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Uvod

Cilem predmétu je poskytnout studentlim analyticky zddvodnéné nové poznatky, prohlubujici
a rozsifujici jejich znalosti ziskané v rdmci studia zakladniho kursu makroekonomie. Tim do-
sahnout presnéjsi orientace v teoretickych zakladech predmétu a vyssi urovné pochopeni
a jeho vyznamu jako vSeobecného zakladu i vychodiska studia ostatnich ekonomickych i nee-

konomickych predmétd jednotlivych specializaci.

HlubSim rozborem determinant rovnovainé produkce a modelu IS-LM upevnit chapani vy-
znamu ekonomické teorie pro formovani uc¢inné hospodarské politiky na statni a regionalni
urovni. Vysvétlenim mikroekonomické fundace kfivek agregatni poptavky a agregatni nabidky
poloZit pevné zaklady chapani podstaty modelu AD-AS a ndsledné pro vysvétlovani fluktuace
makroekonomickych veli¢in (nezaméstnanost, inflace). Zvlastni pozornost bude vénovdna
problémim dlouhodobého ekonomického ristu jako vychodiska pro analyzu ekonomického
rdstu a rozvoje na regionalni Urovni. Cilem rozboru teoretickych zavért a jejich aplikace na
praxi ekonomiky formovat u studentl dovednosti makroekonomické analyzy souvislosti hos-
podarského Zivota spole€nosti a provadét predikci jeho vyvoje. Napomahat utvareni schop-

nosti a dovednosti efektivniho ekonomického mysleni, rozhodovani a chovani.



Kapitola 1

Urceni rovnovazne
produkce
v dvousektorovem
modelu

Po prostudovani kapitoly budete umét:

< strukturu, obsah a charakter jednotlivych vydaji domdcnosti, firem a statu na
makroekonomické urovni;

- determinanty a podminky rovnovazné produkce ve dvousektorové a tfisektorové
ekonomice, podstatu multiplika¢niho efektu a vyznam meznich velicin pti fesSeni
problémud makroekonomické rovnovahy;

- vzajemny vztah rovnovazné produkce a rozpoctu, klady a zapory vyrovnaného
rozpoctu;

- pravdépodobné zaméry, cile pfijimanych vladou rozhodnuti ve vztahu k vyvoji
makroekonomickych veli¢in, véetné vydajli na obranu.
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Klicova slova:

Planované (nepldnované) vydaje, spotfebni funkce, mezni sklon ke spotfebé (Uspo-
ram), funkce Uspor, autonomni vydaje, indukované uspory, multiplikator, dlchod,
rovnovazny produkt, mira zdanéni, vladni vydaje, Unik z vydajového proudu, mezni
mira Uniku, automatickeé stabilizatory, transferové platby, multiplikdtor autonomnich

dani, rozpocet, rozpoctovy prebytek (deficit).

1.1 Urceni rovnovazné produkce
v dvousektorovém modelu

Predpoklady analyzy

Pti ur€eni rovnovazné produkce v dvousektorovém a v tfisektorovém modelu se vychazi z nasledu-

jicich prfedpokladl (modelovych zjednoduseni) :

Cenova hladina je fixni, takZe cenova Uroven neovliviiuje agregatni poptavku.

2. Zasoba kapitalu je dostatecna, takZze muze byt vyrobena produkce, ktera je poptavana.
Nabidka prace je na trhu prace dostatecna, takze muze byt vyrobena produkce, ktera je popta-
vana pfi dané fixni nomindlni mzdové sazbé.

VSechny nominalni veli¢iny jsou redlnymi veli¢éinami.
Predpokladdme uzavienou ekonomiku (uréeni rovnovazné produkce v oteviené ekonomice

bude provedeno pozdéji).

Z predpokladu 2) a 3) plyne, Ze v ekonomice existuje produkéni mezera, tj. potencialni produkt (zna-

¢ime Y*) je vétsi nez skutecny produkt (Y) a lezi od néj napravo.

1.1.1 Spotrebni funkce

Spotrebni funkci a jeji vlastnosti ilustruje obr. 1. Na vertikalni ose se méti spotiebni vydaje (C), na
horizontaIni ose dlichod (Y). Konstanta Ca je autonomni spotreba, o jejiz velikost je posunuta

v kladném vertikalnim sméru funkce spotreby. Je-li napf. Y =0, potom C= Ca. Sklon funkce (pFimky)
spotreby je c, tj. mezni sklon ke spotrebé, ktery je na obr. 1 vyznacen jako pomér (pfirdstku) verti-

kalni vzdalenosti AC, nad (prirtistkem) horizontalni vzdalenosti, AY. Sklon linearni funkce spotreby
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(pfimky) je vSude stejny. Pfimka 45° (jeji sklon je 1) predstavuje body, na nichZ se spotieba rovna
dichodu.

c 45°
Spotiebni I
vydaje C=Ca+cY

C=cY

AC

Diichod Y

Obr. 1 Funkce spotreby

11.2 Dvousektorovy model ekonomiky s finan¢nim
systémem

Domacnosti se chovaji raciondlné, a proto na nakup zbozi a sluzeb nevyddvaiji cely sviij dichod. Zby-
vajici ¢ast svého dlichodu spofi s tim, Ze predpokladaji, Ze v budoucim obdobi jim Uspory (saving —

S) pfinesou dodatecny vyssi dichod.

Firmy, v zajmu naplfiovani svych cil( potiebuji ziskat prostfedky na obnovu vyroby a dalsi dodatecné
prostfedky na jeji rozSifeni a to znamena, Ze potrebuji ziskat avér na nakup potrebnych vyrobnich
prostfedkl. Tato potreba firem vede k nutnosti vzniku finan¢niho trhu, na kterém se Uspory domac-
nosti premeénuji v investicni zdroje firem Pfeména uspor domacnosti v investi¢ni zdroje firem se

uskutecniuje dvémi cestami:

i. domadcnosti si ukladaji své uspory u finanénich instituci (pfedevsim bank), které firmam
uvéry poskytuji. Vztah mezi domacnostmi a firmami je zprostfedkovany penéinim

trhem.
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ii. domadacnosti nakupuji za své Uspory cenné papiry, které vydavaji firmy a tim pfimo, bez
zprostredkovatelské ulohy bank, zabezpecuji firmy potfebnymi investi¢nimi pro-
stfedky. V tomto ptipadeé je vztah domacnosti a firem zprostfedkovany trhem cennych

papird.

Vydaje (5. = HDP) )lJ Prijmy firem (3= HDP)
TRHY

Nakoupené zboZzi zboti a sluzeb J‘ Prodané
a sluzby

zboZi a sluzby

Investi¢ni
vydaje

\4
) Uspory TRH FIRMY
DOMACNOSTI penéz (aktiv) Investiéni
A prostiedky
Prace, puda, Produkéni

kapital vstupy
Pr TRHY 1
I\

vyrobnich faktori J‘ : _
Diichod (5 =HDP, Y) Mzdy, renty a zisky (3. = HDP)

Obr. 2 Model makroekonomického kolobéhu s finanénim systémem

Vydaje domacnosti na ndkup zbozi a sluzeb, tj. vydaje na spotfebu (consumption spending - C) jsou
doplnény investicnimi vydaji firem (investment spending — I). Rovnost celkového dichodu a celko-
vého produktu je tak zachovana, a proto se celkovy (narodni) dlichod a celkovy produkt zpravidla
oznacuji stejnym symbolem (pismenem) —Y (yield). Velikost celkového produktu se rovna celkovym

vydajlim (expenditures - E), které byly v ekonomice vynaloZzeny (Y = E)
Funkce uspor
Odvozenim spotfebni funkce jsme zaroven implicitné odvodili funkci aspor.

Vzajemny vztah funkce spotfeby a funkce Uspor ukazeme na obr. 3 a 4. Na obr. 3 znazornime funkci

spotreby a na obr. 4 znazornime ji odpovidajici funkci Uspor.
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C
Spotfebni 45° C=(Ca+cY
vydaje . C=cY
Ca
0 Yo Y1 Produkce Y
Obr. 3 Funkce spotreby
S _
Uspory ; S=—8a+sY
Dachod Y

Obr. 4 Funkce uspor

Jestlize domdacnosti alokuji svij dlichod na spotfebu a Uspory, potom musi platit, Ze i pfirastek da-

chodu se rozdéluje na pfirGstek spotreby a pfrirlistek Uspor. Proto Ize psat:
AY=AC+AS (1.1)

Vydélime-li obé strany rovnice (1.1) ptirlistkem dlchodu (AY), dostaneme

l=c+s (1.13)
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Soucet mezniho sklonu ke spotfebé a mezniho sklonu k Usporam se rovna jedné.

Velikost primérného sklonu k isporam (APS) = pomér celkovych uspor k diichodu.

—-Sa

S
Yoy

ProtoZe s je kladna konstanta, mezni sklon k Usporam (s) je vétsi nez priimérny sklon k Usporam.

Roste-li dlichod, primérny sklon k isporam roste také.
Determinanty rovnovahy ekonomiky

Doposud jsme analyzovali jednu komponentu agregatni poptavky, spotfebni vydaje (C). O druhé
komponenté agregatni poptavky, tj. o planovanych investi¢nich vydajich budeme predpokladat, ze
jsou dany autonomné, tj. nezavisle na turovni diichodu a nezavisle na urokové sazbé (budeme je

nazyvat autonomnimi investicemi a oznacovat).
Agregatni poptavka je uhrn spotiebni a investi¢ni poptavky:
AD=C+ | (1.2)

S ohledem na to, Ze celkova spotieba (C) se rovna Ca + cY, substituci za C do rovnice (1.26) dosta-

neme:

AD=Ca +cY+1 (1.3)

Z rovnice (1.3 plyne, Ze agregatni poptavka je tim vétsi (mensi), ¢im vétsi (mensi) je uroven auto-

nomni spotieby Ca a autonomnich investic (| ) a &im vétsi (mensi) je mezni sklon ke spotiebé.

Oznacime-li thrn autonomni spotfeby a autonomnich investic jako autonomni vydaje, resp. plano-

vané autonomni vydaje (znacime A ), takze

Ca+l=A,14) (1.4)
potom agregatni poptavku v dvousektorovém modelu mizZeme specifikovat jako

AD= A +cYV.

(1.5 Cast agregatni poptavky (A =Ca+ |') je nezavisla na trovni diichodu, je autonomni. (Dale
budeme hovofit kratce jen o autonomnich vydajich (A ), resp. autonomni komponenté agregatni
poptavky a budeme mit vzdy na mysli planované autonomni vydaje). Druha ¢ast agregatni poptavky
(indukovana spotreba, tj. cY) je zavisla na drovni produkce, resp. dichodu. Agregatni poptavka se

s rlstem dlchodu zvysSuje, protoZe indukovana spotfeba s rlistem dlichodu roste.
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Prikro¢ime nyni ke specifikaci determinant rovnovaziné produkce. Jestlize substituujeme rovnici

(1.5) pro AD do rovnice (1.2), dostaneme

Y= +cY (1.6)
Regenim rovnice (1.6) pro Uroveri rovnovainé produkce (diichodu), kterou budeme znacit Yo, dosta-
neme

Y, = A (1.7)

1
l1-c
Vztah investic a Uspor

Investice a Uspory maji v ekonomice rozdilnou ulohu. Investice predstavuji ,injekce” (injections) do
ekonomiky. Uspory jsou naopak tniky (leakages) z ekonomiky. Injekcemi se chape vie, co zvétuje
tok vydajl a nasledné také dichodl (kromé spotiebnich vydaji domacnosti, které se nezahrnuiji jak
do injekci, tak ani do unikd). Uniky se oznacuje vée, co zmensuje tok vydajd, a nasledné i dtchodd.
Rast investic zvysuje celkové vydaje, tj. agregatni poptavku, zabezpecuje dodatecné dlichody vyrob-
clm (firmam) a soucasné je stimulem rlstu celkového produktu (vystupu ekonomiky). Rlst Uspor

naopak snizuje celkové vydaje a ve svych dlsledcich mize vést aZ k poklesu vyroby.

AD 45° (AD =Y)
Agregatni AD = Z +cY
poptavka

C=cY
A
(0] Y, Yo Y1 Produkce Y

Obr. 5 Urcéeni rovnovazné produkce (+ pfizpGsobovaci mechanismus)

Produkce odpovidajici bodu rovnovahy Ey je rovnovaznou produkci, Yo. Agregatni poptavka tak
determinuje rovnovaznou uroven produkce. Je-li skutecna produkce vétsi nez rovnovaing, tj. je-li

napravo od bodu YO, vznikaji neplanované investice do zasob, tj. IU > 0. Je-li skute¢na produkce
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mensi neZ rovnovazna, tj. je-li nalevo od bodu Y0, dochazi k neplanovanému snizeni zasob, tj. IlU < 0.
NarUstani neplanovanych zdsob a neplanované Cerpdni zasob jsou pro firmy ekonomické signdly,
aby snizily produkci (v pfipadé vzniku nedobrovolnych zasob) nebo aby produkci zvysily (v pfipadé

nezamysleného Cerpani zasob).

Timto pfizpusobovacim mechanismem je trzni ekonomika navddéna k rovnovaze: pouze v rovno-

vainém bodé EO nepUsobi Zadné sily na zménu trovné produkce.

AD 45° (AD =)
Agregatni AD = i+ cY
poptavka _ C=Ca+cY

C=C-=cY

> Co'=cYo

|

0 Yo Produkce Y

Obr. 6 Rovnost autonomnich vydajl a indukovanych uspor

Regeni zalofime na vztahuY=Ca +cY+ |
Odectenim indukované spotieby od obou stran rovnice dostaneme Y-cY = Ca+l a po Upravé
(L-c)Y=Ca + I .Vzhledem ktomu, e 1 - ¢ = s, lze psat:

sy=Ca+1 (1.8)

Z rovnice (1.8) plyne, Ze v rovnovazné urovni se musi objem indukovanych uspor rovnat auto-

nomnim vydajam.

Na obr. 6 odpovidd indukovanym Usporam vertikalni vzdalenost bodl Ep a B, tj. Usecka EoB, a pouze

v tomto bodé je rovnovaha, nebot zde se autonomni vydaje pravé rovnaji indukovanym usporam.
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Odectenim autonomni spotieby od obou stran rovnice (1.22) oviem dostaneme jiz formulovanou

podminku rovnovahy - rovnost celkovych uspor a investic:

sy-Ca=Ca+l-Ca —sY-Ca=1 — s=1

Multiplikatory a ¢asové zpoZdéni spotieby za dlichodem
Vyraz 1/(1 - ¢) se nazyva jednoduchy vydajovy multiplikator (multiplikator autonomnich vydaju).

Stejné tak, jestlize se zméni (zvysi) autonomni spotfeba o ACa, zména této autonomni kompo-
nenty agregatni poptavky vyvold obdobny multiplikacni proces jako zména autonomnich investic.

Proto lIze pro pfirlistek autonomni spotieby psat

AY =+ . ACa (1.9)

@AY _ I _1 (1.10)

Jednoduchy vydajovy multiplikator je vétsi nez jedna. VSimneme si, Ze jednoduchy vydajovy multi-
plikdtor je pfevracenou hodnotou mezniho sklonu k Gsporam. Cim vétsi (mensi) je mezni sklon

k usporam, tim mensi (vétsi) je multiplikator.
Rovnici rovnovazné produkce mlizeme proto také zapsat jako
Y, =a-A

Plati-li pro vychozi rovnovainou uroven, ze ADg = Yo, musi platit od jedné rovnovaziné urovné ke

druhé, Ze AAD = AY. Priristek autonomnich vydajl tak zvysi rovnovaznou uroven takto:
AY, =a- AA

Casové zpoidéni spotieby za diichodem

Predpoklady analyzy:

Ye=Ce+ |,; Ce= Ca+cVey; le=1,
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Tab. 1 Multiplikacni proces

OBDOBI Y+AY =C +1 +Al +AC' (INDUKOVANA SPOTREBA)
to 1000 =900 + 100
t1 1000 + 50 =900+ 100 + 50
t2 1000 + 90 =900+ 100+ 50 +40
t3 1000 + 122 =900 + 100 + 50 +40 + 32
ts 1000 + 148 =900+ 100 + 50 +40+ 32+ 25,6
tn 1000 + 250 =900 + 100 + 50 Forerreereerenrenenn, +200

Predpokladejme, Ze se zvysi autonomni investi¢ni vydaje v kazdém obdobi (tedy permanentné) o 50
mld. K& Mezni sklon k Usporam €ini 0,2. Zaéneme ve vychozim obdobi rovnovahy (t0), kde je droven
rovnovazné produkce 1000 mld. K¢ a celkova spotieba ¢ini 900 mld. K¢ a autonomni investice Cini
100 mld. K¢. V dalsich obdobich necht se zvysuji autonomni investi¢ni vydaje permanentné o 50 mid.
K¢.

V prvnim obdobi dojde ke zvySeni autonomnich investi¢nich vydajl (agregatni poptdvky o 50 mid.
K¢, coz ma za nasledek, Zze v tomto obdobi ¢ini produkce 1050 mid. Ké. Ve druhém obdobi dojde
opét ke zvyseni investi¢ni poptavky o 50 mld. K¢ (oproti prvnimu obdobi) a agregatni poptavka bude
v tomto obdobi ¢init 1090 mld. K¢, nebot obsahuje i zvyseni indukovanych spotiebnich vydajl ve
vysi 40 mld. K¢, coz vyvola zvyseni dichodu o 50 mld. K¢ v prvnim obdobi (pfedpokladame zpozdéni
spotrebnich vydajd za dlichodem o jedno obdobi). Zbytek toho pfirlistku dichodu v prvnim obdobi
ve vysi 10 mld. K¢ (rozdil 50 mld. minus 40 mld.) ,unikd“ do uspor, vzhledem k tomu, ze mezni sklon
ke spotrebé je 0,8, resp. mezni sklon k uspordm je 0,2. Agregatni poptavka (a tedy i rovnovazny
dlichod) Cini ve tretim obdobi 1122 mld. K¢. Agregat poptavka v tomto obdobi zahrnuje opét zvyseni
investi¢ni poptavky o 50 mld. K¢ (oproti prvnimu obdobi), jakozZ i zvySeni indukovanych spotiebnich
vydajli ve vysi 40 mld. K¢ vyvolané zvysenim dlchodu ve druhém obdobi o 50 mld. K¢ (z pfirGstku
investi¢ni poptavky) a zvyseni indukovanych spotrebnich vydajd ve vysi 32 mld. K¢ vyvolané zvyse-
nim dlchodu ve druhém obdobi o0 40 mld. K&. Vyse uvedenym zplisobem probiha multiplikacni pro-
ces pfi formovani produkce (dichodu): je vyvoldn permanentnim pfirGstkem investi¢ni poptavky ve
vysi 50 mld. K¢ pocinaje prvnim obdobim, coz indukuje dodateénou spotiebu (z pfirtstku diichodu),
a to v kazdém obdobi. Rovnovazna uroven se bude béhem vétsiho poctu obdobi pfiblizovat 1250

mld. K¢, tj. 5 krat 50 mld. K¢ plus vychozi uroven rovnovazné produkce 1000 mlid. K¢.
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1.2 Urceni rovnovazne produkce
v trisektorovém modelu

Identitu z Ucetnictvi narodniho dichodu v dvousektorovém modelu v tfisektorovém modelu rozsi-
fime na poptdvkové strané o vladni ndkupy, zbozi a sluzeb (G). Pfi zahrnuti vlddniho sektoru musime
tuto identitu rozsifit i o rozdil mezi TAT a transferovymi platbami, tj. TAT - TR. PoloZime-li si rovny

takto doplnéné identity, mlzZzeme psat
C+I+G=AE=Y=C+S+(TA~TR) (1.11)

Zahrnuti vladniho sektoru do analyzy znamena, Ze soukromy sektor plati z béZného dlchodu dané
a dostava transferové platby. Spotfebni vydaje jiz tak nejsou funkci béZného dichodu (jako v dvou-

sektorovém modelu), ale funkci disponibilniho osobniho diichodu.

Spotrebni funkce v modelu tfisektorové ekonomiky:
C=Ca +c(Y-TAr+TR) (1.12)

Predpokladame, ze celkové dané (TAr) tvofi jednak autonomni dané (TA ) a dichodova dari TA (sa-
zbu dlichodové dané znac¢ime t). Pfedpokladame, Ze skutecné a zamyslené vladni vydaje jsou stejné.
Celkové vladni vydaje jsou souhrnem vladnich nakupti zbozi a sluzeb (G ) a vladnich transferd (TR ),
tj. G + TR . Budeme ptedpokladat, ze sazba diichodové dané (t) je konstantni. Vztah mezi diicho-

dem a danémi mUze byt zapsdn v linedrni formé takto:
TAr=TA +tY (1.13)

Jestlize je sazba dichodové dané (t) konstantni, pak mezni sklon ke zdanéni se neméni se zménou

dlchodu. Zvysuje-li se dlichod, dan plynouci z tohoto titulu se zvySuje proporcionalné, tj. TA=1Y.

Délime-li rovnici (1.13) didchodem (Y), dostaneme
—=—+t, (1.14)

kde TA7/Y je primérna mira zdanéni, t znadi - jak bylo uvedeno - mezni sklon (miru) zdanéni. Jest-
lize TA =0, potom se priimérna mira zdanéni rovna mezni mite zdanéni a celkové dané jsou pro-
porciondlni dlichodu. Jestlize TA >0, potom roste-li dlichod (Y), klesa TA /v, takze klesa- i pra-
mérnd mira zdanéni (podil celkovych dani na dlchodu klesd), tj. dané jsou regresivni. Jestlize
TA <0, pak roste-li diichod, primérna mira zdanéni TAr/Y se zvy3uje, podil celkovych dani na dd-

chodu roste a dané jsou progresivni.
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Po provedené specifikaci fiskalni politiky mizZeme prepsat spotiebni funkci (1.12) takto:

C=~Ca +c(Y-TA-tY + TR)
C=Ca +cY-CcTA -ctY +cTR (1.15)

Substituujeme-li rovnici (1.15) pro C do rovnice agregatni poptavky v tfisektorovém modelu, dosta-

neme

AD=cY-ctY+Ca -cTA+cTR +1 +G (1.16)

Rovnice (1.16) je rovnici agregatni poptavky v tfisektorovém modelu.

Autonomni vydaje tfisektorové ekonomiky:
A=Ca-CTA+CTR+1+G (1.17)

Zmény v autonomnich vydajich ( A ), resp. zmény v autonomni komponenté agregatni poptavky maji
tyto ucinky:

1. Zména autonomni spotfeby o 1 korunu méni autonomni vydaje o 1 korunu ve stejném sméru.

2. Zména autonomnich dani (TA ) méni autonomni vydaje o ¢ (mezni sklon ke spotiebé) krat 1 ko-
runa autonomnich dani v opacném sméru. Zvyseni autonomnich dani o 1 miliardu K¢ snizi au-
tonomni vydaje o 800 milionl K&, pfi meznim sklonu 0,8. Zbylych 200 milion(i zvySeni auto-
nomnich dani plati domacnosti snizenim jejich Uspor o 200 milion0 K¢.

3. Zména v transferovych platbach (TR ) méni autonomni vydaje (agregatni poptavku) o c krat
1 koruna transferovych plateb ve stejném sméru. ZvySeni transferovych plateb o 1 miliardu K¢
zvysi autonomni vydaje o 800 milionu K¢, pfi meznim sklonu 0,8. Zbylych 200 milion( zvySeni
transferovych plateb je usporeno. Transfery jsou tak negativni dané.

4. Zmeéna planovanych investi¢nich vydajli o 1 korunu méni autonomni vydaje o 1 korunu ve stej-
ném sméru.

5. Zména ve vladnich nakupech zbozi a sluzeb méni autonomni vydaje o 1 korunu ve stejném

smeéru.
Dosazenim A do rovnice agregatni poptévky (1.16) dostaneme
AD= A +cY-ctY

AD= A +c(l-t) (1.18)
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Rovnice (1.18) je rovnici kfivky agregatni poptavky v tfisektorovém modelu ekonomiky.

45° (AD =Y)
AD —
. AD:1 = A+ c(1-t)Y
Agregatni e E
poptavka ADo= A+ cY
c(1-t)AY
r
A' <
A
\ M
0 Yo Y1 Produkce Y

Obr. 7 Vlada a modifikace agregatni poptavky

Vlada a rovnovaina produkce

Pro urceni rovnovazné produkce (dtchodu) v tfisektorovém modelu budeme substituovat do rov-

nice Y = AD rovnici agregatni poptdavky v tfisektorové ekonomice (1.18):

Y=A+c(1-t)Y,

apoupravé: Y-c(1-t)Y=A,resp. Y[1-c(1-t)]=A
Redenim rovnice pro rovnovazny dlichod, Yo, dostaneme
1 &

Yy = ———— .
° 1-c(1-t)

Rovnice (1.19) vyjadfuje podminky rovnovainé produkce (dtichodu) v tfisektorovém modelu eko-

iky. Vyraz————
nomiky yrazl_c(l_t)

je vydajovy multiplikator za predpokladu, Ze sazba diichodové dané je vétsi nez nula (t > 0); bu-

deme jej znadit. Proto mizZeme rovnici (1.19) prepsat takto:

Y,=a.A (1.20)
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Model urceni produkce a automatické stabilizatory

V jednoduchém keynesianském modelu mlze byt mezera mezi nedostate¢nou agregatni poptavkou
a potencidlnim produktem vyplnéna fiskalni politikou. Z rovnice rovnovazné produkce plyne, Ze rov-
novazna produkce je tim vétsi (mensi), ¢im vétsi (mensi) jsou autonomni vydaje a ¢im vétsi (mensi)
je vydajovy multiplikator za pfitomnosti didchodové dané. Vykyvy (fluktuace) autonomnich vydaju
se promitaji do fluktuace produkce tim vice, ¢im vétsi je vydajovy multiplikator. Velikost vydajového

multiplikatoru ma tak podstatny vyznam pro fluktuaci produkce a zaméstnanosti.

Zavedeni dichodové dané zvysuje unik z vydajového proudu (z diichodu, z agregatni poptavky)
a snizuje multiplikdtor. Se zavedenim autonomni dané bude mit fluktuace autonomnich vydaju
(zejména investic a spotfeby) slabsi vliv na produkci nez by tomu bylo bez téchto dani. Pro tuto
vlastnost je dichodova dan, zejména pak progresivni dichodova dan, nazyvana automatickym sta-

bilizatorem.
Analyza jednotlivych komponent fiskalni politiky a jejich vlivu na Groven rovnovainé produkce
a. Zmeény ve vladnich nakupech a zboizi (vydajovy multiplikator s diichodovou dani)

Zmény ve vladnich ndkupech zbozi a sluzeb jsou zménami v autonomnich vydajich, a proto v pfipadé
zvysSeni vladnich ndkup( zboZi a sluzeb dochazi k posunu krivky agregatni poptdvky nahoru a v pfi-

padé snizeni vladnich vydajl na zbozi a sluzby se kfivka AD posunuje dold.
Pro prirlistek rovnovazného dlichodu dostaneme

1 —

AY, = ———— . AG
 1-c(1-t)

(1.21)

Upravou vztahu obdrzime multiplikator vliadnich vydaji za existence diichodové dané (og):

Ay, _ 1
AG  1-c¢(1-%)

(1.22)
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45° (AD =Y
AD > ) .
Agregétni AD; = 4, + c(1-t)Y
poptavka —
/ AD; = 4, +c(1-t)Y
I —
\ AAD= — 4G
T-c(l-1)
AG
AN —
A
0 Y, Y, Produkce Y

Obr. 8 Zmény ve vladnich nakupech zbozi a sluzeb

b. Zmény transferovych plateb (multiplikator transferovych plateb)

Predpokladejme napf. zvyseni transferovych plateb o ATR , zatimco ostatni komponenty auto-
nomni poptavky zlistanou beze zmén (rovnaji se nule), mezni sklon ke spotfebé z disponibilniho

dlichodu je c a sazba dané se rovna t. Prirlstek agregatni poptavky mizeme proto specifikovat takto:
AAD = AC
AAD =c(1-t)AY+cATR
V podminkach rovnovahy mlizeme psat:
AYo=c(1-t) AY +cATR
Redenim pro pfirdstek rovnovainé trovné diichodu AYp dostaneme

c

AY, = ————.
 1-c(1-1)

ATR (1.23)

Upravou obdriime vyraz pro multiplikdtor transferovych plateb Olg

¥, _ ¢ __
ATR 1-c(1-t) ™

, (1.24)

Multiplikdtor transferovych plateb ma slabsi ucin (nema stejnou ,silu“) pfi uréeni rovnovaziné

urovné diichodu nez multiplikator vlddnich vydaja. Je-li AG = ATR (pro dané c a sazbu t) pak plati
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1 — c

——— AG > ———— . ATR
1-c(1-1) 1-c(1-t)

Multiplikator transferovych plateb je mensi nez multiplikator vladnich vydaja.

c. Zmény v Urovni autonomnich dani (danovy multiplikator)

Zména autonomnich dani nesniZuje (nezvysSuje) agregatni poptavku o cely objem dariového zvyseni
(sniZeni), ale jen o ¢ast, nebot zvyseni (sniZzeni) autonomnich dani nejdfive sniZuje (zvysuje) disponi-
bilni dichod, ktery se alokuje na spotfebu a Uspory. Snizeni (zvySeni) dlichodu vyvolané danémi je

tak rozdéleno mezi spotirebu (C) a uspory (S).
Pro pfrirlistek disponibilniho dichodu plati

AYD = AY - ATA -t AY
Tedy AC = c(AY- ATA -tAY)

AAD = ¢ (AY- ATA -t AY)

a dale AY =cAY—=c AY - c ATA
_C R
AY=———— . ATA
1-c(1-t)

Upravou obdriime dariovy multiplikdtor, resp. multiplikator autonomnich dani 0

AY, <
ATA  1-c(1-1)

=a, , (1.25)

d. Zmény ve vysi sazby dichodové dané

Zména sazby dlchodové dané, jeji zvyseni (snizeni) vede - za jinak stejnych okolnosti - ke snizeni
(zvyseni) rovnovaziné urovné produkce. Pfedpokladejme, Ze ve vychozim obdobi byla sazba dlicho-

dové dané t0 (p¥i dané drovni Ca, TA, TR, | a G )mezni sklon ke spotiebé

z disponibilniho ddichodu je c. Pro vychozi obdobi je rovnice kiivky agregatni poptavky ADp= A +c¢
(1 —to) Y. V dalsim obdobi dojde ke zvyseni sazby dichodové dané na t1. Rovnice nové krivky agre-

gatni poptavky AD; = A +c (1-t1) V.



27 URCENi ROVNOVAZNE PRODUKCE V DVOUSEKTOROVEM MODELU

45° (AD =Y)
AD o
Agregétni ADo= A + c(1-to)Y
poptavka

AD: = A +c(1-t)Y

> |

Y1 Yo Produkce, dichod Y

Obr. 9 Vlivzmén ve vysi sazby dlichodové dané

Pfed zvySenim sazby dlichodové dané je rovnovdzina produkce ekonomiky v bodé Ep, pfi rovnovaz-
ném dichodu Y. Po zvyseni sazby dlichodové dané z tp na t; (za jinak stejnych okolnosti) se rovno-
vazna produkce snizila na Y1 (bod rovnovahy je v E1). Nova kfivka agregatni poptavky AD; je ve srov-
nani s pivodni kfivkou ADy plossi. To proto, Ze dané predstavuji Unik z vydajového proudu (z di-

chodu, z agregatni poptavky).

Vychozi uroven rovnovazné produkce pfi dlichodové sazbé tp se rovna

1 _

°1-cll-t,)

1 _

Y,=—F——-A

ol-c(l-t)

kde to < t;1. Rozdil obou rovnic rovnovaziné produkce, tj. Yo — Y1 = AY3, je vyvoldn zvySenim sazby

dlchodové dané (za jinak stejnych okolnosti). Formalné je tento rozdil obou rovnic vyjadien takto:

AY, =

-——.cY 4 1.2
1 1—C(l—t1) cO t 4 ( 6)

kde At = to - t1.
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Ve

1.3 Rozpocet a uroven rovnovazné
produkce

Nyni pojedname o vztazich irovné rovnovazné produkce a rozpoctu. Rozpoctovy pirebytek (znacime
BS) je prebytek darnovych pfijma vlady nad celkovymi, viadnimi vydaji (vladnimi nakupy zbozi

a sluzeb a transferovymi platbami). Tedy
BS=TA -G-TR,resp. BS=TA+TA-G-TR (1.27)

Zaporny rozpoctovy prebytek, tj. prebytek celkovych vladnich vydaji nad danovymi prijmy vlady, je
rozpoctovy deficit.

Za predpokladu, e autonomni dané TA =0a TA =t - Y, lze rozpoltovy prebytek (deficit) zapsat
takto: BS = tY -G -TR (1.28)

Z rovnice (1.28) plyne, Ze rozpoctovy piebytek (deficit) je funkci déichodu ptidaném G , TR asazbé
dlichodové dané (t). Velikost rozpoctového prebytku (deficitu) je tedy ovliviiovana jednak urovni
rovnovazné produkce, jakoz i komponentami vladni fiskalni politiky - viddnimi nakupy zboZi a sluzeb

(G ), transferovymi platbami (TR ) a sazbou proporcionélni déichodové dané (t).

Jsou-li v recesi nizké soukromé autonomni vydaje v dlsledku spotiebitelského a podnikatelského
pesimismu, je Uroven rovnovazné produkce nizka a nizké jsou i darfiové prijmy vlady a rozpocet vy-
kazuje deficit nebo pokles prebytku, protoze celkové vladni vydaje prevysuji dafové prijmy (sou-
Casné pri poklesu zaméstnanosti rostou transferové platby v disledku ristu podpor v nezaméstna-

nosti). Rovnici rozpoctového prebytku (deficitu) znazornime na obr. 10.

BS

> BS, = t,Y - Go - TRo
Rozpoctovy

prebytek

Rozpoctovy
deficit
—(G, +TR,)

Yo v* Dichod Y

Obr. 10 Rozpocet a Uroven rovnovdiné produkce

Na obr. 10 je pfimka rozpoctového deficitu zakreslena tak, Ze skutecny rozpoctovy deficit ukazuje

vertikalni vzdalenost bodli G a F (v bodé F je rozpocet vyrovnany), a to pfi daném objemu vladnich
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vydajli na nakup zbozi a sluzeb 50, pti velikosti vlddnich transferl TR, a pfi sazbé diichodové dané

to. Na obr. 10 je vyznacen i potencidlni produkt Y*: vSimneme si, Ze skutecny produkt je pod poten-

cialni Urovni.

