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NOWOKEYNESISTOWSKA KRZYWA PHILLIPSA
ZE SCHEMATEM CENOTWORCZYM CALVO*

Streszczenie: Praca zawiera omoéwienie teoretycznego modelu nowokeynesistowskiego
z mechanizmem ustalania cen zaproponowanym przez Calvo oraz przedstawienie szczegotow
wyprowadzenia réwnania inflacji — nowokeynesistowskiej krzywej Phillipsa. Model ten opi-
suje zachowanie cen wyznaczanych przez reprezentatywne przedsigbiorstwa, dziatajace
w warunkach konkurencji monopolistycznej oraz sztywnosci cen. Zgodnie z mechanizmem
Calvo zmiany cen nastepuja losowo, aczkolwiek prawdopodobienstwo takiej zmiany jest sta-
e i egzogeniczne. Celem przedsigbiorstw, ktore nie doswiadczyly sztywnosci nominalne;j,
jest ustalenie ceny maksymalizujacej zdyskontowany zysk w nieskonczonym horyzoncie cza-
sowym (z uwzglednieniem mozliwosci wystapienia losowych sztywnosci nominalnych
w przyszlosci), przy zatozeniu racjonalnych oczekiwan. Na podstawie wyprowadzonej nowo-
keynesistowskiej krzywej Phillipsa mozemy wskazaé czynniki wptywajace na ksztattowanie
si¢ inflacji w krotkim okresie. Po pierwsze, wzrost przysztych oczekiwan inflacyjnych powo-
duje wzrost biezacej inflacji. Po drugie, wzrost biezacej luki produkcyjnej powoduje wzrost
inflacji. Po trzecie, inflacja ro$nie wraz ze wzrostem dyspersji cen (mierzonej za pomoca
wazonej wariancji cen). Ostatnia z wymienionych zmiennych nie byla uwzglgdniana w do-
tychczasowych rozwazaniach poswigconych nowokeynesistowskiej krzywej Phillipsa. Z tego
punktu widzenia niniejsza praca stanowi rozszerzenie dotychczasowych badan teoretycz-
nych. Samo wyprowadzenie przeprowadzone zostato dos¢ szczegdtowo i uzupelnito drobng
luke w polskojezycznej literaturze ekonomiczne;j.

Stowa kluczowe: inflacja, nowokeynesistowska krzywa Phillipsa, schemat cenotworezy Calvo.

1. Wstep

Celem niniejszej pracy jest zaprezentowanie wyprowadzenia rownania — nowokey-
nesistowskiej krzywej Phillipsa — przy zatozeniu funkcjonowania schematu ceno-
tworczego Calvo[1983]. Poniewaz w pracach poswigconych temu zagadnieniu' czy-
ni si¢ do$¢ duzo skrotow myslowych, wyprowadzenie to zostanie pokazane w sposob
szczegotowy, tak by utatwi¢ Czytelnikowi $ledzenie kolejnych przeksztatcen.

" Praca finansowana ze $rodkéw na nauke w latach 2010-2012 jako projekt badawczy MNiSW
N N111209439.
' Zob. np.: [Kokoszczynski 2004; Wallush 2008; Kuchta 2012].
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W czesci pierwszej przedstawimy krotki rys historyczny genezy nowokeynesi-
stowskich modeli typu dynamicznej stochastycznej rownowagi ogélnej. W czesci
drugiej niniejszej pracy przeprowadzimy agregacje cen i konsumpcji w schemacie
Calvo. Kolejna czes$¢ opisuje schemat cenotworczy. W czesci czwartej zajmiemy
si¢ rozwigzaniem zagadnienia decyzyjnego, przed jakim stoja przedsigbiorstwa,
a w czesci pigtej wyprowadzimy wzory na koszt krancowy oraz na nowokeynesi-
stowska krzywa Phillipsa. Catos¢ zamyka podsumowanie.

2. Nowa ekonomia keynesistowska

Nurt nowej ekonomii keynesistowskiej powstat w latach osiemdziesigtych XX wie-
ku. W tym czasie wielu ekonomistow dostrzegalo pewnego rodzaju wymiennos¢
pomigdzy stopniem ,,formalnej elegancji” modelu a jego zgodnoscia z obserwowana
rzeczywistoscia, co Mankiw [1989] okreslat jako ,,wymienno$¢ pomigdzy we-
wnetrzng i zewnetrzng spojnoscig modelu”. Eleganckie formalnie modele nowej
ekonomii klasycznej wigzaly wahania koniunktury z nicoczekiwanymi zmianami
podazy pienigdza (model niespodzianki Lucasa) badz tez z egzogenicznymi zmiana-
mi postepu technicznego, abstrahujac zupehie od polityki pienieznej (modele real-
nego cyklu koniunkturalnego). Takie wyjasnienia przyczyn fluktuacji nie byty ani
przekonujgce teoretycznie, ani zgodne z rzeczywistym zachowaniem gospodarki, co
byto bezposrednim powodem powrotu do koncepcji keynesistowskich?.

Z kolei istniejace wowczas modele keynesistowskie, cho¢ znacznie lepiej wyja-
$niaty rzeczywistos¢, korzystaty z mato eleganckich formalnie podstaw teoretycz-
nych, mianowicie wprowadzaty szereg zatozen ad hoc.

