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FISKALNA | MONETARNA EKSPANZIJA SA FLEKSIBILNIM DEVIZNIM KURSOM
FISKALNA EKSPANZIJA

Razmatramo monetarnu i fiskalnu politiku sa pretpostavkom da ekonomija ima fluktuirajuéi devizni kurs.
Potrebno je objasniti znaCenje «flotacije» - onog $to je nepostojano, prolazno. Sa trenutnim fluktuirajuéim
deviznim kursom, S kao nepoznatom (promenljivom), i sa fiksnim cenama u zemlji i inostranstvu (P i P*
su konstantne), realni devizni kurs ¢e se menjati proporcionalno sa S. Bez obzira na dogadaje u
ekonomiji, devizni kurs ¢e varirati tako Sto ¢e bilans pla¢anja uvek biti u ravnotezi , bp=0. Ako
pretpostavimo trenutno uskladivanje na inostranom deviznom trZistu i trZiStu novca, onda ¢e ceo uticaj
bilo kakve promene u ekonomiji pasti na kamatnu stopu i devizni kurs. Ekonomija ¢e se samo
prekovremeno prilagodidi situaciji u kojoj se prihod menja, Posmatrano putem dijagrama, BP-kriva ¢e se
pomerati kontinuirano, uvek prolazeéi kroz presek izmedu IS i LM krive.

Razmatamo pod&etnu situaciju prikaznanu u tabeli 12.2. Jo§ jednom, autonomne troSkove povec¢ac¢emo za
10. Ovo pomera IS krivu do krive IS1, prikazano na slici 12.12, koje je ista kriva 1S1 iz tabele 12.2.
Rezultanta viSka na bilans pla¢anja dovodi do neposrednog podizanja vrednosti domace
valute(apresijacije). BP kriva se pomera gore, a rezultat podizanja vrednosti dovodi do pomeranja IS krive
levo do krive IS2. Konacni rezultati su izloZzeni u tabeli 12.3 i ilustrovani na slici 12.12.

NasSa diskusija je, ipak usresredena na komparativnu statiku. Na trenutak obratimo pazZnju na dinamiku
uskladivanja. Ve¢ smo pretpostavljali trenutno uskladivanje na svim trZistima (trZiStu novca i deviznom
trziStu), ali i sporo uskladivanje na trZiStu roba. Pocetni uticaj fiskalne ekspanzije jeste pomeranje
ekonomije do tacke E1, sa putanjom kretanja duz LMO od EO do E1, kao §to je prikazano na slici 12.12.
Zbog rezultante viska, podiZze se vrednost domacde valute, BP-kriva se pomera gore do krive BP1. Trebalo
bi primetiti da BP1 kriva mora prolaziti kroz tacku E1, jer na taj nadin eliminiSe viSak platnog bilansa.
Podizanje vrednosti, ipak dovodi do povecanja vrednost realnog deviznog kursa, pad u R, prekovremeno
dovodi do smanjenja u neto izvozu. Dok neto izvoz opada, takode opada i prihod kroz visSestruke uticaje.
Kada prihod opada, poveéava se traznja za novcem, a ovo dovodi do pada kamatne stope.

Ono Sto mi posmatramo:

Kako je trZiSte novca kontinuirano u ravnoteZi, jeste kretanje LMO krive od E1 do E2. Opadanje kamatne
stope utiCe na pad neto kapitala, a tako i devizni kurs gubi vrednost. Ovo pomera BP-krivu nadole od BP1
do BP2, koje se javlja pri pomeranju IS krive od 1IS1 do I1S2. Drugim re€ima, u (y,r) - ravni, ekonomija se
krece nadole, od E1 do E2, postavljajuéi se u poslednju(konacnu) tacku ekvilibrijuma E2.

Prema tome, najverovatnija putanja jeste kretanje duz LMO krive od EO do E2, ako sve ove sile deluju(pri
dejstvu efekata svih ovih sila)poduticejem svih ovih sila.

Postoji izvesna razlika u rezultatima u slu¢aju savrSene mobilnosti kapitala. Ovo je ilustrovano na slici
12.13. Mozemo izvesti zaklju€ak zato Sto je formalna analiza sli¢na. Fiskalna ekspanzija pomera IS do
IS1, a ekonomiju EO do E1. Rast vrednosti domace valute, kao rezultat viska platnog bilansa, pomera BP
liniju gore do BP1. Rezultat povecanja vrednosti dovodi do pada neto izvoza i pomerajuéi IS krivu levo.



Kada se ovo desi, prihod se smanjuje, kamatna stopa opada i devizni kurs gubi vrednost, ekonomija se
kreCe pomeranjem LM krive nadole od E1 do E2=EQ, i dolazi u situaciju vra¢anja na svoju pocetnu
poziciju, bez ikakvog uticaja na nivo prihoda.
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