokken a potencialis kibocsatas, a
kibocsatas csokkenése és az inflacié emelkedése megmarad.

e Emlékezziink: pozitiv sokk esetén (pl. népesség konstans
ndvekedése, technolégia konstans fejlédése) minden
periddusban jobbra menne az LRAS, ezt mégse jeldljiik. Tehat
aggregalt kibocsatast értelmezziik Ggy, mint a normal
novekedési litemhez (trendhez) viszonyitott aggregalt
kibocsatas!
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

USA 1995-1999

@ 1994 februarjaban a Fed gy itélte meg, hogy 1995-re elérik a
potencialis kibocsatas és a munkanélkiiliseg természetes
ratajat.

o Tulfitottség megakadalyozasa érdekében kamatot emeltek.

o Ezt kovet&en mégis gyors ndvekedés, csdkkend
munkanélkiiliség, és mégis csokkend inflacié.

Mi torténhetett?
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Pozitiv kinalati sokkok, 1995-1999

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacié (éves %)
1995 5,6 2,8
1996 5,4 3,0
1997 4,9 2,3
1998 4,5 1,6
1999 4,2 2,2
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Pozitiv kinalati sokkok, 1995-1999

Inflaciés
rata, 7 LRAS, LRAS,
AS,
| —
AS,
Rl I T 2. lépés: ...és a kibocsatas
. _l ____________ tartés emelkedéséhez,

az inflacio tartés
csOkkenéséhez vezet.

/ -
1. Iépés: Egy tartds pozitiv kinalati

sokk az LRAS-gorbét jobbra,
az AS-gorbét lefelé tolja...

Y® Ye Aggregalt kibocsétas, Y
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Atmeneti kinalati sokk
Aggregalt kinalati sokkok Tartés kinalati sokkok

Pozitiv kinalati sokkok, 1995-1999

Pozitiv kinalati sokkok:

© Egeészségiigyi szektor valtozasai (pl. egészségpénztarak) miatt
csokkentek az egészségiigyi szolgaltatasok koltségei.

@ IT forradalom hatasa a termelékenységre, ndvelve a potencialis
novekedési litemet.

© Munkanélkiiliség természetes rataja csokkent.
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Példak

F6 kovetkeztetések az AS—AD modellben

e A gazdasagban dnkorrekciés mechanizmus miikodik.
A kibocsatas id6vel visszaall a potencialis szintre, a
munkanélkiiliség a természetes ratara.

o Az AD eltolédasa csak rovid tavon hat a kibocsatasra,
hossz tavon nem. Az inflacié kezdeti megvaltozasa
kisebb, mint az AS alkalmazkodasat kovets hossza tava
hatas.

o Atmeneti kinalati sokk a kibocsatasra és inflaciora is csak
rovid tavon hat. Hossz( tavon nincs hatas (valtozatlan
AD mellett).

e Tartds kinalati sokk rovid és hosszii tavon is
megvaltoztatja a kibocsatast és inflaciét.
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Példak

Negativ kinalati és keresleti sokkok és a 2007-2009-es
pénziigyi valsag

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacio (éves %)
2006 4,6 2,5
2007 4,6 41
2008. jan. 5,5 5,0
2008. dec. 7.2 0,1
2009. jtin. 9,5 -1,2
2009. dec. 10,0 2,8
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Példak

Negativ kinalati és keresleti sokkok és a 2007-2009-es

pénziigyi valsag
Inflacios
rata, ©

3. Iépés: A mélyulé pénzugyi
vélsag még jobban balra tolja
az AD-gorbét, mig az
AS-gorbe lefelé mozdul...

4. lépés: ...ami a

LRAS

2. épés: ...az inflaciod
névekedését és a kibocsatas
csokkenését eredményezve.