W tej sytuacji odpowiedzia ze strony keynesistow byto poglebienie podstaw teo-
retycznych, gtownie w kwestii tzw. mikropodstaw — tj. konstruowania modeli na
bazie formalno-matematycznych zatozen dotyczacych zachowan pojedynczych
gospodarstw domowych lub przedsigbiorstw, a takze poprzez uwzglednienie racjo-
nalnych oczekiwan. Oczywiscie modele te ,,0dziedziczyly” po dotychczasowych
teoriach keynesistowskich zatozenie o istnieniu sztywno$ci nominalnych, czym od-
r6znialy si¢ od modeli nowej ekonomii klasycznej (ktore juz wezesniej korzystaty
zarowno z mikropodstaw, jak i z racjonalnych oczekiwan).

Modele szkoty nowej ekonomii keynesistowskiej posiadaty zatem dwie wyrdz-
niajgce cechy — oparcie modelu na mikropodstawach oraz wystepowanie sztywnosci
nominalnych’. W zasadzie na tym jednak konczg sie wspdlne cechy tych modeli?,
w literaturze bowiem spotka¢ mozna rozmaite warianty konstrukcji modelu. W od-

2 Zob. np.: [Wojtyna 2000, s. 137-139; Snowdon, Vane 2005, s. 360 i nast].

* W modelach nowokeynesistowskich nakierowanych na opis rynku pracy spotyka si¢ takze tzw.
sztywnosci realne (zob. np. [Bludnik 2009]).

4 Niekiedy w literaturze (np. [Woodford 2003]) wymienia si¢ rowniez oparcie polityki pieni¢znej
na regutach stop procentowych. Dotyczy to jednak pelnego modelu gospodarki, a nie pojedynczego
réwnania inflacji, bedacego przedmiotem niniejszego opracowania.
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niesieniu do mechanizmu sztywnosci nominalnych najczgsciej spotyka si¢ tzw. me-
chanizm Calvo badz jego rozszerzenia’. W ramach tego mechanizmu zmiany ceny
nastepuja losowo, aczkolwiek prawdopodobienstwo takiej zmiany jest stale i egzo-
geniczne. Omoéwienie tego modelu w wersji dla czasu dyskretnego® oraz wyprowa-
dzenie rownania inflacji — nowokeynesistowskiej krzywej Phillipsa — przedstawia-
my w dalszej czgs$ci pracy.

3. Agregacja cen i konsumpcji

Model opisuje gospodarke zamknigta bez udziatu panstwa oraz kapitatu. Zaktada
si¢, ze funkcjonuje nieprzeliczalnie wiele przedsigbiorstw, ktore indeksowac bedzie-
my za pomocg indeksu 7, przyjmujacego wartosci z przedziatu (0, 1). Ponadto rynek
pracy ma strukture konkurencji doskonalej, a rynek dobr — konkurencji monopoli-
stycznej, tj. istnieje wiele firm, z ktorych kazda produkuje odmienny typ dobra
(oznaczonego numerem przedsiebiorstwa — i), zob. [Mankiw, Taylor 2009, s. 472-
-473]. Warto podkresli¢, ze zalozenie o niekonkurencyjnym rynku ma kluczowe
znaczenie dla modelu, w przeciwnym przypadku (tj. na rynku doskonale konkuren-
cyjnym) analiza sztywnosci cen jest bezcelowa, firmy bowiem, ktore nie ustalg ceny
na poziomie kosztu krancowego, maja zerowy udzial w rynku.

W procesie produkcyjnym wszystkie firmy uzywajg takiej samej, dostepnej
technologii produkcji, wobec czego funkcja produkeji jest dla wszystkich firm iden-
tyczna i dana wzorem:

Y, (i) = A, N,(D)*9, (1)

gdzie: Y(i) oznacza wielko$¢ produkcji i-tego przedsigbiorstwa w okresie 7,
N (i) — wielkos¢ zasobow pracy zatrudnionych w produkeji dobr i-tego przedsigbior-
stwa, A, reprezentuje natomiast poziom technologii w chwili 7, jednakowy dla
wszystkich firm i rozwijajacy si¢ egzogenicznie w czasie.

Parametr (1 — @) oznacza elastyczno$¢ produktu wzgledem naktadow pracy.
Wszystkie firmy napotykaja na jednakowa funkcje popytu na swoje dobra, dana
wzorem [Dixit, Stiglitz 1977]:

P . —&
) =< ;(:)) . )

gdzie: C, stanowi taczng konsumpcje gospodarstw domowych w momencie ¢, C (i)
— popyt na dobro wytwarzane przez firmg 7, a P, oznacza agregatowy poziom cen.

5 Zob. np.: [Clarida, Gali, Gertler 1999; Smets, Wouters 2003].

¢ Oryginalny model zaprezentowany w pracy Calvo dotyczyt czasu ciaglego. Model dla czasu
dyskretnego oraz wyprowadzenie nowokeynesistowskiej krzywej Phillipsa jako pierwszy przedstawit
Yun [1996].
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Zauwazmy, ze wielko$¢ konsumpcji danego dobra zalezy od tacznych cen
wszystkich innych dobr, wszystkie dobra sa zatem wzgledem siebie do pewnego
stopnia substytucyjne, —¢ za$ oznacza elastyczno$¢ cenowa popytu’. Kazda pojedyn-
cza firma przyjmuje P , czyli faczny, agregatowy poziom cen, oraz C, jako dane
(firmy sg na tyle mate, Ze nie majg wptywu na wielkos$ci agregatow). Dla podanej
wyzej funkcji popytu (2) oraz przy przyjeciu naturalnej rownosci pomi¢dzy nomi-
nalng taczng konsumpcjg a sumg (catkg) nominalnych konsumpcji wszystkich nie-
przeliczalnie wielu dobr (tj. P;Cp = fol Ce(DP:(D)di), funkcje agregacji cen P,

i konsumpcji C, dane sg wzorami:
1

1 =
P, = ( fo Pt(i)l-fdl)l . 3)