Na obr. 11 jsou zndzornéné dvé primky rozpoctového deficitu: plvodni pfimka BSp a nova primka

BS1, jez charakterizuje novou vyssi Uroven vladnich vydaji. Necht nyni pfi Urovni dlichodu Yo jsou

vyssi celkové vladni vydaje, napf. G, + TR, . Skutecny rozpoctovy deficit bude potom vyssi.

BS
Rozpoctovy
prebytek Rozpoctovy deficit pFi plné zaméstnanosti (SDo)
o BS, = t,Y -G, - TR,
Strukturdlni deficit (SD1) -
/ BS, = Y -G, - TR,
a —
0 Skutecny : :
Rozpoctovy deficit
schodek

S LTR K
- (G, +TR,) i ——— Cyklicky deficit

(6+TR)

Yo Y Dachod Y

Obr. 11 Strukturalni a cyklicky deficit

Z obr. 11 je patrné, Ze existuji tfi zpisoby rozpoctového deficitu:

1. Zvyseni skutecné produkce a jeji ptiblizeni k potencidlnimu produktu, coz znamena posun
z bodu L (na pfimce BS1) do bodu K (tj. do Urovné rozpoctového deficitu pfi plné zaméstna-
nosti).

2. Snizeni celkovych vladnich vydajli, coz znamena vertikalni posun kfivky BSi.

Zvyseni sazby dichodové dané (t), jez bude mit za nasledek, Ze pfimka BS bude strméjsi a pfi

danych vladnich vydajich povedou vyssi dafiové prijmy ke sniZzeni rozpoétového deficitu.

Rozpoctovy prebytek (deficit) sdm o sobé nefika nic o konkrétnim tvaru fiskalni politiky, zda je re-

striktivni ¢i expanzivni, resp. nemUGzZe charakterizovat ucinky fiskalni politiky. K charakteristice kon-
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krétniho tvaru, resp. sméru fiskalni politiky, jimz vlada usiluje ovliviiovat Uroven dichodu, jsou po-
tfebné takové charakteristiky efektl fiskalni politiky, které jsou nezavislé na momentdlnim stavu

ekonomického cyklu. Takovouto charakteristikou je strukturdlni prebytek (deficit).

Zakladem definovani podminek rovnovdiného produktu v dvousektorové, resp. tfi-
sektorovém ekonomice je teorie efektivni poptdvky J. M. Keynese, ktera vychazi
z predpokladu, Ze v ekonomice je dostatek disponibilnich zdroji (bézny produkt se
nachdzi pod urovni potencialniho produktu) a pro stanoveni velikosti rovnovazného
produktu je nutné v prvé fadé co nejpresnéji definovat objem celkové (agregatni) po-

ptavky.

Urceni velikosti agregatni poptavky vyZzaduje zevrubné zkoumat strukturu planova-
nych vydaji domacnosti na spotrebu, investic firem a vydajl statd. V zasadé plati, ze
tyto vydaje jsou dvojiho charakteru: autonomni, tj. nezdvislé na velikosti diichodu
a indukované, tj. zavislé na velikosti didchodu (v tuto chvili neuvazujeme o strukture

investic).

* Zakladni identity pro rovnovazny produkt jsou:
= dvousektorova ekonomika:

— 1 — . o
Y, =a. A kde a =1— a A jsou autonomni vydaje;
-C
= trisektorova ekonomika:
- — — 1 — . P
Y, =a . A, kde a=——— a A jsou autonomni vydaje.
1-c(1-t)

Pritomnost statu se projevuje v existenci rozpoctu, ktery je u¢tem statu, kdy na strané
pfijmu jsou dané (autonomni a indukované) a na strané vydajd transfery a vydaje na
nakupy zbozi a sluzeb. Nerovnovaha mezi pfijmy a vydaji rozpoctu se projevi jako roz-

poctovy prebytek nebo deficit (BS) a plati pro néj vztah:

BS=TA +tY-G - TR

1. Je dana spotiebni funkce C = 100 + 0,8 Y. Autonomni investi¢ni vydaje (1) &ini
100 mld. K¢.

Jaka je rovnovaina uroven dlichodu?

Jaka je rovnovazina uroven Uspor?

Je-li produkce z néjakého dlivodu 1100 mld. K¢, jakd bude uroven neplano-
vanych investic do zasob?

Jak se zméni rovnovazny dlchod, vzrostou-li investice na 150 mld. K¢ ?
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Predpokladejme, 7e C =200 + 0,8 YD, | = 100. Fiskalni politika je charakterizo-
vana témito udaji: G =300, TR =125, TA =100at= 0,25.

Jaka je uroven rovnovazného dlichodu?

Jaka je velikost multiplikatoru?

Jaka je velikost celkové spotfeby?

Je-li roven potencialniho produktu (Y*) rovna 1 700, jak velky pfirtstek vliadnich
nakupl zbozi a sluzeb odstrani mezeru mezi skutecnym produktem (vad a) a po-
tencidlnim produktem?

Predpokladejte, Ze se parlament rozhodne snizit transferové platby, ale soucasné
zvysi vladni nakupy zbozi a sluzeb o stejny objem.

Ocekavali byste, Ze se rovnovainy dlchod zvysi nebo klesne v disledku této
zmény. Pro¢? Zkontrolujte svou odpovéd na nasledujicim ptikladu. Predpokla-
dejte, Ze plvodné je c=0,8,t =0,2. Necht AG =50a ATR =-50.

Jaka je zména rovnovaziného dichodu?

Je dana spotiebni funkce C = Ca + (Y — TA7), kde TAT = TA +t Y, a nasledujici
hodnoty: Ca =300, c=0,8, TA =100 a t =0,25.

Jaka je uroven dani, kdyz ddchod (Y) = 50007

Jaka je droven disponibilniho (osobniho) dlichodu Y — TAT, kdyz Y = 50007

Jaka je uroven celkové spotieby (C), kdyzZ je dichod (Y) roven 50007?

Jestlize Uspory (S) a dané jsou jedinymi uniky z této ekonomiky, jaka je hodnota
mezni miry Uniku (MLR)?

Jestlize jedinym dalSim zdrojem v ekonomice jsou vladni vydaje, jakd musi byt
hodnota, aby byla generovana rovnovazna uroven ddchodu 50007

Jaka je hodnota celkovych uspor (S)?
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Kapitola 2

Model IS-LM, fiskalni
a monetarni politika
Cast |I. Model I1S-LM

Po prostudovani kapitoly budete umét:

«  znat predpoklady modelu IS-LM, charakteristiku kfivek IS a LM, teoretické a gra-
fické odvozeni kfivek IS a LM, polohu, tvar, body na kfivkach i mimo jejich polohu,
posuny krivek IS a LM;

+ umét pomoci modelu IS-LM hodnotit Ucinnost fiskalni a monetarni politiky a je-
jich vliv na ekonomicky pohyb;

+umét pomoci modelu IS-LM hodnotit U¢innost fiskalni a monetarni politiky a je-
jich vliv na ekonomicky pohyb;

< znat kritéria pro volbu fiskalni a monetarni politiky;

< umét analyzovat rozporny vliv vojenskych vydaji na ekonomicky vyvoj statu
a jednotlivé makroekonomické veli¢iny.
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Klicova slova:

Krivka IS, kfivka LM, rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb a na trhu penéz a ostatnich
aktiv, multiplikator fiskdlni politiky, multiplikator monetarni politiky, rovnovadzna uro-
kova sazba, rovnovazny dlchod, koeficient citlivosti poptdvky po penézich na uUroko-
vou sazbu a dlichod, koeficient citlivosti investic na Urokovou sazbu, poptavka po pe-
nézich a jeji motivy (transakéni, opatrnostni, spekulaéni), podminky vieobecné rov-
novahy, vytésnovaci efekt, past likvidity, U¢innost fiskalni a monetarni politiky, vojen-

ské vydaje.

Zakladem v soucasnosti pouzivaného grafického modelu vzajemnych makroekonomickych souvis-
losti (realného trhu statkl a penéziniho trhu) jsou Urokovou mirou propojené dvé krivky: kfivka IS
a kfivka LM. Kazda z nich reprezentuje rovnovahu na jednom ze dvou trh(, z nichZ se ekonomika
sklada.

Zkratka LM oznacuje , liquidity = money supply“, pticemz ,liquidity“ znamena poptavku po penézich
a ,,money supply” nabidku penéz. Tim je kfivka LM keynesovskym popisem trhu penéz a nahrazuje
kvantitativni teorii penéz. Zkratka IS oznacuje ,investment = savings“, neboli , investice = lspo-

ram“, tj. na trhu statku je rovnovaha.

2.1 Trh zbozi a sluzeb, krivka IS

Predpoklady analyzy

Pfi odvozovani a analyze mechanismu fungovani modelu IS-LM se vychdzi z nasledujicich predpo-

klad(i (modelovych zjednoduseni) :

1. Ceny jsou fixni. Proto vSechny zmény v redlném dlchodu budou soucasné stejnymi zménami
v nominalnim dlichodu.
Zasoba kapitalu je dostatecna, takZze muze byt vyrobena produkce, ktera je poptavana.

3. Nabidka prace je na trhu prace dostatecnad, takZze mize byt vyrobena produkce, ktera je popta-
vana pfi dané fixni nomindlni mzdové sazbé.

4. Predpokladdme uzavienou ekonomiku (uréeni rovnovaziné produkce v oteviené ekonomice
bude provedeno pozdéji).

5. Centralni banka kontroluje nabidku penéz.

Z predpokladu 2) a 3) plyne, Ze v ekonomice existuje produkéni mezera, tj. potencialni produkt (zna-
¢ime Y*) je vétsi nez skutecny produkt (Y) a lezi od néj napravo.
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K modelovani trhu zbozi a sluzeb vyuzZijeme model Keynesianského kfize, ktery doplnime o fadu
novych parametru. Vyjdeme-li z podminky makroekonomické rovnovahy Y = AD, potom rovnovazna

uroven v trisektorové ekonomice je dana vztahem:
Y=a-A

PFipomefime si, e autonomni vydaje (A) tvofi: autonomni spotfeba (Ca) minus efekty auto-
nomnich dani na spotfebu (- cTA ) plus transfery krat mezni sklon ke spotfebé z disponibilniho
diichodu (c TR) plus autonomni investi¢ni vydaje (T ) a vladni nakupy zbozi a sluzeb (G ). Urover
slozek planovanych autonomnich vydaju a jejich zmény byly dany exogenné jako dané.

Poptavkova investi¢ni funkce

Jestlize jsme dfive predpokladali, Ze investice jsou veli¢inou konstantni, tak nyni zavedeme poptav-

kovou investic¢ni funkci.

Investicemi se rozumi vydaje na udrZeni a zvySeni zasoby kapital, jako predpokladu udrzeni a zvy-
Seni zisku. Predpokladejme, Ze firmy si pujcuji prostfedky na ndkup kapitalovych statk. Potom ¢im
vySSi je Urokova mira, tim vétsi jsou Urokové platby, které musi firmy platit a ndsledovné, tim mensi
je jejich zisk, ktery jim zUstane po zaplaceni Urokd, a tim je i mensi stimulace k investicim. Investice
jsou tak klesajici funkci urokové sazby, kterou mizeme zapsat ve tvaru:

I :T-b(,)i bay> 0

kde i je Grokova mira, a b () urcuje citlivost investic na irokovou miru.

biy=o0

1
1
1
: \O<bm<oo

bi=0

I < lo I

Obr. 12 Kfivka investic a jeji sklon
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| - planované investi¢ni vydaje, 1 - pldnované investi¢ni vydaje nezavislé na diichodu i na Grokové

. - . . - . Al
sazbé a b) - citlivost poptavky po investicich na urokovou sazbu b, = i

Na obr. 12 je znazornéna na vertikalni ose urokova sazba (i) a na horizontdlni ose planované inves-
ticni vydaje (I). Kfivka poptdvky po investicich md zde zaporny sklon, z ¢ehoz vypliva, Ze snizeni Uro-

kové sazby vede k vy$simu objemu planovanych investi¢nich vydaju.

Plocha (strma) kiivka poptdvky po investicich znaci vysokou (nizkou) citlivost poptdvky po investi-
cich na urokovou sazbu, tzn. malé (velké) zmény v Urokové sazbé vyvolaji velké (malé) zmény v po-

ptavce po investicich.

Zvy3eni (snizeni) autonomni &asti investi¢nich vydajii (1 ) znamena, Ze firmy pfi kazdé Grovni Gro-
kové sazby zamysleji investovat vice (méné). Kfivka poptavky po planovanych investi¢nich vydajich

se posunuje doprava (doleva).

Poptavka po autonomnich vydajich

Na Urokové sazbé je zavisla také autonomni spotieba (Ca). Poptdvka po autonomni spotiebé se

formuje obdobné jako poptdvka po planovanych investi¢nich vydajich.

Domacnosti se rozhoduiji, zda koupit predméty dlouhodobého uzivani v zavislosti na velikosti mésic-
nich splatek avéru, které zaviseji na vysi urokové sazby. Pfi nizkych Urokovych sazbach, a tedy pfi
nizsSich mésicnich splatkach si vypljcuji spotrebitelé vice, kupuiji vice a kvalitnéjsi zbozi a autonomni
spotieba roste. Pri vyssi urokové sazbé si spotiebitelé vypljcuji méné a autonomni spotieba tak
klesa.

Funkce poptavky po autonomni spotiebé je negativné sklonéna a obsahuje vedle autonomni kom-
ponenty poptavky (Ca) i koeficient citlivosti poptavky po autonomni spotiebé na trokovou sazbu,
tj. byca).
i
(%)

i G+Cﬁ +Cﬁ m—b“‘a) I=7—b(1)l
0 H

0 Ao A

Obr. 13 Krivka poptavky po planovanych autonomnich vydajich
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Rovnice poptdvky po autonomnich vydajich:

ACa

Ca=Ca—- b(Ca)i kde bca) =

Ostatni t¥i komponenty autonomnich vydajd tj. (G ), (cTR), (- cTA) jsou autonomni.

Z obrazku 13 vyplyva, ze (G ), (cTR) a (- cTA) jsou vertikalni, protoZe jsou nezavislé na urokové
mife. Zbylé dvé slozky, poptavka po autonomni spotfebé a planované investice jsou negativné za-

vislé na urokové sazhé (proto je vidét negativni sklon kfivek).

ProtozZe plati, Ze b = by + b(ca), tak rovnici kfivky poptdvky po autonomnich vydajich miZeme za-
psat ve tvaru:

A=A-bi

Posuny krivky poptdvky po autonomnich vydajich
Krivka poptavky po autonomnich vydajich se mize posunout doprava (a v opacném pripadé doleva
tehdy, kdyz se:

zvysuji vladni vydaje na zbofZi a sluzby, G
zvysuji transferové platby, TR
snizuji autonomni dané, TA

zvysuje podnikatelskd davéra, roste

A N

[}
zvysuje spotrebitelska dlvéra, roste Ca
Odvozeni krivky IS

V rovnovdze musi byt agregatni poptavka rovna vystupu ekonomiky (produktu), tj. musi platit
AD =Y. Vystup ekonomiky Y predstavuje agregatni nabidku AS, a tak dostdvame identitu
AD=AS=Y.

Vime, Ze agregatni poptavku midzeme vyjadrit nasledujici identitou:
AD=A+c(1-1)Y.

Vyjdeme-li ze zavéru, Ze investice i autonomni spotifeba domacnosti jako soucast autonomnich vy-
daju jsou zavislé na urokové mire, a tudiz, Ze i celé autonomni vydaje jsou zavislé na urokové mire,

pak rovnici agregatni poptavky s pfitomnosti irokové sazby mizeme upravit do tvaru:

AD=A+c(1-t)Y -Dbi
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Geometrické odvozeni kfivky IS

Prozkoumejme nyni linedrni funkci agregatnich vydajt a ilustrujme na tomto prikladu graficky zavér
o kfivce IS z modelu Keynesovského kfize. Zakladem odvozeni je vztah:

AD=A+c(1-t)Y —bi

Na obrazku 14 je znazornéné geometrické odvozeni kfivky IS. Jeho pocatkem je zobrazeni kfivka
poptavky po autonomnich vydajich pro dvé rizné urokové miry ip a i1 (obr 14.1). Na obrazku 14.2 je
provedena konstrukce kfivky agregatni poptdvky, nejdiive ADo, odpovidajici velikosti autonomnich
vydajli Ap. Obdobné je provedena konstrukce krivky AD31, odpovidajici autonomnim vydajim Az. Tam
kde krivky agregatni poptdvky protinaji pfimku 45°, ziskavame body Eo, resp. E1, jako body rovno-
vazné produkce Yo (ADo = Yo), resp. Y1(AD1 = Y1).

Do obrazkul4.3 jsou z obrazku 14.1 promitnuty dvé urovné urokové sazby (ip a i1) a z obrazku 14.2
jim odpovidajici dvé urovné rovnovaziné produkce Yo a Y1. Spojenim bod(l Eo a E1 jako bodU rovno-
vazné produkce pfi dané Urovni Urokové miry jsme obdrzeli kfivku IS, ktera predstavuje souhrn

vsech kombinaci urokové sazby a vystupu (produktu), pfi kterych se trh zboZi nachdzi v rovnovaze.
Za predpokladu linedrni funkce, mlzeme krivku IS je popsat rovnici:

1

Y=—— (A - bi) nebo Y =a (A - bi),
1-c(1-t)( ) nebo a( i)

kde prvni ndsobitel predstavuje Keynesidansky multiplikator, ktery jsme oznadili pismenem a.
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Obr. 14. 44 Obr.514.2

450
Eq

' AD, = A+c(1—1)Y —bi

AD, = A+c(1—-1)Y —bi

Y1 Yo Y

A%
Obr.514.1 Obr. 514. 3
Obr. 14 Geometrické odvozeni kfivky IS
Z rovnice kfivky IS je zfejmé, Ze se jedna o rovnost agregatni poptavky a produkce. Je-lii = 0 %,

krivka IS protina horizontalni osu, kde mérime dlchod (Y). Z rovnice je téZ patrny i sklon krivky IS,
kdy krivka IS je tim plossi (strméjsi ¢im), ¢im vétsi (mensi) je vydajovy multiplikator () a ¢im vyssi

evv s

Vlastnosti krivky IS (sklon, poloha a body mimo kiivku IS)

Ktivka IS ma negativni (zdporny) sklon, tj. charakterizuje ji zaporna zavislost mezi Urokovou
sazbou a vystupem. To znamen3, Ze snizuje-li se Urokova sazba, zvySuje se poptdvka po auto-
nomnich vydajich, zvySuje agregatni poptavka, jakoz se i zvySuje Uroven rovnovazné produkce

(a opaéné). Obecné je sklon kfivky IS dan vyrazem Ai/AY.
Uhel sklonu kFivky IS je uréovan dvéma faktory:
o) multiplikatorem autonomnich vydaja ,,a“, a

B) citlivosti investic na urokovou sazbu , b“.
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ad a) Vlivu multiplikatoru na sklon k¥ivky IS

Pfi velkém a povede stejnd zména Urokové sazby a tudiz i stejna zména investic, k vétSimu rlstu
produkce (dusledek velkych nepfimych efektd) a v disledku toho bude kFivka IS plossi. Jinymi slovy,

¢im vyssi (nizsi) bude multiplikator e, tim plossi (strméjsi) bude IS (viz obr 15)

i
o 1S1
(v%) ISz

E:

Y1 Y2 Y

Obr. 15 Ucinky multiplikatoru na sklon kFivky IS
ad B) Vliv citlivosti investic na urokovou sazbu ,,b“ na sklon kfivky IS.

Vliv citlivosti investic (1) jako soucasti autonomnich vydajli na Urokovou sazbu se odrazi ve velikosti
agregatni poptavky a nasledné i v poloze krivky IS, pro kterou plati, Ze bude tim plossi (strméjsi),

¢im vyssi (nizsi) bude citlivost investic, resp. poptavky po autonomnich vydajich na Urokovou sazbu

(b) vyssi (nizsi). Krivka IS odpovidajici vysoké citlivosti investic bude velmi plochou.

Tab. 2 Zavislost kfivky IS na citlivosti poptavky po investicich na drokovou sazbu

HODNOTY CITLIVOSTIT(A) NA UROKOVOU SAZBU SKLON KRIVKY IS
b=0 vertikalni
b = malé strmad
b = velké plochd
b = nekonecno horizontdlni
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Obr. 16 Vliv citlivosti poptavky po investicich na Urokovou sazbu na polohu kfivky IS

Rist (pokles) autonomnich vydaji posune kiivku IS doprava (doleva) pricemz pro kazdou uro-
kovou sazbu se produkce bude ménit proporcionalné velikosti multiplikdtoru: AY=aAA.

i
(%)

Obr. 17 Pohyb kfivky IS v dlisledku rdstu autonomnich vydaj(

Oblasti previsu nabidky a previsu poptavky.

Jestlize kfivka IS vyjadfuje body rovnovahy na trhu zbozi a sluzeb, co se pak déje mimo tuto kfivku?
K odpovédi na tuto otazku si pfipomenme, jak jsme konstruovali kfivku IS. Prozkoumejme bod B
s koordinatami (i1, Yo), ktery se nachazi nalevo od kfivky IS, a uréeme jeho polohu na diagramu Key-
nesianského krize. Vidime, Ze v tomto bodé je stejnd uroven produktu (Yo) jako v bodé Eo, ale Uro-

kova mira je v tomto bodé niZsi. Proto je zde poptavka po investicich vyssi nez v Eo. To znamen3, ze
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poptavka po statcich musi prevysit Groven vystupu, a proto vznika prebyte¢na poptavka po statcich.
Obdobné v bodé A je urokova mira vyssi nez v bodé E1, a proto poptavka po statcich bude nizsi nez
v bodé Ei. To znamen3, Ze v bodé A je prebytek nabidky statk(i nad poptavkou po nich. Protoze
body A i B byly vybrany nahodné (libovolné), znamena to, Ze analogicky vysledek ziskdme pro libo-
volny bod, ktery se bude nachdazet vlevo nebo vpravo od kfivky IS.

Vpravo od kfivky IS jsou body prebytku nabidky statkl. Tato skute¢nost byva v nékteré literature
oznacovana pismeny ESG (excess supply of goods). Body dole nalevo od kfivky IS jsou body preby-
tecné poptdvky po statcich EDG (excess demand for goods). V obdobnych bodech jako bod B je
urokova mira pfilis nizka, a agregatni poptavka je proto vzhledem k vystupu vysoka.

Obr 18. 2 Obr.18.1
AD

45° AD; i

Obr 18.3
i
\ ESG
iA | A
1
1
:
. B
; :
|
1
1
EDG !
I IS
|
Y1 Yo Y1 Yo Y

Obr. 18 Oblasti previsu nabidky a pfevisu poptdvky v modelu IS-LM
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Body napravo od IS mizZeme oznadit zkratkou ESG (excess suply of goods — prebytecna nabidka

statkd), nebot oznacuji prebyte¢nou nabidku statkl a sluzeb. V bodech nad kfivkou IS:
je stejna uroven duchodu (vystupu HDP, Y) jako na kfivce IS;
ale je vyssi urokova mira.
Body pod krivkou IS mizZeme oznacit zkratkou EDG (excess demand of goods — prebytecna po-
ptavka po statcich), nebot vyjadruji pfebytec¢nou poptavku po statcich a sluzbach.
V bodech pod kfivkou IS:

je stejna uroven duchodu (vystupu HDP, Y) jako na kfivce IS;

evwvs

2.2 Trh financnich aktiv (penéz) a krivka
LM

Z predchoziho studia vime, Ze jedinymi vlastniky vyrobnich faktord jsou domacnosti. Z jejich prona-
jmu domacnostem plyne disponibilni dlichod, ktery rozdéluji na spotfebni vydaje a tspory. Reali-
zaci spotrebnich vydaji a Uspor domacnosti formuji sva aktiva ve formé penéz, akcii, obligaci, po-
zemk(, domu, obraz(, Sperkl apod. Tato aktiva, kterd vlastni domdcnosti a predstavuiji jejich bohat-
stvi, mGzeme rozdélit na hmotna aktiva a financni aktiva. Domacnosti rozhoduji o tom, jakou struk-
turu bude jejich bohatstvi mit. Domacnosti tedy budto nabizeji finan¢ni aktiva a poptdvaji za né
aktiva hmotnd, nebo naopak. Pokud jsou tedy v rovnovaze finanéni aktiva, jsou v rovnovaze i hmotna
aktiva. Proto je mozné pfi analyze sledovat pouze trh financénich aktiv a jeho rovnovahu. Pokud je
tento trh v rovnovaze, tedy pokud se nabidka financnich aktiv rovna poptavce po nich, je v rovno-

vaze i trh hmotnych aktiv, poptavka po nich se tedy rovna jejich nabidce.

K odvozeni kfivky LM vyuzZijeme trh penéz. Na penéznim trhu zavedeme funkci poptavky po real-
nych penéznich zlstatcich (L) a nabidku redlnych penéznich zastatkd (M/P).

Financni aktiva
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Protoze existuje velké mnozstvi financnich aktiv, pfijmeme zjednodusujici pfedpoklad, Ze vsechna
tato aktiva rozdélime na penize a aktiva, ktera pfinasi urok (tyto budeme nazyvat obligacemi). Ob-
ligace je cenny papir, ktery predstavuje slib vyplatit jeho drziteli urc¢itou dohovorenou sumu penéz

v urcity budouci okamzik.

Poptavka po financnich aktivech se sklada z poptavky po penézich (L) a poptavky po ostatnich fi-
nancnich aktivech (DOFA). Penize a ostatni financ¢ni aktiva (OFA) predstavuji celkové financni bo-
hatstvi zemé. Celkové finan¢ni bohatstvi zemé, ocenéné v béznych cenach, oznacme WN, souhrnny

cenovy index P. Potom je mozné vyjadrit celkové realné bohatstvi zemé jako WN/P.

Jestlize se poptdvka po financnich aktivech rovna celkovému redlnému bohatstvi zemé, plati:

V\ﬂ = L+ DOFA

Na druhé strané je finan¢ni bohatstvi zemé nabizeno za hmotna aktiva. Nabidku financ¢nich aktiv
tvofi jednak nabidka redlnych penéinich zGstatkt (M/P) a nabidka ostatnich finanénich aktiv
(SOFA). Pokud se nabidka financ¢nich aktiv rovna celkovému redlnému bohatstvi zemé, plati:

WN M
— = — +SOFA
P P
Pokud dojde na trhu financnich aktiv k rovnovaze, tedy nastane-li rovnost nabidky finan¢nich aktiv

a poptavky po nich, plati: L+DOFA= M/P+SOFA

Tuto rovnost miiZeme upravit do podoby:

(L — M/P) + (DOFA — SOFA) = 0

Nékteré domacnosti tedy nabizeji finan¢ni aktiva v podobé penéz a ostatnich financnich aktiv (OFA),
jiné penize a OFA poptavaji. Pokud nastane situace, Ze se nabidka penéz vyrovna s poptavkou po

penézich, vyrovna se i nabidka OFA s poptavkou po OFA.

Domadcnosti, které financéni aktiva poptdvaly, je ,,sménily” za hmotna aktiva, ktera ziskaly domac-

nosti, jez financni aktiva nabizely.

Z dosavadni analyzy vyplyva, Ze rovnovahu na trhu ostatnich financnich aktiv (kratce jen aktiv)
muZeme analyzovat prismatem trhu penéz.

Poptavka po redinych penéznich zlstatcich

Poptavka po penézich je poptavkou po redlnych penéznich zlstatcich (znacime L), tj. nominalni po-
ptavkou po penézich délenou cenovou urovni. Nomindlni poptavka verejnosti (jednotlivce) je po-

ptavka po daném poctu korun (penéznich jednotek).

Poptavka po realnych penéinich zUstatcich zavisi:
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na urovni redlnych diichodu. Lidé drzZi penize k tomu, aby mohli financovat své vydaje, které ve
své podstaté zavisi na jejich diichodech. Cim vys§i je redlny dlichod jednotlivce, tim vice je po-
tfeba realnych penézinich zlstatk( pro financovani jeho vydaji na ndkup spotiebniho zbozi
a sluzeb, placeni ndjemného apod., tim vice je tfeba penéZ pro transakcni Ucely. Proto rist

redlnych dichodu vede ke zvySeni poptavky po realnych penéznich ztstatcich.

na vysi Urokové sazby. Pochopeni vlivu Urokové sazby na poptavku po penézich uzce souvisi
s odpovédi na otdzku, proc lidé uprednostiuji penézni formu své finanéni bohatstvi? Jaké jsou
jejich dlvody pro to, aby sva financni aktiva drzeli pfedevsim ve formé penéz? Proc radéji neu-

prednostiuji jiné, alternativni formy financnich aktiv, napf. obligace?

Poptavka po penézich je ddna motivy drzby penéz a ndklady jejich drzby. V této souvislosti lze na

penize nahlizet zejména v podobé penézniho agregatu M1, respektive M2. Poptavkou po penézich

(L) se rozumi poptavka po redlnych penéznich ztstatcich (M/P):

re

Redlna poptavka po penézich se pfi rustu cenové hladiny nezméni, kdyZz se nezméni zZadna
z realnych proménnych — Urokova mira, redlny dichod, redlné bohatstuvi.
Jestlize se realné proménné méni, nomindlni poptavka po penézich roste proporcionalné

s rustem cenové hladiny.

Z uvedeného vyplyva, 7e jednotlivci, nepodléhaji penéini iluzi. Cim vy3si je Grokova sazba, tim nizsi

je poptavka po penézich, a naopak tim vyssi je poptavka po ostatnich aktivech. Cim vyssi je uroven

produktu, tim vice penéz potirebuji domacnosti k jeho nakupu.

Keynesidnska teorie poptavky po penézich — nazyvana také teorii preference likvidity — rozeznava

tfi zakladni motivy drzby penéz (dlivody proc lidé penize poptavaji):

Motiv transakéni — penize jsou drzeny z divod( ndkupl. Mzdy jsou ekonomickym subjektlm
vyplaceny v uréitém intervalu a nakupy jsou nepretrzité. To nuti lidi, aby drzeli urcité mnozstvi
penéz na obsluhu svych nakup(.

Motiv opatrnostni - lidé drZi urcitou ¢ast hotovosti pro pfipad neocekdvanych vydaja (vyskyt

vhodnych nakupt, nutnych vydaja)
Penize drZené z téchto dvou motivi zavisi pozitivné na vysi dichodu.

Motiv spekulacni - v pfipadé, Ze je urokova mira nad Urovni normalni drokové miry, lidé oceka-
vaji jeji pokles a drzi bohatstvi ve formé dluhopisli — spekuluji na rdst jejich trzni ceny. Pokud
ocekavaiji subjekty rlst urokové sazby, budou radéji drzet penize, protoze s rlistem urokové

miry trzni cena dluhopis klesne.
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Spekulaéni poptavka po penézich je negativné zavisla na urokové sazbé.

i
(%) i... irokova sazba na
° alternativni financni aktiva
L... poptavka po realnych
penéznich zastatcich
0.5.1000
10% |ereeeeeeeeeees \
S )
L1
0 500 100 150 L

Obr. 19 Poptavka po penézich

Zvysovani (snizovani) dlichodu zvysuje (sniZuje) poptavku po realnych penéznich zlstatcich o k.AY;
kfivka poptavky L se posunuje doprava (doleva) pfi vSech Urovnich Urokové sazby. Zvysi-li se v naSem
prikladu dichod z YO=2000 na Y1=3000, potom poptavka po penézich pfi urokové sazbé 0% cini
1500, a pro kazdou uroven urokové sazby je krivka poptavky posunuta doprava o 0,5.1000 (tj. kAY),
tj. 0 500.

Nabidka penéz

Nominalni mnozstvi penéz (M) je kontrolované centrdlni bankou, a proto je zcela nezavislad na uro-
kové miFe. V nasledujicim textu budeme vychdzet z pfedpokladu, Ze je to stanovend veli¢ina M .
Pfipomenme si, Ze zkoumame ekonomiku s horizontdlni kfivkou agregdatni nabidky, a proto uUroven

cen P je dand a redlna nabidka penéz je konstantni a rovna I\_/I/I_’ .

Na obr 20 je znazornéna krivka nabidky realnych penéznich zlstatk( pfi rznych Urovnich nabidky
penéz. V prvnim pfipadé, kdy centralni banka snizi penézni nabidku z Mo na Mz kfivka nabidky real-
nych penéznich zUstatk( se posune doleva. V ptipadé, Ze centralni banka nabidku penéz zvysi z M0

na M, kfivka realnych penéznich zlstatk( se posune doprava.
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M1/P M/P

0 M/P

Obr. 20 Nabidka redlnych penéznich zlstatkd

Rovnovaha na trhu penéz

PFi porovnani realné poptavky a nabidky penéz ziskdvdme podminku rovnovahy: L(Y;i) =

ME

Tato podminka definuje takové kombinace dichodu a urokové miry, pfi kterych je trh penéz (a al-
ternativnich aktiv) v rovnovaze. Jinymi slovy, trh penéz je v rovnovaze, pokud se nabidka redinych
penéznich zUstatkd (M/P) rovna poptavce po realnych penéznich zlstatcich (L). To znamena, Ze lidé

drzi praveé tolik penéz, kolik chtéji drzet.

i (%) Mo/P

(M/P)s (M/P)2 M/P

Obr. 21 Rovnovaha na trhu penéz
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Jestlize zobrazime vSechny body kombinace dliichodu a urokové miry do grafu v osach urokova mira-
dlichod, ziskame krivku, ktera se nazyva kfivkou LM. Tuto krivku charakterizuje kladna zavislost mezi
urokovou mirou a dichodem, coZz bezprostfedné vyplyva z pfijatych predpokladd vztahujicich se

k funkci poptdvky a nabidky penéz.

Kladny sklon kfivky LM je mozné vysvétlit intuitivné. Pfedstavme si situaci, kdy dojde ke zvySeni
dlchodu pfi neménné urokové sazbé. Zvyseni dichodu povede ke zvyseni poptavky po penézich
a pfi neménné nabidce penéz, vznikne previs poptavky po penézich nad jejich nabidkou (zasobou).
Pro nastoleni rovnovahy je nutné, aby se penize staly méné pfitazlivym aktivem. Zvaite, jakymi ce-

stami je mozné resit tento problém v situaci, kdy centralni banka nebude zvySovat nabidku penéz.
Formalni algebraické odvozeni kfivky LM
Vychodiska:

centralni banka kontroluje nomindlni zdsobu penéz, ktera je stanovena na konkrétni Urovni

(M);
agregatni cenova hladina je fixni na Urovni;
nabidka redlnych penéznich zlstatkd je tudiz na urovni.

