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מאקרו ב'
תרגיל בית מס' 6
(להגשה בשעור התרגיל בשבוע המתחיל ב- 9.4.00)

שאלה 1: (מימון תצרוכת ממשלתית בעזרת מיסים קצובים, הנפקת אג"ח, והדפסת כסף).

במשק נולדים בכל תקופה מספר גדול וקבוע של פרטים זהים, ולכולם פונקצית התועלת:

 u(c1,c2) = c10.5 + c20.5. המענק ההתחלי של כל פרט מורכב מ- w יח' מוצר בתקופה הראשונה, ואפס בשניה. הממשלה רוצה לצרוך g = 0.2w יחידות מוצר (לצעיר). היא מטילה מס בגובה ( = 0.1w יח' מוצר על כל צעיר. בתחילת תקופה t = 1 ברשות הזקנים הראשונים, (ילידי t = 0), כמות כוללת נתונה של M(0) ש"ח ביניהם. בתקופה 1 אין חוב ממשלתי העומד לפרעון.

השווה שתי חלופות מדיניות למימון הגרעון לצעיר, (g - () : 

חלופה א': בתקופה 1 הממשלה אינה משנה את כמות הכסף אך מנפיקה  bאג"ח לצעיר. כל איגרת חוב היא התחייבות לשלם יחידת מוצר תצרוכת בתקופה הבאה. בכל התקופות הבאות ממשיכה הממשלה להנפיק b אג"ח לצעיר, ומדפיסה כסף בקצב הנדרש כדי לממן את הגרעון בתקציבה, (תוך התחשבות בהנפקת האג"ח). 

חלופה ב': הדפסת כסף בקצב קבוע, z > 1 בכל התקופות, (החל ב- t = 1), ללא הנפקת אג"ח בכל תקופה שהיא, (מדיניות זהה לסעיף ב' בשאלה 2, תרגיל בית מס' 5). 

א. מצא את b בחלופה א' ואת קצב ההדפסה בתקופות העתידיות מ- t = 2 ואילך. 

ב. מצא את z בחלופה ב'.

ג. השווה את שוויי המשקל בשתי החלופות הנתונות באשר לקצבי האינפלציה, (או שעורי התשואה במשק), רמות המחירים וזרמי תצרוכת בשווי המשקל. 

שאלה 2 (שווי משקל מוניטרי עם יתרון תשואה לאג"ח על כסף)

בכלכלת דורות חופפים עם אוכלוסיה קבועה הממשלה מממנת גרעון קבוע חיובי לצעיר בעזרת הדפסת כסף. מדיניות זו גורמת לאינפלציה. כדי לסייע לתושבים הסובלים מהתשואה הנמוכה על חסכונותיהם, הממשלה מנפיקה בכל תקופה מספר קטן של אגרות חוב צמודות הנושאות ריבית ריאלית של 0%, (השקעה של יחידת מוצר אחת ברכישת אגרת כזו מחזירה למשקיע יחידת מוצר אחת בתקופה הבאה). ההנפקה היא בכמות מוגבלת וקצובה לכל צעיר, k , ותקבולי ההנפקה בתקופה t משמשים לפרעון החוב הצמוד שנרכש ב- t-1. בתקופה  t = 1 הממשלה מעבירה את תקבוליה מההנפקה לזקנים כתשלום העברה.

א. מדוע יש צורך להגביל את הכמות שכל צעיר יכול לרכוש מאגרות החוב הצמודות?

ב. הוכח ע"י ציור שהנסיון לעזור לצבור בעזרת הנפקת אג"ח צמודות כאלה מרע את מצבם של כל הפרטים הנולדים מ- t = 1 ואילך, וגורם לאינפלציה חמורה יותר מזו ששררה במשק במימון הגרעוני המקורי (בלא הנפקת אג"ח). הוכח בעזרת אותו ציור שהמצב חמור יותר ככל ש- k גבוה יותר, והסבר תוצאה זו. 

ג. המחש את התוצאה המתוארת בסעיף הקודם ע"י דוגמה מפורשת, בה התועלת של כל צעיר היא: 

u(c1,c2) = ln(c1) + ln(c2), המענק ההתחלי שלו הוא (8,1) במונחי מוצרים, g = 0.4, ( = 0.2 . חשב את שווי המשקל הסטציונרי עבור k = 0.1, ועבור k=0.2, והשווה ביניהם. 


