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''מאקרו במאקרו ב
דוד -דן ב ן 

אביב -אונ יברס יטת תל 

)עקומת פיליפס(הקשר בין אינפלציה ואבטלה . 4

מבוא. 1

 במשק סגורIS-LMמודל  . ג
שוק הכסף. ב

 במשק פתוחIS-LMמודל  . ד
 שער חליפין נייד או קבוע•
 עם או בלי ניידות הון•

נושא ים 

אינפלציה. 5

שוק המוצרים. א
המודל הקיינסיאני. 3
היצע קיינסיאני וקלאסי . 2
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אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

∆M = ∆Bc + E∆fx

2.

D    = במונחים ריאלים(חוב ציבורי( 
∆D    = במונחים ריאלים(גרעון בתקציב הממשלה(

:מרכיבי השינויים בכמות הכסף

ח "שינוי במלאי האג
שמחזי ק הבנק המרכזי 

שער
החליפין

שינוי במלאי 
ח "מט

1.

:מימון הגרעון
ח לבנק המר כזי "מכירת אג  ח לציבור "מכירת אג 

∆Bc∆D   =
∆B+P P

∆M∆D = ∆B E∆fx–+P P P

∆Bc = ∆M – E∆fx

: גרעונ ות בתקצ יב  ממ ו מ נים ב ע יקר על  יד י
הדפסת כסף •

הלוואות מהצ יב ור •
ח"הקטנת רזרבות המט •

מימון הגרעון התקציבימימון הגרעון התקציבי
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אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

מימון הגרעון התקציבימימון הגרעון התקציבי
.ממשלה עם חוב ג דו ל תתקשה ללו ות מהצ יב ור

.ח"הרבה רזרבות מט, ב דרך כלל, למד ינה כזו  כבר אין, כמו כ ן
. אפיק המימו ן העי קרי שנותר הוא הדפסת כסף, מכאן

עם ניידות הוןבמשטר שער חליפין קבוע מימון גרעונות תקציביים 

הלוואה  
מהבנק  
המרכזי

בהנחה  שלא ניתן ללוות מהציבור

i < i* יצוא
הון M↑fx↓אובדן ?עד מתי

ח"מט
שבירת משטר 

ח קבוע ומעבר "שע
ח נייד"לשע

E↑∆fx *P≈EPאם   0 =

עם ניידות הוןבמשטר שער חליפין נייד מימון גרעונות תקציביים 
↑E↑Pאז

→
IS

בטווח

הבינוני 
והארוך

P↑
→
AD

)אינפלציה(

)אינפלציה(

? מי  מר ו ו יח  ומ י  מפ ס יד  ממ ימ ו ן גרע ונ ות  על  יד י  הדפסת  כ סף

µ = ∆M
M
∆Pπ = P

:הגדרה

 קצב הש ינוי  בכמ ות הכסף =

)קצב הש ינוי  ברמת המחירים( שיעור האינפלציה =

∆M∆D = ∆B E∆fx–+P P P

.לכן
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אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

seigniorage  =  SE ∆M
P= M

M
∆M
P= M

M
∆M

P= M
P= µ

inflation tax  =  IT = M
Pπ =ירידה בערך הכסף  

π = µ =  SEאם IT אז

)SE(' הממשלה מר ו ו י חה סנ י ורא ז

)IT( מס אינפלצי ה ) מפסיד(הצ יב ו ר משלם 

'?מהם מימדי הסיניוראז

אך זה לא בהכרח המצב
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2%

4%

Reid Click, "Seigniorage in a Cross-Section of Countries -נתונים מ
אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

6%

8%

10%

12%

14%

0%

0.4 % ניו זי לנד  90

0.4% ב"ארה 88

0.5% בריטניה 85

1.6% קוריאה 48

3.7% מקסיקו  16

5.4% מצרים 8

ארגנטינה9.7% 4

14.8% ישראל 1

גג"" כ א חוז  מהתמכ א חוז  מהתמ' ' ס ינ י ור אזס ינ י ור אז
1971-1990,  מ דינות90, ממוצעים  שנתיים

C
opyright©

D
an B

en-D
avid, A

ll R
ights R

eserved.
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µ > πSE  >  IT אז

MV = PQ : תורת הכמות של הכסף

VdM + MdV  =  QdP + PdQ
PQ PQMVMV

dM
M P

dP=V
dV

+ Q
dQ

+
dV=0:  הנחה

µ =  π + λ
λ:הגדרה = Q

dQ
  קצ ב צמיחת התו צר=

0אם < λו-

ומ ס   א ינפלצ יה ומ ס   א ינפלצ יה '  '  הקשר  ב י ן  ס ני ור אזהקשר  ב י ן  ס ני ור אז
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אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

?מהו שיעור האינפלציה הגבוה ב יות ר שימקסם את תקבולי הממשלה
i  =  r + πe:הנחות

אין צמיחה .  2
πe = π 1 .

=  r + π

Md

P =   L(Q, i) =   L(Q, r + π)

קבוע ים 

=   L(π)

max ∆D
π

=   max  π Md

Pπ
=   max  πL(π)

π

∂∆D
∂π = π ∂L

∂π+ L π ∂L
∂π = – L ∂L

∂π = –1L
π ηL,π= –1

M
P

π

π* |η|=1
|η|<1

|η|>1

= 0

C
opyright©

D
an B

en-D
avid, A

ll R
ights R

eserved.
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∆D1

∆D2

∆D3

πL
1 πH

1π*

|η|=1|η|<1 |η|>1

IT

π

?מהו שיעור האינפלציה הגבוה ב יות ר שימקסם את תקבולי הממשלה
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כאשר הא ינפלצ י ה צפו י ה 

אביב -אוניברסיטת תל, דוד-דן בן :  מקור

מס אינפלציה. 1

נזק י  הא ינ פל ציה נזק י  הא ינ פל ציה 

)shoe leather costs(עלו יות ס ולי ות נעלים  . 2
)menu costs(עלו יות תפריט . 3

עדכון מ לא של מד רגות המס-אי. 4

)אלה עיקר הנזקים(כאשר הא ינפלצ י ה אינ ה צפו י ה  
חלוקה מחדש  של ה משאבים במ שק . 1
שינו י במח ירים היחסי ים. 2