Trh penéz je v rovnovaze pokud se nabidka redlnych penéznich zlstatkl rovna poptavce po redlnych

penéinich zlistatcich > L=M /P

Do rovnice funkce poptavky po realnych penéznich zlstatcich L=kY -hi substituujeme za
== y M .

L vyraz M/ P a obdrzime rovnici: 5 =k.Y-h.i..

Re3enim ziskané rovnice dostaneme rovnici kfivky LM ve tvaru:  j = 1 ) [k Y - ﬂ]

Geometrické odvozeni kfivky LM

Stejné jako v pripadé krivky IS budeme zobrazovat kfivku LM pomoci pfimky. K tomu si zapiSeme

linedrni funkci poptavky po penézich v nasledujicim tvaru:
L=kY—hi

Grafické odvozeni kfivky LM provedeme na zakladé analyzy rovnovahy na trhu penéz. Se zfetelem
k jiz uvedenym predpokladiim ma kfivka nabidky penéz tvar vertikalni primky, odpovidajici danému
realnému mnozstvi penéz v ekonomice. Na rozdil od poptavky po realnych penéznich ziistatcich je
nabidka penéz na urokové mife nezavisla. Proto se zménou dlichodu dochazi pouze ke zméné po-

ptavky po realnych penéinich zistatcich, ktera je klesajici funkci tirokové sazby.
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Obr22.1 Obr 22.2
i i
Urokova Urokova
sazbav % sazbav %

0 L, M/P 0

Poptdvka a nabidka redlnych penéznich zlstatkd Déchod

Obr. 22 Geometrické odvozeni krivky LM

Na obr 22 vidime, Ze pfi daném dichodu (Yo) prisecik kfivky poptavky s kfivkou nabidky generuje
urokovou sazbu io, ktera vyrovnava trh penéz pti dané urovni dichodu Yo. Trh je v rovnovaze Eo. Se
zvySenim dlchodu (napt. na uroven Y1) vzroste poptavka po redlnych penéznich zlstatcich (kfivka L
se posune doprava). Protoze nabidka penéz je konstantni (vertikalni krivka) k vycisténi trhu mize
dojit pouze zvySenim Urokové miry na i1, a tim ustanovenim nové rovnovahy v bodé E;. Mimo jiné,

zde mame ndzorny duikaz, Ze vysoké urovni dichodl odpovida vysoka rovnovazna urokova mira i1.

Promitnutim jednotlivych situaci na trhu penéz do modelu o souradnicich i, Y (obr 22.2) obdrzime

hledanou kfivku LM., ktera je tvorena body vSech kombinaci (i, Y), které vyrovnavaiji trh penéz.
Vlastnosti kfivky LM

1. Krivka LM ma kladny sklon a je rostouci.

2. Sklon kfivky LM je uréovan dvéma faktory:
a) citlivosti poptavky po penézich na zménu diachodu (k), a

B) citlivosti poptavky po penézich na zmény Urokové sazby (h).
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ad a) vliv citlivosti poptavky po penézich na zménu dichodu (k) na sklon kfivky LM - Cim vyssi je
citlivost poptavky po penézich na dlichod (k), tim strméjsi bude kfivka LM.

Obr. 23 Vliv citlivosti poptavky po penézich na dliichod na sklon kfivky LM

ad PB) vliv citlivosti poptdvky po penézich na zmény trokové sazby (h) na sklon kfivky LM - Cim vyssi

vvs

je citlivost poptdvky po penézich na urokovou miru, tim plossi bude krivka LM.

A
I

v

Y

Obr. 24 VIliv citlivosti poptavka po penézich na drokovou miru na sklon kfivky LM

Tab. 3 Zavislost sklonu krivky LM na citlivosti poptavky po penézich na urokovou sazbu h

HODNOTY CITLIVOSTI (PRO DANE K) SKLON KRIVKY LM
h=0 vertikalni
h = malé strmd
h = velké plocha
h = nekonecno horizontdlni

Zmény realné nabidky penéz a posuny krivky LM
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Nyni budeme vénovat pozornost tomu, jak se bude ménit situace, kdyz dojde, pfi dané drovni cen,
k rGstu nominalni nabidky penéz. Pfi plvodnim didchodé Yo a plvodni Urokové sazbé ip by rlist no-
minalni nabidky penéz ved| ke vzniku previsu nabidky na trhu penéz. Proto, aby se trh dostal do
rovnovahy, je nutné zvysit poptavku po penézich. K tomu dojde, pokud turokova sazba klesne pfi
kazdé urovni dichodu a v disledku toho se kfivka LM posune niZe, jak je to znazornéno na obrazku
25.

Obr 25.1 Obr 25.2

i i
Urokova Urokova

sazbav % sazbav %

i1

0 L, M/P 0 Yo Y1 bichod Y

Poptavka a nabidka realnych penéznich zistatkd

Obr. 25 Vliv zvy3eni nabidky penéz na kfivku LM

Oblasti previsu poptavky a nabidky

Jestlize kfivka LM zndazorfiuje rovnovahu na trhu penéz, pak je namisté se ptat, co znazorniuji body
leZici mimo tuto kfivku. Obecné Ize konstatovat, Ze tyto body predstavuji bud' pfebyteénou poptavku
po penézich, nebo prebytecné zdsoby penéz. Vénujme pozornost nejdfive bodu E1, ktery je bodem
rovnovahy trhu penéz. Predpoklddejme dale, Ze dojde ke zvySeni dlichodu na uroven Y.. Tato zména
dlichodu vyvola zvyseni poptdvky po redinych penéznich zlstatcich a posune kfivku do pozice L. Pfi
urokové mite i1 by poptdvce po realnych penéznich zlstatcich odpovidal bod A na obrazku 26.1, ve
kterém je prebytek poptavky po penézich nad jejich mnozstvim, rovnajici se vzdalenost E1A. Bod A
je tedy bodem prebytecné poptavky po penézich. V tomto bodé je Urokova mira pfilis nizkd nebo
uroven dlchodu je pfilis vysoka na to, aby vycistila trh penéz. Obdobné Uvahy nas dovedou k zavéru,
Ze v bodé B existuje prebytecné mnoistvi penéz, rovnajici se vzdalenosti BE;. Bod B na obrazku
26.2 proto odpovida prebytecné penézni zasobé, resp. previsu nabidky penéz nad poptavkou po
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redlnych penézZnich zistatcich. Zobecnime-li ziskané poznatky, pak kazdy bod napravo dole pod kfiv-
kou LM je bodem prebytecné poptavky po penézich (EDM — excess demand for money) a kazdy bod

nalevo nad kfivkou LM je bodem prebytecné penéini zasoby (ESM — excess supply of money).

i Obr 26. 1 i Obr 26. 2
LM

Previs nabidky

3

v

L, M/P Y1 Y2 Y

v

Obr. 26 Oblasti previsu nabidky a poptdvky na trhu penéz
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2.3 Soucasna rovnovaha na trhu statku
a trhu penéz (aktiv)

i (%)

[
»

Y Y

Obr. 27 Soucasna rovnovaha na trhu zboZi a na trhu penéz (aktiv): Model IS-LM

Mechanismus ustanovovani soucasné rovnovahy

Soucasna rovnovaha na trhu zbozi a penéz nastava v bodé E, tj. v priseciku kfivek IS a LM. Body N
a O na kfivce IS jsou body rovnovahy na trhu zbozi, ale nikoliv soucasné také rovnovahy na trhu
penéz. V bodé O je prebytek poptavky po penézich nad jejich nabidkou (a tedy prebytek nabidky
ostatnich financnich aktiv nad poptavkou po nich), v bodé N je prebytek nabidky penéz nad poptav-
kou (a tedy poptdvky po ostatnich aktivech nad jejich nabidkou).

V bodé K je prebytek produkce nad poptavkou po ni, v bodé L je previs poptavky po zbozi nad
nabidkou, ale soucasné body K a L predstavuji rovnovahu na trhu penéz (aktiv). V bodech P a R

neni rovnovaha ani na trhu zbozi, ani na trhu penéz.

Prostfednictvim mechanismu neplanovanych zdsob dochazi k tlaku na ustanovovani rovnovahy na
trhu zbozi. Tak napt. v bodé P je previs agregatni poptavky nad nabidkou na trhu zboZi, a proto
dochazi k neplanovanému cerpani zasob (1U<0), firmy zvysuji produkci a ekonomika se posunuje do
bodu E. Soucasné v bodé P je nerovnovaha na trhu penéz (aktiv), a to prebytek nabidky penéz nad
jejich poptavkou: lidé zacnou kupovat ostatni aktiva, tim vznikne prebytek poptavky po ostatnich
aktivech nad nabidkou, tlak na zvysSeni téchto cen a soucasné dojde k poklesu urokové sazby, ktera

,VyCisti“ trh penéz (i aktiv). Prostfednictvim mechanismu pFizplisobovani trokovych sazeb dojde k
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ustanoveni rovnovahy na trhu penéz (aktiv)a sou¢asné s ptisobenim mechanismu neplanovanych

zasob se ustavuje i rovnovaha na trhu zboii.
Rovnovainy dlichod a rovnovazina trokova sazba

Z dosavadniho vykladu tak plyne dlleZity zavér: arokova sazba a troven vystupu (dtichod) jsou
urceny interakci trhu aktiv (kfivka LM) a trhu statka (kFivka IS).

Koordinaty prlseciku kfivek IS a LM na jednotlivych osach vyznacuji velikost rovnovazného du-

chodu a rovnovazné urokové miry.

| &

M

Rovnice rovnovazného dichodu Y =y. A+ Y. PR specifikuje vSechny Cinitele, které ho

ovlivriuji. Jsou to: autonomni vydaje (A), redlné penéini zstatky (IVI/F_’) a koeficient Y, b a h.

k - 1
Rovnice rovnovainé trokové sazby i = h y.A- (ﬁ] specifikuje vSechny Cinitele,
+a

které ovliviuji jeji velikost.

Rovnovazna uroven dlchodu a rovnovazna droven urokové sazby se méni tehdy, jestlize se méni
podminky, které kondenzuje kfivka IS nebo kfivka LM, nebo se méni podminky, jez zakotvuje jak

krivka IS tak i kfivka LM soucasné. Ukazme si to na dvou jednoduchych prikladech.

Necht vlivem masivnich vojenskych vydaji dojde ke zvyseni vladnich vydaji o AG (ostatni pod-
minky, které kondenzuje kfivka IS, se nezméni). Nabidka realnych penéznich zistatkd se také ne-
zméni. V dasledku téchto vladnich vydajl dojde k tzv. fiskalni expanzi. Jejim vlivem dojde v ekono-
mice ke zménam (rust Y a zvysSeni i), které se v nasem modelu IS-LM projevi v posunu krivky IS
doprava v rozsahu @ . AG , jak je zndzornéné na obr 28. Produkt se ale vlivem tzv. vytésiovaciho

efektu zvysi pouze o 4y _ 7.AG tj.z Yona Y1.

»

i (%) 4

P
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Obr. 28 Vliv zvySeni vladnich vydajl na rist produktu

Vidy, kdy neni kfivky LM horizontalni nebo vertikdlni, vede zvyseni vladnich ndkupl zboZi a sluzeb,
resp. obecnéji zvySeni autonomnich vydajl ke zvyseni diichodu, které zvysuje poptavku po pené-

zich a pfi neménné nabidce redlnych penéznich zlstatkl dochazi k rastu drokové sazby.

Jako druhy priklad si miZzeme uvést aktivni chovani centralni banky, kterd se v zajmu podpory in-
vesticni aktivity firem, snizeni nezaméstnanosti a zvySeni produktu rozhodne snizit zakladni Uroko-
vou sazbu (monetarni expanze). Zmény, ke kterym v dlsledku této monetarni expanze dojde

v ekonomice jsou znazornéné na obrdazku 29.

a

Obr. 29 Vliv sniZeni Grokové sazby na rlist produktu
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V grafech pouzité symboly y a B jsou multiplikatory fiskalni, resp. monetarni politiky.

Multiplikator fiskalni politiky ,y“ ukazuje, o kolik se zvysi Uroven rovnovazného dlichodu v disledku
zvy$eni vladnich vydajil na zbozi a sluzby o AG , resp. autonomnich vydajii o 4A bude-li nabidka

redlnych penézZnich zUstatkd konstantni.

Q
I
RIRI

1+ bk
h

Multiplikator monetarni politiky ,B“ vyjadfuje, jak zvySeni redlnych penéznich zlstatkd zvysi rov-

novaznou uroven dlichodu, za predpokladu, Ze fiskalni politika je nezménéna.
b

,3=;-7

Pfechod k rovnovazinému stavu

Vyvoj vnitfnich a vnéjsich podminek fungovani ekonomiky zplsobuje, Ze ekonomicky systém je ne-
ustale vychylovan ze svého rovnovazného stavu. Predpokladejme, Ze ekonomika se nejdfive nachazi
ve stavu rovnovahy v bodé E. Nasledné dojde v ekonomice ke zméndm, které se v naSem modelu
projevi zménou polohy jedné z kfivek (IS). Novy stav rovnovahy bude dosazen v bodé Ei. Jakym
zplUsobem se dosahne obnoveni rovnovahy? Jak ilustruje obrazek 30, pfechod k ni vyZzaduje zmény
v Urokové sazbé i v urovni diichodu. K tomu, abychom mohli hodnotit, jak k témto zménam dochazi

v ¢ase, zavedeme dvé zjednoduseni:

1. vystup roste, kdyZ se objevuje pfevis poptavky na trhu zbozi, a obracené;
2. urokova sazba roste jako odpovéd na previs poptavky po penézich a klesa jako odpovéd na

previs nabidky penéz.

Obr. 30 Nerovnovaha v modelu IS-LM
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PfizpUsobovani na trhu penéz (kfivka LM) vyplyva z tésné vazby tohoto trhu s trhem obligaci. Pokud
existuje previs poptavky po penézich, pak to znamen3, Ze existuje previs nabidky na trhu obligaci.
Trh obligaci funguje na zékladé stejnych zakon( jako i ostatni trhy zboZi, tj. v reakci na previs nabidky
nasleduje pokles cen obligaci. Mezi trokovou sazbou a cenou obligaci existuje zavislost, kterou Ize
popsat nasledovné: rust trokové sazby vede k poklesu cen obligaci a naopak, pokles trokové sazby

vede k rustu cen obligaci.

—> Pfizplsobovani na trhu penéz

= =P PFfizpGsobovani na trhu zboZi

Trajektorie pohybu k nové
rovnovaze

v

Obr. 31 Prizplsobovani trhu zbozi a trhu penéz a prechod do nové rovnovazné situace

Previs poptavky po penézich vede k previsu nabidky obligaci a poklesu jejich cen a zaroven s tim
vede k zvySovani Urokové sazby. Ekonomika prechazi z pocateéniho stavu rovnovahy E do situace

nové rovnovahy E*.

Existuje nesymetri¢nost reakci trhl - pfizplsobovani na trhu penéz (alternativnich aktiv) probiha
mnohem rychleji nez na trhu zbozi. V zdjmu dosazeni rovnovahy na trhu zbozi musi firmy zménit
objem své produkce, a to vyzaduje urcity ¢as. Proto proces prizpisobovani trvd na tomto trhu déle
neZ na trhu penéz, kde se uskutecnuje cestou nakupu (prodeje) obligaci a odpovidajici zmény cen

obligaci a urokové sazby. Tento proces prizplsobovani nevyZaduje v podstaté zadny cas.

Model IS-LM je zdkladnim modelem agregatni poptavky, ktery zahrnuje trh aktiv (pe-

néz) a trh statkd a sluzeb. Tyto trhy jsou ,spojeny” trokovou mirou.

Konstrukce modelu umozniuje moznosti a zpusoby, kterymi fiskalni a monetarni poli-

tika ovliviiuje ekonomiku a soucasné analyzovat jejich ucinnost.
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Ktivka IS je tvofena kombinacemi urokové miry a Urovné dichodu (produktu), pti kte-
rych je trh statk(l a sluZzeb v rovnovéaze. ZvySovani urokové miry, jako exogenniho
faktoru, sniZuje agregatni poptavku tim, Ze se omezuje poptavka po investicich a klesa
investi¢ni aktivita. Proto je pfi vysSich urokovych mirach droven rovnovazného pro-

duktu nizsi. Kfivka IS je proto klesajici.

Trh aktiv (penéz) charakterizuje centrdlni bankou kontrolovana nominaini zdsoba pe-
néz (nabidka penéz) poptdvka po redlnych penéinich zlstatcich, které maji charakter
exogenniho faktoru. Tato poptdvka se zvySuje s dlichodem (rlst produktu) a sniZuje

s urokovou mirou, ktera je nakladem drzby penéz misto alternativnich aktiv.

Vzhledem k exogennimu charakteru zdsoby redlnych zUstatku je kfivka LM, predsta-

vujici body rovnovahy na trhu penéz, rostouci.

Bohatstvi lidi, jejich aktiva, nabyva dvou forem, formy penéz a formy ostatnich alter-
nativnich aktiv, které jsou v modelu reprezentované obligacemi. Vzhledem k omezeni
danému bohatstvim plyne z rovnovahy na trhu penéz rovnovdha na trhu alternativ-

nich aktiv, obligaci.

Rovnovazna urokova mira a rovnovazny produkt jsou spole¢né uréeny sou¢asnou rov-
novahou na trhu statk( a sluzeb a trhu penéz, tj. prasecikem krivek IS a LM. Pokud je
ekonomika charakterizovana rovnovazinou urokovou mirou a rovnovaznym produk-
tem (bod priseciku), pak miZzeme hovofit o tom, Ze bylo dosazeno makroekonomické

rovnovahy.

Z modelu IS-LM plyne, Ze pfi prebytecné poptavce po statcich a sluzbach se vystup
ekonomiky zvysuje a Urokova mira po penézich roste a ekonomika se pohybuje smé-
rem k stavu nové rovnovahy. Obvykle se predpoklada, Ze trhy aktiv se vycistuji rychle,
a proto pohyb ekonomiky k nové rovnovaze, jako reakce na exogenni zménu, probihd

predevsim po kfivce LM.

1. Trisektorova ekonomika je charakterizovana nasledujicimi idaji: autonomni spo-
tfeba: Ca = 250; vladni nakupy statk( a sluzeb: G = 300; vladni transferové platby:
TR = 150; autonomni dané: Ta = 120; investi¢ni vydaje: | = 350; sazba dlichodové
dané: t =0,2; mezni sklon ke spotfebé: c = 0,9; nomindlni zdsoba penéz: M = 900;
citlivost poptavky po penézich vzhledem k drokové mire: h = 50; citlivost po-
ptavky po penézich vzhledem k redlnému produktu: k = 0,5; citlivost auto-

nomnich vydajl na Urokovou miru: b = 40; cenova hladina: P = 1,00. Vypocitejte:

multiplikator fiskalni politiky
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multiplikator monetarni politiky

rovnovazny produkt

rovnovaznou uUrokovou miru

k jakému vytésnéni autonomnich vydaji dojde, jestlize vlada zvysi vladni
nakupy o 100

Ekonomika je popsana nasledujicimi rovnicemi:

C=0,8:(1-t)'Y; t=0,25; 1=900-50i; G=800;L=0,25Y-62,5i; M"/P =500

Jaka je rovnice kfrivky IS?

Jaka je rovnice krivky LM?

Jaka je rovnovazna uroven dlichodu a urokové sazby?

Reste graficky rovnovahu v ekonomice dle rovnic z predchozich kroki.
Jaka je velikost vydajového multiplikatoru?

O kolik se zvysi uroven dlichodu v modelu, ktery zahrnuje trh penéz (aktiv)
v dUsledku zvyseni vladnich vydaji na ndkup zboZi a sluzeb 0 G?
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Kapitola 3

Model IS-LM, fiskalni
a monetarni politika
Cast Il. Uéinnost fiskalni
a monetarni politiky

Po prostudovani kapitoly budete umét:
< znat predpoklady modelu IS-LM, charakteristiku kfivek IS a LM, teoretické a gra-

fické odvozeni kfivek IS a LM, polohu, tvar, body na kfivkach i mimo jejich polohu,
posuny krivek IS a LM;

umét pomoci modelu IS-LM hodnotit Ucinnost fiskalni a monetarni politiky a je-
jich vliv na ekonomicky pohyb;

znat kritéria pro volbu fiskalni a monetarni politiky;

umét analyzovat rozporny vliv vladnich vydaji na ekonomicky vyvoj statu a jed-
notlivé makroekonomické veli¢iny.
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Klicova slova:

Fiskalni politika, fiskalni expanze, monetdarni politika, monetarni expanze, klasicky pfi-
pad, past likvidity, Gcinnost fiskalni a monetarni politiky, dichodovy efekt, efekt likvi-
dity, keynesiansky transmisni mechanismus, stabilni a nestabilni kfivka IS, resp. LM,

smisena hospodarska politika.

LV 4

3.1 Fiskalni politika a jeji ucinnost

Fiskalni expanze

Expanzivni fiskalni politika je uplatiovana s cilem zvysit uroven rovnovainého dichodu (zamést-
nanosti) a zahrnuje tyto slozky: pirdstek viadni vydaji na ndkup zboii a sluzeb (4G), zvy$eni trans-
ferovych plateb (ATR), efekt snizeni autonomnich dani (AT A) a snizeni sazby dlichodové dané (t).

Komentar

Zvyseni vladnich nakupt zbozi a sluzeb vyvola pti plvodni Urokové sazbé previs poptavky po pené-
zich nad nabidkou, a tedy nerovnovahu na trhu penéz. Previs poptavky po penézich vede verejnost
k tomu, Ze zacne proddvat ostatni aktiva, coz vyvola prebytek nabidky na trhu ostatnich aktiv, a tedy
tlak na sniZeni cen téchto aktiv a na zvyeni Urokové sazby. Urokova sazba poroste tak dlouho, dokud
se neustavi rovnovaha na trhu penéz. ZvySena urokova sazba vytésni, za predpokladu pozitivné

sklonéné krivky LM, ¢ast soukromych autonomnich vydaju.
Sklon krivky LM a IS a ucinnost fiskalni politiky
Velikost vytésnovaciho efektu zavisi na sklonu kfivek IS a LM.

1. Je-li kfivka LM horizontalni, tj. blizi-li se citlivost poptavky po penézich na urokovou sazbu ne-
kone¢nu (h — ), fiskalni expanze ma maximalni Géinnost a vytésiiovaci efekt je nulovy.
Tento pripad se nazyva past likvidity.

2. Je-li kfivka LM vertikalni, tj. je-li citlivost poptavky po penézich na urokovou sazbu je rovna nule
(h = 0), fiskdlni expanze ma nulovy ucin a vytésinovaci efekt je v této situaci tplny (tzn. Ze,
1 koruna vladnich vydajud, vytésni 1 korunu soukromych autonomnich vydajt). Tento pfipad se
nazyva klasicky ptipad.

3. Vysoka citlivost poptavky po penézich na diichod (k) také snizuje Gcinnost fiskalni expanze na

dichod (protoZe zvysuje urokovou sazbu).
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4. Sklon krivky IS také ovliviiuje ucinnost fiskdlni expanze: ¢im plossi je kfivka IS, tj. ¢im vétsi je
nost fiskdlni expanze. A opacné: ucinnost fiskdlni expanze je tim vétsi, ¢im strméjsi je krivka IS

a tedy ¢im je mensi b.

Pfi pozitivné sklonéné kfivce LM vede fiskalni expanze jednak ristu trovné rovnovainého du-
chodu a jednak k ristu rovnovainé urokové sazby. Relace mezi rlistem Urovné rovnovazného da-
chodu a ristem Urovné rovnovaziné urokové sazby je zavisla na velikosti sklonu krivky LM, jakoZ i na

sklonu krivky IS.

Vytésriovaci efekt je za téchto podminek ¢asteény. Casteény vytésiiovaci efekt vede ke zméné
struktury vydaijti, a to ke snizeni vahy soukromych autonomnich vydajl a zvyseni vahy verejnych
autonomnich vydajl. Fiskalni expanze tak vede k ristu agregatni poptavky a zvysuje v urcité mire

rovnovaznou produkci (dtichod).
Grafické znazornéni situace ,,pasti likvidity” s komentarem (fiskalni expanze)

Vychozi situaci na obrazku 32 charakterizuje kfivka IS,, kterd vyjadfuje vychozi podminky fiskalni
politiky. Ve vychozi pozici je rovnovdha ekonomiky v bodé E,, pfi Urovni rovnovazné produkce Y,
a rovnovazné urokové miry ip. Dle predpokladu, ekonomika operuje pod Urovni potencialniho pro-
duktu. FiskaIni expanze napf. v podobé zvy$enych vlddnich nakupt zbozi a sluZeb v rozsahu AG, po-
sune kfivku IS, do polohy IS;. Velikost tohoto posunu se rovnd @z - AG, a tedy i velikost pFirdstku
vyvolaného pfirlstkem viadnich vydaju ndkupt je AY = ¥, — Y, . Na trhu penéz (aktiv) je vsak vy-
soka citlivost poptdvky po penézich na urokovou sazbu zvySend poptavka po penézich vyvolana fis-
kalni expanzi, nezplsobi nerovnovdhu na trhu penéz, protoze pravé vysoka citlivost poptavky po
penézich na urokovou sazbu zplsobuje, Ze trh penéz (aktiv) je ,vycistén” bez signifikantni zmény
urokové sazby: Urokova sazba je fixovana. V dasledku fiskalni expanze se nezvysila trokova sazba,
nedoslo ke snizeni soukromych autonomnich vydaju (investicnich, spotfebnich) a vytésnovaci

efekt je v tomto ptripadé nulovy. Fiskalni expanze je za téchto podminek maximalné ucinna.
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i (%)

LM

0 Yo Y1 Y

Obr. 32 Fiskalni expanze v situaci s ,pasti na likviditu“

Grafické znazornéni klasického pfipadu s komentarem (fiskalni expanze)

Citlivost poptavky po penézich na urokovou sazbu je nula (h = 0), coZz znamena, Ze kfivka LM je
vertikalni. Fiskalni expanze znazornéna na obr. 33 vede k posunu kfivky IS, doprava k IS;. Jedinym
efektem fiskalni expanze je zvysSeni Urokové sazby zipna iz, protoze v dlisledku nulové citlivosti po-
ptavky po penézich na Urokovou sazbu se neuvoliiuji Zddné dodatecné penize (rychlost penéz je
konstantni), které by vytvorily prostor pro vyssi roven dichodu. Vytésnovaci efekt je v téchto pod-
minkach uplny a fiskalni expanze je neucinna v ovliviiovani trovné rovnovadiné produkce. Tato

situace se nazyva klasicky pripad.

i (%)

\ LM
i]_ .............................. E1

1S1
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Obr. 33 Fiskalni expanze — klasicky ptipad
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Nulovy vytésinovaci efekt (ekonomika se nachdzi v pasti likvidity) a uplny vytésnovaci efekt fiskalni
expanze (tj. klasicky pripad) jsou dvé extrémni a zfejmé dvé nerealistické ekonomické situace. Ar-
gumenty pro to, Ze by ve vyspélych trinich ekonomikach existovaly v nékterém obdobi podminky

pasti likvidity, nebyly nalezeny.

3.2  Monetarni politika a jeji uc¢innost

Monetarni politiku provadi centralni banka, jez prostfednictvim kontroly zasoby nominalnich pe-
néz nebo pohybu urokové sazby ovliviiuje makroekonomicky vykon: Uroven rovnovazného pro-
duktu, duroven zaméstnanosti, miru inflace a platebni bilanci. Zakladnimi ndstroji centrdlni banky

jsou: operace na volném trhu, stanoveni povinnych minimalnich rezerv, diskontni sazba, atd.

Monetarni politika mGzZe mit expanzivni charakter, jenz znamena zvySovani nomindlni zasoby penéz
s cilem stimulovat zvySovani Urovné rovnovaziné produkce a zaméstnanosti a zlepSovani platebni
bilance. Monetarni politika mUze mit i restriktivni charakter, jeZz znamena sniZzeni nominalni zasoby
penéz, resp. snizeni tempa rlastu penézni zasoby, jez sleduje za cil brzdit prehfati rlistu ekonomiky,

tlumit inflaéni procesy vyvolané nadmérnou agregatni poptavkou.

Budeme zkoumat tzv. ¢istou monetdrni expanzi (podminky v LM se neméni), tj. dojde ke zvySeni
nabidky redlnych penéinich zlistatki o AM/P . V disledku pFirGstku nabidky redlnych penéinich
z0statkl se kiivka LMo posune doprava o 1/k - AM/P k LM;. Cistd monetdarni expanze vyvold dva

soucasné efekty:

1. Duichodovy efekt monetarni expanze — zvysuje se Uroven rovnovazného diichodu
o AY, tj.Yi-Y>

2. Efekt likvidity monetarni expanze — sniZuje se urokova sazba z ip nha i1

Ucinnost monetarni expanze je podminéna sklonem kfivky LM a sklonem kfivky IS — rozeznavame

tri zakladni situace

1. Klasicky pripad

evvs

po penézich na urokovou sazbu, maximalni ucin dosahuje monetarni expanze tehdy, kdyz h = 0, tj.

kdyzZ je poptavka po penézich Uplné necitlivd na Urokovou sazbu. Kfivka LM je pak vertikdlni a ta-

evvys

dlchod, tim vétsi je ucin monetarni expanze a naopak.
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Grafické znazornéni klasického pripadu s komentafrem (monetarni expanze)

Vychozi situaci zndzoriuje pavodni kfivka LMy, kdy pfi dané neménné kfivce IS je rovnovaha v bodé
Eo, pfi rovnovazné urokové sazbé ip a Urovni rovnovaziného dlichodu Y,. ZvySenim nabidky redlnych
penéznich zlstatk( o (AM /P), se kfivka LM posunuje doprava k LM1 o — jak bylo jiZ uvedeno — .Tim
véak vznikne previs nabidky penéz nad poptavkou v rozsahu 1/k - A(M/P). Vzhledem k tomu, 7e
poptdvka po penézich je Uplné necitlivd na drokovou (h = 0) a kfivka LM je tedy vertikalni, poptavka
po penézich je tedy zdvisla jen na dlichodu (L = k Y): jedinym prostfedkem zvyseni poptavky po pe-
nézich o (AM/P), ma-li byt dosazena rovnovaha na trhu penéz, je maximalni rist diichoduo 1/k -
A(M/P).

Tedy rovnovaha na trhu penéz mulze byt provedena v této situaci jediné tak, Ze se zvysi dichod
o takovy pfrirtstek, z néhoz se generuje prirlistek poptavky po penézich praveé tak veliky, jako je pfi-
rGstek nabidky penéz, tj. k- AY = AL = A(M/P) . P¥irGstek nabidky redlnych penéZnich zdstatk
o (AM/P) tak vytvoFi maximalni prostor pro pfirlistek diichodu. Nabidka redlnych penéznich zi-
statkd tak pIné determinuje dlchod, a to na urovni Y = [M/P]/k.

Komentar

Klasicky pripad je spojovan s klasickou kvantitativni teorii penéz, jez vyvozuje zavér, ze nominalni
dichod (P - Y) je determinovan vyluéné mnoistvim penéz.

M Y=V-M _ M=ﬂ
P P

4

Y =

Ll

Vyraz 1/k se rovna V, coz je diichodova rychlost penéz. V klasickém pfipadé je rychlost penéz kon-
stantni: vertikalni kfivka LM zakotvuje konstantni rychlost penéz. V této situaci ma monetarni ex-

panze maximalni ucin, zatimco fiskalni expanze ma ucin nulovy.
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(%

LMo LM1

Obr. 34 Monetarni expanze — klasicky pfipad

2. Past likvidity

Nulovy uc¢in ma monetarni expanze, je-li kfivka LM horizontalni, tj. kdyZ existuje vysoka citlivost
poptavky po penézich na drokovou sazbu (h — ), takZe Urokova sazba je fixovana a zmény na-

bidky redlnych penézinich zlstatk( ji neovlivni. Cistd monetarni expanze ma nulovy Géinek.
Komentar

Zvyseni nabidky redlnych penéznich zlstatk( nemuze pfi vysoké citlivosti poptavky po penézich na
urokovou sazbu zvysit dlichod, vzhledem k tomu, Ze rovnovdha na trhu penéz, je obnovena nepatr-
nou, prakticky zanedbatelnou zménou Urokové sazby. Jestlize nedojde ke zméné Urokové sazby, ne-
zméni se poptavka po autonomnich vydajich, nezméni se agregatni poptavka a nezvysi se dichod.

Tento druh extrémni ekonomické situace s horizontalni kfivkou LM se nazyva pasti likvidity. Plati,

.....

i (%)
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Obr. 35 Monetarni expanze — past likvidity

3. Monetarni expanze a vertikalni kfivka IS

Ucinnost monetarni expanze je tim vétsi, &im plossi je kivka IS tj. ¢im vy$si je citlivost autonomnich
vydajil na Urokovou sazbu (b) a &im vétsi je vydajovy multiplikator . Uginnost monetarni expanze
je nulova, kdyz je kiivka IS vertikalni tj. kdyz je citlivost poptavky po autonomnich vydajich na Uro-

kovou sazbu nulova (b = 0).

H(%) 1S

LMo
LM1

0 Yo Y

Obr. 36 Monetarni expanze — vertikalni kfivka IS
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Komentar

DalSim pripadem nulové ucinnosti Cisté monetarni expanze je situace, kdy je kfivka IS vertikalni, tj.
nulova citlivost poptavky po autonomnich vydajich na drokovou sazbu. ZvySeni nabidky realnych
penéZnich zlstatk(l vede pouze ke snizeni Urokové sazby, protoZe verejnost umisti prebytecné pe-

nize do ostatnich financnich aktiv, coz zvysi jejich ceny a snizi irokové sazby.

Monetarni politika je v téchto podminkach Uplné neucinna: soucasné fiskalni expanze ma maxi-

Ve

malni ucinnost.

