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JESENSKI IZPITNI ROK ZA
GOSPODARSTVENIKE

MAKS TAJNIKAR!

Ni malo primerov razprav v javnosti, ki so izzvane z vpra$anji, ki spominjajo na navadna
izpitna vprasanja iz univerzitetnih klopi. Kljub temu pa razpravljavci ob tem kaj hitro
pozabijo, da na ta vprasanja obstajajo tudi “Solski” odgovori, ki pogosto niso niti priblizno
preprosti. Mogoce je takih primerov na podrodju fizike malo, a Ze na podro¢ju medicine
jih je ve¢, v ekonomiki pa so kar splo$na praksa. Prav v zadnjih mesecih tako teée razprava
o tem, ali bo ozivitev gospodarske rasti prinesla tudi visje place. Prav ¢udno bi bilo, da
bralci tega mojega spisa ne bi imeli o tem vprasanju svojega mnenja. A kakSen bi bil
“Solski” odgovor? Bralce pozivam tudi na test. Ce boste odgovor v celoti razumeli in
znali povedati, kje so njegove kriti¢ne tocke, se zelo verjetno poznamo. Ce ste imeli zgolj
voljo izpitni odgovor prebrati, ste dobri za prijateljske razprave o gospodarskih razmerah
v Sloveniji. Ce pa niste zmogli niti volje, da bi tekst prebrali, preberite vsaj povzetek na
koncu, pozabite na makroekonomiko in pojdite delat kaj drugega. Torej, poglejmo, kaj je
napisano na izpitni poli.

Izpitno vprasanje: Ali bo v razmerah obujanja gospodarske rasti v Sloveniji prislo do
povecanja plac zaposlenih?

Student/$tudentka: Tak/taka z oceno 10 na Visoki poslovni $oli Ekonomske fakultete
Univerze v Ljubljani (ocena ne uposteva kriterija, da zna $tudent za 3, profesor za 4 in bog
za 5).

Predmet: Temelji makroekonomije, 1. letnik Visoke poslovne $ole Ekonomske fakultete
Univerze v Ljubljani

Literatura: Maks Tajnikar: Makroekonomika. Skripta Ekonomske fakultete. Ljubljana:
Ekonomska fakulteta v Ljubljani, 2015, 142 str.

Navodilo za studenta/$tudentko: Odgovarjajte na heterodoksen nacin, uporabite ¢im ve¢
snovi s predavanj, upostevajte podatke o slovenskem gospodarstvu in na koncu napisite
povzetek odgovora.

Odgovor: Place so cena dela ali — po zgledu K. Marxa - delovne sile, ta pa se oblikuje na
trgu dela (ali delovne sile). Ker v keynesianski ekonomiki ni trga delovne sile, je treba
razlage dogajanj na tem trgu iskati v klasi¢ni ekonomiki. Osnovni pristop je s pomocjo
mikroekonomske teorije, v kateri je podrobno opredeljen trg dela. Brezposelnost je danes
v Sloveniji neprostovoljna, kar pomeni, da nekateri za obstoje¢o ceno dela ne dobijo dela
in da je prevladujoca cena dela visja od ravnotezne, pri kateri obstajata zgolj frikcijska in
prostovoljna brezposelnost.

1 Univerza v Ljubljani, Ekonomska fakulteta, Ljubljana, Slovenija, e-posta: maks.tajnikar@ef.uni-lj.si
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Domnevati smemo, da informacije o hitri gospodarski rasti in padanju brezposelnosti
vplivajo na ponudbo dela. Ce upostevamo, da se ponudniki dela obnasajo (skladno s
teorijo racionalnih pri¢akovanj in z novo klasi¢no teorijo) racionalno, kar je v razmerah,
ki so zelo transparentne in razumljive za ljudi, smiselno pri¢akovati, so ljudje enake
koli¢ine dela ob teh informacijah pripravljeni ponujati le za vijo ceno dela. To premika
krivuljo ponudbe dela “levo navzgor” oziroma zmanj$uje ponudbo dela na trgu dela. S
tem se ravnotezna cena dela povecuje k obstojeci neravnotezni in zmanjsuje pritisk trzne
konkurence na strani ponudbe dela na obstoje¢o neravnotezno in previsoko ceno dela.
Zmanj$anje ponudbe dela je izraz zahtev po visjih plac¢ah. V teh razmerah bi zgolj migracija
delovne sile lahko prispevala k pove¢evanju ponudbe dela, a je smiselno pri¢akovati, da
bi bil glede na velikost migracij ta u¢inek zgolj lokalni in na trgih dolo¢ene delovne sile.