&€

Co=(f cy=ai)™ )

4. Schemat cenotworczy Calvo

Idea schematu cenotwoérczego Calvo polega na losowej sztywnosci cen. Wszystkie
przedsigbiorstwa maja jednakowe prawdopodobienstwo rowne 1 — 6, gdzie 8 € (0,1),
na znalezienie si¢ w grupie przedsigbiorstw, ktore maja mozliwo$¢ zmiany ceny
w okresie 7. Prawdopodobienstwo to jest state w czasie i niezalezne od tego, kiedy
ostatnio przedsigbiorstwo zmienito ceng®. Poniewaz firm jest nieskonczenie wiele
i s3 one rozmieszczone na odcinku (0,1), oznacza to, ze w kazdym okresie 1 — @ firm
dokona zmiany ceny, a pozostate @ firm pozostawi ceny identyczne jak w poprzed-
nim okresie. Jak nietrudno zauwazy¢, parametr 6 jest zatem miarg sztywnosci cen.

Dla firmy, ktora ustalita ceng w poprzednim okresie, prawdopodobienstwo,
ze zmieni cen¢ w biezacym okresie, wynosi zatem takze 1 — @ prawdopodobienstwo,
ze nie bedzie mogla zrobi¢ tego w biezacym okresie, lecz zrobi to za jeden okres:
6(1 — 0), ze po raz pierwszy zmieni cen¢ za dwa okresy: *(1 — 6), ze po raz pierwszy
zmieni ceng za k okreséw: (1 — ). Oznaczajac czas trwania ceny jako zmienng
losowa X, zauwazamy, ze X ma rozktad geometryczny (zob. [Magiera 2005, s. 218])
z parametrem 1 — §. Zatem warto$¢ oczekiwana czasu trwania ceny jest rowna:

EX)= ) ko*'(1-6)=1/(1-0). (5)

7 Tradycyjnie zaklada¢ bedziemy, ze ¢ > 1. W przeciwnym bowiem przypadku przychod bylby
rosnaca funkcja ceny, co oznaczatoby Ze istnieje nieograniczona mozliwo$¢ powigkszania zysku (zob.
np. [Varian 2006, s. 438-439]).

§ Zalozenie to zostato uchylone np. w modelach z endogeniczng czgstotliwo$cig zmiany cen,
gdzie prawdopodobienstwo zmiany cen jest wyzsze w przypadku firm, ktore ostatnio cen nie zmienialy.
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Oznaczmy cene wybrang przez przedsiebiorstwo i w okresie ¢ przez Py (i). Za-
uwazmy teraz, ze wszystkie firmy, ktére moga dokona¢ zmiany, stoja przed iden-
tycznym problemem decyzyjnym (por. wzor (11)), zatem cena optymalna, rozwigzu-
jaca to zagadnienie, musi by¢ dla kazdego przedsigbiorstwa identyczna. Oznaczmy
t¢ ceng optymalng przez P;. Mamy zatem P; (i) = P; dla kazdego i.

Z definicji schematu cenotworczego Calvo wynika, ze cena P (i) i-tego produktu
w chwili # jest zmienna losowa okreslong jak ponizej:

P zprawd. 1—6
P;_, zprawd. (1—6)6

P.(i) = .
«® P, zprawd. (1 —6)62

(6)

Stad, z niezalezno$ci wyboru firm 1 z definicji funkcji agregacji cen (3) mamy
nastepujaca rownosc¢

1 Rkl
Pt = [ @ i = ) 0 - )P0 =
0 = (7
=1 -0PH'"F+0(P-) 5.
Dzielgc obie strony rownania (7) przez (P, |)' %, dostajemy
(M) =60+ (1 —-0)(P;/P_1)'™5, (8)

gdzie I, = (P/P, ).

W stanie ustalonym (stacjonarnym) gospodarki (ang. steady state)’, gdy poziom
cen jest staly, zachodzi tozsamos¢ I1, = 1. Dokonujgc log-linearyzacji wokoét stanu
stacjonarnego'’, otrzymujemy zaleznos¢:

1-en, ~(1—-6)A—e)In(P;/Py), ©)
czyli:
e~ (1= 0)(pf — pe-1), (10)

gdzie poprzez male litery oznaczamy logarytmy naturalne zmiennych oznaczonych
analogicznymi wielkimi literami. Oznacza to, ze w okolicach warto$ci rownowago-
wych zmiennych tempo wzrostu cen jest w przyblizeniu rowne tempu wzrostu ceny
optymalnej wzgledem ceny z poprzedniego okresu, pomnozonemu przez wspot-
czynnik 1 — 0, (stanowiacy udziat firm, ktére zmieniaja cene).

° Stan stacjonarny gospodarki okreslony jest jako staty poziom produkcji ¥, = Y, technologii 4, = 4
oraz pracy N, = N, nadto w stanie tym nie wystgpuja egzogeniczne szoki oraz inflacja IT = 1.