Mechanismus, jimZ, monetarni expanze resp. restrikce ovliviiuje rovnovazny duchod, resp. pro-
dukci nazyvame keynesianskym transmisnim mechanismem monetarni expanze, resp. Keyneso-
vym efektem. Neni-li splnéna néktera z téchto tfi podminek, spojeni mezi penézi a produkci je pre-

ruseno: penize neovliviiuji Uroven rovnovazné produkce.
Analyza situaci s nestabilni a stabilni kfivkou IS, resp. LM

Pfi provadéni monetarni politiky nemuize centradini banka soucasné sledovat cil nomindini zasoby
penéz (zamérovat se na néjakou zadouci zasobu penéz), a cil trokové sazby (zamérovat se na néja-
kou zadouci Ci kriteridlni Urokovou sazbu). Problém je v tom, Ze kfivka IS kolis3, je tedy nestabilni,
jakoz i nestabilni je i kfivka LM (pfi dané nabidce redlnych penéinich z(statk(), pokud je nestabilni
poptavka po penézich. Volba téchto cilli, které sleduje centralni banka, zavisi na tom, ktery
z téchto cill - penéini zasoba nebo urokova sazba - je s to Iépe ovliviiovat uroven rovnovainé

produkce a omezit jeji kolisani.
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3.2.1 krivka LM stabilni a krivka IS nestabilni.
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Obr. 37 krivka LM stabilni a krivka IS nestabilni

Ocekava-li centraini banka, zZe kfivka IS bude na Urovni IS* a Zadouci Uroven dlichodu je Yo, a je-li
kfivka LM stabilni, stanovi Urokovou sazbu na drovni i*. Cilem banky je Urokova sazba a jeji udrzeni

na zadouci urovni.

a. Je-li urokova sazba nad zadouci Urokovou sazbou, centralni banka kupuje ostatni finanéni
aktiva, aby zvysila jejich cenu a sniZila Urokovou sazbu na Uroven i*.
b. Je-li Urokova sazba nizsi nez zadouci, banka prodava obligace, a tim snizuje jejich ceny

a zvysSuje urokovou sazbu smérem k i*.

Sleduje-li centrdlni banka kritérium penézni zasoby, bude usilovat stanovit penézni zasobu tak, aby
prasecik kfivky LM* s kfivkou 1S* byl na Zadouci urovni produktu Yo. Tento cil monetarni politiky
v podobé orientace na regulaci penézni zasoby je nazyvan cil penézni zasoby (nebo kritérium za-

douci penézni zasoby).

Krivka IS je podle predpokladu nestabilni a kolisa mezi IS; a IS, a zpUsobuje, Ze Uroven produkce

kolisa pfi sledovani cile Zadouci urokové sazby (i*) mezi Y1 a Ya.
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Pfi sledovani cile Zaddouci penéini zasoby kolisa produkce kolem Yo méné, a to v rozsahu Y3 a Y.
Cil penéini zasoby vede v téchto podminkach k mensimu kolisani produkce nez sledovani cile uro-
kové sazby. Mensi kolisani produkce je pfi sledovani cile penézni zasoby (pti stabilni kfivce LM a ne-
stabilni kivce IS) zplisobeno tim, Ze posune-li se ktivka IS ndhodné k IS1, vzroste Urokova sazba na
i1, coZ snizi poptavku po autonomnich vydajich a snizi produkci. A opacné: posune-li se kfivka IS
nahodné doleva k IS,, klesne Urokova sazba, coz bude stimulovat vyssi poptdvku po autonomnich
vydajich a povede k rlstu produkce. Z vykladu je patrné, Ze je-li kfivka IS méné stabilni nez kfivka

LM, mensi kolisani produkce a zaméstnanosti je dosazeno pfi sledovani cile Zddouci penézni zasoby.

3.2.2 krivka LM nestabilni a krivka IS stabilni
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Obr. 38 kfivka LM nestabilni a kfivka IS stabilni

Kfivka LM nyni kolisa k LM1 nebo k LM, (v disledku nestability poptavky po penézich). Produkce
kolisd mezi Y1 a Y2. V této situaci centrdini banka sleduje cil udrZzeni Zadouci urokové sazby i*, a to
pruznym pfizplisobovanim penézni zasoby, bude-li se urokova sazba odliSovat od Zadouci Urokové

sazby (i*). V téchto podminkach vsak bude vice kolisat penézni zasoba.

evvys

Tvurci hospodarské politiky obecné preferuji nizsi kolisani produkce a zaméstnanosti, a proto

v podminkach, kdy je kfivka LM nestabilni, resp. méné stabilni nez krivka IS, je vhodnéjsi cil mone-

tarni politiky udrzeni zadouci Urovné urokové sazby.
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Poznamka I: stanovisko monetaristu.

Monetaristé predpokladaji, Ze kfivka LM je stabilni a predikovatelna, protoze je stabilni, resp. pre-
dikovatelna poptavka po penézich (soucasné predpokladaji nizkou citlivost poptavky po penézich na
urokovou sazbu a rychlost penéz konstantni, resp. presnéji predikovatelnou) a tedy kfivka LM je
strma. Centralni banka by méla - podle monetarist( - ddvat vidy prednost kritériu penézni zasoby.
Monetaristé tak vychazeji z toho, Zze v ekonomice existuje jedna hlavni pfi€ina kolisani produkce
a zaméstnanosti: jsou to zmény penézni zasoby provadéné centralni bankou. Re$eni problému
omezeni kolisani produkce a zaméstnanosti vidi monetaristé v respektovani pravidla konstantniho

tempa ristu penézni zasoby (pfiblizné shodného s tempem rlstu potencialniho produktu).
Poznamka Il: stanovisko keynesiancu.

Keynesianci nesdileji stanovisko o stabilité funkce poptdvky po penézich a tedy i stabilité kfivky LM.
Keynesianci vychazeji z toho, Ze v ekonomice existuje nékolik pficin kolisani produkce a zaméstna-
nosti - optimisticka nebo pesimisticka ocekavani budouciho vyvoje podnikateli a spotiebiteli, Cisty
export, nabidkové Soky, fiskalni politika aj. Samotna kontrola penézni zasoby podle keynesiancl
kolisani produkce a zaméstnanosti neodstrani: keynesianci se proto vice kloni k ndzoru, Ze centralni

banka by méla sledovat cilovou trokovou sazbu.

KFivka poptavky po penézich byla v osmdesatych letech ve vyspélych ekonomikach nestabilni - zfe-
jmé i v dusledku financénich inovaci a jinych pficin (o tom viz kapitolu o poptavce po penézich). Hle-
dani pticin kolisani kiivky poptavky po penézich, a tim i nestability kfivky LM (pfi dané penéini za-

sobé), ve vyzkumu pokracuje.

3.3 Volba cile centralni bankou
(nominalni zasoba penéz nebo
urokova sazba)

V praktické hospodarské politice neni nikdy uplatfiovdna jen monetarni politika v Cisté podobé, ale
zpravidla vZdy spolu s fiskalni politikou. Napfiklad, centrdlni banka muze celit Uplnému vytésnova-

cimu efektu tim, Ze zvysi penézni zasobu tak, aby Urokova sazba zlstala nezménéna. (viz. Obr. 39)



MAKROEKONOMIE 2 72

i (%)

LMo

LM:

Obr. 39 Monetdrni expanze ve prospéch udrzeni Urokové sazby

Komentar:

Fiskalni expanze ma za nasledek posun kfivky IS doprava do polohy IS;, v disledku toho dojde ke
zvysSeni Urokové sazby a k ¢astecnému vytésnéni soukromych investic. Této situaci odpovida bod
,kratkodobé rovnovahy” E; (i1, Y1). Zabranit tomu muzZe centralni banka tim, Ze zvysi nabidku real-
nych penéznich zhstatkG o A(M/P), v diisledku toho se kfivka LMo posune do polohy LMy, a to
znameng3, zZe ekonomika se posunula do bodu rovnovahy E,, pfi rovnovazné urovni didchodu Y2 (vétsi
nez Yo i Y1) a Urokové sazbé io. Doslo k monetarnimu prizptisobeni fiskalni expanzi. Multiplikator

monetarni politiky se tak rovna , plnému multiplikatoru®, jako by byla Urokova sazba fixovana.

Centrdlni banka si mlze dat za cil pfimo stabilizovat produkci na urcité Urovni — napf. na urovni
potencialniho produktu Y*. Pfedpokladejme, ze ekonomika je ve vychozi pozici rovnovahy v bodé
EO, pti Urovni rovnovazné produkce Yo a Urokové sazby io, a to pod urovni potencidlniho produktu
a pIné zaméstnanosti (Obr. 40). V této situaci ma v podstaté dvé moznosti — bud monetarni expanzi
posunout kiivku LM doprava (sniZzeni Urokové sazby), nebo fiskalni expanzi posunout doprava kfivku

IS (zvySeni Urokové sazby). Nejcastéji se pouZije kombinace téchto moznosti.
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Obr. 40 Kombinace fiskalni a monetdrni expanze

Jednou z mozZnosti jak dosahnout uvedeného cile je monetarni expanze, ktera (pfi dané fiskalni po-
litice a dané kfivce 1Sp) snizenim Urokové sazby a posune kfivku LMo doprava do polohy LMs, kde
ekonomika dosdhne rovnovahy v bodé E;, tj. v bodé rovnovahy na obr. 40. SniZzeni urokové sazby
bude stimulovat Urokové citlivé komponenty soukromych investi¢nich a spotfebnich vydaj(, a tedy

i zvySeni soukromych autonomnich vydaju.

Druhou krajni moznosti, jak dosdahnout bodu rovnovahy pfi plné zaméstnanosti, tj. bodu Ez na
obr. 40, je provést fiskalni expanzi (pfi nezménéné monetarni politice a dané kfivce LM) a posunout
krivku ISe doprava, kde vznikne v priaseciku ptvodni kfivky LMO a nové krivky IS1 (posunuté doprava
v disledku fiskalni expanze), bod rovnovahy ekonomiky E3. Urovné potencidlniho produktu je zde
dosaZeno pfi rlistu Urokové sazby z ip na i3 a pfi sniZeni investicnich, pripadné i spotrebnich vydaju.
Jak je ziejmé z obr. 40 mezi témito dvéma body rovnovahy je velké mnozstvi moznych kombinaci
fiskalni a monetarni expanze k dosaZeni a udrZeni cile - Grovné potencialniho produktu a plné za-

meéstnanosti.

Volba kombinace fiskalni a monetarni politiky je komplexni problém: kazda z politik se projevuje
v jiném casovém horizontu. S tim souvisi problém pruznosti a rychlosti, s jakou jsou implemento-
vany a pfinesou efekt. Volba politiky musi byt provddéna za podminek oteviené ekonomiky, aby se
€0 moZna nejvice teorie pfiblizila realité. Musi byt vzaty v Uvahu naklady, uvaZzena poznavaci, rozho-

dovaci a implementacni doba a efekt, ktery politiky pfinesou.
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Expanzivni fiskdlni politika je uplatfiovana s cilem zvysit Uroven rovnovdiného du-

chodu (zaméstnanosti). Opakem fiskdlni expanze je fiskalni restrikce.

Nulovy vytésnovaci efekt (ekonomika se nachdzi v pasti likvidity) a Uplny vytésnovaci
efekt fiskalni expanze (tj. klasicky pfipad) jsou dvé extrémni a zfejmé nerealistické

ekonomické situace.

Monetarni politiku provadi centralni banka, jez prostfednictvim kontroly zdsoby no-
minalnich penéz nebo pohybu Urokové sazby ovliviiuje makroekonomicky vykon. Mo-

netdrni politika mGzZe mit expanzivni nebo restriktivni charakter.

Monetarni expanze je v tzv. klasickém pripadé, tj. kdy h=0 (kfivka LM ma vertikalni

tvar), maximalné ucinna.

Monetarni expanze ma v situaci pasti likvidity, tj. kdy kfivka LM je horizontdlni, nulovy

ucinek.

Multiplikator fiskalni politiky ukazuje, o kolik se zvysi Uroven rovnovazného dichodu
v dlsledku zvyseni vladnich vydajd na zbozi a sluzby o , resp. autonomnich vydaji

o , bude-li nabidka realnych penéznich zlstatk( konstantni

Multiplikdtor monetdrni politiky vyjadfuje, jak zvySeni redlnych penéznich zUstatkd
zvysi rovnovaznou uroven ddchodu, za predpokladu, Ze fiskalni politika je nezmé-

néna.

V readlném hospodarském Zivoté se fiskalni a monetarni politika realizuji souéasné
a jejich efekty pusobi rovnéz soucasné, casto i protich(idné, a proto se musi volit je-

jich kombinace.

Volba kombinaci fiskalni a monetarni politiky (tzv. policy mix) je ovSem prakticky ob-
tiznym a politicky kontroverznim problémem. Rozhodnuti o volbé zavisi na vili parla-
mentu a vlady, které musi pfi svém rozhodovani zohlednit naklady, poznavaci, rozho-

dovaci a implementacni doba a efekt, ktery politiky prinesou.
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Predpokladejte, Ze struktura ekonomiky je popsdna témito udaji:

Jaka je Uroven rovnovazné produkce?

Jaka je Uroven rovnovazné urokové sazby?

Jaka je velikost planovanych autonomnich vydaja?

Vlada zvysi vladni ndakupy zbozi a sluzeb o 100, aby zvysila Uroven produkce
a zaméstnanosti. Jaky je vytésfiovaci efekt této fiskalni expanze?

Predpokladejte, Ze se penéini zdsoba zvysila s rlistem urokové sazby (doposud
jsme vidy predpokladali, Ze je nabidka redlnych penéznich zlstatkd Uplné necit-
livd na urokovou sazbu). Jak tato zména ovlivni kfivku LM? Slovni odpovéd’ do-

provodte grafickym znazornénim.
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Kapitola 4

Otevrena ekonomika
a determinace rovnovazné
produkce Cast I. — Gvod
do analyzy

Po prostudovani kapitoly budete umét:
< umét vysvétlit zakladni kategorie a vztahy oteviené ekonomiky, analyzovat deter-

minanty cistych vyvozl a jejich vliv na pohyb kfivky IS a rovnovahu na trhu zbozi
a sluzeb v oteviené ekonomice;
umét vysvétlit podstatu platebni bilance a jeji strukturu (bézny ucet, kapitalovy
ucet)
a vysvétlit faktory kapitalové mobility, dlohu svétové urokové sazby a vztah do-
maci urokové sazby k ni;

< schopni posuzovat ucinnost fiskalni a monetarni politiky v systému pevnych a fle-
xibilnich ménovych kurst za podminek dokonalé kapitalové mobility;
orientovat v zakladnich otazkach ur¢ovani ménovych kurst v dlouhém a v krdtkém
obdobi;
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orientovat v zdkladnich problémech teorie platebni bilance a znat podminek, za
kterych mize vést devalvace (depreciace) domdci mény ke zlepseni Cistych vyvoz{i
(béZného uctu) a tim i platebni bilance.

[épe rozumét problémUim souvisejicich se zac¢leiovanim ekonomiky do mezinarod-
nich ekonomickych vztahi sou¢asného globalizovaného svéta a jejich vliv na eko-
nomicky rast ¢eského narodniho hospodafstuvi.

Klicova slova:

Otevrena ekonomika, Cisté vyvozy, export, import, platebni bilance, bézny ucet, ka-
pitdlovy ucet, kapitalovd mobilita, zakon jediné ceny, parita kupni sily, fixni ménovy
kurs, flexibilni ménovy kurs, devalvace, depreciace, revalvace, apreciace, determi-

nanty ménového kursu, model IS-LM-BP.

41  Cisté vyvozy a rovnovaha na trhu
zbozi a sluzeb v otevrene
ekonomice

Do analyzy urceni rovnovazné produkce zapojime nyni vnéjsi sektor a budeme hovofit o oteviené
ekonomice, ktera je s ostatnim svétem propojena 1) obchodem se zboZim a sluzbami, a 2) financ-
nimi (kapitalovymi) toky. V nasledujicim textu se nejdfive soustfedime na ulohu bilance zbozi a slu-
zeb. V oteviené ekonomice je ¢ast produkce domdaci zemé exportovana do ostatnich zemi, zatimco
Cast zbozi a sluZeb, kterd je spotfebovana nebo investovana v domaci zemi (subjekty domacnosti

zemeé), je vyrabéna v zahranici a dovazena.

Vyvoz tedy znamena poptavku po zbozi a sluzbach vyrobenych subjekty domaci zemé. Naopak
dovozy jsou Uniky z béZného toku dichodu, tj. ¢ast dichodu vynaloZeného subjekty domaci zemé
nenivynaloZena na zbozi a sluzby vyrobené v domdci ekonomice (nepodileji se na vytvareni didchodu

domaci zemé), ale tvofi diichod subjektl z ostatnich zemi.

4.1.1 Cisté vyvozy a agregatni poptavka

Zahrneme-li vyvozy (exporty) a dovozy (importy) do rovnice agregatni poptavky, mizeme agregatni

poptavku v oteviené ekonomice specifikovat takto:
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AD=C+I+G+X-M

kde: C... domaci spotfebni vydaje
l... soukromé domadci investi¢ni vydaje
G... vladni ndkupy zbozi a sluzeb
X... hodnota vyvozl
M... hodnota dovozU vyjadiené v méné domaci zemé.

Rozdil mezi hodnotou vyvozii a dovozi dané zemé (v daném obdobi) jsou €isté vyvozy (NX). Cisté
vyvozy jsou komponentou hrubého narodniho produktu (GNP).

Agregatni poptavku v oteviené ekonomice (AD) mizZeme také zapsat jako:
AD=Cp+Ip+Gp+ X
kde: Cp... soucet vydaji domdcnosti na doma vyrobené zbozi
Ip... vydaje firem na domaci investicni zbozi
Gp... vladni ndkupy zbozi a sluzeb zboZi vyrobeného v domaci zemi
X ... exportni poptavka zahraniénich subjektd po domdci produkci

A tudiz

* Celkové spotiebni vydaje domacnosti (C) se rovnaji: C=C+ C¢

kde: Cp ... vydaje domacnosti na doma vyrobené zbozi
Cr ... vydaje domacnosti na dovadzené spotiebni zbozi

* Celkové investicni vydaje firem (1) se rovnaji: I=1+1¢

kde: Ip...investi¢ni vydaje firem na doma vyrobené investi¢ni zbozi
Ir... investi¢ni vydaje firem na dovazené investi¢ni zboZzi
* VIadni nakupy zboizi a sluZeb (G) jsou realizovany: G =G + Gr
kde: Gq ... vlddni nakupy zbozi a sluzeb z domaci zemé
Gk ...vladni nakupy zbozi a sluzeb ze zemi zahranicnich

Celkovou sumu importu miZeme tedy zapsat jako celkovy objem vSech zahrani¢nich nakupd, jez

tvofi &ast spotfebnich, investi¢nich a vladnich vydaja. Tedy M = Cr + Ir + GF

Protoze: Cp = C— Cf, a analogicky Ip =1 -, |ze pro agregatni poptavku psat:
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AD=C—-Cr+I-Ir+G—-Gr+ X —) AD=C+I+G+X-M

Poznamka

Pfredpokladame, Ze skutecné domdci spotiebni vydaje (C), skutecné vladni ndkupy zbozi a sluzeb (G)
a skutecné Cisté vyvozy (NX) se rovnaji planovanym (zamyslenym). Pouze skutecné domaci investi¢ni

vydaje se mohou lisit od planovanych.

4111 Vyvozy a jejich determinanty

Skute¢nou hodnotu prodeju firem domaci zemé do ostatnich zemi, tj. exportni poptavku po doma

vyrobeném zbozi a sluzbach, ovliviiuje rfada faktora:
zahranic¢ni ddchod
pomér cenové hladiny v ostatnich zemich k cenové hladiné domaci
nominalni ménovy kurs
vladni podpory Ci restrikce vyvozu
spotrebitelské preference aj.

Budeme predpokladat, Ze vyvozy jsou autonomni, tj. nezdvislé na bézném domacim didchodu. Tedy

X=X

Zahranicni dachod

JestliZe se v zahranici zvysuje dichod (v obdobi expanze), zahrani¢ni poptavka po zboZi a sluzbach
domaci zemé se zvysuje, tj. vyvozy z domaci zemé rostou pri kazdé urovni domaciho dichodu.
A opacné: sniZzeni zahrani¢niho dlichodu (v recesi) sniZzuje vyvozy z domaci zemé pfi kazdé urovni

domaciho dlichodu.
Cenova hladina

Stejné tak, pokud se relativné snizuje domaci cenova hladina vzhledem k zahrani¢ni cenové hla-
diné: dochazi ke zlevitovani domaciho zbozi a sluzeb a vyvozy domaci zemé se zvysuji. A opacné:
kdyZ se domdci cenova hladina relativné k zahrani¢ni cenové hladiné zvysuje, coz ¢ini domaci zbozi

draisi pro subjekty v cizich zemich (pfi daném ménovém kursu), vyvozy domdci zemé se snizuiji.
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Nominalni ménovy kurz

Depreciace (devalvace) mény domaci zemé, a tedy rlst nomindlniho ménového kursu, zleviuje

domadci zbozi a zvysSuje exportni poptavku po domacim zbozi, tj. stimuluje zvyseni vyvoza.

4112 Dovozy a jejich determinanty

Dovozy zboZi a sluzeb domaci zemé z ostatnich zemi svéta jsou zavislé:
na urovni domaciho dichodu!
na pomeéru cenové hladiny domdaciho zboZi a sluzeb zahrani¢ni cenové hladiny
na ménovych kursech
na obchodnich omezenich (cla, dovozni pfirazky, restrikce aj.)
na spotrebitelskych preferencich aj.
Uroveri doméciho diichodu

Jestlize dichod domaci zemé roste, poptavka po zahrani¢nim zbozi a sluzbach (ale i domacim zbozi
a sluzbach) se zvysuje. Dovozy domaci zemé se proto zvysuji. A opacné: klesa-li dlichod domaci
zemé, poptavka po zahrani¢nim zbozi a sluzbach (ale i po domdcim zbozi a sluzbach) se snizuje,

dovozy domaci zemé klesaji.
Mezni sklon k dovozu (m)

Citlivost zmén dovozu na zmény didchodu je méfena meznim sklonem k dovozu (m). Mezni sklon
k dovozu vyjadiuje, jaka cast pfirGstku diichodu je vynaloZena na zboiZi a sluzby, vyrabéné a do-
AM
m=——
AY

valené ze zahranici. Tedy

V oteviené ekonomice plati, Ze me (0,1) .

Priimérny sklon k dovozu (%) je definovan jako celkové vydaje na dovozy délené celkovym

diichodem.
o= %

V jednoduchém keynesianském makroekonomickém modelu je dovoz domdaci zemé zavisly pouze

na jediné proménné - na urovni dichodu v domaci zemi.

Dovozni funkce (M)
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Vzajemna zdvislost mezi importy a dichodem v domaci zemi je vyjadfena dovozni funkci, kterou

m0Zeme ve vieobecné formé zapsat takto: M=fY)

Specifickou dovozni funkci pak mizeme zapsat ve tvaru: M=M+m.Y

kde: M autonomni dovoz, tj. dovoz nezdavisly na domacim ddchodu
m-Y ¢ast dovozu z3avisla na domacim dlichodu, neboli indukované dovozy.

Jestlize se dliichod v domadci zemi zvysuje, je vynakladdno vice vydajd na zbozi a sluzby a ¢ast téchto

dodatecénych vydajl je vynakladana na dovazené zboizi a sluzby.
Pomér cenovych hladin

Kromé domaciho dlichodu ovliviiuje dovozy i pomér cenovych hladin doma a v zahranici: jestlize
domaci cenova hladina se relativné ve vztahu k zahrani¢ni cenové hladiné zvysuje, pak - za jinak
stejnych okolnosti - se domaci zbozi a sluzby stavaji drazsi pro domaci subjekty a dovozy rostou.
A opacné: kdyz se domaci cenova hladina relativné ve vztahu k zahranicni cenové hladiné snizuje,
coz ¢ini domaci zbozi pro domaci subjekty (rezidenty) levnéjsi, pak - za jinak stejnych okolnosti -

dovozy klesaji.
Nominalni ménovy kurs

| depreciace (devalvace) a apreciace (revalvace) ovliviiuje dovozy. Jestlize dojde k depreciaci domaci
mény ve vztahu k zahrani¢ni méné, tj. jestlize se zvysil ménovy kurs, dovazené zboii se stava - za
jinak stejnych okolnosti - drazsi a dovozy klesaji. Domaci subjekty maji tendenci ,prepinat" své do-
vozy na domadci zbozi. A opacné: jestlize doslo k apreciaci domaci mény ve vztahu k zahrani¢ni méné,

dovaZené zboii se stava levnéjsi, coz stimuluje rtist dovozti domacich subjektu.
Obchodni omezeni

Obdobné odstraniovani ¢i zavedeni ridznych omezeni na dovozy v mezindrodnim obchodé (dovozni

cla, prirdzky, kvantitativni omezeni aj.) ovliviiuje dovozy domaci zemé.
Dichodova elasticita poptavky po dovozu (pYM)

NeZ prejdeme k rozboru funkce Cistého exportu, zavedeme teoreticky uzite¢ny pojem dichodové
elasticity poptavky po dovozu (zna¢ime pym), coZ je procentni zména poptavky po dovozu délena
procentni zménou dlichodu. Tedy

o . . . . 0 ;o o Y v . o
Dlchodova elasticita poptavky po dovozu Wy%.y ;endngocentnl rast dovozd, k némuz dojde v di-
0
sledku rlstu dichodu v domaci zemi v daném obdoé}YDﬁchodové elasticita poptavky po dovozu je
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dana pomérem tempa rdstu dovozu (AM/M) k tempu rlstu ddchodu (AY/Y) , resp. pomérem

mezniho a pramérného sklonu k dovozu. Lze tedy psat:

_AM  4Y

Pym M Y

Z rovnice plyne, Ze:

prevysuje-li v dané zemi v daném obdobi mezni sklon k dovozu prlimérny sklon k dovozu, tj.

m > i ,podil dovozu v diichodu roste, pfi rlstu diichodu v domaci zemi (pm je elasticka).

je-li mezni sklon k dovozu mensi nez pramérny sklon k dovozu, tj. M < P , je pm neelasticka

a podil dovozu v rostoucim dichodu bude klesat.

jestlize se mezni sklon k dovozu rovnd priimérnému sklonu k dovozu, tj. m =1#, pm je jednot-

kové elastickd a podil dovozu na rostoucim dlchodu zUstava stejny.

41.1.3

Funkce cistého exportu v systému fixnich ménovych kursii

Z predchoziho textu vime, Ze odecteme-li hodnotu dovozl zemé od hodnoty vyvoz( (za dané ob-

dobi) dostaneme cisté vyvozy (Cisté exporty) pfi kazdé urovni didchodu. Hodnotu vyvozu, dovozd,

Cistého exportu a mezniho sklonu k dovozu ilustruji idaje v nasledujici tabulce 1.

Tab. 4 Vyvozy, dovozy, Cisté vyvozy a mezni sklon k dovozu

BOD | DOMACI DUCHOD (Y) VYVOZY ( Y) DOVOZY (M) CISTE VYVOZY (NX) M;ZDNi SKLON
ovozU
A - 2000 1000 +1 000 0,2
B 4000 2000 1 800 +200 0,2
C 5000 2000 2000 0 0,2
D 6 000 2000 2200 -200 0,2
E 7 000 2000 2 400 -400 0,2
F 8 000 2000 2 600 -600 0,2

Z tabulky je patrné, Ze dovozy se zvysuji s riistem domaciho dlichodu, zatimco vyvozy jsou nezmé-

nény, jsou dany autonomné, tj. nezavisle na domacim dtichodu, jsou zavislé na zahrani¢nim da-

chodu, jako? i na d¥ive uvedenych faktorech. Cisté vyvozy s rGstem diichodu klesaji, tj. bilance zboZi

a sluzeb (bézny ucet) se zhorsuje, az pri dlichodu 6 000 prejde do schodku ve vysi 200.
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Pro funkci ¢istého vyvozu mlzeme za predpokladu systému fixnich ménovych kursa psat:

NX=X-M-m.Y

Kde X jsou (autonomni) vyvozy zbozi a sluzeb, M autonomni dovozy zbo?i a sluzeb. Vzhledem k tomu, ze

X - M = NX
tj. rozdil mezi autonomnimi vyvozy X a autonomni ¢asti dovozi M se rovna autonomni kompo-

nenté skutecnych (a podle predpokladu i planovanych) €istych vyvozi (zna¢ime NX ,ato pro uro-
ven Urokové sazby i = 0%).

Druha cast Cistych vyvozl predstavuje indukovanou (na domacim dichodu a ostatnich faktorech
zavislou) cast Cistych exporttl. Tedy

NX=NX-m.Y

NX
1000

5000 6000 7000
1 1

[ ] 4000

Obr. 41 Funkce Cistého exportu

4114 Agregatni poptavka v oteviené ekonomice

Dovozy se zvysuji s ristem domaciho dlichodu, zatimco vyvozy jsou nezménény, a proto Cisté ex-
porty s rustem dtichodu klesaji. Funkce Cistého exportu ma proto zaporny sklon (jeji sklon je dan

meznim sklonem k dovozu m).

Pri ddchodu 5000 je bilance zboZi a sluzeb (béZny ucet) vyrovnana, pri didchodu 6000 vznika schodek

bilance zbozi a sluzeb ve vysi 200 a dale srdstem dichodu se tento schodek zvysuje.

Pripomenme, Ze funkce Cistého dichodu je konstruovana pro danou vysi zahrani¢niho dtichodu, pro
dany nominalni ménovy kurs a pro dany pomér zahraniéni cenové hladiny k domaci cenové hladiné

(tj. pro dany realny ménovy kurs - o tom dalsi vyklad).
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Uréeme nyni velikost agregatni poptavky v oteviené ekonomice v systému fixnich ménovych kursu.
Vyjdeme zrovnice AD=C+1+G+ X —-M abudeme prfedpokladat, Ze:

X=X \ _ _ - _ -
M=M +mY AD=Ca-be,i+c(Y-TA-tY+TR)+ 1-B,i+G+ X-M -mY
NX = NX-m.Y — = = === ,
C=Ca+c YD AD=Ca-cTA+cTR+ 1 +G+ X -M +cY -ctY-mY -bi
Ca:al-b@a)i } polotme A=Ca-cTA+cTR+1+G
TA =TA+LY AD = A+ NX +c(L-1)Y - bi-mY
TR=TR
G=G J kde tie sazba diichodové dané.
4.1.2 Determinace urovneé rovnovazné produkce
v oteviené ekonomice a vybrané identity otevrené
ekonomiky
41.2.1 Determinace Urovné rovhovazné produkce v oteviené
ekonomice

Nyni budeme konkretizovat disledky zavedeni Cistych vyvoz( na uréeni rovnovazné produkce. Vy-
jdeme z rovnice agregatni poptavky v oteviené ekonomice

AD = A+ NX +c(L - )Y - bi - mY

Substituujeme-li do rovnice rovnovaziné produkce vztah Y = AD a za AD rovnici agregatni poptavky
AD = A+ NX +c(1-1)Y - bi-mY
dostaneme: L
Y=A+ X -M +¢(1-t)Y - mY - bi
Regenim pro rovnovainou Uroveri produkce (déichodu) Y dostaneme:

1

Y, = (A + X - M-hi)
1-c(1-t)+m

1

Y, = (A + NX -bi
resp. ° T 1.cl-H+m ( )

Zde je namisté pripomenout, Ze vychazime z predpokladu systému fixnich ménovych kursi a pred-
pokladu fixni cenové hladiny. Urokovd sazba je fixovdna.
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1
Vy =
yraz 1-c(1-t)+m

[N

je jednoduchy multiplikator oteviené ekonomiky, resp. multiplikator autonomnich vydajl v ote-

viené ekonomice (kdy importy jsou funkci celkového diichodu, ne disponibilniho!).

Vztah pro multiplikator oteviené ekonomiky byl formulovdn za predpokladu, Ze importy jsou funkci
celkového dichodu. Pokud budeme uvaZovat, Zze importy budou funkci disponibilniho dichodu
a ne celkového dlichodu, Ize multiplikator oteviené ekonomiky zapsat ve tvaru:

PovSimnéme si jesté problému, jak se promitne zvySeni autonomnich dovozid do zmény Urovné rov-
novazné produkce. Zvysi-li se poptavka domaci zemé po autonomnich dovozech, pak toto zvyseni

je ekvivalentni autonomnimu snizeni poptavky po domacim zbozi (zvysi se uniky do zahranici).
Proto je mozné zavést multiplikator autonomnich dovozt ve tvaru:
AM M
E 1
a, =-
1-c(1-t)+m

4122 Nékteré identity oteviené ekonomiky

Produkce, resp. diichod (HNP) se v oteviené ekonomice lisi od uzaviené ekonomiky tim, Ze jsou zde
dodatec¢né vydaje, exportni vydaje, coZ jsou vydaje cizich zemi na produkci vyrobenou domaci zemi:
v oteviené ekonomice jsou také dodatecné uniky (vedle Uspor a dani), a to vydaje na dovozy, tj.
domadci vydaje na zahranic¢ni zbozi a sluzby, které zvysSuji dlichod v zahranici. Identita pro otevienou

ekonomiku muze byt zapsana takto:
Y=C+I+G+X-M
Vzhledem k tomu, Ze disponibilni dichod se rovna
YD=Y+TR-TAT

a vzhledem k tomu, Ze disponibilni diichod je alokovan na spotirebu a Uspory a rozdil mezi celkovymi
danémi a transfery nazveme cCistymi danémi (T), tj. T = TAT - TR, mUZeme psat:
C+S+T=C+I1+G+X-M

Rovnovaina produkce existuje tehdy, jesS + T+ M =1+ G - Xcages), tj. uspory (S), €isté dané (T)
a dovozy (M) rovnaji nespotfebnim vydajiim (injections).
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Nespotiebni vydaje jsou vSechny vydaje, které zvysuji rovnovaznou uroven dichodu, zatimco uniky

jsou ty vydaje, které snizuji Uroven rovnovaziné produkce.
Uvedenou rovnici miZeme prepsat do formy:

S+T+M=1+G-X —> X-M=S-1+T-G
kde T - G je rozpoctovy prebytek, resp. deficit.

Ziskana rovnice je mimoradné dlleZitou identitou: plyne z ni, Ze deficit béZného uctu (negativni
Cisté vyvozy) je vyvolan bud negativnimi tsporami soukromého sektoru (tj. stavem, kdy soukromé
investice prevysuji soukromé Uspory) nebo rozpoctovym deficitem, tj. stavem, kdy celkové rozpoc-
tové vladni vydaje (G + TR) prevysuji danové pfijmy) nebo obojim.

Po dalSi upraveé ziskame identitu: S=1+(G-T)+(X-M)

Implikace této identity jsou ilustrovany pomoci tabulky 5.

Tab. 5
SOUKROME USPORY (S) INVESTICE (1) ROZPOCTOVY DEFICIT (BD) CISTE VYVOZY (NX)
1000 1000 0 0
1000 900 100 0
1000 900 0 100
1000 1100 200 -300
1000 1000 300 -300
1000 1000 0 0

V prvnim fadku tabulky predpokladdme, Ze se soukromé uspory (tj. osobni Uspory domacnosti plus
uspory firem - nerozdélené zisky a opotfebeni kapitdlu) pfesné rovnaji soukromym investicim,
a protoZe rozpoctovy deficit se rovna nule a vyvozy se rovnaji dovozim, bilance zbozi a sluzeb

(bézny ucet) je v rovnovaze.