Ob tem lahko domnevamo (na podlagi izto¢nice v vprasanju o visji gospodarski rasti), da
naras¢a povprasevanje po delu. Slednje je dolo¢eno z mejnimi faktorskimi prihodki dela
v podjetjih in s $tevilom podjetij, ki povprasujejo po delu. Ker je mejni faktorski prihodek
dela mejni proizvod, pomnozZen s trzno ceno, se povprasevanje po delu povecuje, ¢e rastejo
cene, kar bi bilo pri¢akovati v razmerah obujanja gospodarske rasti, a tega, ali se cene
povecujejo, $e nismo pojasnili. Koliko je podjetij in kaksni so njihovi mejni proizvodi, pa
je posledica razmer na trgu kapitala oziroma obsega kapitala v gospodarstvu.

Trg kapitala lahko analiziramo na klasi¢en nacin iz mikroekonomike. Ker tak pristop
ne omogoca odkrivanja vseh dejavnikov, ki dolocajo obseg razpolozljivega kapitala v
gospodarstvu, se je bolj smiselno nasloniti na keynesiansko razlago obsega kapitala. Ker
obseg kapitala narasca z investicijami, lahko uporabimo teorijo keynesianske investicijske
funkcije. S tega vidika so klju¢ne spremembe v mejni u¢inkovitosti kapitala. Ta izraza
pricakovanja investitorjev, na katera pa v tem trenutku pozitivno vplivajo vsi dejavniki teh
pricakovanj: (a) rast v zadnjih letih je po krizi privedla do visje izkoriS¢enosti zmogljivosti
in podjetja znova investirajo v nove, ker zmanjkuje starih; (b) pri skoraj nicelni rasti cen
nastaja prepricanje, da bodo cene rasle, kar bi povecevalo razliko cen glede na stroske in
zagotavljalo vecje investicijske donose; (c) pretekla rast bo prek akceleratorja neposredno
vplivala na investicije. Ob vsem tem pa so obrestne mere zelo nizke in zaradi denarne
politike ECB pri tem vztrajajo. V takih razmerah je za rast investicij (v skladu z idejo
o likvidnostni pasti) pomembnejsi optimisti¢ni ¢redni nagon investitorjev kot obrestna
mera, $aj se ta ne spreminja.

Ta razlaga omogoca razumevanje povprasevanja po delu iz klasi¢cne mikroekonomske
razlage trga dela. Ker je mejni proizvod kot podlaga za povprasevanje po delu izpeljan
iz kratkoro¢ne produkcijske funkcije, ta pa temelji na fiksnem faktorju, ki ga v glavnem
sestavlja kapital, povecevanje kapitala z investicijami povecuje mejne proizvode in
mejne faktorske prihodke, to pa povecuje povprasevanje po delu. Poleg tega investicije
povecujejo Stevilo podjetij, ki povprasujejo po delu, kar povecuje tudi stevilo individualnih
povprasevanj po delu in veca njihov horizontalni sestevek, to je povprasevanje po delu na
trgu dela, zato se povprasevanje po delu na trgu dela v takih razmerah hitro povecuje.
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Poveclevanje povprasevanja po delu in zmanj$evanje ponudbe dela vplivata na ravnotezno
ceno dela in $tevilo zaposlene delovne sile. Racionalna pri¢akovanja ponudnikov dela na
eni strani in povecanje povprasevanja po delu na drugi strani povecujejo ravnotezno ceno
dela in jo priblizujejo obstojeci, ki je nad ravnotezno. Kako mocan je ta proces nasploh,
kaze brezposelnost. Dokler ta obstaja, ravnotezna cena dela ne dosega dejanske in ni
mogoce pric¢akovati, da bo ravnotezna cena dela povecevala sedanje cene dela. A to velja
nasploh, saj so trgi delovne sile diverzificirani. Pomanjkanje delovne sile na nekaterih trgih
kaze, da lahko za¢nejo nara$cati dejanske cene delovne sile v nekaterih sektorjih in na
obmod¢jih ali pri nekaterih poklicih, in sicer tako, da se povecuje ravnotezna cena dela.
To lahko poveca tudi dejansko, sicer neravnotezno ceno, ki kaze povpre¢no ceno dela v
gospodarstvu pri splo$ni brezposelnosti. Pomanjkanje delovne sile je znak, da so delavci
premalo placani.