10 Logarytmujemy obie strony rownania i korzystamy z tozsamosci: x = e™, a nastepnie linearyzu-
jemy lewa i prawg strong tak przeksztalconego rownania za pomocg wzoru Taylora wzglgdem wartos$ci
zmiennych w stanie rOwnowagi. Szerzej zagadnienie to opisuja np. DeJong i Dave [2007, s. 13-15].
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5. Decyzje przedsiebiorstw

Przypomnijmy, ze 8 sposrod wszystkich przedsiebiorstw w kazdym okresie nie moze
zmieni¢ ceny swojego produktu, a zatem pozostaje ona na poziomie z okresu po-
przedniego. Pozostate 1 — 0 przedsigbiorstw dokonuje wyboru ceny, biorac pod uwage
maksymalizacj¢ oczekiwanego!! zysku ze wzgledu na wybrang warto$¢ ceny pro-
duktu przy danym popycie rynkowym. W tej sytuacji przedsigbiorstwa te w momen-
cie 7 ustalajg ceng optymalng P/ w oparciu o nastgpujgce kryterium:

+o00

maxp 6 Er Qe ek (PYt+k|t - l1’(Yt+k|t)), (11)
k=0
przy ograniczeniu funkcja popytu na dobra:

P* —&
Yesk)e = (rik) Ctikr (12)

gdzie: E, jest operatorem racjonalnych oczekiwan formutowanych na okres 7, Y4kt
stanowi wielko$¢ produkcji w okresie ¢ + k przy obowigzujacej niezmienionej cenie
wybranej w okresie ¢, lI/(Yt+k|t) jest rosnaca 1 wypukta funkcja catkowitych kosz-
tow nominalnych poniesionych w okresie 7 + &, O, stanowi stochastyczny czynnik
dyskontujacy dla wartosci nominalnych (ang. stochastic discount factor)'.

Wyrazenie (11) wymaga kilku komentarzy. Po pierwsze zauwazmy, ze horyzont
czasowy okresow podlegajacych analizie (k) biegnie od 0 do nieskonczonosci. Ozna-
cza to, ze optymalizujace przedsiebiorstwa biorg pod uwage zyski z biezacego okresu
oraz wszystkie przyszte zyski, az do nieskonczonosci, zaktadajac ze wybrana wtasnie
cena bedzie obowigzywac juz zawsze. Jesli przedsigbiorstwo zostatoby po raz kolejny
w przysztosci wylosowane do zmiany ceny, to wowczas dokona ono powtornie roz-
wigzania problemu optymalizacyjnego, uwzgledniajac wowczas nowy, szerszy zasob
informacji (co nie wyklucza oczywiscie, iz wybrana wowczas optymalna cena moze
by¢ identyczna z obecng). Nieznany jest jednak moment, w ktorym przedsiebiorstwo
zostanie wylosowane po raz kolejny, a zatem okres, w ktorym bedzie mozna dokona¢
aktualizacji ceny. Z tego wzgledu w problemie optymalizacyjnym przedsiebiorstwa
wybieraja ceng tak, jak gdyby nie mozna juz byto nigdy dokonac jej zmiany.

Po drugie, wyrazenie P Y;,y|; stanowi nominalny przychod, warunkowa wiel-
kos$¢ produkcji w momencie ¢ + k (pod warunkiem trwania ceny P;) przemnozona

" Doktadniej — przymiotnik oczekiwany oznacza tu nadziej¢ matematyczng wzglgdem rozktadu
szokdw 1 czasu trwania ceny.

12 Stochastyczny czynnik dyskontowy dyskontuje warto$ci nominalne z okresu ¢ + k poprzez
poréwnanie krancowych uzytecznosci ptynacych z konsumpcji z okresu ¢ + & i ¢ (zob. np. [Cambell
1999]), tj. w sposéb w jaki gospodarstwa domowe ,,wyceniaja” konsumpcj¢ z poszczegdlnych
okreséw (z warunku pierwszego rzgdu w problemie wyboru konsumenta). Jest on dany wzorem

Qre+r = B* UI(CHk)/U,(Ct).
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jest przez ustalong przez przedsicbiorstwo optymalng cen¢ na moment ¢ w przypad-
ku, gdyby do momentu ¢ + & nie nastgpila jej zmiana.

Po trzecie, czynnik ¢ stanowi tutaj wage prawdopodobienstwa, ze w momencie
t + k bedzie jeszcze obowigzywaé ustalona w momencie ¢ cena Py. Aby bowiem
obecnie ustalona cena obowigzywala az do tamtego momentu, dane przedsiebior-
stwo musialoby co okres by¢ wylosowywane do grupy firm nie zmieniajgcych ceny.

Po uwzglednieniu réwnania (12) maksymalizowane wyrazenie (11) przyjmuje
postaé

+ 00

Z 6% E; Qrevk (P;Yt+k|t - W(Yt+k|t)) =
k=0
0 _ _ (13)
< (PN P\ "
= 0% B | P (5=) G =¥ ((5) Cen
k=0 t+k t+k

Z warunku koniecznego istnienia maksimum lokalnego dla wyrazenia (13)" wy-
nika, ze pochodna powyzszego wyrazenia wzgledem zmiennej P; musi by¢ rowna
zeru

+00
Pt

Z ek EtQt,t+k (P_)

%=0 t+k

—&

P* —&
Cern | A —e)-¥' ((P - ) Ct+k> (—e)P¢~t | =0.

t+k
(14)
. . Pt .
Po przemnozeniu obu stron powyzszego rownania przez . otrzymujemy
— £
kzzoek E; {Qt,t+kYt+k|t (P;‘ W’(Yt+k|t) s——l)} =0. (15)

Niech Yy = W’(Yt+k|t) oznacza warunkowy koszt krancowy w okresie ¢ + k
pod warunkiem, ze w tym okresie nadal obowigzuje cena P wyznaczona w okresie
t (dalej bedziemy nazywac go krotko: warunkowym kosztem krancowym). Oznacz-
my takze M = ¢/(e¢ — 1). Zauwazmy, ze gdy 6 = 0, czyli gdy wszystkie firmy moga
swobodnie zmienia¢ ceny, to z maksymalizowanej sumy zostaje tylko wyraz dla