AS

1. [épés: Egy negativ kindlati
sokk felfelé tolja az AS-gorbét,
mig egy negativ keresleti sokk
balra tolja az AD-gorbét...

| Kkibocsatas tovabbi | ! AD,
visszaeséséhez és L L,
az inflacié csokke- Y, Y, Y? Aggregalt kibocsatas, Y
néséhez vezet.
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Példak

Negativ kinalati és keresleti sokkok és a 2007-2009-es

pénziigyi valsag

@ Gyorsan novekvs fejlédé orszagok olajkereslete né, mikdzben
Mexikéban, Oroszorszagban, Nigéridban visszaesik az
olajtermelés — negativ kinalati sokk, nyersanyagok
aremelkedése.

@ Pénziigyi valsag miatt pénziigyi surlédasok nének, emiatt a
haztartasok és vallalatok kiadasai csokkennek.

@ Munkanélkiiliség és inflacié né, kibocsatas csokken.

@ 2008 juliusa utan olajarak esnek, viszont 2008 &szén mély
pénziigyi valsag.

@ Munkanélkiiliség emelkedik, inflacié csokken.
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Példak

UK és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

Ev Munkanélkiiliségi rata (%) Inflacio (éves %)
2006 54 2,3
2007 53 2,3
2008. jun. 53 34
2008. dec. 6,4 3,9
2009. jan. 7,8 2,1
2009. dec. 7,8 2,1
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Példak

UK és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

2. lépés: Egy negativ
keresleti sokk balra tolja LRAS
az AD-gorbét, mikozben

az olajarak esése miatt

az AS-gorbe lefelé mozdul...

Inflacios
rata,

1. Iépés: Egy negativ kinalati
sokk felfelé tolja az AS-gorbét,
megnovelve az inflaciot

és csokkentve a kibocsatast.

2 AD1
3. Iépés: ...ez pedig -~
egyltt az inflacié és .
a kibocsatas csokke-
nését eredményezi. Y, Y, YP Aggregdlt kibocsatas, Y
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Példak

UK és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

o Olajarak 2007-es emelkedése negativ kinalati
sokkot okoz.

o Eleinte nincs keresleti sokk. Inflacié né,
kibocsatas csokken.

o Olajarak 2008 juliusa utan esnek + onkorrekcio a
kibocsatasi rés miatt.

e Viszont Lehman Brothers hatasa elér ide is.
Csokkend kibocsatas, mérséklsds inflacio.
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Példak

Kina és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

Ev Kibocsatas-novekedés (%) Inflacié (éves %)
2006 11,8 15
2007 12,4 4.8
2008. jn. 11,2 79
2008. dec. 44 3,9
2009. jan. 11,1 -1,1
2009. dec. 10,4 -0,3
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Példak

Kina és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

Inflacios . . .
rta, 1 1. lépés: Egy negativ keresleti | pag

sokk balra tolja az AD-gorbét...

4. lépés: ...és visszadllitja az
inflacio és kibocsatas hosszu
tavu egyensulyi értékeit.
AS

1

T R e T T 3. Iépés: A kdltségvetési
élénkité csomag megnoveli
az aggregalt keresletet...

AD

2. lépés: ...csokkentve a
L kibocsatast és az inflaciot. 1

Y, Y Aggregalt kibocsatas, Y
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Példak

Kina és a 2007-2009-es pénziigyi valsag

o Pénziigyi valsag hatasa csak 2008 6szén, Lehman
Brothers utan jelentkezik. Export erésen zuhanni
kezd (20%!!).

o Lassul6 novekedés, csokkend (végiil negativ)
inflacio.

o Gyors és massziv gazdasagélénkités, mar
2008-ban (fiskalis és monetaris egyarant).

o Novekvé kibocsatas, emelkeds inflacié.
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Példak

Hol tartunk?

o Felépitettiik a rovid tava modellt, ami alkalmas a
gazdasagpolitikai lépések elemzésére.

o Kovetkezs |épésként részleteiben megvizsgaljuk a
monetaris és fiskalis politikat.
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Példak

Tankonyv 12. fejezet
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