Ve druhém radku tabulky jsou investice mensi nez uspory, a to o 100, prebytek Uspor soukromy
sektor v tomto pripadé alokoval tak, Ze nakoupil vladni obligace (vlada z pfijmi z obligaci uhradi

rozpoc&tovy deficit ve vysi 100). Cisté vyvozy se v tomto fadku rovnaji nule.

Ve tretim fadku jsou soukromé investicni vydaje mensi nez soukromé uspory o 100. Viadni rozpo-

Cet je v rovnovaze, prebytek Uspor soukromy sektor alokoval tak, Ze pGjcil zahrani¢nim subjekt(im,
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které nakoupily v domdci zemi vice, nez domdci zemé nakoupila v zahraniéi. Vyvozy prevysily do-
vozy a tim vznikl pirebytek bézného uctu (Cistych exportti) ve vysi 100. Ostatni zemé svéta dostaly
tedy od domaci zemé méné, nez potrebuji, aby uhradily zbozZi a sluzby, které nakoupily od domdci

zemé. Domdci zemé musi pUjcit na uhrazeni tohoto rozdilu ostatnim zemim.

Ve ¢tvrtém fadku prevysily soukromé investice o 100 soukromé Uspory a vidda ma rozpoctovy de-
ficit ve vysi 200. Oboji ve vysi 300 musi byt financovano plj¢kami ze zahraniéi podobé schodku bi-
lance zboii a sluzeb, tj. schodku béZzného uctu. V tomto pripadé domaci zemé nakoupila v ciziné

vice zbozi a sluzeb nezZ ostatni zemé svéta nakoupily v domdaci zemi.

V patém radku je vladni rozpoctovy deficit ve vysi 300 financovan schodkem bézného Gctu ve vysi
300, tj. plné z vnéjsiho zdroje.

Multiplikator bézného uctu (Cistych vyvozti)

Nyni se budeme vénovat analyze konkrétnéjsiho problému, a to jak zvyseni vladnich vydajl na na-
kup zboZi a sluzeb ovlivni Cisté vyvozy resp. bézny Ucet platebni bilance (cozZ je podstatny aspekt

vnéjsi a tudiz i vSeobecné ekonomické rovnovahy), a odvodime multiplikator bézného uctu).
Odvozeni multiplikatoru bézného uctu

Vyjdeme z rovnice AD = C + 1 + G + X — M, za AD substituujeme rovnovazny diuchod Y a vsechny

¢leny pravé strany pfevedeme na levou stranu:

Y-C-1-G-X+M=0
Pfedpokladejme, 7eTA=0a TR =0 .
Po substituci vyrazu
c=Ct+cr-cty, Ca=Ca-b,i, 1=1-byi, X=X, M=M-mY a G=G
do predchozi rovnice obdrzime identitu:

Y-Ca-cY+ctY-1+bi-G-X+M+mY=0
ProtoZe Y -cY + ctY+mY=Y[1-c(1-t)+m] MiiZeme psidt:
Y[1-cl-t)+m]-Ca+M-1+bi-G-X =0

Délenim obou stran rovnice [1 - ¢(1 - t) + m] a vyndsobenim m, dostaneme:

m

Y- ——————— (Ca-M+1-hi+G+X)=0
l-c(l-t)+m
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Obé strany identity rozsifime o M aXa po Upravé dostaneme:

M (Ca-M+T1-bi+G+X)
1-c(1-t)+m

NX=X-M=X-M
Ziskana rovnice umoznuje odvozeni efektd zvyseni vliadnich ndkupt zbozi a sluzeb (o AE) Cisté ex-

porty (bézny ucet). Pfedpokladame, Ze pfirGstky vSech ostatnich proménnych kromé AG jsou rovny

nule. Potom nasledujici vztah je rovnici multiplikatoru bézného uétu (Cistého vyvozu).

m p—

ANX = - .
1-c(1-t)+m

ANX _ m
AG 1-c(l-t)+m

Zvyseni vladnich vydaja na nakup zboZi a sluzeb o AG vede ke zhorgeni b&iného Gétu (Cistych
exportl). To proto, Ze domaci subjekty vynalozi ¢ast dichodu na dovozy (vyvolané rlistem dlichodu
v dUsledku vladnich vydajt).

Priklad
K objasnéni multiplikatoru Cistych vyvoza (bézného uctu) si uvedme priklad.

Ekonomika je charakterizovand, mimo jiné, meznim sklonem ke spotfebé ¢ = 0,8, meznim sklonem
k dovozu 0,2 a t = 0,25. Vlada se rozhodla zvysit své vydaje o 10 mld. K¢. DUsledek tohoto zvyseni

vladnich vydajl na Cisté vyvozy (bézny ucet) je nasleduijici:

m J—
1-cl-t)+m "~

ANX= Exlo

ANX = -

ANX = - 3,333 mld. K¢

Zvyseni vladnich vydajl na nakup zbozi a sluZzeb o 10 mld. K¢ vedlo ke zhorseni bézného uctu (Cistych
vyvoz() o 3,333 mld. K¢.

Ptic¢ina je v tom, Ze zvySeni vladnich vydaji o 10 mld. K¢ zvysi rovnovdznou produkci o 16,666
mld. K¢ (multiplikator oteviené ekonomiky krat A(_i). Protoze mezni sklon k dovozu m = 0,2, zvyseni

dlichodu o 16,666 mld. K¢ vede ke zvySeni dovozti o 3,333 mld. K¢, tj. 0,2 krat 16,666, tj. m . AY; to
odpovida zhorseni béZzného uctu platebni bilance.
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Otazkou je, jak se promitne pfirlstek exportu do velikosti Cistych vyvozU, resp. jak se promitne do
béZzného uctu platebni bilance. S vyuZitim ziskanych vztah(i mGzZeme rovnici pro pfiristek exportu

zapsat takto:

ANX = AX - m . AX
1-c(1-t)+m

—_— = m

nasledné provést Upravy ANX =4X .| 1 -
1-c(1-t)+m
<k ANX _ s(1-9+t
a ziskat AX  I-c(l-0+m
. S(I-f)+t e sy -
Protoze m < 1, zvySeni vyvozu vede ke zlepSeni bézného uctu platebni bilance, ale
- C -

o0 méné nei je prirlistek exportu, ktery toto zlepseni Cistych vyvozl vyvolal. To proto, Ze ¢ast zvyseni
dlchodu vyvolané pfrirlistkem vyvozu je provazeno zvySenymi vydaji na dovozy, které toto zvyseni

dlchodu provazeji.
Priklad

Necht je mezni sklon k Usporam s = 0,2, mezni sklon k dovozu m = 0,2, t = 0,25. Necht dojde ke

zvyseni vyvoz( o 20 mld. K¢. Vliv pfirGstku vyvozu na Cisté exporty se rovna:

ANX=4AX .| 1- m —20- %2 2
1-c(1-t)+m

ANX = 13,333 mld. K¢

Zvyseni exportu o 20 mld. K¢ zlepsi Cisté exporty (bézny ucet) o 13,333 mld. K¢. Prirtstek exportu
ve vysi 20 mld. K¢ sice zlepsi pivodni Cisté vyvozy o stejnou c¢astku, avsak v dUsledku prirtstku ex-
portu se zvysi dichod o 33,333 mld. K¢, coz indukuje zvyseni dovozli o m, tj. 0,2 krat 33,333 mild.
K¢ = 6,666 mld. K¢ (20 mld. K¢ pfirastku vyvoz( minus 6,666 mld. K¢ z indukovanych dovozl z pfi-
rastku dlichodu 33,333 mld. K¢ se rovna 13,333 mld. K¢, tj. zlepseni Cistych vyvozl).
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413 Cisté vyvozy v systému flexibilnich ménovych
kurzi

V nésledujici ¢asti budeme vénovat pozornost tomu, ¢im jsou v ekonomice se systémem (reZimem)
flexibilnich ménovych kurs(i determinovany Cisté vyvozy. Oproti systému fixnich (pevnych) méno-
vych kursl jsou v systému flexibilnich (pruznych) ménovych kurst Cisté vyvozy zavislé nejen na
autonomnich vyvozech X a autonomnich dovozech M resp. na autonomni komponenté Cistych

vyvozll a komponenté Cistych vyvoz( m-Y, ale také na pohybu realného ménového kursu.

Realny ménovy kurs (R) je uréen sou¢inem nominalniho ménového kursu (E) a poméru cenovych

hladin v zahranici (PF) k cenové hladiné domaci zemé (P).

P

R=E.—
o)

V systému flexibilnich ménovych kursi ma funkce ¢istych vyvoz(i tento tvar:

NX = NX -mY + vR
NX =X - M -mY + vR

ANX
kde R ... redlny ménovy kurz, v ... citlivost Cistych vyvozii na redlny ménovy kurz (tj. AR )

Komentar
Z rovnice Cistych exportl mizZzeme odvodit nasledujici zavéry:

Roste-li dichod v zahranici, rostou autonomni vyvozy a - za jinak stejnych okolnosti - se Cisté

vyvozy zvysuji, zvySuje se tedy i agregatni poptavka.

Roste-li realny ménovy kurs, rostou - za jinak stejnych okolnosti - i €isté vyvozy, zvySuje se

i agregatni poptavka.

Roste-li domaci dlichod, sniZuji se - za jinak stejnych okolnosti - Cisté vyvozy a agregatni po-

ptavka se snizuje.

4.1.4 Odvozeni rovnice krivky IS v otevrené ekonomice
(algebraické),

Nyni prejdeme k formulaci rovnice kfivky IS v oteviené ekonomice, tj. rovnice rovnovahy na trhu
zboii a sluZeb v systému flexibilnich ménovych kursti. Vyjdeme z rovnice, kterd zakotvuje rovno-
vahu na trhu zboZi a sluzeb v systému fixnich ménovych kursa:

Y, = 1
1-c(l-t)+m

. (A + NX - bi)
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Po Upravach obdrzime rovnici ve tvaru:
Y=Ca-bg,i+c(Y-TA-tY+TR)+ 1 -b,i+G+X-M-mY,
kterou upravime o vztah funkce Cistych vyvoz( v oteviené ekonomice s flexibilnim ménovym kur-

sem: Y =Ca - be,i+c(Y-TA-tY+TR)+ 1 -byi+G + X - M -mY +\R

Regenim pro rovnovéaznou Urovef produkce dostaneme:

Y_K+W-bi+vR y
© 1-c(l-t+m 2

Rovnice jsou rovnicemi krivky IS v oteviené ekonomice s flexibilnim ménovym kursem. Z rovnic

a.(A+NX -bi+VR)

jsou patrné determinanty rovnovahy na trhu zbozZi a sluzeb v oteviené ekonomice s flexibilnim

ménovym kursem:
domadci autonomni vydaje (K)
autonomni komponenta Cistych vyvoz( (W)
citlivost poptavky po autonomnich vydajich na urokovou sazbu (b)
koeficient citlivosti Cistych vyvozU na realny ménovy kurs (v)
redlny ménovy kurs (R)
velikost multiplikatoru oteviené ekonomiky.

Komentar
Z rovnic je patrné, Ze:

¢im mensi (vétsi) je mezni sklon k dovozu (m), tim vétsi (mensi) je - za jinak stejnych okolnosti

- Uroven rovnovaziné produkce;

rust redlného ménového kursu (tj. redlné znehodnoceni) zvysSuje domaci diuchod o v- « ;

rust (pokles) rovnovainého dlichodu v disledku ristu (poklesu) realného ménového kursu je
tim vétsi, ¢im vétsi je citlivost Cistych vyvozu na realny ménovy kurs (v) - za predpokladu, Ze

v je kladné - a ¢im vétsi (mensi) je multiplikator oteviené ekonomiky;

Jsou-li Cisté vyvozy pozitivni, tj. je-li bilance zbozZi a sluzeb aktivni, posunuje se kfivka IS doprava.

Negativni Cisté vyvozy (schodek bilance zbozi a sluzeb) posunuje kfivku IS doleva;
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Velikost posunu kfivky IS - doprava nebo doleva — ¢ini NX . a .

Na obrazku 42 znazornime kfivku IS oteviené ekonomiky graficky. Sou€asné zndzornime jeji posun

doprava o @ .AX vdasledku prirtstku vyvoz( vyvolanych rlstem zahrani¢niho dichodu.

i (%)

1So IS:

0 Yo Y
Obr. 42 Krivka IS v oteviené ekonomice

Je-li fixovdna vyse Urokové sazby (na io), rovnovaznd produkce se zvysi o celkovy posun krivky ISo
do IS;. PFirtistek redlného ménového kursu posune krivku IS dopravao a . v. AR . Pokles redlného

meénového kursu vede k posunu kFivky IS doleva v rozsahu a.v.AR .

Poznamka

Zatim nebyla jesSté vyvinuta kfivka LM pro otevienou ekonomiku v systému flexibilniho ménového
kursu, proto na tomto stupni vykladu nemizZeme podat exaktni odpovéd o pfirGstku rovnovaziné

produkce, pfi niz je soucasné rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb a sou¢asné rovnovaha na trhu penéz.

Agregadtni poptavka v oteviené ekonomice je definovana jako:
AD=C+I1+G+X-M

Vyvozy (X) znamenaji poptdvku po zbozZi a sluzbdch vyrobenych subjekty domdci
zemé. Dovozy (M) tvofi uniky z béZného toku diichodu.

Cisté vyvozy (NX) jsou rovny rozdilu mezi vyvozy a dovozy (X — M).Pokud jsou ¢isté
vyvozy kladné, pak bilance zbozi a sluzeb vykazuje prebytek, zaporné Cisté vyvozy
pak znamenaji schodek bilance zbozi a sluzeb.
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Vyvozy nejsou zdvislé na béZném domdcim diichodu, jsou autonomni! Ovliviiuje je
napf. zahrani¢ni dichod, poméry cenovych hladin, ménovy kurz, vladni podpory ¢i

restrikce vyvozu, spotrebitelské preference a;.

Dovozy maji stejné determinanty jako vyvozy, avsak jsou zdvislé na urovni domdciho
diichodu! Skladaji se z autonomnich dovozl a dovozl indukovanych, tj. zavislych na

domdcim dichodu. S rlistem dlichodu se dovozy zvysuiji.

Dovozni funkci |ze zapsat jako: M= M+m.Y , kde m je mezni sklon k dovozu,
ktery vyjadfuje, jaka cdst pFirdstku dichodu je vynaloZena na zboZi a sluzby, vyrd-

béné a dovdlené ze zahranici.

Funkci Cistého exportu Ize zapsat jako rozdil autonomni ¢asti a ¢asti indukované:
NX=X-M-m.Y = NX=NX-m.Y

S ohledem na funkci Cistého exportu ma agregdtni poptdvka v oteviené ekonomice

tvar: AD= A+ NX +c. (1-t)Y-bi-m.Y

Po substituci Y=AD, dostaneme uroven rovnovdiné produkce v oteviené ekonomice
1
1-c(1-t) +m

za pfedpokladu fixnich ménovych kurzi: Y, =

(K+W-bi)

1

je oznacovan jako jednoduchy vydajovy multiplikator
1-c(1-t) +m

Vyraz

( ; ) (= ndsobitel) oteviené ekonomiky (za predpokladu, Ze importy jsou funkci cel-

kového dichodu, ne disponibilniho!).

Zvysi-li se poptdvka domaci zemé po autonomnich dovozech, pak toto zvyseni je ekvi-
valentni autonomnimu snizeni poptdvky po domacim zbozi. Proto lze zavést dalsi
1 1

multiplikator, a to multiplikator autonomnich dovozi: a- =- .
1-c(1-t) +m

Rovnovdind produkce existuje tehdy, jestlize se uniky, tj. uspory (S), Cisté dané (T)
a dovozy (M)) rovnaji nespotfebnim vydajim S+T+M = 1 +G+ X.

Multiplikacni efekt |ze pouZit také pro vypocet zmény cistych vyvozii zplsobenych

vv s

riistem nebo poklesem viadnich vydaji. Multiplikator béZného uctu (Cistého vyvozu)
ANX m

AG  l-c(l-t+m’

ma tvar:
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4.2

Pokud se budeme pohybovat v systému flexibilnich ménovych kurzi, pak cisté vy-
vozy zdvisi nejen na autonomnich vyvozech a indukovanych dovozech

— P
( NX=NX -m.Y), ale také na pohybu redlného ménového kurzu: R=E . .

Redlny ménovy kurz vyjadfuje konkurenceschopnost zemé v mezinarodnim ob-
chodé. Pokud roste, dochazi k redlnému znehodnoceni (domaci zbozi se stava lev-
néjsi), klesa-li, dochazi k redlnému zhodnoceni (domaci zboZi se stava relativné
drazsi).

V systému flexibilnich ménovych kurzii ma funkce cistych vyvozii tvar:

NX=X - M -mY + VR, kde ,,v”znaci citlivost cistych vyvozii na redlny ménovy

kurz.

Rovnice krivky IS v oteviené ekonomice s flexibilnim ménovym kurzem:

Yo =a. (4+NX - bi+vR)

Platebni bilance, krivka platebni
bilance a rovnovazna produkce

V predchozi ¢asti jsme pracovali pouze s béZnym uctem platebni bilance. Nyni do analyzy uréeni

rovnovazné produkce zapojime i druhou slozku platebni bilance, tj. kapitdlovy ucet.

4.2.1

Platebni bilance

PFi urcitém zjednoduseni se platebni bilanci rozumi Ghrn plateb jdoucich z domaci zemé do ostat-

nich zemi k dhrnu plateb z ostatnich zemi svéta do domaci zemé.

Platebni bilance se sklada z:

bézného uctu (CA), resp. Cisté vyvozy (NX), (bilance zboZi - obchodni bilance, bilance sluzeb,

bilance (vynosud) dichod( a transferi v mezinarodni sfére)

kapitdalového uctu (CF), tj. toku kapitdlu z ostatnich zemi svéta do domdci zemé (ndkup ob-

ligaci, akcii, zakladani ucti v domdci zemi cizimi subjekty aj.) minus toky kapitdlu z domadci
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zemé do ostatnich zemi svéta (ndkup obligaci, akcii, zakladdni ucti rezidenty domdci zemé

v bankdch ostatnich zemi svéta aj.).

Platebni bilance zemé (BP) je v rovnovaze (tj. BP = 0) tehdy, kdyzZ je v rovnovaze bud’ bézny ucet i
kapitalovy ucet, nebo kdyz deficit (pfebytek) bézného uctuje presné kompenzovan prebytkem
(deficitem) kapitdlového uctu. Lze tedy psat:

BP = CA + CF

Svétova a domadci turokovd sazba

Podstatnym faktorem, ktery ovliviiuje kapitdlovy ucet je urovern domdci urokové sazby (i) ve srov-
ndni se svétovou urokovou sazbou (if). Je tomu tak proto, Ze investofi pfi formovani svého portfolia

prevadéji sva aktiva (fondy) do zemé (zemi), kde jim tyto fondy pfinaseji nejvyssi vynos. Skladba

portfolia subjektl v domaci zemi a v ostatnich zemich tak obsahuje aktiva rliznych zemi svéta.

Dokonala kapitalova mobilita existuje v mezinarodni sfére tehdy, jestlize investori mohou nakupo-
vat aktiva v kterékoliv zemi, kterou si zvoli, s nizkymi (limitné s nulovymi) transak¢nimi naklady,

rychle a v neomezeném rozsahu.

O dokonalé kapitdlové mobilité |ze tedy hovofit tehdy, jestlize se fondy mohou pohybovat z jedné

zemé do druhé volné, tj. kdyz:
neexistuji rozdily v danich v jednotlivych zemich,
je stabilni ménovy kurs (neexistuje riziko zmény kursu),

neexistuji ostatni politické a jiné prekazky odlivu kapitalu a jeho vynosl z jedné zemé do

druhé.

Za podminky dokonalé kapitalové mobility nemohou byt domaci irokové sazby pfrilis vysoko a pfilis

dlouhou dobu odchyleny od (primérné) svétové urokové sazby, nebot:

vvs

vyssi domdci urokovad sazba (i) nez Urokova sazba svétovd by vyvolala silny kapitdlovy
priliv (masivni nakupy aktiv domdci zemé investory z ostatnich zemi svéta i domacimi in-
vestory - obligace, akcie, depozita aj.). Ndsledovalo by rychlé zvyseni jejich ceny a sniZzeni

domdci urokové sazby az na urovern svétové urokové sazby.

evvs

masivni kapitdlovy odliv investorl z ostatnich zemi i domacich investor(i. Ndsledoval by

prodej aktiv domdci zemé na mezindrodnim ménovém trhu, coZ by sniZilo ceny téchto

aktiv a zvysilo domaci urokovou sazbu na uroven svétové.
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Zejména malé oteviené ekonomiky nemaji ekonomickou silu, aby ustanovily a udrzely Uroven do-
maci Urokové sazby odchylenou vyraznéji od svétové urokové sazby. V podminkach dokonalé kapi-
talové mobility tak fiskalni a monetarni politika téchto zemi nemuize ovlivnit domaci urokové sa-

zby.

At je tedy odchyleni domacich Urokovych sazeb od svétové urokové sazby vyvolano jakymikoliv pfi-
¢inami (vedle narodnich monetdrnich a fiskalnich politik napfiklad vykyvy spotiebitelské a podnika-
telské dlveéry aj.), nastane silny odliv (nebo pfiliv) zahrani¢niho kapitdlu na domaci kapitalové trhy
téchto malych otevienych ekonomik, coZ rychle odstrani rozdily mezi domaci Urokovou sazbou

a svétovou. Tedy pro malé oteviené ekonomiky ziejmé je realisticky predpoklad, ze i - ir = 0.

4.2.2 Krivka rovnovahy platebni bilance (BP)

Pro analyzu uUc¢innosti monetarni a fiskalni politiky, ale i pro dalsi makroekonomické analyzy, byl vy-
vinut vyznamny analyticky nastroj - krivka rovnovdhy platebni bilance - kfivka BP. Spolu s mode-
lem IS-LM je vyznamnym ndastrojem urcovani rovnovazné produkce, proto kfivku rovnovahy platebni
bilance v dalsim vykladu vyvineme a pouZzijeme ji dale jako vyznamny nastroj analyzy fady makroe-

konomickych problémi oteviené ekonomiky.
Kfivku BP vyvineme z rovnice platebni bilance: BP =CA + CF

Predpokladejme, Ze centralni banka (centrdlni autorita) ma ve vychozim obdobi (pozici) urcitou vysi
(mezindrodnich) ménovych rezerv, kterou nechce ménit (podrobnéjsi analyza teorie platebni bi-
lance je obsazena v dalSich ¢astech této kapitoly). To znamena, Zze prfebytky béZného uctu musi byt
kompenzovdny deficitem na kapitalovém uctu (jinak by doslo ke zvySeni ménovych rezerv a k in-
flaénimu tlaku), aby byla ustavena rovnovdha platebni bilance (pti dané vychozi vySi ménovych
rezerv). A opacné: vznikne-li deficit na béZném uctu, musi byt kompenzovdn stejné velkym prebyt-
kem na kapitdlovém uctu, aby byla ustavena rovnovdha platebni bilance (a vyse ménovych rezerv

se nezmeénila).

Cisté kapitdlové toky (tj. Cisty kapitalovy pfiliv, resp. &isty kapitalovy odliv) jsou kladnou funkci do-
mdci urokové sazby:.

za predpokladu, Ze svétova Urokova sazba (iy) je fixovana, vy$si domaci urokovd sazba nez
svétovad vede k tomu, Ze existuje vétsi kapitalovy pfiliv do domaci zemé nez kapitdlovy

odliv, a tedy vznika Cisty kapitalovy priliv.

evvs

a opacné: je-li domaci urokova sazba nizsi nez svétova, vznikne vétsi kapitalovy odliv z do-

maci zemé nez pfiliv, a vysledkem je tedy Cisty kapitalovy odliv.

Je-li kfivka BP kfivkou rovnovahy platebni bilance, musi platit: CA+CF=0
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KFfivku BP nyni odvodime na obrazcich 43.1, 43.2, 43.3 a 43.4. Nez prejdeme k vlastnimu odvozeni

kfivky BP tak si pfipomenme:
Ze krivku BP odvozujeme za predpokladu systému fixniho ménového kursu;

a predpokladame, Ze ostatni ekonomické proménné jako jsou napf. ocekdvany ménovy
kurs, zahrani¢ni cenova hladina, svétova (zahranicni) Urokova sazba a jiné faktory jsou kon-

stantni;

a tudiz predpokladame, Ze dichod (produkt) ovliviiuje Cisté exporty, resp. béiny ucet pla-

tebni bilance tim, Ze zvySuje dovozy (indukované).
Geometrické odvozeni kfivky BP

Obrdazek 43.1 ukazuje vzajemny vztah mezi béznym Gctem (Cistymi vyvozy) a Urovni dichodu: kfivka
Cistych vyvozl (béZného uctu) klesa zleva doprava, protoze zvySovani dlchodu vede ke zhorSovani
Cistych vyvozl (béZzného uctu). PFi urovni diichodu Yo jsou Cisté vyvozy (béZny ucet) v rovnovaze.

vy

chodu (Y1) je prebytek Cistych exportli (aktivum bilance zboZi a sluzeb), tj. + CA1.

Deficit, rovnovaha a prebytek bézného Uctu jsou preneseny do obrdzku 43.2, kde pfimka 45° pre-
vadi danou pozici béZzného uctu (schodek, rovnovahu, prebytek) do ekvivalentniho (stejné velkého)

kapitalového toku s opaénym znaménkem.

Schodek bézného uctu CA; musi byt kompenzovan Cistym kapitalovym prilivem v rozsahu CF;, aby
byla udrZena platebni bilance v rovnovaze a nezménila se vySe ménovych rezerv zemé. Kapitalovy
Ucet je vétsi nez nula, tj. CF > 0. Rovnovaha bézného uctu, tj. CA = 0, predpoklada rovnost kapitdlo-

vého pfilivu a odlivu a tedy kapitdlovy ucet se rovna nule, tj. CF = 0.

Prebytek béZného uctu CA, musi byt kompenzovan Cistym kapitalovym odlivem, tj. CF < 0, ma-li

byt ustavena rovnovaha platebni bilance a nezménéna vyse ménovych rezerv zemé.
Kfivka kapitalového uctu (obrazek 43. 4) je klesajici zleva doprava, protozZe:

vysSi Urokové sazby musi stimulovat Cisty kapitalovy pfiliv;

evvys
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Obrazek 43.1
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Obrazek 43.2
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Obr. 43 Geometrické odvozeni kfivky BP

Na obrazku 43.3 odvodime krivku BP, jako kfivku rovnovahy platebni bilance. Vyssi iroven dichodu
Y> ma za nasledek schodek bézZného uctu a k vyrovndni tohoto schodku musi byt trokovd sazba vyssi

(i2), aby vznikl Cisty kapitalovy priliv, ktery presné kompenzuje schodek bézného uctu ve vysi CA-.

evvs

béZného uctu.

PFi urokové sazbé ipje béZny i kapitalovy ucet v rovnovaze, tj. CA = CF = 0, tj. BP = 0. Tedy platebni

bilance je pri urokové sazbé ip v rovnovdze.

vvs

Kombinace urokové sazby iz a vyssi irovné dichodu Y2 predstavuje bod A na kfivce BP, tj. bod rov-
novahy platebni bilance (existuje zde schodek bézného Uctu a stejné velky prebytek kapitalového

uctu).
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evvs

novahy platebni bilance (existuje zde prebytek béZného uctu a presné velky schodek kapitalového

uctu).

Konecné bod B na kfivce BP je také bodem rovnovahy platebni bilance, a v ném je sou¢asné v rov-
novaze jak béiny ucet, tak i kapitalovy ucet. Spojenim téchto bodt rovnovahy platebni bilance

dostaneme kfivku BP.

Sklon, poloha a body mimo kfivku platebni bilance
Sklon krivky BP
Ktfivka BP ma na obrdzku 43.3 pozitivni sklon. Obecné je sklon krivky BP determinovdn zejména:

stupném kapitdlové mobility ve svétovém méritku, resp. je signifikantné zavisly na stupni citli-

vosti pfilivu a odlivu kapitdlu na zmény domaci Urokové sazby oproti svétové urokové sazbé,
je v urcité mire zavisly i na tom:

jak zména v urokové sazbé ovliviiuje investice;

a jak realné investice ovliviiuji dichod a dovozy.

Pozitivné sklonéna kfivka BP je vyrazem nedokonalé kapitalové mobility. Pozitivné sklonéna krivka

BP - jako kombinace urokové sazby i a Urovné dichodu Y na obrazku 43.3 vyjadfuje fakt, Ze:
existuji urcité prekazky v prilivu a odlivu kapitalu mezi zemémi;
nebo zemé je ,velkou zemi", kterd je schopna ovliviiovat troven svétové urokové sazby.

Dokonald kapitdlovd mobilita znamen3, Ze kfivka BP je horizontdlni na trovni, kdy je domdci uro-

kovad sazba (i) rovna svétové urokové sazbé (i), tedy i = iz. Dokonald kapitalova mobilita tak zpUso-

buje, Ze rozdil domaci a svétové urokové sazby je nula, tj. i-if=0
Komentadr

Je-li domdci urokova sazba v disledku snizeni domaci penézni zasoby - v situaci dokonalé kapitalové
mobility - nepatrné nad svétovou Urokovou sazbou, pak dojde k intenzivnimu pfilivu kapitalu a pre-
bytku platebni bilance (a rGstu ménovych rezerv zemé). Nema-li dojit k revalvaci mény domaci zemé,
potom v systému fixniho ménového kursu musi centrdini banka intervenovat tim, Ze nakupuje za-
hrani¢ni ménova aktiva (zahrani¢ni ménu a obligace denominované v zahrani¢ni méné), coz zvysi
zasobu zahrani¢nich ménovych aktiv (mezinarodnich rezerv) a soucasné zvysi penézni zasobu v do-
maci zemi. ZvySeni penézni zasoby v domaci zemi vede ke sniZzeni domdaci urokové sazby, coz probiha

do té doby, dokud domaci Urokova sazba neni opét na Urovni svétové urokové sazby.
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Pokud dojde ke zvySeni domaci penézni zasoby, povede to ke snizeni domdci urokové sazby. To zpU-
sobi okamzity odliv kapitalu zdomaci zemé, protoze investofi prizplsobuji sva portfolia tak, ze v je-
jich struktufe se zvySuje vaha aktiv denominovaych v cizi méné. To zpUsobi Cisty kapitalovy odliv
a deficit platebni bilance. V systému fixniho ménového kursu musi centralni banka intervenovat,
a to nakupem domdci mény za zahraniéni ménova aktiva, coz snizi mezinarodni ménové rezervy,
jakoZ i snizi domaci penéini zasobu. Snizeni domaci penézni zdsoby vede k rlstu domaci urokové

sazby, coZ trva dotud, dokud se nevyrovna domdci Urokova sazba se svétovou Urokovou sazbou.

Druhym limitnim pdlem dokonalé kapitadlové mobility je dokonala kapitalova immobilita, tj. stav,
kdy by prekazky v mezindrodnim pohybu kapitdlu byly takové, Ze vzrlst (pokles) domacich tUroko-
vych sazeb by nemél Zadny ucin na kapitalové prilivy a odlivy. Kfivka BP je v takovém ptipadé ver-
tikalni, na trovni dliichodu, kdy je v rovnovaze bézny Ucet pfi dané (kontrolované) irovni ménového
kursu a odpovidajici skladbé platebni bilance. Znamena to, Ze pfi dané kontrole kapitalového uctu
existuje pouze jedina uroven ddchodu a tedy i importu, ktera je konzistentni s danym ménovym

kursem.

4.2.3 Poloha krivky BP
Poloha k¥ivky BP a jeji posun jsou urceny:
Urokovou sazbou,
Urovni dichodu,
nomindlnim ménovym kursem,
pomérem zahranic¢nich cen (Pg) k cendam domacim (P), tj. pomérem Pg/P.

Na obrdazku 3.3 je kfivka BP vyvozena pro dany nominalni ménovy kurs a pro dany (fixni) pomér

P¢/P. Je tedy odvozena pro realny ménovy kurs (R).

Jestlize se redlny ménovy kurs zvysil, tj. vzrostlo znehodnoceni, potom dojde ke zlepseni Cistych
vyvozl (bézného uctu) pti kazdé urovni dlichodu (je-li splnéna Marsahll-Lernerova podminka).

Krivka BP se posune doprava.

SniZzeni realného ménového kursu, tj. realné zhodnoceni vede ke snizeni konkurenceschopnosti
domaci zemé, a tedy ke zhorseni Cistych vyvozli (béZného uctu) pfi jakékoliv Urovni dlichodu. Kfivka

BP se posunuje doleva pfi kazdé urovni ddchodu.
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Za predpokladu, Ze pomér zahranicni cenové hladiny k domaci cenové hladiné je konstantni (tj.
Pe/P je konstantni), potom se realny ménovy kurs zvySuje (a dochazi tedy k redlnému znehodno-
ceni) tehdy, jestlize v systému fixniho ménového kursu dochazi k devalvaci mény v doméci zemi, tj.

k relativnimu znehodnoceni domaci mény v poméru k zahrani¢nim ménam.

Devalvace mény domadci zemi posunuje kfivku BP doprava, a to za predpokladu, Ze je splnéna Mar-

shall-Lernerova podminka: na ,staré", resp. pavodni kfivce BP je pfi jakékoliv Urovni Urokové sazby
prebytek platebni bilance. Musi proto vzrlst dlichod, ktery indukuje vy$si dovozy, coz vede k zhor-
Seni Cistych exportd, a tedy i k eliminaci prebytku platebni bilance a k ustaveni rovnovahy platebni

bilance na kfivce BP. A opacné: revalvace mény posunuje kfivku BP doleva.

4.2.4 Body mimo krivku BP

Body mimo k¥ivku BP - napt. body D a E na obrazku 3.3 - jsou body nerovnovdhy platebni bilance.

V bodé D je platebni bilance v prebytku. To proto, Ze urokovd sazba i je pfi Urovni rovnovazného
dlchodu Y3, zfejmé prilis vysoka, aby vyvolala Cisty kapitalovy odliv. Platebni bilance je aktivni, mé-

nové rezervy se zvysuji.