Ceprav pri¢akovanja vigjih plac za enak obseg dela zmanjsuje ravnotezni obseg zaposlenega
dela, je u¢inek na zaposlenost zaradi izrazite rasti povprasevanja po delu pozitiven. Podatki
o zmanjSevanju brezposelnosti kazejo, da je ucinek vecanja povprasevanja na trgu dela
vedji od u¢inka zmanj$evanja ponudbe na trgu dela. Zaposlenih je vse ve¢ delavcev in tudi
presezni obseg ponudbe dela se zmanjsuje.

Slednje pa vpliva na tako imenovano naravno stopnjo proizvodnje, torej proizvodnjo, ki jo
doloc¢ajo razmere na trgu dela. Ker se investira in s tem povecuje kapital, zakon padajocega
donosa variabilnega faktorja (dela) deluje $ibkeje, kar povecuje produktivnost dela.
Naravna stopnja proizvodnje se zato povecuje, ker je zaposlenega ve¢ dela in ker postaja
kratkoro¢na produkcijska funkcija bolj strma. Na trge tako iz proizvodenj prihaja veé¢
blaga. Ce bi nastala inflacija, bi nastal pozitivni u¢inek na proizvodnjo tudi zaradi u¢inka
Lucasove ponudbene funkcije, ker vsaj v bliznji preteklosti podjetniki niso pri¢akovali
inflacije.

Ce bi bila pri¢akovanja vedno to¢na, bi za to proizvodnjo moralo obstajati tudi agregatno
povprasevanje, in sicer iz dohodkov od prodaje blaga, saj je vsaka prodaja tudi nakup,
kot sledi tudi iz Walrasovega zakona in je v skladu z novo klasi¢no razlago. Ce pa
domnevamo, da racionalna pric¢akovanja niso splosna, je smiselno sklepe s trga dela
vkljuciti v neoklasi¢ni model IS-LM. Ta model omogoca odgovoriti na vprasanje, ali bo na
trgih dovolj povprasevanja, da se bo proizvodnja tudi prodala. Gre za velikost efektivnega
povprasevanja, ki ga sestavljajo izvoz, investicije, potro$nja gospodinjstev in potrosnja
drzave.

Zakaj rastejo investicije in ustvarjajo povprasevanje po nakupu vecje proizvodnje, smo
ze pojasnili. Podobno je tudi potro$nja gospodinjstev v glavnem zgolj posledica rasti
narodnega dohodka. Ta mora najprej narasti, potem pa za njim lahko naraste tudi potrosnja
gospodinjstev, ki pa povec¢a narodni dohodek (in tako naprej skozi ¢as), kar imenujemo
multiplikativni u¢inek potro$nje gospodinjstev. Ker je delez potrosnje gospodinjstev v
efektivnem povprasevanju velik, daje ta endogena rast splo$ni rasti dolo¢eno stabilnost.
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Potro$nja gospodinjstev je lahko tudi delno avtonomna. Pri¢akovanja in tudi dostopnost
do kreditov so pomembna determinanta avtonomne potro$nje gospodinjstev. Statistike
kazejo, da se obe determinanti v Sloveniji hitro izboljsujeta, kar smemo pric¢akovati tudi
po teoriji. Ce bi nastajala prerazdelitev dohodkov v korist revnejsih, bi lahko domnevali,
da se povecuje tudi povpre¢na mejna nagnjenost k potro$nji, kar povecuje multiplikativni
u¢inek. Ceprav so v potro$ni funkciji pricakovanja razlozena na keynesianski nacin, lahko
uporabimo tudi teorem ricardianske ekvivalence iz novoklasi¢ne teorije: ¢eprav nam
gre danes $e slabo, bomo bolj trosili, ker pri¢akujemo, da bodo jutri ugodnejsi ¢asi. Vsi
dejavniki potro$nje gospodinjstev danes povecujejo efektivno povprasevanje.