13 Zuwagi na Scista wklgstos¢ wyrazenia (13) jako funkcji zmiennej P warunek konieczny istnie-
nia ekstremum lokalnego dla funkcji (13) jest rowniez warunkiem dostatecznym dla istnienia rozwia-
zania zagadnienia (11) (zob. [Sydsaeter i in. 2008, s. 58, 112]). Jest to k_oélsekwench nastepujacych

zalozen: funkcja —Y¥ jest malejaca i Sciste wklgsta; funkcja P/ — (P_t) Cryr jest Scisle wypukta
* (& t+k
dlag>1; pt — p; (P—t> Cy4y Jest takze Scisle wklgsta dla ¢ > 1. Z dwoch pierwszych wynika, ze
t+k pr v
d ) Ct+k> jest rowniez $cisle wklgslte [Sydsaeter i in. 2008, s. 59].
t+k

odwzorowanie Py — —¥ ((
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k=0, ktdéry to wyraz jest rowny zero wtedy i tylko wtedy, gdy P{ = M. Zauwaz-
my, ze cena optymalna, maksymalizujaca zysk, nie jest wowczas rowna kosztowi
krancowemu, wielko$¢ M nalezy zatem interpretowac jako narzut'* na cene, wynika-
jacy z warunkow konkurencji monopolistycznej (zob. [Varian, s. 438-439]).

Rownanie (15) wygodnie jest podzieli¢ obustronnie przez P, . Zabieg ten po-
zwoli na analiz¢ w kategoriach odchylen od steady-state:

400
P Yrikie Peyk
ZekEtQt,t+kYt+k|t< : Ltk v ) = o (16)

k=0

Py Pey Peoy

Zauwazmy, ze M stanowi realny warunkowy koszt krancowy w okresie
t+k
t + k; oznaczmy go przez MC,, . ,,. Wyrazenie P /P, | wyraza zmiang og6lnego

poziomu cen (inflacje) w okresie ¢ + k wzgledem okresu ¢ — 1. Stan rownowagi
zdefiniowany jest jako stan gospodarki, w ktorym poziom cen P jest staly w czasie
i jednakowy we wszystkich przedsigbiorstwach, a ponadto stale w czasie s3:
podaz pracy N oraz poziom technologii 4. W takiej sytuacji zachodzi
Pt — Pt—1 = Pt — Pt—1 = m; = 0. Ponadto stata jest wielko$¢ produkcji kazdego
przedsigbiorstwa, rowna Y(i) = AN(i)! ¢, ktora z kolei jest rowna wielkosci kon-
sumpcji gospodarstw domowych dobr pojedynczej firmy i. W takim przypadku (sta-
e ceny i stala wielko$¢ konsumpcji) stochastyczny czynnik dyskontujacy wartosci
nominalnych jest tozsamy z czynnikiem dyskonta gospodarstw domowych, tj. za-
chodzi Q,,., = p". To takze prowadzi do wniosku o statym w czasie realnym koszcie
krancowym, rownym MC. Przy statosci wszystkich zmiennych wyrazenie znajduja-
ce sie pod operatorem oczekiwan w rownaniu (16) powinno by¢ rowne zero, skad
mozna wyciagnac¢ wniosek, ze MC = 1/M.

Po rozdzieleniu rownoscei (16) na dwie strony rownania i zlogarytmowaniu obu

stron linearyzujemy osobno lewa wzgledem zmiennych: (In % AN Qp ik
In Y; ik k), wokoét punktu (0, In £, InY) i osobno prawg strong wzglgdem zmiennych
Py
Pr_q

2, ... Lewa strona daje:

(n(M Cy e M),In Q¢ ¢4, In Ye i g k) wokol punktu (0, In g, InY) dla k=0, 1,

+ 00 P*
In (Z o o (pcy)¥In crictn Yr+klt)

k=0

(17

Foo o * ~ ~
~In Z okpky | + Yiceo O*BYE, [pf — pe1 +qeerr + Tewie]
k=0 Z;:)O ekﬁky '

14 Mowa tu oczywiscie o narzucie w warunkach cen doskonale elastycznych.



Nowokeynesistowska krzywa Phillipsa ze schematem cenotworczym Calvo 135

gdzie zmienne z tyldg oznaczaja procentowe odchylenia poszczegdlnych zmiennych
od ich warto$ci w stanie stacjonarnym.
Prawa strona natomiast prowadzi do:

In (Z gk E,e MCt+k|tp )+ln Qtt+k+In Yt+k|t>

- P _ .
5\ ZER 0 BVE [In (MCee pEEM) + e + Feviae]
~ 1 o*pky ] :
"\ 20 ) TiZo 0% BY

(18)
Przyrownujac teraz (17) i (18), otrzymujemy:
B4 0% B4 Eeln(MCe e pEE M)
oy = 19
Pt Pt-1 = Zl-: Hk,BkY ( )
+00
Zauwazmy, zZe Z *p* = =03’ co ostatecznie prowadzi do:
+00

pi —DPe—1=(1-0pB) Z GkﬁkEt(mCt+k|t + De+k — Pt-1— mc), (20)

gdzie mc =—In (M).

Jak juz wspomniano wczes$niej, mc stanowi warto§¢ w stanie rownowagi dla
zmiennej mc,,, . Powyzsze dwie uwagi prowadzg do wzoru:

pi —Pe-1 =1 —0p) 2 6*pk E MCe e +
k=0
+oo €2y
+(1-0p) Z 0%B* Ec(Deskc — Pe-1),
k=0
gdzie MCy k¢ = MCryge — MC jest procentowym odchyleniem kosztu krancowego

od jego wartosci w stanie stacjonarnym.