Bod E je také zjevné bodem nerovnovdhy platebni bilance, a to proto, Ze urokovd sazba i: je pfilis
nizka, aby vyvolala pottebny pfiliv kapitalu pro pokryti schodku bézného uctu; platebni bilance je ve

schodku, dochdzi k ¢erpdni ménovych rezerv.
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43  Model IS-LM-BP a rovhovazna
produkce pri dokonalé
a nedokonale kapitalové mobilite

Vnitfni a vnéjsi rovnovaha ekonomiky, tedy vSeobecnd ekonomickd rovnovdha nastava v priseciku
krivek IS a LM (pfi plné zaméstnanosti) a kfivky BP. Za predpokladu dokonalé kapitdlové mobility
(malé oteviené ekonomiky jsou blizko této situaci) je kfivka BP je horizontdlni na udrovni i = ifa si-

tuaci vSeobecné ekonomické rovnovahy potom znazorniuje obrazek 4.

i (%)

0 Y* Y
Obr. 44 Vseobecna ekonomickd rovnovaha pfi dokonalé kapitdlové mobilité

Obrazek 44 zobrazuje vnitfni ekonomickou rovnovdhu, tj. rovnovdhu na vsech agregdtnich trzich -
trhu zboiZi a sluzeb, trhu penéz (aktiv) a trhu prace, (ekonomika je na urovni potencidlniho Y*)
a soucasné vnéjsi rovnovahu, tj. rovnovahu platebni bilance, BP = 0, pfi predpokladu dokonalé ka-

pitdalové mobility.

Pouzijeme nyni model IS-LM spolu s krivkou BP, ktery je znam také pod nazvem model IS-LM-BP,
k analyze situace zemé, kdy pfi nedokonalé kapitdlové mobilité a pevnych ménovych kursech
(kfivka BP je pozitivné sklonéna) je prusecik kfivek IS a LM pfi neplné zaméstnanosti napravo od
krivky BP, tj. existuje deficit platebni bilance. Situaci znazornuje obrazek 45.
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i (%)

Obr. 45 Vseobecna ekonomicka rovnovaha pfi nedokonalé kapitdlové mobilité

Z obrazku 45 je patrné, Ze dlichod Yo je zfejmé pfilis vysoky nebo Urokova sazba io je prilis nizka,
aby vyvolala prebytek kapitalového uUctu a byla ustavena rovnovaha platebni bilance. Kdyby existo-
val prebytek platebni bilance, tj. kdyby prisecik krivky IS a LM byl nalevo od kfivky BP, pak zfejmé
dlchod by byl pfilis nizky nebo Urokova sazba pfilis vysoka, aby byla obnovena rovnovaha platebni

bilance.

Prozkoumejme nyni, jaké jsou separatni ucinky fiskalni politiky (Cisté fiskalni expanze a restrikce)

na platebni bilanci v situaci nedokonalé kapitalové mobility pfi fixnim ménovém kursu.
a) fiskalni expanze

Bude uskutec¢néna fiskalni expanze v podobé zvyseni vladnich ndkupl zbozZi a sluzeb. Tyto zvysené
nakupy budou financovany prodejem vladnich obligaci. Zvysené vladni nakupy posunou kfivku IS
doprava. Prodej obligaci potfebnych k financovani vliadnich vydajl na zboZi a sluzby znamena snizeni
cen téchto obligaci, resp. aktiv, a tim i rist domaci Urokové sazby. V disledku fiskalni expanze vzros-
tou jak urokové sazby, tak i dichod (pfi normalné sklonéné kfivce LM). Fiskalni expanze jednak
zhorsi bézny ucet, protoZe vzrostl dlichod, ale soucasné vzrist Urokovych sazeb vyvolanych fiskalni
expanzi zlepsi kapitalovy ucet. Celkova ucinnost Cisté fiskalni expanze na platebni bilanci je nejed-
noznacna, zavisi na poméru zhorseni obchodni bilance a zvyseni kapitalového prilivu vyvolaného

vyssi domaci urokovou sazbou
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p) Restriktivni fiskdlni politika

Restriktivni fiskdlni politika (napf. snizeni vladnich nakupl zbozi a sluzeb) povede k posunu kfivky
IS doleva. VVyvola pokles dichodu a soucasné pokles domaci urokové sazby. Snizeni produkce (da-
chodu) vyvola zlepSeni béZzného uctu, ale pokles domdacich urokovych sazeb zhorsi kapitalovy ucet.

Vysledna ucinnost fiskdlni restrikce na platebni bilanci je opét nejednoznacna.
Ktivka IS, LM a dokonala kapitalova mobilita

Zakladni krivka IS je odvozena pro otevienou ekonomiku. Jestlize nyni budeme vychazet z predpo-
kladu dokonalé kapitdlové mobility, tak musime krivku IS modifikovat, nebot domdci trokovd sa-
zba je rovna svétové urokové sazbé (is). Proto rovnici krivky IS pro dokonalou kapitalovou mobilitu

prepiSeme do formy:

Y=a.(A+NX-bi, +vR)

Kfivku LM jsme odvodili za pfedpokladu uzaviené ekonomiky. V oteviené ekonomice, za predpo-
kladu dokonalé kapitdlové mobility, je viak domdaci urokova mira rovna svétové Urokové mite (ig),
a nemiZe byt ovliviiovdna zménami nabidky realnych penéznich zlstatkl v domdaci zemi. Rovnice

krivky LM ma proto v oteviené ekonomice pri dokonalé kapitdlové mobilité a v systému pruznych

Y:z[ﬁmf)
ki P

Z rovnice pro rovnovazny dlichod plyne, Ze jeho rovnovdzZnd trovern je determinovdna nabidkou

ménovych kursi tento tvar:

vv s

redlnych penéZnich zistatki v domdci zemi a svétovou urokovou sazbou.

Zvysi-li se naptiklad nabidka realnych penéznich zlstatk(i v domaci zemi, vzroste dlchod (ale uro-
kova sazba je fixovana na Urovni if), rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb se pak ustavi tak, ze se zméni

readlny ménovy kurs (R), ktery vycisti trh zbozi a sluzeb. Determinanty rovnovazného realného kursu

uréime tak, Ze poloZime: L .(K+W—bif+vR):l ¥+hif
s(1-t)+t+m k\ P
RoSA-DHtEm M s@-frtem CA-NX_ [s(-9+t+m].bi
kv P kv T v v

R=

sa-p+t+m M {[s@-H+temlh+bk}i, A-NX
kv P kv Vv

Rovnice obsahuje determinanty rovnovazného realného ménového kursu (R) pfi dokonalé kapita-

lové mobilité a v systému flexibilnich ménovych kurs(. Z rovnice je patrné, Ze monetarni expanze
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(rGst M) a rast svétové urokové sazby vedou - za jinak stejnych okolnosti — k ristu redlného mé-
P

nového kursu, tj. k realnému znehodnoceni. Fiskdlni expanze, rist spotfebitelské a podnikatelské
dlvéry (zvySovani A) arlst Cistych vyvoz( ( NX ) vedou k redlnému zhodnoceni, tj. sniZzeni redlného

ménového kursu.

Platebni bilance je v rovnovdze (BP = 0) tehdy, pokud je v rovnovdze bud’'béznyi ka-
pitdlovy ucet, nebo kdyZ deficit (prebytek) bézného uctu je kompenzovdn prebyt-
kem (deficitem) na kapitdlovém uctu. BP = CA + CF

Dokonala kapitdalova mobilita existuje v mezinarodni sfére tehdy, jestlize investofi
mohou nakupovat aktiva v kterékoliv zemi, kterou si zvoli, s nizkymi (limitné nulo-
vymi) naklady, rychle a v neomezeném rozsahu. Za téchto podminek nemohou byt

domadci urokové sazby prilis vysoko a dlouho odchyleny od sazby svétové.

Kfivku BP odvozujeme za predpokladu systému fixniho ménového kurzu. Kfivka BP
vyjadruje takové kombinace urokovych sazeb a urovni diichodu, za nichZ je platebni

bilance v rovnovaze.

KFivka BP ma pozitivni sklon, ktery je determinovdn stupném kapitalové mobility ve
svétovém méfritku. Zaroven pozitivni sklon je vyrazem nedokonalé kapitdlové mobi-
lity.

Cim vyssi (nizsi) kapitdlovd mobilita, tim plossi (strméjsi) je kfivka BP.

Poloha BP je urcena nejen urokovou sazbou a diichodem, ale také nomindlnim mé-
novym kurzem a pomérem zahranicnich cen k cenam domdcim.

Devalvace mény domdci zemé posunuje BP doprava, revalvace doleva.

Vseobecnd ekonomickd rovnovdha je situace, kdy jsou v rovnovdze vsechny trhy, tj.
v priseciku IS, LM a BP
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4.4 Fiskalni a monetarni politika,
dokonala kapitalova mobilita, fixni
a flexibilni ménoveé kursy

V nasledujici ¢asti soustfedime pozornost na hodnoceni ucinnosti fiskalni a monetdrni politiky
v podminkach dokonalé kapitdlové mobility v systému fixnich a flexibilnich ménovych kurs(i. Ana-
lyzu tohoto problému provedli J. M. Fleming a R. A. Mundell. Hlavni pfinos této analyzy spociva
v tom, Ze zahrnuje mezinarodni kapitalové toky do formdIni makroekonomické analyzy zaloZzené na

keynesianském modelu IS-LM.

4.4.1 Fiskalni expanze, dokonala kapitalova mobilita
a systém fixnich ménovych kursti

Predpoklady, za nichz je nasledujici analyza fiskalni expanze provedena:

=

existuje dokonala kapitalova mobilita;

2. ménovy kurs je fixni (pevny) - centrdini banka musi intervenovat na jeho udrzeni, je-li vychy-
len od dané Urovné, resp. z daného pripustného fluktuaéniho pasma;

3. drokové sazby domaci se rovnaji urokovym sazbam svétovym, tj. i = it (je-li domaci urokova
sazba nad nebo pod Urovni svétové sazby, kapitalové pfilivy a odlivy rychle vyrovnaji domaci
urokovou sazbu na Uroven svétové);

4. existuji nevyuZité zdroje, konstantni vynosy z rozsahu a fixni penézni mzdové sazby - nabidka
domaci produkce je elasticka a jeji senova uroven je fixni;

5. zemé, jeZ jsou predmétem analyzy, jsou pFilis malé na to, aby mohly ovliviiovat dlichod v cizich

zemich (v zahranici) nebo Uroven svétovych urokovych sazeb.
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i (%)

io = if

0 Yo Y1 Y2 Y

Obr. 46 Ucinnost fiskalni expanze pfi dokonalé kapitalové mobilité a fixnich ménovych kursech

Vychozi pozici rovnovahy zachycuje bod Eo, tj. prusecik kfivek 1So a LMo s horizontalni kfivkou BP

pfi trovni urokové sazby i = ir a pfi Urovni dlichodu Yo.

Necht v bodé rovnovahy Eo je neplna zaméstnanost a viada hodl3 fiskalni expanzi zvysit rovnovaziny

dlichod a zaméstnanost zvySenim nakupu zbozi a sluzeb o 4G . Kfivka ISo se posune k 1S; a pti pU-
vodni kfivce LMy (pti plvodni nabidce redlnych penéznich zlstatkd) dojde jako disledek fiskalni
expanze soucasné ke zvyseni urovné dlichodu na Y, ale zvysi se i domaci urokova sazba nad uro-

ven svétové urokové sazby.

To v podminkach dokonalé kapitalové mobility vyvola silny kapitalovy pfiliv, coZ zvysi domdci mé-
nové rezervy a vyvine tlak na revalvaci (apreciaci) ménového kursu domaci zemé, a tedy jeho od-
chyleni od stanovené fixni Urovné. Centralni banka musi intervenovat na jeho udrzeni tim, Ze pro-
dava na mezinarodnim ménovém trhu domaci ménu (depozita denominovana v domaci méng,

napr. v korunach) a nakupuje zahrani¢ni ménu (depozita denominovana v zahrani¢ni méné).

Toto opatieni zvysSuje nabidku realnych penéznich zhstatk( v domaci zemi a kfivka LMo se posu-
nuje doprava dold k LM, a to tak dlouho, dokud neni ustanovena vnéjsi rovnovaha, tj, ekonomika
se pohybuje na obrazku 46 k bodu E3, kde je soucasné prasecik kfivky I1S-LM a kfivky BP - domaci

urokova sazba klesne na Uroven svétové Urokové sazby.
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4.4.2 Monetarni politika, dokonala kapitalova mobilita
a fixni ménoveé kursy

Pomoci modelu IS-LM-BP bude vyhodnocena tcéinnost monetdrni expanze za predpokladu doko-
nalé kapitalové mobility a fixnich ménovych kursu. Predpoklad fixni cenové hladiny a ostatni pred-

poklady z pfedchozi analyzy z(stdvaji v platnosti. Situaci znazornuje obrazek 47.

Vychozi situaci charakterizuje rovnovdha v bodé Eo. Monetdrni expanze, tedy zvysSeni nabidky re-
dinych penéznich zistatki, vede ke sniZeni urokové sazby na iz (oproti svétové), které vyvola silné
kapitalové odlivy, pokles ménovych rezerv domaci zemé a tlak na devalvaci (depreciaci) mény do-

maci zemé. Ekonomika se pohybuje z bodu rovnovdhy Eo do bodu rovnovdhy E;.

ProtoZe nomindIni ménovy kurs je odchylen od dohodnuté vyse, centrdlni banka musi intervenovat
-> nakupovat domdci ménu (depozita denominovana v domdci méné) a proddvat zahrani¢ni ménu
(depozita denominovand v zahrani¢ni méné). Tim dojde ke sniZeni nabidky redlnych penéZnich zi-
statkdi, krivka LM; se vraci zpét do vychozi pozice LMy, urokovad sazba se znovu vrdti z i; na uroven

svétové a uroven produkce se nezméni: prizplsobovaci procesy prostfednictvim mechanismu zmén

nominalniho ménového kursu a kapitalovych odlivi probihaji na mezindrodnim ménovém trhu
rychle, fakticky turovné rovnovdzné produkce odpovidajici bodu E1 neni v malé oteviené ekonomice

dosazeno. Uroveri produkce se fakticky neméni.

i (%)

io = i

Obr. 47 Monetarni expanze, dokonald kapitdlova mobilita a fixni ménové kursy
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4.4.3 Fiskalni politika, dokonala kapitalova mobilita
a flexibilni ménovy kurs

S vyuzitim jiz uvedenych predpokladli analyzy Mundell-Flemingova modelu nyni prozkoumame
ucinnost fiskalni politiky pfi dokonalé kapitalové mobilité a v systému flexibilnich ménovych kursu.

Dale budeme pfedpokladat, ze i kdyz je ménovy kurs flexibilni budou domdci ceny fixni.

V systému flexibilniho ménového kursu nemusi centrdlni banka intervenovat na udrZeni méno-
vého kursu domdci zemé - nemusi drZet ménové rezervy a platebni bilance je vidy vyrovnand, tj.

BP = 0 (vyrovnani platebni bilance je provedeno pruznym pfizplisobovanim ménového kursu).

Uginky fiskdini expanze v systému flexibilniho ménového kursu a dokonalé kapitalové mobility jsou
znazornény na obrazku 48. Vychozi pozice ekonomiky je v rovnovdZiném bodé Eo, kde je prisecik
krivky ISo a krivky LMo a kfivky BP.

Cistd fiskdlni expanze vyvola posun kfivky 1So doprava do IS1 a zvyseni domdci trokové sazby na i
— nad urovern svétové Urokové sazby. Podminky, které kondenzuje kfivka LMo se neméni. Vychy-
leni domaci urokové sazby nad uroven svétové vyvola silny kapitalovy priliv a apreciaci domaci

mény. Centrdlni banka nemusi v systému pruzného ménového kursu intervenovat.

Apreciace domaci mény zhorsi konkurenceschopnost domdciho zboZi ve vyvozu a soucasné zlevni
dovdZené zbozi — Cast poptavky se tak premisti z poptdvky po domdcim zboZi na poptdvku po do-
vdZeném zbozi. Dochazi tak k poklesu cistych vyvozi, tj. k ristu dovozU a poklesu vyvozl - dochazi

k zhorseni béZného uctu platebni bilance.

i (%)

0 Yo Y1 Y

Obr. 48 Fiskalni expanze, dokonald kapitalova mobilita a flexibilni ménovy kurs
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Pokles Cistych vyvozl znamena, Ze kfivka IS; se vrati do vychozi pozice na ISo — ekonomika je ve
vychozi pozici rovnovdhy pti rovnovazné trokové sazbé (i = if) a Urovni rovnovazné produkce, jez se
snizili z Y1 na vychozi pozici Y. Fiskdlni expanze (zvyseni viadnich vydajii) vede za uvedenych pred-

pokladu k uplnému mezindrodnimu vytésfiovacimu efektu.

V ekonomice bez zahrani¢niho obchodu vede fiskdIni expanze pfi pozitivné sklonéné kfivce LM k éas-
tecnému vytésriovacimu efektu soukromych autonomnich vydaji viadnimi vydaji. Cenou za zvy-

Sené vladni vydaje je apreciace domdci mény.

4.4.4 Monetarni expanze, systém flexibilnich ménovych
kursl a dokonala kapitalova mobilita

Monetdrni expanze za predpokladu dokonalé kapitdlové mobility a flexibilnich ménovych kursu
vede, jak zndzornuje obrazek 49, k posunu kfivky LMo do LM; a tedy k tlaku na snizeni domaci uro-
kové sazby pod Uroven svétové urokové sazby a ke zvySeni Urovné produkce na Yi.

Snizeni urokové sazby pod Uroven svétové zabranuje odlivu kapitalu, coZ zplsobuje depreciaci do-
maci mény, kterd stimuluje vyvozy domdci zemé a zdrazuje dovozy. Cisté vyvozy tak vzrostou, k¥ivka

ISo se posune do IS1 a nova rovnovaha vznikne v bodé E..

i (%)

0 Yo Y1 Y2 Y

Obr. 49 Monetarni expanze, systém flexibilnich ménovych kursG a dokonald kapitalova mobilita

Rist dichodu vyvolany monetarni expanzi, tedy rlstem cistého vyvozu v dlisledku depreciace do-

maci mény, soucasné zhorsuje béZny ucet, ale to je pravé vykompenzovdno riistem Cistych exportii

v disledku depreciace.

Za predpokladu dokonalé kapitalové mobility a fixniho ménového kursu je:
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fiskalni expanze velmi uéinna, nebot dochazi ke zvyseni rovnovazné produkce

a zaméstnanosti;
monetarni politika neudcinnd v ovliviiovani produkce a Urovné urokové sazby.
Za predpokladu dokonalé kapitalové mobility a systém pruzného ménového kursu je:

fiskalni expanze zcela neucinng -> vede k Uplnému mezindrodnimu vytésro-

vacimu efektu a k apretaci domaci mény;

Monetarni expanze ucinna - vede ke zvyseni rovnovdiné produkce a k de-

preciaci domdci mény.

1. Ekonomika je charakterizovana: A = 400 (proi=0%),c=0,8, b=30,i=5%,
autonomni slozka dovozu M = 0, t = 0, mezni sklon k dovozu se rovna 0,2 a ex-
port X se rovna 250.

Urcete rovnovazinou uroven didchodu.

Vypocitejte bilanci zbozi a sluzeb.

Zkonstruujte graf funkce exportu a importu.

Vypocitejte multiplikator oteviené ekonomiky.

O kolik zlepsi bilance zbozi a sluzeb zvySeni urokové sazby z 5 % na 6 %?
Vysvétlete, pro€ se bilance sluzeb a zbozi zlepsi.

2. O kolik zlepsi bilance zboZi a sluZzeb zvyseni Urokové sazby z 5 % na 6 %? Vysvét-
lete, proc€ se bilance zboZi a sluzeb zlepsi.

3. Predpokladejme, Ze se v zemi zacina tlak na rist cen vyvolany nadmérnou agre-
gatni poptavkou (nadmérnym ridstem nominalniho produktu). Predpokladejte,
Ze existuji fixni ménové kursy a dokonald kapitalova mobilita. Ve vychozi pozici
existuje v ekonomice vnitfni a vnéjsi rovnovaha. Centralni banka zvoli jako me-
todu omezovani tlaku na rlst cen snizeni zasoby penéz (restriktivni politiku).
Bude dosazeno zamysleného cile monetarni politiky

4. Vlada, aby podnitila rdst produkce a zaméstnanosti, zvysi vladni nakupy zbozi a
sluzeb o 500 mld. K¢ (za podminek fixniho ménového kursu a dokonalé kapita-
lové mobility).
O kolik musi zvysit centrdlni banka penézni zasobu? (predpokladejte, Ze c = 0,75,
t=0,2,m=0,1,k=0,25, h =50, b =100).

5. Ekonomika je v podminkach dokonalé kapitdlové mobility a pruznych ménovych

kursti popséna nasledujicimi charakteristikami: A (p¥i i = 0 %) = 4 500, m((pﬁ
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i=0%)=1000,c=0,75,t=0,2,m=0,1,v=5,k=0,25h=50,b =100, it =10 %,

=2 000.

ol| |

Jaka uroven rovnovainé produkce a jakd Uroven redlného ménového kursu vy-
Cisti”“ v téchto podminkdch trh zboZi a sluzeb?

Centralni banka zvysi penéini zasobu o 200 mld. K¢ (provede monetarni
expanzi). Jak se zméni rovnovaziny realny ménovy kurs a proc?

VlIada zvysi vladni nakupy zbozi a sluzeb o 200 mld. K¢. Jaky bude mit ucinek
tato fiskalni expanze na uroven produkce?

Jaky ucinek ma tato fiskalni expanze na Uroven realného ménového kursu?
Jaky ma ucinek tato fiskalni expanze na Cisté vyvozy?

Jaky je mezindrodni vytésnovaci efekt fiskdlni expanze ve vysi 200 mld. K¢?
Jak se bude financovat rozpoctovy deficit vyvolany zvySenim vladnich nakupt
zbozi a sluzeb o0 200 mld. K&?

6. V duasledku rastu diichodu v ostatnich zemich vzroste poptavka po vyvozech do-

maci zemé o 300 mld. K¢.

Jaky je dlsledek rdstu vyvoz(i o 300 mld. K¢ na dichod?

Jak se zméni rovnovaziny redlny ménovy kurs v dlsledku ristu vyvozl

0 300 mld. K¢?

Jaké jsou dusledky poklesu redlného ménového kursu na Cisté vyvozy zemé?

Literatura k tématu:

[1] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.

2] ...
[3]



Kapitola 5

Otevrena ekonomika
a determinace rovnovazné
produkce Cast Il. zakladni
problémy determinace
menového kursu

Po prostudovani kapitoly budete umét:
- orientovat v zakladnich otazkach uréovani ménovych kurst v dlouhém a v kratkém

obdobi;

- orientovat v zakladnich problémech teorie platebni bilance a znat podminek, za
kterych mize vést devalvace (depreciace) domaci mény ke zlepseni Cistych vyvoz(
(béZzného uctu) a tim i platebni bilance.

-« lépe rozumét problémm souvisejicich se zaclenovanim ekonomiky do mezinarod-
nich ekonomickych vztahl soucasného globalizovaného svéta a jejich vliv na eko-
nomicky rast ¢eského narodniho hospodarstvi.
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Klicova slova:

Otevrena ekonomika, Cisté vyvozy, export, import, platebni bilance, bézny ucet, ka-
pitdlovy ucet, kapitalovd mobilita, zakon jediné ceny, parita kupni sily, fixni ménovy
kurs, flexibilni ménovy kurs, devalvace, depreciace, revalvace, apreciace, determi-

nanty ménového kursu, model IS-LM-BP.

5.1 Zakladni problémy determinace
menového kursu v dlouhém
a kratkém obdobi

Tato Cast je vénovana vybranym elementarnim otazkdm determinace ménového kursu. Teorii, které
se snazi vysvétlit determinaci ménového kursu je cela fada. K zakladnim kamen(m vsech sofistiko-
vanéjsich teorii determinace ménového kursu patfi teorie parity kupni sily (PPP — Purchasing Power
Parity).

V této ¢asti bude pojednano o determinaci ménového kursu jak v dlouhém tak i v kratkém obdobi.

5.1.1 Teorie parity kupni sily
Teorie parity kupni sily je zaloZzena na plsobeni zakona jediné ceny.
Zakon jediné ceny

vyjadfuje skutecnost, Zze na dokonale konkurencnim trhu a pfi neexistenci dopravnich naklada
a ostatnich prekazek mezinarodniho obchodu (napt. cla, dovozni kvéty, ...) musi byt identicka
zboii proddvana v rtiznych zemich za stejnou cenu, jsou-li ceny téchto zbozi vyjadieny ve stejné

méné. Jinymi slovy, identické zboZi se podle tohoto zdkona proddava za stejnou cenu v celém svété.
Priklad: Formalni vyjadreni zakona jediné ceny

Oznatme P, korunovou cenu i-tého zboZi proddvaného v Ceské republice a P.,, cenu odpovida-

jiciho proddvaného i-tého zbozi v Némecku. Podle zakona jediné ceny, korunova cena identického

zbozi je stejnd, kdekoliv je zbozi prodavano (ve vSsech zemich svéta).
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Pee
P I

SRN

Tedy: PC;R = ECZK/EUR . PSIRN — ECZK/EUR =

Rozlisuji dvé formy (verse) teorie parity kupni sily:

a. absolutni forma;

b. relativni forma.

ad a) Absolutni forma teorie parity kupni sily vyjadfuje fakt, Ze ménovy kurs mezi ménami dvou
zemi je determinovan pomérem cenovych urovni téchto dvou zemi. To vsSe za striktniho predpo-

kladu, Ze:
1. neexistuji dopravni naklady a jiné transakéni naklady v mezinarodnim obchodé;

Je-li nominalni ménovy kurs CZK/EUR roven 25 K¢ za 1 € a cena osobniho automobilu je v Ceské
republice 250 000 K¢, potom v Némecku se musi identicky model osobniho automobilu proddvat za
10 000 €.

Jestlize nominaini ménovy kurs CZK/EUR je 24 K¢ za 1 €, pak bychom mohli koupit automobil v Né-

mecku za 240 000 K¢. Takto by korunova cena osobniho automobilu byla v Némecku jen 240 000 K¢.

Kdyby byl stejny osobni automobil v Ceské republice prodavan za 250 000 K¢, ¢esti dovozci by méli
ziskovy stimul kupovat osobni automobily v Némecku a dovazet je do Ceské republiky, &imz by vy-
tlacili cenu automobilu v Némecku nahoru, zatimco v Ceské republice by cena klesla, aZ by se obé

ceny jak v Ceské republice, tak v Némecku vyrovnaly.

Bude-li ménovy kurz 26 CZK/EUR, korunova cena osobniho automobilu v Némecku by byla 260 000
K&, automobil by byl o 10 000 K¢ drazsi nez v Ceské republice. Némecti importéi by méli ziskovy
diivod kupovat automobily v Ceské republice a dovazet je do Némecka, &imz by se sniZila cenav Né-
mecku a zvysila cena v Ceské republice, a7 by se ceny osobniho automobilu v obou zemich vyrovnaly.

Tyto arbitrazni obchody vedou k ustaveni jediné ceny identického produktu.

2. neexistuji ostatni prekazky mezinarodniho obchodu (cla, dovozni kvéty, ...);
3. existuji dokonalé konkuren¢ni struktury.

Podle teorie parity kupni sily pokles kupni sily domaci mény zpUsobeny zvySenim domaci cenové
hladiny ma za nasledek proporcionalni depreciaci (znehodnoceni v systému flexibilnich ménovych

kurst) domaci mény na mezinarodnim ménovém trhu a naopak.

Jestlize napfiklad referenéni ko$ zbozi stoji 300 000 K& v Ceské republice a 1000 € v Némecku, pak

podle absolutni formy teorie parity kupni sily je ménovy kurs 30 CZK/EUR.
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Necht Pe je korunova cena referenéniho kose zbo?i proddvaného v Ceské republice a Psrn je cena
téhoz kose v eurech v Némecku. Pfedpokladejme tedy, Ze jednotny koS méri presné kupni silu pe-

néz v obou zemich.

Ménovy kurs se potom podle absolutni verze teorie parity kupni sily rovna

P

- CR
ECZK/EUR - =
SRN

Priklad

Upravme rovnici do této formy:| Per = Eczveur - Pern

Na levé strané rovnice je korunova cena referenéniho kose zbozi v Ceské republice a na pravé
strané je korunova cena referencniho kose zboizi, je-li prodavan v Némecku (tj. cena v eurech na-
sobena korunovou cenou eura). Plati-li absolutni forma teorie parity kupni sily, jsou tedy cenové

urovné vsech zemi stejné, jsou-li vyjadieny ve stejné méné.
Pozndmka k problému vztahu parity kupni sily a zdkon jediné ceny

Mohlo by se zdat, Ze rovnice vyjadrtujici paritu kupni sily je stejnd jako rovnice, kterd vyjadfuje zdkon
jediné ceny. Mezi obéma rovnicemi je vsak rozdil v tom, Ze zdkon jediné ceny se uplatiuje k jed-
notlivym zbozim, zatimco teorie parity kupni sily se vztahuje k vSeobecné cenové urovni, kterou

tvori ceny vsech druhi zbozi, které vstupuji do referen¢niho kose zbozi.

Jenom v ptipadé, Ze zakon jediné ceny plati pro vSechna zbozi, plati automaticky absolutni verze
teorie parity kupni sily, pokud referencni kose pouzivané pro vypocet cenovych hladin rtiznych

zemi jsou stejné.

Zastanci teorie parity kupni sily argumentuji, Ze platnost této teorie (zvlasté v dlouhém obdobi)
nevyzaduje, aby zakon jediné ceny platil pro vSechna jednotliva zbozi. | kdyZ zakon jediné ceny ne-
plati pro vSechna jednotliva zbozi, podle této argumentace, se ceny a ménové kursy nemohou pfilis
daleko odchylit od relaci danych (predikovanych) teorii parity kupni sily. Pokud zbozi a sluzby jsou
v jedné zemi docasné drazsi nez v ostatnich zemich, poptavka po méné této zemé a po jeji produkci
klesa, coz vede k depreciaci ménového kursu a k poklesu domdci ceny zpét k Urovni dané teorii parity

kupni sily.

A opacné: jsou-li domdci zbozi a sluzby docasné levnéjsi nez v ostatnich zemich, vede to k rlstu
poptavky po domdcim zbozi a k rlstu poptdvky po méné domdci zemé, k apreciaci domaci mény

a ke zvySovani cenové Urovné domaci zemé.

Implikace teorie parity kupni sily znamen3, zZe i kdyz zakon jediné ceny neplati pro vSechna zboii,
ekonomické sily, které jsou za plisobenim, tohoto zakona, pomohou nakonec vyrovnat kupni silu

meén uvnitr vsech zemi.
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ad b) Relativni forma parity kupni sily (druha verse parity kupni sily, jeji ,slabsi“ forma) stanovuje,
Ze procentni zména ménového kursu mezi dvéma zemémi (béhem daného obdobi), tj. mira jeho

zmény, se rovna rozdilu mezi procentnimi zménami narodnich cenovych trovni téchto dvou zemi.

To znamen3, Ze zemé, jejichZz mira ristu cenového hladiny (mira cenové inflace) je vyssi nez mira
rustu cenové hladiny v ostatnich zemich, inkasuji tento rozdil v mife rlistu cenovych hladin (tzv.
inflaéni diferencial) v odpovidajici mife depreciace jejich mény. A opacné: zemé, jejichz rlst cenové

hladiny je nizsi nez rist cenové hladiny v ostatnich zemich (ve svété), zaznamendvaji tento rozdil

v mife inflace v apreciaci jejich mény.

Predpokladejme, Ze mira ristu cenové hladiny v obdobi t ve srovnani s obdobim t - 1 (tj. mira in-

flace) v Ceské republice je 7

r @ Mirainflace v Némecku je ve stejném obdobi 7gqy, - Tedy:

PCR(t) - PCR(t-l) _ PSRN(t) - PSRN(t-l) _

= a =n
CR(Y) SRN(t)
PCR(t) PSRN(t)

Potom pro relativni formu parity kupni sily Ize (pfiblizné) psat:

ECZK/EUR(t) - ECZKIEUR(t—l) _
E = TTere ~ Tsrag
CZK/EUR(t - 1)

Priklad

Je-li napf. mira inflace v daném obdobi v Ceské republice 5 % a mira inflace v Némecku 2 %, podle
relativni verse parity kupni sily bude ménovy kurs CZK/EUR depreciovat o 3 % (mira zmény méno-

vého kursu ma kladné znaménko), a opacné.
Komentar

Rovnice relativni verse teorie parity kupni sily pfiblizné plati pro moderované (umirnéné) hodnoty

meér inflace a inflacniho diferencidlu. Oznacime-li

E

_ ECZK/EUR(I) -

t E

CZKIEUR(t - 1)

CZK/EUR(t - 1)

potom muZeme rovnici pro relativni verzi teorie parity kupni sily sensu scricto (v uzsim slova smyslu)

zapsat takto:

PCR(t—l) . (1 + ”CR(t)) =ECZK/EUR(t-1) . PSRN(t—l) . (1 +”SRN(t)) '(1 + wt)
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_ Ter@y ~ Tsrny

a po Upravé o, 1+
SRN(t)

Z této rovnice plyne, Ze pro malé (moderované) hodnoty inflacniho diferencidlu je blizko pro vyjad-

Feni relativni verze teorie parity kupni sily jeji pfiblizna forma, kterou jsme vyjadfili vyse.

5.1.2 Prekazky pusobeni zakona jediné ceny: odchylky
nominalniho ménového kursu od parity kupni sily

V pusobeni zakona jediné ceny stoji v mezindrodnim obchodé nékteré prekazky. Jsou to:
Dopravni naklady a obchodna o mezeni

Dopravni naklady (resp. transakéni ndklady) a ¢etna obchodni omezeni (napt. cla aj.) zvySuji ceny
zboZi v obchodé mezi zemémi. To vSe oslabuje plisobeni mechanismu zdkona jediné ceny, jez lezi
v zdakladu teorie parity kupni sily: ¢im vys$si jsou dopravni a ostatni transakcni naklady, tim vétsi je

rozpéti, v némz se pohybuje ménovy kurs pfi danych cenach zbozi v riznych zemich.
Nontradables goods

Dalsi prekazkou plsobeni zakona jediné ceny jsou zboii a sluzby, které nejsou obchodovany v me-
zinarodnim obchodé (tzv. nontradables nebo také non-traded goods), jeZ nemohou byt obchodo-
vany v mezinarodnim obchodé se ziskem kvtli vysokym dopravnim nakladlim: k nim patfi fada

druhl zboZi (napf. stavby domu a stavebnictvi viibec aj.) a fada sluzeb (kadefnictvi, restaurace aj.).
Priklad

Bude-li si napfiklad zakaznik v CR prét, aby mu masaz kréni patere provedla londynska masérka, pak
musi bud’ sebe dopravit do Londyna, nebo dopravit londynskou masérku do Prahy: v obojim jsou
dopravni naklady tak velké vzhledem k cené poskytované sluzby, Ze Ize predpokladat, Ze sluzeb lon-
dynskych masérek budou (kromé turistd) pouzivat jen obyvatelé Velké Britanie, zatimco sluzby ces-

kych masérek budou konzumovat jen obyvatelé Ceské republiky.