Ce investicije in potro$nja gospodinjstev povecujejo efektivno povpradevanje, drugi
elementi efektivnega povprasevanja pa se ne spreminjajo, (denarni) narodni dohodek
narasca, kar pa vpliva na drzavno potro$njo. Ve¢ji narodni dohodek namre¢ prinese vecje
dav¢ne prihodke. Dokler transferna placila (na primer za pokojnine) in potro$nja drzave
(na primer za policijo) ne narasc¢ajo hitreje kot davéni prihodki, se deficit drzavnega
proracuna zmanjsuje. Ker pri tem lahko drzavna potrosnja in transferna placila rastejo
in so element efektivnega povprasevanja, ki pozitivno vpliva na efektivno povprasevanje,
drzava ne zmanjsuje efektivnega povprasevanja, ceprav se drzavni deficit zmanjsuje, ampak
pa ga celo povecuje, a ne enako, kot raste drzavna potro$nja, ker njen ucinek zmanjsuje
negativni vpliv ve¢anja drzavnih prihodkov. Da ta negativni vpliv ne bi nastal, bi se morali
davki v opisanih razmerah zmanj$evati. Ker se to ne dogaja, so u¢inki drzave kvantitativno
majhni in neprimerljivo $ibkejsi kot pozitivni uc¢inki potro$nje gospodinjstev, investicij in
zlasti izvoza. To se o¢itno danes dogaja v Sloveniji. Politika drzavnega proracuna je za rast
manj pomembna.

Zavedati se moramo, da ima zmanj$evanje deficita drzave posledice. Gre za izvoz in uvoz.
Izvoz bi bil v drugih razmerah odvisen od menjalnega razmerja, a ker veliko trgujemo
znotraj evroobmogja, je vpliv menjalnih razmerij $ibak in ni v rokah politike deviznega
tecaja, zato je bistven tako imenovani avtonomni izvoz, ki je zelo strogo dolocen s
konjunkturo na trgih nasih glavnih kupcev. Izvoz ni v rokah nase gospodarske politike, je pa
najmocnejsi element efektivnega povprasevanja. Konjunktura pri nasih najpomembnejsih
trgovinskih partnerjih tako ustvarja zelo visoko rast naSega izvoza. Drugace pa je z
uvozom, ki je odvisen od gibanj narodnega dohodka in z njegovo rastjo naras¢a. Ce je
rast narodnega dohodka prevelika, za¢ne uvoz presegati izvoz in v enacbi placilne bilance
mora razliko izenaciti kapitalski racun, to pa je zadolzevanje podjetij, gospodinjstev in
drzavnega proracuna v tujini. Ta ucinek se $e okrepi z izravnavanjem deficita drzavnega
proracuna, saj po hipotezi o deficitih — dvoj¢kih izravnavanje drzavnega proracuna
vodi v smeri nastanka deficita v trgovinski bilanci. Ce ta nastane, je rast v gospodarstvu
previsoka, da bi bila ravnotezna. Podjetja, gospodinjstva in drzava se morajo zadolzevati v
tujini, zunanji dolg pa je omejitev za rast.