Pamigtajac, ze: p,—p, ==,p,., —p, =%, t=r, ,  T.. tmr,0razzamieniajac

kolejnos¢ sumowania, zauwazamy, ze ostatni wyraz powyzszego wzoru jest rowny:

+00 +00 k
(1=68) ) 0% Ex(prarc — pea) = (1= 08) ) 0% ) Eympiy=
k=0

k=0 =0

+00 [¢) +oo
= (1=68) ) B ) f*0F = ) 016! Epmyyy
=0 k=1 =0

(22)
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co pozwala nam zapisa¢ wzor (21) w postaci
+o00 + 0o
P = Do = (1= 06) ) O¥F* Eyityyige + ) 0%6* B (23)
k=0 k=0

Zapisujac powyzsze rownanie dla okresu 7 + 1 i biorac oczekiwania w chwili ¢,
dostajemy

+0oo +00
E:(pts1—p) = (1 —6B) Z ekﬁk Etrmt+k+1|t+1 + Z ekﬁk EtTti ikt (24)
k=0 k=0

Nietrudno zauwazy¢, ze konieczne jest teraz wyeliminowanie wyrazu
MCyk41)e4+1 - KOrzysta¢ bedziemy z innych warunkow rownowagi.

6. Koszt krancowy w otoczeniu punktu réwnowagi

Kazda z firm produkuje tyle, ile wynosi konsumpcja danego dobra (Y (i) = C«(7)), co
powoduje, ze taczna produkcja podlega identycznemu prawu agregacji jak w wyra-
zeniu (4) oraz zaleznosci z poziomem cen — jak w wyrazeniu (2). W warunkach do-
skonale konkurencyjnego rynku pracy stawka plac osiggana w réznych sektorach
produkgji jest jednakowa (N, = N(i)), wobec czego funkcja agregacji (4) upraszcza
si¢ do:

1
N, =f N,()di.
0

Pamigtajac, ze funkcja produkcji jest postaci (1) oraz korzystajac ze wzoru (2),

mamy:
1 1 1
Y.(i)\1-a
j N (i)di =j <t(l)> di =
0 o \ At
. 1
P.(i)\ 1-a -
1 (#) Y Y\Toa 1P(i)ﬁ
-[(M5—) a=() (3 di
0 A Ay o \ Pt
Stad:

Y = AtNtl_aDt_l'

—c 1-a

P ()\T-«
odzie D, = f(t()> di
0 P%
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Logarytmujac obustronnie powyzsze réwnanie, otrzymujemy:
y=a+{—-an—d, (25)

gdzie mate litery n, y, a, d oznaczajg logarytmy naturalne, odpowiednio, N, Y, 4, D.
d, stanowi tu miar¢ zréznicowania cen po poszczego6lnych przedsigbiorstwach (zob.
[Gali 2008, s. 62-63]) i jest w przyblizeniu rowne'>:

d; = uwarp, (i) = .uvargeom(l—e) ({pi-ii=1)=

1 9 (26)
= Wargeom1-6) ({m Pe-ke =7 g Pe-k-1 }k21>,
dzi _, el-a) . . L. ..
gdzie u 2—1 N oraz w pierwszej rowno$ci korzystamy z wyrazenia (6),
-+ aE

a w drugiej z wyrazenia (10).

W stanie rownowagi, gdy cena wszystkich dobr jest taka sama, df = 0. W takiej
sytuacji zapotrzebowanie na prace wynikajace z biezgcego poziomu produkcji przy
danej technologii wyraza si¢ nastepujaco:

ns = Y i‘s — Q¢ X
" 1-a
Przy funkcji produkcji danej wzorem (1) krancowy produkt pracy (po zlogaryt-
mowaniu) przedstawia si¢ nastepujaco:

mpn, =In(1 —a) +a; —an, =In(l —a) +y; — n;. (27)

Mozemy takze zapisa¢ realne koszty jako iloczyn ptacy realnej i naktadow pracy

zuzywanych w procesie produkcyjnym: % = % N;. Rozniczkujac to wyrazenie ze
t t
wzgledu na wielkos$¢ produkcji, otrzymujemy wzor taczacy realne koszty krancowe
z krancowym produktem pracy i ptacami realnymi:
ONWe/P) _ON W, 1 W,
Y, " 9Y, P,  MPN,P,

Po zlogarytmowaniu mozemy zapisa¢: mc,= (w,—p,) —mpn,. Stad, wstawiajac za

mpn in, wynika, ze koszt krancowy dany jest wzorem:

mey = (W —pg) —In(1 —a) — (ar —ayr —dy) (28)

l1-«a
gdzie wyrazenie w,— p, jest logarytmem naturalnym pfacy realnej w chwili 7. Analo-

gicznie warunkowy koszt krancowy w chwili ¢ + k firmy, ktora ostatnio zmieniala
ceny w chwili ¢, przedstawia si¢ nastgpujaco:

15 . . . ,
Vargm“ 9)( {a,},., oznacza wazong wariancj¢ z proby {a,}
nego.

o1 Z wagami z rozktadu geometrycz-
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1
MCeypje = We = De) — 1—a (ao +vif) —In(1 —a) +

(29)

+—2 R
_a%+k|t 1 — g etk

1

Ze wzoru (12) oraz oczyszczania si¢ rynku dobr wynika zalezno$¢
Verkit — Yeak = (—€)(Of — De+k)» @ zatem:

1
Werk)e = We — ) — 1—a (ao +vif) —In(1 —a) +
1

1
+— 1= (ayt+k|t —AYViyk T+ ayt+k) + dt+k = (30)

ae

“1—g Pf — Pesi)-

a
=MCpe T (Veskie = Yerk) = MCepk 1=

1
Poniewaz MCqyk|r = MCryk)c — MC, analogicznie MCiyp = MCeyg — MC, tO
mozemy powyzszy wzor zapisa¢ jako:
ae

MCpskje = Mpsk — 7T (Pf — Pr+r) = 31)

= MC¢ip — (Pt Pe— 1)+ (Pt+k De-1)-

Wstawiajac otrzymang relaCJG; do wzoru (21), otrzymujemy:

+00
P —Pe—1 = (1 —6p) 2 0*B* E, [ﬁTCt+k - — Pe—1)+
k=0
t1z —De-1) + Desr — pt—l)] = (32)
+00
K ok ~ 1—a+ae
=(1-6p) z 0“B" E; [mCt+k + 1—(Pt+k Pe- 1)]
k=0
as .
1—a (Pt — Pe-1),

czyli:

Pt —Pe-1 =1 - 9.3)92 6% B* E [Mcer] +
(33)

+ (1-6p) z 0% B* Er[prer — pe-1l,
k=0



Nowokeynesistowska krzywa Phillipsa ze schematem cenotworczym Calvo 139

gdzie © = < 1. Wykorzystujac rownos¢ (22) do ostatniego sktadnika

1—a+as
(33), dostajemy:

+00 +oo
pi=Per = (L= 00 ) 0¥ Eleil + ) 0% Belmeni.  (34)
k=0 k=0

Zapisujac to rownanie dla okresu ¢ + 1 oraz pamigtajac o oczekiwaniach w chwi-
li £, mamy:

+coo +00

Eilpis1 —pd = (1 —6B)O ) 0%B* E [Meiypsq] + 0% B* Ey[mepsa] (33)
k=0 k=0

Ostatecznie nietrudno zauwazyc¢, ze

+00
P = Peoa = (1= 08)0 Y 0%B* B[, ] +
k=0

+ 00

£ 04 Bylmen] = (1- 08)0 MG, + 7, + (36)
k=0

+0p

(1=05)0 ) 6%G* Eylcess] + ) 0%F* F, [nHk]] -
k=0 k=0

= (1-0B)0mc, + my + OBE[pi 41 — Pel,
gdzie w trzeciej rownosci podstawili$my formute (35).

Teraz, siegajac do rdbwnania (10), dostajemy zalezno$ci:

ﬁ”t =Dt — Pt-1 (37)
oraz
iEtnt+1 = E¢(Pt+1 — Pe)s (38)
co pozwala, mnozac obustronnie przez 1 — 6, rbwnanie (36) zapisa¢ w postaci
. =(1-6B)(1—-0)0mc, + (1 —6)my + OFE msy1. (39)

Porzadkujac wyrazy, dostajemy
Ty = A MC, + PETeyq, (40)

(1-BOY1-0)0 (1-pO1-6) 1-a
] B 6 1—a+ae

gdzie A =
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Z wyprowadzonego powyzej rownania (40) wynika, iz:

*  Oczekiwania inflacyjne maja silny wptyw na biezaca inflacj¢ — wpltyw ten jest
tym silniejszy, im wyzszy jest poziom subiektywnego wspolczynnika dyskonta.
Tak wigc im wyzej gospodarstwa domowe wyceniaja konsumpcje przyszia
wzgledem terazniejszej, tym wigkszy jest wptyw oczekiwan inflacyjnych na bie-
Zace tempo zmiany cen.

e Wraz ze wzrostem kosztow krancowych wzrasta réwniez inflacja, przy czym
wrazliwo$¢ inflacji na zmiang kosztow krancowych jest tym wyzsza, im:

a) nizsza jest sztywnos$¢ cen (tj. nizszy jest parametr 6, co odpowiadatoby sytu-
acji, w ktorej krotszy jest okres przecigtnego trwania ceny pojedynczego
przedsicbiorstwa),

b) wyzsza jest elastycznos$¢ produkeji wzgledem pracy (. nizszy jest parametr «),

¢) nizsza jest elastycznos$¢ cenowa popytu (z wyjatkiem przypadku o = 1, kiedy
to elastycznos$¢ ta nie wplywa na t¢ wrazliwosc).

Aby otrzymac standardowa nowokeynesistowskg krzywa Phillipsa, nalezy jesz-
cze z rownania (40) wyrugowac koszty krancowe. Rozwigzujac problem optymali-
zacji gospodarstw domowych przy standardowej funkcji uzytecznosci typu CRRA
(ang. constant relative risk aversion; zob. np. [DeJong, Dave 2007, s. 90]), otrzymu-
jemy (zob. [Gali 2008, s. 18]):

(w,—p)=oc,+on, 41)

Korzystajac z warunku oczyszczania si¢ rynku i faczac rownania (28) i (41) oraz
wykorzystujac rownanie (25), mamy:

mctz(Gyt—wpt)—ln(l—a)—1_a(at—ayt—dt)=
1
=oy; +1(_Layt—;%aat+1%dt—ln(l—a)—gat+ﬁyt+ (42)
1 (1-a)+e+ 1+ +1
+Edt=—0 f_a(p ayt—rzat—ln(l—a)-f-%dt