V praxi jednotlivych zemi zahrnuje cenovy index i ekonomické aktivity, které nejsou obchodovany.
Pfitom podil obchodovatelného zbozi (tradables) a neobchodovatelného zbozi (nontradables)
a jeho zmény jsou v jednotlivych zemich rtizné, rovnéz rozdilné se vyvijeji ceny tohoto obchodo-
vaného a neobchodovaného zbozi mezi jednotlivymi zemémi. To vie zpusobuje odklon ménového

kursu od ménového kursu predikovaného teorii parity kupni sily.
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Nedokonalost trzni struktury

Nedokonalost trzni struktury v mezinarodnim obchodé a existence rozdilnych relativnich cen iden-
tickych produktl v riznych zemich (napf. v disledku monopolu aj.) vytvaFi prekazky ptisobeni za-
kona jediné ceny a zplsobuje odchylky ménového kursu od parity kupni sily (uvadi se, Ze vliv vy-
voje relativnich cen obchodovaného zboii je tim vétsi, ¢im nizsi je rozdil mér inflace mezi dvéma
zemémi, a opacné ¢im vétsi je rozdil mér inflace mezi dvéma zemémi, vliv rozdil( relativnich cen na

odchylku ménového kursu od parity kupni sily slabne).
Realizovana opatfeni hospodarské politiky

Fiskalni a monetarni politiky provadéné vladami mohou v jednotlivych zemich zptisobit depreciaci

a apretaci ménového kursu, stejné tak jako vladni podpory exportu, zdafiovani importu aj.
Nové druhy produkt(

Vznik novych druht produktl v nékterych zemich muze vyvolat exportni expanzi téchto produktd
v zemich vzniku a tedy poptavku po méné této zemé, coz vede k jeji apreciaci oproti kursu danému

predikci teorie parity kupni sily.
Nové druhy nerostnych surovin

Poptavku po méné pfislusnych zemi vyvolavaji i objevy novych druhi nerostnych surovin na uzemi
téchto, coz stimuluje poptavku ostatnich zemi svéta po téchto nerostnych surovinach, a tim i apre-

ciaci ménového kursu.
Rozdilné referencni kose

V praxi existuji rozdilné referencni koSe zbozi a sluzeb, a tedy rozdilna zbozi zahrnuta do narodnich

cenovych indexu.
Rychlost pfizplsobovani se ménového kursu

Dalsim faktorem odchylky nominalniho ménového kursu je rozdilna rychlost pfizplisobeni méno-
vého kursu a prizplsobeni cen zbozi a sluzeb (a tedy mala pruznost cen zboZi a sluzeb a strnulost
mezd v kratkém obdobi, zatimco ménovy kurs se prizplisobuje okamzité). V kratkém obdobi z tohoto
titulu je zfrejmé odchylka ménového kursu od kursu daného paritou kupni sily vétsi nez v dlouhém
obdobi.
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Vykyvy poptavky po ménach

V praxi je nominalni ménovy kurs ovliviiovan vykyvy poptdvky po ménach jednotlivych zemi = rust
poptavky po nékterych ménach (napf. dolarech, eurech, pfip. Svycarskych francich) jako rezervnich
meénach vede k apreciaci ménového kursu mén téchto zemi oproti ménovému kursu, jez vyplyva

z rozdilnych mér inflace mezi jednotlivymi zemémi.
Mezindrodni pohyb kapitalu

Mezi dalsi pfic¢iny patfi mezinarodni pohyby kapitdlu v souvislosti s formovanim portfolia investorua.
V systému fixnich ménovych kursti dochdazi pravdépodobné k vétsim odchylkdm nominalniho méno-

vého kursu od kursu daného paritou kupni sily nez v systému flexibilnich ménovych kursa.
Jiné pficiny

Existuje ziejmé cela fada dalSich pticin odchylek ménového kursu od kursu daného paritou kupni
sily napf. intervence centralnich bank (centralnich autorit) na podporu ménového kursu jednotlivych

zemi apod.

5.1.3 Realny a nominalni ménovy kurs a teorie parity
kupni sily

V predchozi ¢asti textu jsme zavedli redlny ménovy kurs jako faktor, ktery vyjadfuje konkurence-
schopnost v mezinarodnim obchodé a ovliviiuje Uroven rovnovaziné produkce v oteviené ekono-

mice. Nyni budeme realny ménovy kurs zevrubnéji analyzovat. Uvedli jsme, Ze realny ménovy kurs

P

je dan Ror = Epr - FF

kde Ep/r ... nominalni ménovy kurs, tj. jednotka mény cizi zemé vyjadiend v poctu (mnozstvi) jedno-

tek mény domaci zemé;

Pr cenova hladina v zahranici (agregatni index Urovné cenové hladiny);

P droven cenové hladiny domaci zemé (agregatni index domaci cenové hladiny).
Predpoklada se, zZe:

a. rust realného ménového kursu (Rp/r) bude znamenat redlné znehodnoceni (stejné jako
rast nominalniho ménového kursu Ep/r znaci depreciaci domaci mény),

b. pokles realného ménového kursu bude znamenat redlné zhodnoceni.
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Poznamka

Precizujme nyni cenovou trover zemé. Necht PCR je cenova uroveri v CR a PSRN je cenova uroven

v Némecku.

PFedpoklddejme, Ze cenova hladina v CR nemiize byt méfena stejnym kosem jako v SRN. Neplati
tedy absolutni forma teorie parity kupni sily.

Vyjdeme z toho, Ze PCR je korunova cena neménného referenc¢niho kose typicky kupovaného (v ur-
Citém obdobi) ceskymi domacnostmi a firmami. Podobné PSRN je cena neménného referenéniho
koSe zboZi kupovaného (v urc¢itém obdobi) némeckymi domacnostmi a firmami. Z tohoto predpo-
kladu je zfejmé, Ze v cenové trovni Ceské republiky maji silnou vahu zboZi a sluzby vyrabé&né a spo-
tfebované v CR, zatimco v cenové trovni SRN maiji silnou vahu zboZi a sluzby vyrabéné a spotfebo-

vané v SRN

Nyni jiz mGzeme presné definovat realny ménovy kurs koruna/euro (budeme jej znacit PCZK/EUR)
jako korunovou cenu némeckého kose zboZi v poméru ke korunové cené kose zbozi v Ceské re-
publice. MGzeme proto vyjadfit redlny ménovy kurs jako v korunach vyjadienou némeckou cenovou

Uroveri délenou cenovou trovni v Ceské republice, tj.

P

SRN
CZK/EUR * P

CR

R = E

CZK/EUR

Priklad

Necht referencni kos némeckého zboZi stoji 100 € (takZe Psgn = 100 € za jeden némecky kos), refe-
renéni kos éesky necht stoji 3800 K¢ (tj. Per = 3800 K¢ za jeden ¢esky kos zboZi) a nomindlni ménovy
kurs necht je Eczk/eur = 38 CZK/I EUR.

100 EUR za jeden némecky ko$

R =38 CZK/EUR .
CZK/EUR 3800 CZK za jeden cesky kos

_ 3800 CZK za jeden némecky kos

R =
CZK/EUR 3800 CZK za jeden cesky kos

Reweur = 1 Cesky koS na 1 némecky kos
Priklad

Redlné znehodnoceni, tj. rdst redlného ménového kursu nastava proto, Ze klesa vnéjsi kupni sila
koruny pfi koupi zboZi v zahraniéi v poméru k vnitini kupni sile v CR. Réist redlného ménového kursu

(readlné zhodnoceni) si ozfejmime na pfikladu.
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Necht dojde k apreciaci nomindiniho ménového kursu Eczk/san z plvodnich 38 Ké/I EUR na 36 K¢ za

1 EUR. Redlny ménovy kurs se nyni rovna

100 EUR za jeden némecky kos
RCZK/EUR = 36 ) - v y v
3800 CZK za jeden Cesky kos

Rczi/eur=0,9474

Pokles redlného ménového kursu v disledku poklesu nomindlniho ménového kursu z 38 Ké/l EUR
na 36 K¢/l EUR znamena zvyseni vnéjsi kupni sily koruny (tj. v SRN) v poméru ke kupni sile koruny
v CR. Kupni sila koruny v SRN vzrostla o 5,26 % ve vztahu ke kupni sile koruny na doméacim trhu.

Ceské zbo?i se stava relativné drazs$im ve vztahu k némeckému zbo?i a sluzbam.

Necht oproti vySe uvedenému prikladu dojde k 5% depreciaci nominalniho ménového kursu ko-
runy k euru, tj. po depreciaci nomindaini ménovy kurs ¢ini 39,90 CZK/I EUR. Redlny ménovy kurs

100 EUR

nyni éini Rezeur =39,90. W

Rczi/eur = 1,05 Ceského kose za 1 némecky ko$

Depreciace nominalniho ménového kursu koruny ve vysi 5% (z 38 K¢ na 39,90 K¢ za 1 EUR) vyvold
rist redlného ménového kursu, tj. redlné znehodnoceni na 1,05, tj. 1,05 ¢eského kose za 1 némecky
kos. Realné znehodnoceni, tj. rist redlného ménového kursu znamend, ze vnéjsi kupi sila koruny

(pfi ndkupu zboZi v SRN) klesla o 5% ve vztahu k vnitini kupni sile koruny (pfi ndkupu zboZi v CR).

Pokles redlného ménového kursu znadi realné zhodnoceni koruny oproti euru. Pokles realného
meénového kursu indikuje pokles relativnich cen produktl kupovanych v SRN nebo vzestup kupni sily

koruny v SRN ve srovnani s Ceskou republikou.

Z rovnice realného ménového kursu plyne, Ze plati-li relativni forma teorie parity kupni sily, potom
se redlny ménovy kurs nemdze ménit: je-li nap¥. mira inflace v daném obdobi v CR 5 % a mira inflace
v SRN 2 %, dojde podle relativni formy teorie parity kupni sily k 3% depreciaci nominalniho méno-

vého kursu koruna/euro.

Formalni vyjadieni uvedené souvislosti

ARCZK/EUR(t) _ AECZK/EUR(t) + AP, SRN(t) APCR(t)
RCZK/EUR(t -1 ECZK/EUR(t -1 PSRN(t -1 PCR(t -1
AR yeury _ AEcsieury +
resp. R - E sene ~ Tere
CZK/EUR(t - 1) CZK/EUR(t- 1)
AR

CZKEURO. = 304 + 204 - 5% = 0

A v naSem pripadé tedy: R
CZK/EUR(t - 1)
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Komentar

VSimnéme si, Ze plati-li absolutni forma teorie parity kupni sily (nezapominejme na vSechny striktni
podminky jeji platnosti — dokonale konkurencéni strukturu mezinarodniho trhu, dokonalou informo-
vanost, pruzné ceny a mzdy, neexistenci dopravnich a dalSich transakénich ndkladd v mezinarodnim
obchodé, neexistenci neobchodovaného zboZi, neexistenci dalSich prekazek mezindrodniho ob-
chodu (celni aj.), nezasahovani centralni banky, resp. centralni autority do pohybu nomindlniho mé-
nového kursu aj.), potom se realny ménovy kurs rovna jedné, tj. redlny ménovy kurs je kursem

parity kupni sily.
Tedy Rezk/eur=1

Nutné tak vznika otazka, proc se redlny ménovy kurs odchyluje od jedné. Je to sdm fakt existence
dopravnich a jinych naklad(l a prekazek v mezinarodnim obchodé, regulace nominalniho ménového
kursu centrdlni bankou, resp. centrdlni autoritou, neexistence dokonale konkurenéni struktury a jiné
faktory, které zpUsobuji, Ze se redlny ménovy kurs mulize odchylovat od jedné po relativné dlouhé
obdobi. Tyto fluktuace ménového kursu vyvoldvaji velké a nezadouci vykyvy cenové hladiny domdci
zemé, jakoz i vykyvy v rovni domaci produkce. Dfive nez ptistoupime k analyze jedné z pficin téchto
fluktuaci, zaméfime pozornost na poptdvku a nabidku po korunach v dlouhém obdobi, a nasledné
pomoci analytického aparatu kratkodobych kfivek poptavky a nabidky pfejdeme k analyze uvede-

ného problému.

5.1.4 Krivka nabidky a poptavky po korunach
v dlouhém obdobi

KFivku poptavky a nabidky domaci mény vysvétlime na obrdzku 4.1 pomoci standardniho analytic-
kého nastroje - kfivky nabidky a poptavky. Nominalni ménovy kurs, tj. cena ménové jednotky jedné
zemeé vyjadrend v méneé jiné zemé, se formuje jako vysledek poptavky a nabidky na mezinarodnich

ménovych trzich.
Poptavku po méné domaci zemé - napf. poptavku po korunach, tvofi:

vyvozy zboiZi a sluzeb domaci zemé (ména je poptavana subjekty ostatnich zemi k zaplaceni

exportl zboZi a sluzeb z domaci zemé);
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kapitalovy priliv do dané zemé (napf. dividendy a uroky ze zahraniénich investic subjekt do-
maci zemé, ndkupy obligaci a akcii domdci zemé subjekty ostatnich zemi, zakladani uctl v ban-
kach domdci zemé subjekty ostatnich zemi, ndkup ostatnich aktiv subjekty ostatnich zemi v do-

maci zemi aj.).
Nabidku mény domaci zemé - napf. nabidku korun, tvofi:

dovozy zboii a sluzeb (subjekty domaci zemé potrebuji cizi ménu a nabizeji ménu domadci, aby

mohly zaplatit dovozy zbozi a sluzeb);

kapitalové odlivy (napt. dividendy a uroky z investic cizich subjektt v domaci zemi, nakup obli-
gaci a akcii ostatnich zemi subjekty domdci zemé, zakladani uctd subjektli domaci zemé v ban-
kach ostatnich zemi, nakup ostatnich aktiv subjekty domaci zemé v ostatnich zemich aj.).

EUR
100CZK

2,7777 Dovozy CR ze SRN

(36) 100CZK

( ) 2,7027
100CZK

(38) 2,6315
100CZK

Vyvozy CR do SRN

Obr. 50 Koruny nabizené a poptavané

Krivka poptavky po korunach (D) ma v dlouhém obdobi normalni negativni sklon, tzn. ¢im vyssi je
korunova cena jednoho EUR (na vertikalni ose méfime tento nomindlni ménovy kurs opacné, nez
jsme konvencné prijali - tedy jako pocet EUR na 100 K¢), tim vétsi je poptavka subjektli SRN po

korundch vyvoland jednak exporty zbo?i a sluzeb z CR a jednak kapitalovymi pFilivy z SRN do CR.

JestliZze napf. némecky subjekt dostane za 1 EUR 38 korun (tj. 2,6315 EUR za 100 K¢), Cini poptavka
némeckych subjektl po korunach L.. Dojde-li vsak k apreciaci ménového kursu koruna/euro na 36
K¢ (zaplati subjekt v SRN za koupi 100 K¢ 2,7777 EUR), poptavka subjektd SRN po korunach bude

nizsi, Li.
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evwvys

nova cena eura, tim vy33i je nabidka korun subjekty CR. Tak napf. je-li nomindlni ménovy kurs ko-
runa/euro 36 K¢ (tj. 2,7777 EUR za 100 K¢), nabidka korun bude ¢init L. Je-li nominalni ménovy kurs
koruna/euro 38 K¢ (tj. 2,6315 EUR za 100 K¢) nabidka korun je Li. Rovnovainy ménovy kurs ko-
runa/euro se rovna 2,7027 EUR za 100 K¢, tj. 37 K¢ za 1 euro) v bodé Eo: zde se poptavka po ko-

runach rovna nabidce.

5.1.5 Ménovy kurs v kratkém obdobi

Jak jsme slibili vySe, nyni se zaméfime na rozbor jedné (z mnoha) z pFicin fluktuace, resp. determi-

nace ménového kursu v kratkém obdobi. Tento rozbor provedeme s pomoci obrazkd 50a 51.

Necht centrdlni banka (centralni autorita) udriuje ménovy kurs koruny ve vysi 36 K¢/l euro, tj.
2,7777 EUR za 100 K¢. Poptavka po korunach pritomto ménovém kursu ¢ini L1 a je nizsi neZ nabidka
korun, ktera Cini L2. Previs nabidky korun - pfi ménovém kursu 36 K¢ za 1 euro zobrazuje tusecka ()
mezi bodem G (na kfivce nabidky korun v dlouhém obdobi - S) a E1 (na kfivce poptavky po korunach
v dlouhém obdobi - D). Predpokladdame, Ze poptdvka a nabidka po ostatnich aktivech dané zemé se
neméni

EUR
100 CZK d S S

(36) 2,7777
100 CZK

(37) 2,7027
100 CZK

0 L1 L. L

Koruny poptavané a nabizené

Obr.51 Ménovy kurs v kratkém obdobi

Deficit bilance zbozi a sluzeb bude ve vychozim obdobi dan vzdalenosti mezi body E1G. V dlouhém
obdobi je rovnovaha béZného uctu (Cistych vyvozl) dosazena pfi rovhovazném ménovém kursu 37
K&/1 EUR, tj. pfi 2,7027 EUR za 100 K&.
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Kratkodobé se vsak bilance zboZi a sluzeb zhorsi, i kdyZz se ménovy kurs koruna/EUR zvysi, tj. depre-
ciuje se (na grafu 51 se ménovy kurs snizi, resp. sniZi se pocet eur na 100 K¢ na 2,7027 EUR/100 K¢).
Pri¢iny kratkodobého (pfechodného zhorseni bilance zboZi a sluzeb (zhorseni ¢istych vyvozU) spo-
¢ivaji v tom, Ze kratkodobé je zahrani¢ni poptavka po vyvozech domdci zemé neelasticka, rovnéz

tak je i neelasticka poptavka domaci zemé po dovozu.

NX

CR
+

Obr. 52 J- kfivka

V nasem rozboru je zména ceny predstavovana procentni zménou ménového kursu!!!

Necht Eczk/eur je ménovy kurs koruna/euro, potom pro cenovou elasticitu poptdvky po vyvozech

z CR do SRN méZeme zapsat takto:

AX AE AE . ¢
= > : = CZK/EUR takie AX=8X . CZK/EUR

CZK/EUR CZK/EUR

&y

Zde je opét zména ceny predstavovana procentni zménou ménového kursu. Tedy

AM  AE AE, .M
_ . CZK/EUR takie AM=-¢_ . ICEZK/EUR

8 —

m M~ E

CZK/EUR CZK/EUR

Komentar
Podstata tzv. J-kfivky

Jev docasného zhorseni bézného uctu v disledku devalvace (depreciace), ktery jsme doposud cha-

.....

robci v CR maji &as zvysit jejich produkci pro vyvoz a produkci importnich substitutd?
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Kratkodoba krivka poptavky po korunach, kterd reflektuje nepruznou kratkodobou zahranic¢ni po-
ptavku po exportech domaci zemé, je nakreslena na obrazku 52 jako vertikalni pfimka (d) a neelas-
ticka krivka nabidky korun (jezZ reflektuje neelastickou domaci poptavku po dovozech) je nakreslena

se zapornym sklonem (s).

RlGst ménového kursu koruny, tj. depreciace koruny (na obrazku 4.2 pokles poctu eur sménovanych
za 100 K¢ - z 2,7777 EUR/100 CZK na 2,7027 EUR/100 CZK) bude docasné rozsifovat prebytek na-
bidky korun nad poptavkou po korundch a bilance zboizi a sluzeb se doc¢asné zhorsi az do vyse vzda-
lenosti bodl | a H (na obrazku 4.2) a na obrazku 4.3 (kde na vertikalni ose méfime Cisté vyvozy
a jejich vyvoj v ¢ase). Centrdlni banka bude muset intervenovat, aby zabranila poklesu ménového
kursu pod uroven 37 CZK/I EUR (tj. 2,7027 EUR za 100 K¢) tim, Ze nakoupi prebytek korun, které
subjekty v SRN dostaly za dovozy ¢eskych firem (subjekt).

Je-li ménovy kurs udrzovan intervenci centralni banky (centralni autority) na Urovni 37 K¢ za 1 euro,
kfivka kratkodobé poptavky se zacne otacet proti hodinovym rucickam, az splyne s kfivkou D (dlou-
hodobou kfivkou poptdvky po korunach). Kfivka nabidky se za¢ne otacet ve sméru hodinovych ru-
¢icek, az splyne s dlouhodobou kfivkou nabidky korun S.

Bilance zboizi a sluzeb, poté co dosahne svého nejhorsiho pfechodného zhorseni, se béhem ¢asu
(nékolika mésict) postupné zacne zlepSovat aZ k rovnovaze v bodé Eo. Vyvoj bilance zboZi a sluzeb
charakterizuje obrazek 4.3. Vychozi do¢asnou nerovnovahu po depreciaci predstavuje vertikalni
vzdalenost bodl GE1, pocatecni zhorseni bilance zbozi a sluzeb pfedstavuje vertikalni vzdalenost
bodti | a H a navrat k vychozimu bodu rovnovahy bézného uctu pak znazornuje bod EO. Priibéh
vyvoje krivky bilance zboZi a sluzeb v kratkém obdobi (v ¢ase nékolika mésicu), jez nasleduje po
depreciaci ménového kursu z bodu E;1, pfes bod H az do bodu Eo, ma tvar velkého pismene J a je
proto nazyvan jevem J - kfivky. Cisté vyvozy se tedy po depreciaci ménového kursu kratkodobé

zhorsuji a poté se za¢nou v delSim obdobi zlepSovat.

BéZny ucet se ihned po depreciaci ménového kursu zhorsi (a tedy i depreciaci redlného ménového
kursu) Davodem je skutec¢nost, Ze vétsina importnich a exportnich zakazek byla zadana predem.
V nékolika prvnich mésicich po depreciaci objemy export( a importd tudiz odrazeji nakupni rozhod-

nuti, ktera byla udélana na zakladé plvodniho nominalniho (realného) ménového kursu.

Prvnim efektem depreciace ménového kursu je zvySeni hodnoty trovné importt, které jsou pre-
pocteny v novém (depreciovaném) ménovém kursu. ProtoZe vyvozy jsou vyjadifovany v cené do-
maci produkce, jejich cena se neméni, ale méni se dovozy mérené v cené domaci produkce (jejich

cena po depreciaci ménového kursu vzroste).

Cisté vyvozy (béZny Gcet) se tak bezprostiedné po depreciaci zhorsi. Na depreciaci ménového kursu

se musi vyrobci pro export pfizpusobit, tj. instalovat nové vyrobni kapacity, nova zatizeni, najmout
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nové pracovni sily, vybudovat nova odbytisté v zahranici apod. To vSe vyZaduje ¢as: bezprostfedné
po depreciaci v dusledku ¢asového zpoidéni (lagu) vyvolaného nutnosti pfizptisobeni vyrobct
a exportéra, v kratkém obdobi nékolika mésica (uvadi se az do do 1 roku) je cenova elasticita

zahranicni poptavky po exportu nizka, resp. nulova.

Stejné tak cenova elasticita poptavky domaci zemé po importu je nizka (nebo nula), protoze sub-
stituce surovin a polotovar(i pouzivanych ve zpracovatelském priimyslu, které jsou dovazeny a je-
jichZ ceny vzrostly, vyZzaduje také postupné ptizplsobeniimportéra (potfebuji dodavky novych tech-
nologii a stroju, které Setfi dovazené suroviny, polotovary aj.). Jakmile dojde v case (v literature se
uvadi az béhem jednoho roku) k pfizptisobeni exportu a importu, béZny ucet se zlepsuje, aZ po-
stupné dosahne svou vychozi rovnovaznou uroven pred depreciaci. Pfi spInéni Marshall-Lernerovy

podminky (o tom viz dale) se dale bézny ucet zlepsSuje.

Vysvétleme jesté, pro¢ ma kratkodoba kfivka nabidky korun (s) zdporny sklon.
Vysvétleni zaporného sklonu kratkodobé kfivky nabidky korun (s).

PFicina tkvi v jevu, ktery jsme vysvétlili, tj. v kratkodobé nepruiné domaci poptavce
po importech (neZ se prizplsobi vyrobci substitutl importu).

Necht dovazime z SRN jeden kus plné automatizovaného obrabéciho stroje za 1 mil. EUR. Necht
kurs koruna/dolar pfed depreciaci ¢ini 36 K&/l EUR a po depreciaci necht €ini 37 CZK/I EUR. Protoze
je cenova elasticita importu (cena je zde vyjadrena depreciaci - zménou - ménového kursu) nula,
elasticita poptavky po importu je nula, budou subjekty v CR dovazet stale 1 ks plné automatizova-
ného obrabéciho stroje. Pfed depreciaci byla cena dovazeného obrabéciho stroje 36 mil. K¢ a po
depreciaci, kterd zdrazuje dovozy, ¢ini cena 37 mil. K&. Ceské subjekty tak musi zvysit nabidku korun
a sménit je za dolary, aby mohly zaplatit stale stejny objem dovozu 1 ks stroje (je-li cenova elasticita
poptavky po importu = 1, pak je kratkodoba krivka nabidky korun vertikalni, je-li poptavka po do-

vozu elasticka, bude mit kratkodoba kfivka nabidky korun pozitivni sklon).

Bude-li nyni centrdlni banka intervenovat na udrzeni ménového kursu koruny, kratkodoba krivka

nabidky korun (s) se zacne otacet ve sméru hodinovych rucicek, az splyne s kfivkou S.
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Jednou z prvnich a nejjednodussich teorii determinace ménového kursu je teorie pa-

rity kupni sily (PPP), jejimz intelektualnim tvircem byl David Ricardo.
Teorie parity kupni sily je zaloZena na plUsobeni zakona jediné ceny.

Zakon jediné ceny fika, Ze na dokonale konkurencnim trhu a pfi neexistenci doprav-
nich a ostatnich pfekdzek mezindrodniho obchodu musi byt identickd zbozi proda-
vana v rlznych zemich za stejnou cenu, jsou-li ceny téchto zboZi vyjadieny ve stejné

meéné.

Absolutni verse (forma) teorie parity kupni sily vyjadfuje, Ze ménovy kurs mezi mé-

nami dvou zemi je determinovan pomérem cenovych drovni téchto dvou zemi.

Relativni verse (forma) teorie parity kupni sily postuluje (stanovuje Zadost), Ze pro-
centni zména ménového kursu mezi dvéma zemémi (béhem daného obdobi), tj. mira
jeho zmény, se rovna rozdilu mezi procentnimi zménami narodnich cenovych arovni

téchto dvou zemi.

V puUsobeni zakona jediné ceny stoji v mezinarodnim obchodé nékteré prekazky: do-
pravni a ¢etnd obchodni omezeni, nontradables goods, nedokonalost trzni struktury,
fiskalni a monetarni politiky vlad, nové druhy produktl a nerostnych surovin, rozdilné

referencni kose, ...

Nominalni ménovy kurz, tj. cena ménové jednotky jedné zemé vyjadfend v méné jiné
zemé, se formuje jako vysledek poptavky a nabidky na mezinarodnich ménovych tr-

zich.

Poptavku po méné domdci zemé tvofi vyvozy zbozi a sluzeb domaci zemé a kapitalovy

pfilivdo dané zemé.
Nabidku mény domdci zemé tvofi dovozy zbozi a sluzeb a kapitalové odlivy.

J-kfivka vyjadfuje skutecnost, Ze se Cisté vyvozy (bézny Ucet) bezprostiedné po de-

preciaci zhorsi.



MAKROEKONOMIE 2 130

V4 V44

52  Devalvace (depreciace), bézny ucet
a uroven duchodu

V této casti kapitoly se budeme zabyvat subtilnéjsi analyzou nékterych Gcinkd devalvace (depreci-
ace) na bézny ucet zemé a na uUroven rovnovazného dichodu. Problém byl teoreticky feSen A. Mar-
shallem (20. Iéta), A. Lernerem (30. léta) aj. Robinsonovou a F. Machlupem ve 30. a 40. letech mi-
nulého stoleti. Pfistup. Ktery uvedeni ekonomové vyvinuli pfi feSeni ucink devalvace (depreciace)

na bézny ucet platebni bilance je v literatufe nazyvan pfistup teorie elasticity.

5.2.1 Devalvace (depreciace) a bézny ucet - pristup
teorie elasticity

Podstatu feSeného problému, Ize zformulovat takto: za jakych podminek vede devalvace (depreci-
ace) ménového kursu ke zlepseni bézného uctu (Cistych vyvozi) a ke zvySeni Grovné rovnovainého

dichodu?
Analyza problému je zaloZena na téchto predpokladech:

nabidka exportniho zbozi domaci zemé a dovadzeného zahrani¢niho zbozi je dokonale elasticka,

takZze zmény v objemu poptdvky nemaji zZadny efekt na ceny;

domaci a zahranicni ceny jsou fixni, takze zmény v relativnich cendach jsou vyvolany vylucné

zménami hominalniho ménového kursu;
bilance zbozi a sluzeb vyrovnana.
Bézny ucet (Cisté vyvozy) dané zemé vyjadieny v méné domaci zemé mlzeme ziejmé zapsat takto:
CA =P.XV -E.PF.MV
kde P... domaci cenova uroven
Xv ... fyzicky objem vyvoz( domaci zemé
Pt ... cenova Uroven v ostatnich zemich (v zahranici)

E ... nominalni ménovy kurs (pomér urcitého mnozstvi mény domaci zemé k jednotce mény za-

hrani¢ni)

My ... fyzicky objem dovozl
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PoloZime-li domaci cenovou Uroven a zahrani¢ni cenovou Uroven rovnu jedné, hodnota domacich

vyvozl - tj. P . X se bude rovnat X, hodnota dovozu v cizi méné je ddna P- . M,, se rovna M. Za
téchto predpokladt Ize rovnici zapsat ve tvaru: CA=X—-E. M

Pfipomernime predpoklad, Ze ve vychozi Urovni je béZny Gcet vyrovnan, tj. CA=0.

V prirtstkové podobé mizeme rovnici zapsat nasledovné:

ACA=AX-E.AM-M.AE

Délenim rovnice zménou nominalniho ménového kursu, dostaneme:

ACA _AX _AM | AE
AE AE _AE  AE

Po substituci rovnice pro cenovou elasticitu poptdvky po vyvozu a rovnice pro cenovou elasticitu

, ACA X “r .
poptavky po dovozu dostaneme: E = 8XE +g, M-M , délenim obou stran rovnice M

dostaneme: AC4 i = ex X +

AE M  EM "

-1

Za predpokladu, Zze ve vychozim obdobi byla rovnovaha béiného Gétu, tj. X/EM = 1, po Upravé

posledniho vztahu dostaneme rovnici, kterd je zndama jako Marshall-Lernerova podminka:

ACA

E = M(SX +8m-1)

Prakticky feceno ma devalvace (depreciace) tyto dva soucasné efekty:

a) Cenovy efekt, ktery znamen3d, Ze vyvozy domaci zemé vyjadieny v méné ostatnich zemi jsou

levnéjsi. Soucasné devalvace (depreciace) domaci mény zdraZuje dovozy domaci zemé.
Cenovy efekt devalvace tak zhorsuje bézny ucet platebni bilance.
Priklad

Pred devalvaci (depreciaci) byl ménovy kurs koruna/dolar 38 CZK/1 USD, po devalvaci (depreciaci)
05 % je ménovy kurs 39,90 CZK/I USD.

Necht cena dovazeného pletaciho stroje pfed devalvaci (depreciaci) byla 100 tis. USD, tj. 3,8 mil.
K¢, po devalvaci (depreciaci) tentyz pletaci stroj stoji 3,99 mil. K¢.
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B) Efekt rastu objemu, vyvolany devalvaci (depreciaci) tkvi v tom, Ze vyvozy se stavaji levnéjsi, coz
stimuluje zvySenou zahranic¢ni poptavku po exportni produkci domaci zemé a vede v delSim ob-
dobi k ristu objemu vyvazené produkce. Zdrazeni dovozli vyvolané devalvaci (depreciaci) vede

k tomu, Ze domaci subjekty sniZuji objem dovazené produkce.

Objemovy efekt vede ke zlepSeni bézného Uctu platebni bilance domaci zemé.

7

5.2.2 devalvace (depreciace) a bézny ucet - absorbcni
pristup

Jiny pfistup k analyze vlivu devalvace (depreciace) na bézny ucet, ktery je zndm jako absorbcni pfti-
stup, vyvinul S. Alexander. Analyza problému je zaloZena na tom, Ze nerovnovaha bézného uctu

mtuze byt nazirana jako rozdil mezi produkci domaci zemé a domacimi vydaji (absorbci).
Pro produkt, resp. dlichod mlzeme psat:
Y=C+I1+G+X-M
Absorbci domdaci ekonomiky budeme definovat takto: AB=C+I1+G
kde Ag ... absorbce domaci ekonomiky
C ...vydaje domacich subjektl na spotiebu
I ...vydaje domadcich subjekt(i na investice
G ... vladni ndkupy zboii a sluzeb
Bézny ucet, resp. Cisté exporty domdci zemé mohou byt zapsany takto:
CA=X-M=Y-Ag

Z rovnice plyne, Ze bézny ucet, resp. Cisté vyvozy jako rozdil mezi hodnotovym objemem exportu
a importu, lze téz vyjadrit jako rozdil mezi domaci produkci (Y) a absorbéni schopnosti domaci
ekonomiky (Ag). Z rovnice potom plyne, Ze bézny ucet vykazuje aktivum tehdy, jestlize je domaci

vvs

produkce vyssi nez absorbce domaci ekonomiky a opacné.
ZapiSeme-li rovnici v pfirGstkové formé, tedy: ACA =AY - AAB

tak vidime, Ze efekt devalvace (depreciace) na bézny ucet zavisi na tom, jak devalvace (depreciace)

mény ovliviuje:

narodni ddchod,
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absorbéni schopnost domdci ekonomiky.
Absorbce ekonomiky miZe byt rozdélena na dveé ¢asti:
1. Zvyseni absorbcni schopnosti domaci ekonomiky jako disledek zvyseni produkce (diGchodu).
To je determinovano meznim sklonem k absorbci (a), tj. AAs/AY.

2. ZvySeni absorbcni schopnosti domaci ekonomiky jako pfimy efekt devalvace (depreciace), coz

je vysledkem vsech ostatnich cinitel( vyvolanych devalvaci na zménu absorbéni schopnosti

zemé (napf. efekt redlnych penéznich zUstatkd, aj.) — znacime E .