Efektivno povprasevanje je odvisno tudi od ponudbe denarja in povprasevanja po njem.
Uporabimo lahko analizo z modelom IS-LM. Ce domnevamo, da po gospodarski krizi
ECB $e vedno vodi politiko povecevanja koli¢ine denarja v obtoku, potem se ne premika
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na desno k ve¢jim narodnim dohodkom le krivulja IS, ki izraza elemente efektivnega
povpraSevanja, pa¢ pa tudi krivulja LM, ki kaZe razmere na trgu denarja. Ce je v
gospodarstvu ve¢ denarja, je krivulja LM ob istih obrestnih merah povezana z vec¢jimi
narodnimi dohodki. Tak premik $e krepi dejstvo, da ljudje ob ve¢ji gospodarski rasti drzijo
manj denarnih rezerv. To bi moralo voditi k vi$ji obrestni meri in k ve¢jemu ravnoteznemu
denarnemu narodnemu dohodku. Ker pa so obrestnem mere blizu ni¢elnih vrednosti, zelo
verjetno nastaja likvidnostna past: krivulja LM je zelo elasti¢na. Takrat se narodni dohodek
veca le z ve¢anjem efektivnega povprasevanja, denarna politika pa je neucinkovita in tudi
obrestna mera se ne povecuje.

Ce se z vecanjem efektivnega povprasevanja veca narodni dohodek, lahko za¢no rasti
cene oziroma nastane inflacija, ¢e temu ne sledi naravna stopnja proizvodnje s trga dela,
kot sledi iz novokeynesianske (torej ne neoklasi¢ne) razlage modela IS-LM ($e zlasti v
primeru, ¢e tega procesa ne zavira denarna politika).

Ce domnevamo, da je ozivitev gospodarske rasti nastala z rastjo izvoza, lahko sklepamo, da
je v Sloveniji povecan izvoz (ki je v celoti nastal zaradi konjunkture na tujih trgih, prvic¢ pa
v sedanjem ciklu Ze leta 2013) povecal dohodke in zlasti po letu 2014 akceleracijsko vplival
na investicije, ki so tudi zacele povecevati dohodke. Ti so od leta 2015 multiplikativno
vplivali na potrosnjo gospodinjstev, kar je tudi povecevalo dohodke, slednje pa je
pozitivno vplivalo na prejemke drzavnega proracuna, tako da so tudi odhodki drzavnega
proracuna lahko nekaj narasli in prispevali k rasti narodnega dohodka. Slednjega sicer
vse ve¢ namenjamo za uvoz, a $e vedno raste efektivno povprasevanje na domacem trgu.
Ker cene ne rastejo, efektivno povprasevanje ocitno Se vedno ni doseglo naravne stopnje
proizvodnje.

Upostevati je treba, da investicije ne ustvarjajo le povprasevanja, ampak tudi nove
zmogljivosti (kapital), ki prek trga dela in produkcijske funkcije povecujejo proizvodnjo.
Zgolj ena stopnja rasti kapitala ohranja ravnotezje med agregatno ponudbo in agregatnim
povprasevanjem v celotnem gospodarstvu, ¢e gospodarstvo doseze polno zaposlenost
zmogljivosti. Tu silahko pomagamo s cambrisko formulo. Ta pravi, da dolo¢eni investicijski
stopnji (stopnji nara$¢anja kapitala) ustreza to¢no dolo¢ena profitna stopnja. Cim visja je
investicijska stopnja, tem visja je tudi profitna stopnja, odnos med obema stopnjama pa
opredeljuje nagnjenost k varéevanju. Ce ta pada, dolo¢eni investicijski stopnji ustreza visja
profitna stopnja. In v resnici pada, ¢e se povecujejo dohodki iz dela, ker je nagnjenost k
varcevanju iz teh dohodkov nizZja kot nagnjenost k varéevanju iz profitov, zato povecevanje
investicij vodi k ve¢jim profitnim dohodkom.