Zauwazmy, ze poziom technologii 4, rozwija si¢ niezaleznie od stopnia gigtkosci
cen, a d, w stanie elastycznych cen jest rowne zeru. Dlatego tez powyzsze rOwnanie
w stanie elastycznych cen (tj. € = 0) przyjmuje postac:

ol-a)teta . ¢+1
e R )

gdzie y jest poziomem produkcji osiaganym w stanie elastycznych cen. Odejmu-
jemy stronami dwa ostatnie rownania i mamy:

a; —In(1 — a), (43)

o+1
(1-a)

—  o(l-a)+e+a
e, = L (y —yy + (44)
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Wstawiajac do rownania (40), ostatecznie dostajemy

e = k1 (Ve — ¥i1) + kody + BEmtryq = K19 + Kode + BEmyq,  (45)

. (-0 -0B)p+a+(1—a)o _(1-po)y1-6) ¢+1
gdzie 1y = 0 l—a+tas 27 0 l—a+as’
Ve = e = y¢)-

Zmienna y; moze by¢ nazwana luka produkcyjna, aczkolwiek luka ta jest zde-
finiowana specyficznie, tj. jako odchylenie wielkosci produkeji w chwili ¢ od wiel-
kosci produkeji, jaka bylaby osiggana w warunkach doskonale elastycznych cen
(podczas gdy szeroko stosowana definicja mowi raczej o produkcji w warunkach
przecietnego wykorzystania mocy produkcyjnych). Rownanie (45) nosi nazwg¢ no-
wokeynesistowskiej krzywej Phillipsa (ang. New Keynesian Phillips Curve).

Z wyprowadzonego powyzej rownania (45) wynika, iz:

— oczekiwania inflacyjne maja silny wptyw na biezaca inflacje,
— wraz ze wzrostem dyspersji cen wzrasta rowniez inflacja,
— wraz ze wzrostem luki produkcyjnej wzrasta rowniez inflacja, przy czym wraz-

liwo$¢ inflacji na zmiang luki jest tym wyzsza, im:

a) nizsza jest sztywnos¢ cen (tj. nizszy jest parametr 6, co odpowiadatoby sytu-
acji, w ktorej krotszy jest okres przecigtnego trwania ceny pojedynczego przedsie-
biorstwa),

b) wyzsze sa parametry o oraz ¢ w funkcji uzytecznos$ci rezprezentatywnego
gospodarstwa domowego (opisujg one utrate uzytecznosci odpowiednio ze wzgledu
na wahania konsumpcji w czasie oraz ilo§¢ §wiadczonej pracy),

¢) nizsza jest elastyczno$¢ cenowa popytu (z wyjatkiem przypadku o = 1, kiedy
to elastyczno$¢ ta nie wplywa na t¢ wrazliwos¢).

Jak dotad w literaturze dla uproszczenia zakladano jedynie przypadek d = 0,
przez co pomijano dyspersje cen (zob. [Gali 2008; Woodford 2003]). W przedsta-
wionym wyprowadzeniu uwzgledniono ten sktadnik, co stanowi rozszerzenie do-
tychczasowych badan.

7. Podsumowanie

W opracowaniu przedstawiono wyprowadzenie rownania nowokeynesistowskiej
krzywej Phillipsa, przy zatozeniu funkcjonowania podstawowego schematu ceno-
tworczego Calvo. Jak juz wspomniano, standardowe wyprowadzenia NKPC nie za-
wierajg komponentu wskazujacego na zré6znicowanie cen w poszczegolnych sekto-
rach. Wyprowadzone w pracy réwnanie inflacji rozszerza dotychczasowy wariant
NKPC o ten komponent, aczkolwiek nalezy zwroci¢ uwage na fakt, iz literatura nie
zawiera jeszcze przyktadow badan empirycznych, ktérych celem mogtoby by¢ po-
twierdzenie zasadnos$ci umieszczenia miernika dyspersji cen.
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W schemacie Calvo firmy losowo napotykajg barier¢ sztywnos$ci nominalnej,
a prawdopodobienstwo takiego zdarzenia jest jednakowe dla wszystkich firm i state
w czasie. Stad tez bariery sztywnos$ci nominalnej spadaja na poszczegolne przedsie-
biorstwa losowo. Jest to dos¢ kontrowersyjne zatozenie, jego uchylenie prowadzi do
modeli z endogeniczng czgstotliwoscig zmiany cen, a w konsekwencji — innej posta-
ci krzywej Phillipsa [Dotsey, King, Wolman 1999; Bakshi, Khan, Rudolf 2007].
Analiza tych modeli bedzie stanowi¢ kierunek dalszych badan autoréw niniejszej

pracy.
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NEW KEYNESIAN PHILLIPS CURVE
WITH CALVO PRICING MECHANISM

Summary: The paper discusses the New Keynesian model with a pricing mechanism
proposed by Calvo and presents some details of derivation of aggregate inflation equation —
New Keynesian Phillips Curve. The model assumes representative monopolistic competition
firms with a stochastic nominal rigidity mechanism. In accordance with the Calvo mechanism
prices’ changes occur randomly but with a fixed exogenous probability. Under this mechanism
the firms set prices of their products that maximize discounted profits in infinite horizon under
rational expectations, with regard of the possibility of nominal rigidity in future. Within this
framework we can derive the New Keynesian Phillips Curve implies that in the short term
inflation is determined by three variables. The results show that inflation is an increasing
function of: (i) future inflation expectations, (ii) current output gap and (iii) specific measure
of price dispersion (weighted geometric average of the prices). The last component was not
included in the literature, hence it is a novel feature of the derivation presented in the paper.

Keywords: inflation, New Keynesian Phillips Curve, Calvo pricing mechanism.