Vedja profitna stopnja pa pri danem (realnem) narodnem dohodku pomeni niZjo realno
mezdno stopnjo, ker pa¢ manj ostane po profitih za mezde, in sicer ne glede na to, kaksne
so denarne mezde. Ali tak$na povezava v resnici nastane, je odvisno od treh kategorij.
(a) V cambriski formuli je najprej nagnjenost k varcevanju. Tezko sklepamo, da se je ta
spremenila, Ce pa se je, se je zmanjsala, ker optimizem med prebivalci povecuje nagnjenost
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k potro$nji, to pa ob dani investicijski stopnji povecuje profitne stopnje in zmanjsuje realne
mezde. (b) Pomemben je tudi vpliv zadolZevanja v tujini. Ce se zadolzevanje zmanjsuje,
to ob dani investicijski stopnji zahteva visje profitne stopnje in nizje realne mezde. (c)
Te negativne ucinke na realno mezdo v sedanjih razmerah pretehta visje izkori$¢anje
zmogljivosti, ker prehajamo iz obdobja, v katerem je zaradi pomanjkanja povprasevanja
prislo do drasti¢nega zmanjsevanja izkoris¢enosti zmogljivosti, v obdobje, v katerem smo
blizu polne zaposlenosti zmogljivosti. Povecanje izkoris¢enosti zmogljivosti povecuje
produktivnost dela in uéinkovitost kapitala, saj se proizvodnja povecuje, proizvodni
dejavniki pa naras¢ajo pocasneje, kot raste proizvodnja. V takih razmerah je mogoce, da
investicijska stopnja naras¢a, da se nagnjenost k var¢evanju zmanjsuje in da prihaja do vse
manjsega zadolzevanja v tujini, kljub temu pa realne mezde nara$cajo. V takih razmerah
- imenujemo jih kratkoro¢ne razmere - naraséajo profiti, place in dohodki drzave, in to
realno. Ce denarne place stagnirajo, morajo cene padati, ¢e denarne place nara$cajo, pa
lahko rastejo tudi cene, a pocasneje kot place. Slednje se je dogajalo tudi doslej.

Povzetek: Povecevanje efektivnega povprasevanja, ki je privedlo do konjunkture, bo
na trgu dela u¢inkovalo bolj v obliki povecevanja zaposlenosti kot pa v rasti denarnih
plac. Te so $e vedno nad ravnoteznimi, zato je smiselno pri¢akovati, da bodo narasle le
pri nekaterih poklicih oziroma na nekaterih trgih dela, ne pa nasploh. Kjer bo nastajalo
pomanjkanje delovne sile, so place prenizke. Ta proces bi se ustavil, ¢e bi efektivno
povprasevanje doseglo raven naravne stopnje proizvodnje oziroma polne zaposlenosti
zmogljivosti. Ce bodo naraic¢ali profiti in realne place, rast $e ni prehitra. Nesporno
bodo od hitre rasti najve¢ imeli lastniki kapitala. Ce bodo rasli le profiti in realne place
padale, je rast prehitra. Ce bodo zacele naraicati cene zaradi preseznega efektivnega
povprasevanja, rasti nominalnih pla¢ namre¢ ne bo vec¢ sledila rast realnih pla¢. Lahko
pride tudi do padca realnih pla¢ ob povecevanju nominalnih. Pri tem tudi pritisk
sindikatov ne more spremeniti stvari. Ta uéinek pa bi se lahko zakasnil, ¢e bi se povecalo
zadolZevanje slovenskega gospodarstva v tujini, vendar bi bil to znak gospodarski politiki,
da mora zaustaviti rast efektivnega povprasevanja. Nekaj prostora bo nastalo za rast pla¢
in drugih odhodkov v javnem sektorju, saj se z gospodarsko rastjo zapira razmik med
rastjo odhodkov in rastjo prihodkov drzavnega proracuna in drugih blagajn v javnem
sektorju, kar omogoca rast odhodkov drzavnega proracuna. Skratka, za prihodnje mesece
velja bogata rast zaposlovanja in profitov ter skromna rast denarnih pla¢, ki se lahko hitro
prevesi v padec realnih pla¢. Vecanje zunanjega zadolzevanja in izrazitej$a inflacija sta
znak za nujnost intervencije drzavne gospodarske politike.