Zvyseni absorbcéni schopnosti ekonomiky jako pfimy dlsledek devalvace (depreciace) mény budeme

ilustrovat na pfikladu efektu redlnych penéznich zUlstatku.
Priklad

Predpokladejme, Ze centralni banka udrZuje zdsobu penéz na urcité konkrétni Grovni a Ze ekono-
mické subjekty v domaci ekonomice udrzuji urcitou Uroven realnych penéznich zistatkd. Devalvace
(depreciace) vede ke zvySeni domaci cenové hladiny v dlisledku zdrazeni dovozu. To sniZuje redlné
penézni zUstatky, coZ vede subjekty domaci ekonomiky k prodeji alternativnich aktiv (akcii a obligaci

aj.), aby mély pozadovanou zdsobu penéz.

Prodej alternativnich aktiv vede ke zvySeni jejich nabidky nad poptdvkou, a tim sniZeni jejich cen
a zvyseni Urokové sazby. Zvyseni Urokové sazby vede ke sniZzeni spotfebnich vydajd a investicnich

vydaj(i, tedy ke snizeni pfimé absorbcni schopnosti vyvolané devalvaci (depreciaci) domaci mény.

Devalvace (depreciace) ma i dalsi dusledky na primou absorbcni schopnost ekonomiky. Uvedme
jesté jeden - z mnoha dalSich efekt(i devalvace (depreciace): devalvace (depreciace) mény vede ke
zhorseni redlnych sménnych relaci domaci zemé, coZ na jedné strané zvySuje vyvoz (objemové)
z domaci zemé, ale soucasné vede ke zdrazeni dovoz( (coZ nuti domaci subjekty k vyrobé substi-

tutl importu).

ProtoZe zbozi vyrdbéné v domaci zemi se stava relativné levnéjsSim ve srovnani s dovazenym zbozim,
vznika jiz uvedeny substitucni efekt doma vyrabéného zbozi. Protoze doma vyrabéné zbozi je lev-
néjsi, vznika tendence ke zvyseni pfimé domaci absorbce. Jestlize kladny substitucni efekt preva-
Zuje zaporny diichodovy efekt (negativni vliv zdrazeni dovozu na domaci dichod), zhorseni real-

nych sménnych relaci povede ke zvySeni pfimé absorbce.
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Pro celkovou zménu v absorb¢ni schopnosti ekonomiky Ize zfejmé s ohledem na vySe uvedené

efekty psat:

AA, =aAY + AA,
Substituci do ACA = AY — AAg dostaneme: | 4CA = (1 - a)AY—AA_B

Zrovnice plyne zavazny zavér - devalvace (depreciace) mGze ovlivnit béZny ucet jen prostfednictvim:
mezniho sklonu k absorbci (a),

zmény v Urovni dlchodu,
pfimého ovlivnéni absorbéni schopnosti ekonomiky (A; ).

Soucasné lze z rovnice odvodit podminku, za niZ devalvace (depreciace) zlepSuje (zhorSuje) bézny
ucet:

Tedy: pfirastek dichodu krat mezni sklon k absorbci musi prevysSovat pfimy efekt devalvace (de-
preciace) na absorbci ekonomiky.

Devalvace (depreciace) a rovnovazna produkce - podminky

Podminky pusobeni devalvace (depreciace) na zvyseni ravnovdiné urovné produkce domaci ekono-
, 1-a)dY > A
miky.

Prvni podminka

Prvni podstatnou - nikoliv postacujici - podminkou je, Ze zaméstnanost je v domaci ekonomice pod
urovni plné zaméstnanosti. Potom - pfi spInéni Marshall-Lernerovy podminky - vyvola zvyseni Cis-
tych vyvozu rlst Urovné rovnovainé produkce, a to v rozsahu ANX , tj. prirGstek Cistych exportt

vyvolany devalvaci krat multiplikator oteviené ekonomiky.

V pripadé, Ze Marshall-Lernerova podminka neni splnéna, tak se Cisté vyvozy snizi, tj. dojde ke

schodku bézného Gctu a uroven rovnovazné produkce bude klesat.
Druhd podminka

Druhou nutnou podminkou k tomu, aby devalvace (depreciace) vedla k rdstu Grovné rovnovazného

dlichodu v domdci zemi, je efekt realnych sménnych relaci zemé (terms of trade - znac¢ime T/T).

Redlné sménné relace vyjadfuji pomér cen dosazenych ve vyvozech domaci zemé déleny cenami

dovozu domaci zemé.

P
E.P,

Tedy TIT =
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kde P ...index (Uroven) domdcich cen exportu
P; ...index (Uroven) cen importu (cen vyjadrenych v zahrani¢ni méné)
E ...nominalni ménovy kurs

Z uvedeného vztahu je zfejmé, Ze devalvace (depreciace) nominalniho ménového kursu, tj. zvySeni
E, vede ke zdraZeni dovozii v domaci méné, cozZ neni-li kompenzovano zvySenim vyvoznich cen

zemé, zhorsuje redlné sménné relace domdaci zemé.

Zhorseni realnych sménnych relaci vsak znamena ztraty redalného diichodu domaci zemé, protoze
po devalvaci (depreciaci) je tfeba vice jednotek vyvozu domdci zemé na jednotku dovozu. Tento

vyvoj realnych sménnych relaci snizuje troven dlichodu v domaci zemi.

Rozliuji se dva pristupy k analyze Gc¢inkd devalvace (depreciace) na bézny Gcet zemé a na Uroven

rovnovazného dlichodu - pfistup teorie elasticity a absorbéni pristup.
a. Pristup teorie elasticity

Podle tohoto pfistupu devalvace (depreciace) zlepsi bézny uUcet pouze tehdy, jestlize soucet zahra-
ni¢ni elasticity poptavky po vyvozech domaci zemé a domadci elasticity poptavky po dovozech je vétsi

nez jedna, tj. (ex + €m) > 1.
Je-li (ex + €m) < 1, vede devalvace ke zhorSeni bézného uctu,
Je-li (ex + em) = 1, devalvace bézny ucet nezhorsuje ani nezlepsuje.

ACA
Formalnim vyjadfenim je rovnice E =M (sx +e, - 1) , ktera je znama jako Marshall-Lerne-

rova podminka.
Devalvace (depreciace) ma dva soucasné efekty - cenovy efekt a efekt rdstu objemu.

Vysledny efekt devalvace (depreciace) na bézny Ucet zavisi na tom, ktery efekt devalvace (depreci-

ace) prevaziuje.
b. Absorpcni pristup

Podle tohoto pfistupu nerovnovaha béiného uctu muiize byt nazirana jako rozdil mezi produkci

domadci zemé a domacimi vydaji (absorbci);
BéZny ucet, resp. Cisté vyvozy mlzieme vyjadfit:

jako rozdil mezi hodnotovym objemem exportu a importu (CA =X - M);
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jako rozdil mezi domaci produkci (Y) a absorbéni schopnosti domaci ekonomiky (Ag), tj.
CA=Y-As

Bézny ucet vykazuje aktivum tehdy, jestlize je domaci produkce vyssi nez absorbce domdci ekono-

miky a opacné.

Devalvace (depreciace) muze ovlivnit béZny Ucet jen prostfednictvim mezniho sklonu k absorbci (a),

tj. AAs/AY, zmény v Urovni dlichodu (AY) a pfimym ovlivnénim absorbcni schopnosti ekonomiky

(Ag).

Rozlisuji se dvé podminky plisobeni devalvace (depreciace) na zvysSeni rovnovazné urovné produkce

domadci ekonomiky:
prvni - zaméstnanost je vdomaci ekonomice pod urovni plné zaméstnanosti;
druhd - efekt redlnych sménnych relaci zemé (terms of trade).
negativni efekt redalnych sménnych relaci na ekonomiku.

Realné sménné relace vyjadfuji pomér cen dosazenych ve vyvozech domaci zemé déleny cenami

dovozu domaci zemé:

P

T/T= - devalvace (depreciace) nominalniho ménového kursu, tj. zvySeni E, vede ke

f
zdraZeni dovoz( v domaci méné, coz neni-li kompenzovano zvysenim vyvoznich cen zemé, zhorsuje

realné sménné relace domaci zemeé

Celkovy efekt devalvace (depreciace) zavisi na tom - je-li splnéna Marshall-Lernerova podminka -

zda zvysené cisté vyvozy v disledku devalvace prevysi negativni efekt redlnych sménnych relaci

na ekonomiku.

1. Jestlize je redlny mé&novy kurz 20, cenova hladina v Ceské republice je 100 a ce-
nova hladina v zahranici je 200, vypocitejte, jaka bude korunova cena zahranicni
mény?

2. Predpokladejme, 7e Urokova mira v Némecku je 6 %/rok a urokovd mira v CR je
12 %/rok. Dnesni ménovy kurz je 0,04 EUR/CZK ale olekavame, Ze za rok bude
ménovy kurz 0,03 EUR/CZK. Pokud si pUj¢ime dnes 10 000 K¢, chceme védét, zda

vraceni pujeky za rok bude mit vy$$i hodnotu v Némecku nebo v CR.

Ocekavame apreciaci nebo depreciaci ¢eské koruny?
Jestlize si pGjéime 10 000 K& v CR, jakou ¢astku obdriime zpét na konci roku v
korunach?
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Jestlize proménime ¢astku 10 000 K¢ na eura a pGj¢ime si v Némecku, jakou
¢astku obdrZzime zpét na konci roku v eurech? O kolik se bude jednat korun?
Ve které zemi bude vasSe ofekdvand ¢astka vyssi?

Literatura k tématu:

[1] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.
[2]



Kapitola 6

Agregatni poptavka
a agregatni nabidka

Po prostudovani kapitoly budete umét:

< znat determinanty formovani, tvaru a polohy kfivky agregatni poptavky;

« umeét vysvétlit zdroje formovani agregdatni nabidky, charakteristiku jejiho tvaru
z pozic hlavnich skol ekonomického mysleni;

< umét vysvétlit vliv rGznych tvarl kratkodobé krivky agregatni nabidky na ucin-
nost hospodarské politiky;

< umét vysvétlit vliv rGznych tvar( kratkodobé krivky agregatni nabidky na ucin-
nost hospodarské politiky;

< umét analyzovat rozporny vliv vojenskych vydaji na ekonomicky vyvoj statu
a jednotlivé makroekonomické veli¢iny.

Klicova slova:
Agregatni poptavka, agregatni nabidka, realné penézni zlstatky, deflacni impotence,
past likvidity, agregatni produkéni funkce, poptdvka po praci, nomindlni mzda, readlnd

mzda, cenova hladina, extrémni pfipad, zadkladni keynesidnska situace.
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L] [ 2V 4

6.1  Agregatni poptavka a jeji
charakteristika

Predpoklady odvozeni a studia krivky agregatni nabidky (modelova zjednoduseni) :

1. Ceny jsou fixni. Proto vSechny zmény v redlném dlchodu budou soucasné stejnymi zménami
v nomindlnim ddchodu.

2. Zasoba kapitalu je dostatecnd, takze muze byt vyrobena produkce, ktera je poptavana.
Nabidka prace je na trhu prace dostatecna, takZe muze byt vyrobena produkce, ktera je popta-
vana pfi dané fixni nominalni mzdové sazbé.

4. Predpokladdme uzavienou ekonomiku (uréeni rovnovdiné produkce v oteviené ekonomice
bude provedeno pozdéji).

5. Centrdlni banka kontroluje nabidku penéz.

Z predpokladu 2) a 3) plyne, Ze v ekonomice existuje produkéni mezera, tj. potencialni produkt (zna-

¢ime Y¥*) je vétsi nez skutecny produkt (Y) a lezi od néj napravo.

6.1.1 odvozeni krivky agregatni poptavky pomoci
modelu IS-LM

Odvozeni krivky vychazi ze stejnych predpokladd, za jakych byl odvozovan model IS-LM, ktery v pr-
seCiku krivek IS a LM zobrazuje sou¢asnou rovnovahu na trhu zbozZi a sluZeb na strané jedné a trhu
penéz (aktiv) na strané druhé, a to za predpokladu fixni cenové hladiny. Pfi vyvinu ktivky agregatni
poptavky budeme nyni predpokladat, Ze se cenova Uroven zvysi z Po na P1, tj. vzroste cenovy index
a pfi dané nominalni zdsobé penéz M tak dojde ke snizeni realnych penéznich zlstatk, které vyvola
zvySeni Urokovych sazeb z ipna i1 a ndsledné pokles poptdvky po investicich, autonomnich vydajich
a kone¢ném dusledku sniZeni agregatnich vydajl, a tudiz i k poklesu produkce (v zajmu zachovani
makroekonomické rovnovahy) z YO na Y1 (obr. 53). Pfenesenim odpovidajicich hodnot rovnovaziné
urovné Eo z obr. 53 (tedy z modelu IS-LM) pteneseme do obr. 53 a ziskdme prlsecik vychozi rovno-
vaziné produkce Yo a vychozi cenové urovné PO. Stejnym zplsobem preneseme z obr. 53 do obr. 54
hodnoty nového bodu rovnovahy Ei. Spojenim bod( Eo a E; dostaneme krivku, jez se nazyva kfivkou

agregatni poptavky (znacime AD).
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Obr. 53 Model IS-LM a odvozeni kfivky agregdtni poptavky

Obr. 54 Odvozeni ktivky agregatni poptavky

6.1.2 Rovnice krivky agregatni poptavky — formalni
odvozeni
Rovnovazna uroveri diichodu je pfi daném objemu autonomnich vydajd, A , dané cenové hladiné

a daném mnozstvi penéz (nominalni zasoby penéz) urcena takto:

Y=9y4+p.

o|Z
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kde f je multiplikator monetarni politiky zavedeny ve druhé ¢asti text(.

Je-li kiivka agregatni poptavky (AD) zobrazenim prusecik( kiivek IS a LM pro r(izné cenové Urovné,

potom feSenim uvedené rovnice pro cenovou Uroven P dostaneme:

‘EI

P=f.——
ﬂY-y

Z rovnice je patrné, ze krivka agregatni poptavky je vidy konstruovdna pro danou uUroven zasoby

nominalnich penéz, M, a autonomnich vydaja, A.

6.1.3 Sklon krivky agregatni poptavky

Sklon kfivky agregatni poptavky vyjadfuje citlivost agregatnich vydaji na zménu cenové hladiny
a tim i na zménu realnych penéznich ztstatku). Jestlize mala zména v cenové urovni vyvola velké
zmény v agregatnich vydajich, kfivka agregatnich poptavky je velmi plocha. A naopak jestlize velké
zmény v cenové Urovni vyvolaji malou zménu v agregatnich vydajich (a rovnovazné produkci), kfivka

agregatni poptavky je strma.

vvvvv

evvs

vétsi je citlivost poptavky po investicich na drokovou sazbu (b);
vétsi je jednoduchy vydajovy multiplikator (a);

evvs

Cim plossi je k¥ivka IS, tim plossi je kfivka AD. Cim strméjsi je kfivka LM, tim plossi je kiivka AD.

6.1.4 situace , deflacni impotence”

Za situace, kdy je krivka IS vertikalni, a to znamena, Ze poptavka po autonomnich vydajich je zcela
necitlivd na urokovou sazbu (b=0) je z hlediska ovliviiovani Urovné rovnovazné produkce monetarni
expanze (restrikce) zcela neucinna. Krivka agregatni poptavky je v takovém pfripadé vertikalni a lezi,

stejné jako kfivka IS) nalevo od potencialniho produktu.
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Komentar

Vychozi situaci charakterizuje bod Eo na vertikalni kfivce AD: zobrazuje sou¢asnou rovnovahu na
trhu zbo#i a trhu penéz (aktiv) pfi cenové hladiné Po a zasobé nominélnich penéz M . Kfivka IS je
vertikalni, protoze je v dlsledku pesimistickych ocekavani investor(l a spotiebitelli citlivost poptavky
po autonomnich vydajich na Urokovou sazbu rovna nule. SniZeni cenové hladiny na P1 zvysi nabidku
realnych penéznich zGstatkd na M / P, , co? povede ke snizeni Grokové sazby z diivodd, které jiz byly
vysvétleny. Na snizeni Urokové sazby vsak agregatni poptdvka nebude reagovat v dlisledku pesimis-
tickych ocekdavani investorl a spotiebitelll tim, Ze se zvysi, ale agregatni vydaje zlstanou nezmé-
nény. Kfivka agregatni poptavky je v takovém pripadé vertikalni. Dochazi tak k rovnovaze ekonomiky
pfi neplném vyufZiti pracovnich sil, coz je zplisobeno nedostate¢nou agregatni poptavkou. Samore-
gulujici mechanismus cenovy, tedy pokles cen v této situaci, selhdva a nevede k ustaveni rovnovahy

ekonomiky pfi pIné zaméstnanosti: proto deflacni impotence.

P
AD
Po [mmrrreeeeeeeeersssssssisinnnnn] Eo
P1 ........................................... E1
Yo Y Y

Obr. 55 VertikdIni kfivka IS a vertikdIni kfivka agregatni poptavky: deflaéni impotence

Reseni situace: zvyseni pldnovanych autonomnich vydaji tak, aby se kfivka IS posunula a protnula
s ktivkou LM na urovni potencialniho produktu. V konceptu J. M. Keynese je tak fiskalni politika
vlady ucinnym nastrojem proti trvajici recesi vyvolané nedostatecnou agregatni poptavkou.

6.1.5 situace , past likvidity”

Situace: kfivka LM je horizontalni (pro h — oo , tj. situace ekonomiky v pasti likvidity) a krivka IS ji
protind nalevo od potencidlniho produktu, kfivka agregatni poptavky je vertikalni: monetarni poli-
tika je impotentni, zvySeni nabidky realnych penéznich zlstatkd nemuze zvysit skute¢nou produkci

smérem k potencialni produkci a nezaméstnanost smérem k pfirozené mite nezaméstnanosti.
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6.1.6 efekt realnych penéznich zustatkd, resp. Pigoutv
efekt

Keynesova kritika nedcinnosti monetarni politiky vychazela z pfedpokladu, Ze existuje jediné spojeni
mezi penézni nabidkou a ekonomickou aktivitou zemé, a to prostfednictvim trhu obligaci (tzv. key-
nesiansky transmisni mechanismus, resp. Keynestiv efekt). Keynestv efekt znamena nepfimou sti-
mulaci agregatnich vydajli prostrednictvim poklesu urokové sazby, ktery je vyvolan bud’ zvySenim
nominalni zadsoby penéz, nebo snizenim cenové Urovné nebo obojim. V ekonomice s pasti likvidity
nejsou zadné penize sménovany za obligace, a proto monetarni politika nemUze obnovit rovnovahu
na urovni potencialniho produktu. Keynesuv efekt je teoretickou fundaci vertikalni kfivky agregatni
poptavky. Proti Keynesovu efektu vyvinul A. C. Pigou tezi, Ze poptavka po zboZi mize pfimo zaviset

na urovni realnych penéznich zGstatku, kterd se mize ménit zménou cen.
Komentar

Hodnota penéz drzenych verejnosti jako ¢ast bohatstvi zavisi na cenové Urovni. KdyzZ cenova hladina
roste, dand zasoba nomindlnich penéz ztraci hodnotu, kdyzZ ceny klesaji, hodnota dané zasoby no-
minalnich penéz se zvysuje. Za predpokladu, Ze verejnost drzi konstantni Uroven realného bohatstvi
(ve statickém stavu) a zvySuje-li se toto redlné bohatstvi, lidé zvysuji spotfebni vydaje: jsou-li spo-
tfebni vydaje verejnosti zavislé na realném bohatstvi, kfivka IS se bude posunovat kdykoliv se bude
ménit (sniZovat) cenova uroven. Tento efekt je zndam jako efekt realnych penéznich zistatkl neboli

Pigoutiv efekt.

Efekt realnych penéznich zUstatkd (Pigoutlv efekt) je pfimym stimulem spotirebnich vydaji vyvolany
rastem redlnych penéznich zUstatku, zplsobenym snizenim cenové Urovné pfi dané (nezménéné)

zasobé nominalnich penéz.

Na rozdil od Keynesova efektu nevyzaduje Pigouliv efekt snizeni irokové sazby. Jeho predpokladem
ale je flexibilni cenova uroven: plsobi-li Pigouliv efekt, kfivka AD nemtuiZe byt nikdy vertikalni, ale

vidy je negativné sklonéna.
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Obr. 56 Model IS-LM a efekt zmény cenové hladiny, resp. zména redlnych penéznich zlstatk

P

Po

P1

Obr. 57 Pigoulv efekt, resp. efekt redlnych penéznich zlstatk

V redlném hospodarském Zivoté nemtzZe byt cenova deflace, resp. samoregulaéni mechanismus
ekonomiky, Gicinnym ndastrojem feseni recese, nebot pifimé stimulaéni efekty cenové deflace vyvo-
lavaji tyto negativni (opacné) dlsledky:

1. efekt ocekavani (pti poklesu cenové hladiny lidé budou ocekavat dalsi jeji pokles a budou ome-
zovat své spotrebni a investi¢ni vydaje);

2. efekt znovurozdélovani (neocekdvana deflace vyvola prerozdélovani dichodu od dluznik( k vé-
fitelm). Tento znovurozdélovaci efekt cenové deflace, ktery mize prevazit ptfimy Pigoulv

efekt, byl formulovan I. Fisherem (Fisherlv efekt) jako prima reakce na tvrzeni Pigoua.
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Argumentace . Fishera:

Penize jako uchovatel hodnoty, jako forma bohatstvi (s vyjimkou zboZnich penéz - zlata) jsou pfisli-
bem platit. Bohatstvi vlastnika penéz je vidy ekvivalentnim dluhem vydavatele (emitenta). Kdyz
ceny klesaji, bohatstvi vlastnika penéz se zvysuje, ale zvysuji se i dluhy vydavatel(l penéz. Proto je
tfeba odpovédét na otazku, kterd ¢ast penéz tvofi Cisté bohatstvi.

V této souvislosti se zacala rozliSovat struktura cCistého bohatstvi, kterou v ramci soukromého sek-
toru tvofi tzv. vnitfni penize (zavazky a pohledavky subjektd uvnitf soukromého sektoru) a vnéjsi
penize (pasiva vydavatele, ktery neni subjektem domaciho soukromého sektoru (pohledavky sub-
jektd vidi statu, aktiva jako napf. zlato apod.) Pouze vnéjsi penize jako soucdast celkového mnozstvi
penéz tvori Cisté penéini bohatstvi soukromého sektoru, a pouze tyto penize jsou schopné stimulo-
vat agregatni spotiebni vydaje prostfednictvim efektu realnych penéznich zistatkd. ProtozZe jde jen

o malou cast celkového mnozstvi penéz je zakladna Pigouova efektu velmi mala, omezena.

6.1.7 poloha krivky AD a body mimo krivku, tvar krivky
agregatni poptavky

Poloha krivky AD (tj. jeji posun doprava a doleva) zavisi na stejnych faktorech, které ovliviiuji polohu

krivek IS a LM (kromé cenové Urovné).
Fiskalni politika (zména autonomnich vydajt) a jeji vliv na kfivku AD:
optimisticka ocekavani investoru;
optimisticka ocekavani spotrebitell;
zvySeni vladnich vydaju;
zvyseni transferovych plateb;
snizeni autonomnich dani.

Tyto faktory ovliviiuji, spolu s multiplikdtorem fiskalni politiky, posun kfivky IS doprava (jejich

opacné plsobeni pak doleva) a tedy posun kfivky AD doprava (pfi opacném plisobeni doleva).
Komentar

Zakladem feseni je rovnice zachycujici pfirGstek produkce vyvolany zvySenim (pfirGstkem) auto-

nomnich vydaji o AA: AY=y.AA. Kfivka agregdtni poptdvky se posune v diisledku pfFiriistku
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autonomnich vydaji o AA doprava o pfirtistek autonomnich vydaji krat multiplikdtor fiskdlni
politiky a to pro vS§echny cenové urovné

Monetarni politika posune krivku AD doprava (doleva) v disledku zmény nominalni zasoby penéz
(tedy zvySeni nebo snizeni nabidky realnych penéznich zlstatk(i) o multiplikdtor monetarni politiky
krat prirGstek nabidky realnych penéinich ztstatkd.

AY=E.}/.A(M)
h P

6.1.7.1 Body mimo krivku agregatni poptavky

V bodech nalevo od kfivky agregatni poptavky (K) existuje previs poptdvky po zbozi a sluz-
bach.

V bodech napravo od agregdatni poptavky (L) existuje pfebytek nabidky zbozi a sluzeb.

6.1.7.2 Tvar krivky agregatni poptavky
Hlavni proudy makroekonomické teorie:

a. se shoduji na tom, Ze krivka agregatni poptavky ma negativni sklon;

b. neshoduji se v tom, které sily, resp. faktory ovliviiuji posuny kfivky AD:
monetaristé: zmény agregatnich vydajd jsou primarné uréovany zménami penézni zasoby;

keynesianci: ,,nejenom penize plsobi“, ale pfimy a bezprostifedni vliv na zmény spotieb-
nich a investi¢nich vydaji maji zmény jednotlivych komponent autonomnich vydaja pfi

nezménéné zasobé nominalnich penéz.

Z uvedenych rozdilnych teoretickych konceptd plynou i rozdilné hospodarsko-politické implikace,
jez preferuji bud’ urcity typ monetarni politiky (zaméreny napt. na regulaci penézni zasoby nebo

urokovych sazeb) nebo fiskalni politiky, resp. jejich kombinace pfi dominantni roli jedné z nich.
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6.2  Agregatni nabidka a jeji
charakteristika

Agregatni nabidkou se rozumi celkové mnoistvi produkce, které pti danych cenach firmy nabizeji
a pfi danych mzdach domacnosti poptavaji. Firmy rozhoduji o rozsahu své vyroby na zakladé krité-
ria maximalizace zisku. Domacnosti rozhoduji o mnozstvi prace, které budou nabizet na zakladé re-
alné mzdy. Krivka agregatni nabidky (AS) popisuje vzajemné vztahy mezi agregatni produkci eko-

nomiky a cenovou Urovni.

6.2.1 technické a ekonomické zaklady krivky agregatni
nabidky

Vychodiskem analyzy je produkéni funkce, zndzornujici zavislost produkce na objemu zapojené
prace, pficemz, v disledku pusobeni zdkona klesajicich vynos( z faktoru s kazdou dalSi zapojenou

jednotkou préce klesa jeji produktivita (produkt) — mezni produkt prace.
Standardni produkéni funkci mizeme zapsat nasledovné:
Y=Y (N, K, M, E, k),

kde:

N ... prace

K ... kapital

M ... material

E .. energie

(M a E jsou tzv. meziprodukty, které jsou komplementy prace a kapitalu) a k ... Uroven pouZivané

technologie.

Pro analyzu krivky agregatni nabidky budeme v dalSim predpokladat kratké obdobi, béhem néhoz
je zasoba kapitalu fixni. To znamen3, Zze béhem tohoto kratkého obdobi jsou veskeré fluktuace pro-
dukce zpUsobeny jen zménami velikosti pracovnich vstupl (inputll) - poctu jednotek prace. Prace je

tedy jedinym variabilnim faktorem.
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Produkéni funkci charakterizuje:

AY

marginalni (mezni) produktivita prace (MPN) ... MPN = —

Margindlni produktivita prace znaci pfirlstek produkce, jez je vysledkem pfirlstku pracovniho

AN

vstupu o jednotku a je kladna.

AY

marginalni (mezni) produktivita kapitalu (MPK) ... MPK = K

Marginalni produktivita kapitalu znadi ptirlistek produkce, jez je vysledkem pfrirlistku kapitalu o jed-

notku a je kladna.

Charakterizované vlastnosti produkéni funkce, kde je Uroven produkce (Y) funkci mnozstvi prace (N)

pfi daném objemu kapitalu (K) a daném objemu meziproduktu, tj. materialu (M) a energie (E) a pfi

dané urovni technologie (k), zndzornime na obr. 58 a 59.

Y
Y =Y(N, Ki,...)
Y = Y(N, Ko,...)
AY, _AY, _AY
AN, ~ AN, © AY,
0I N1 N2 Ns N
Obr. 58 Produkéni funkce
MPN ,
A
cl
3 MPN(K1)
MPN(Ko)
0 N N3 N> N

Obr. 59 Mezni produkt prace
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Ktivka poptavky po praci

Za predpokladu, Ze objem kapitdlu je fixni (a za pfedpokladu daného stavu technologie), kazdy pfi-
rastek prace, AN, zvysi naklady firmy, resp. firem o veli¢éinu W - AN . KaZzdd dodatec¢na jednotka
prace vytvori prirtstek produkce, AY , a dodatecny pfijem (trzbu) v rozsahu P-AY . Firma, resp.
firmy maximalizujici svij zisk budou zaméstndvat takové mnoZstvi prdce, resp. jednotek prdce,
pokud dodatecné ndklady prdce jsou mensi, resp. v limitnim pripadé jsou rovny dodatecné hod-

noté produkce. Proto je mozné psat: W.AN = P.AY

w AY
resp. F=H=MPN

MPN
(W/P)
(W/P)1
(W/P),

(W/P)s

Obr. 60 Krivka poptavky po praci

Poptavka po praci je funkci redlné mzdy (v negativnim sméru), rozsahu pouzivaného kapitalu (K) -
pfi daném rozsahu meziproduktu, tj. materidlu (M) a energie (E) - a Urovné technologie (k). Tedy

ND = ND (W/P, K, M, E, k). Klesajici charakter kfivky znamena, Ze ¢im nizsi (vyssi) je redlna mzda, tim

evvs

Nyni jiz mizZzeme odvodit funkci agregatni nabidky (AS), jez uddvd mnozstvi produkce, které budou
firmy maximalizujici zisk nabizet pfi dané Urovni redlné mzdy (W/P), kapitalu (K), materialu (M),
energie (E) a stavu technologie (k) - rovnice agregatni nabidky:

AS = AS (W/P, K, M, E, k)
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6.2.2 Klasicka krivka agregatni nabidky a fiskalni

a monetarni politika
Klasicka kfivka je vertikalni a je zaloZzena na predpokladu, Ze ekonomika neustale operuje na Urovni
potencialniho produktu, tj. produktu pti plné zaméstnanosti. V dlsledku dokonale flexibilnich nomi-

nalnich mezd a cen je trh prace vidy vyrovnany pfi plné zaméstnanosti a neexistuje nedobrovolna

nezamestnanost.

Obr. 61.1 Obr. 61.2

Y(K1)
Y(Ko)

N Y
(W/P)
(W/P):*
(W/P)o*
ND,
0 N, N; N 0 v Y
Obr. 61.3 Obr.61.4
Obr. 61 Grafické odvozeni klasické kfivky agregédtni nabidky
Komentar

Rovnovaha nabidky prace s poptdvkou po préci se tedy ustavuje pfi rovnovaziné realné mzdé (W/P)*o

pfi plné zaméstnanosti, N* (obr. 61.3).

Je-li na obr. 61.3 uréena plna zaméstnanost, potom z obr. 61.1 je patrna i Uroven produkce pfi plné
zaméstnanosti, tj. potencialni produkt (znacime Y*p). Obr. 61.2 pfenasi Uroven produktu z vertikalni
osy na horizontalni osu prostfednictvim primky 45°. Kone¢né na obr. 61.4 méfime na vertikalni ose

cenovou uroven (P) a na horizontalni ose mérfime mnoZstvi nabizené produkce (Y). Klasicka krivka
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agregatni nabidky je vertikalni, ,kopiruje” droven potenciadlniho produktu, Y*o.

rvrs

Na obr. 61.1, 61.2, 61.3 a 61.4 je zndzornéna situace, kdy se v ekonomice zvysi zdsoba kapitdlu
oprotivychozi situaci z Ko na Ki. To vede k tomu, Ze se produkéni funkce posune nahoru k Y7 (K1, M3,
E1, N). Vys$si objem pouzivaného kapitalu zvySuje margindini produktivitu prace pfti jakékoliv Urovni
zaméstnanosti (N): to ma za nasledek posun krivky poptavky po praci doprava nahoru k ND;. V bodé
nové rovnovahy se Uroven plné zaméstnanosti zvysi na N*; a redlna mzda se zvysi k (W/P)*1. Zvyseni
zasoby kapitalu, které zvySuje marginalni produktivitu prace a ma za ndsledek (pfi dané kfivce agre-
gatni nabidky prace, NS) zvyseni Urovné plné zaméstnanosti, vyustuje do zvyseni rovnovainé pro-
dukce pfi pIné zaméstnanosti k Y*;. ZvysSeni rovnovainé produkce vede k posunu vertikalni krivky

agregdtni nabidky doprava, k AS;.
Fiskalni expanze za predpokladu klasické krivky agregatni nabidky

ProtoZe krivka AS je vertikalni, v disledku fiskalni expanze dochazi k pfevisu AD a nemoznosti zvysit
nabidku produkce. To vede k ristu cenové hladiny, ktery vyvold pokles realnych penéznich zistatku
(nominalni zasoba penéz se neméni) a rlst Urokové sazby. ZvysSeni Urokové sazby ma za nasledek
vytésnéni soukromych investic a spotiebnich vydaji. Dochazi k Uplnému vytésfiovacimu efekt, jehoz
pri¢inou je omezend agregdtni nabidka, tj. na nabidkové strané ekonomiky. V modelu IS-LM byla

pfi¢ina uplného vytésniovaciho efektu na poptdvkové strané ekonomiky, ve vertikalni kfivce LM.

AS

Obr. 62 Fiskalni expanze — klasickd kfivka agregatni nabidky

Efekty fiskdlni expanze za predpokladu klasické krivky agregatni nabidky:

1. produkce a zaméstnanost se nemeni.

2. cenova uroven se zvysila.
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3. urokova sazba se zvysila.

4. dochazi k uplnému vytésnovacimu efektu.

Monetarni expanze za predpokladu klasické krivky agregatni nabidky

Necht centrdlni banka zvy3i zdsobu nominalnich penézz M, na M, (takie M; <M, ) a autonomni

vydaje jsou nezménény. Monetdrni expanze ma za nasledek posun krivky ADo k AD;. Pti pGvodni
cenové hladiné Py vSak vznikne previs agregatni poptavky nad agregatni nabidkou v rozsahu E’p— Eo,
ktery vsak firmy pfi dané cenové hladiné nemohou ,,zaplnit”, nebot i kdyZ v této situaci poptavaji
praci, zvySuji jen nominalni mzdy a jejich naklady, a tim i ceny jejich produkce. Agregatni nabidka
vsak vzrist nemuze. V disledku monetdrni expanze se krivka agregatni poptavky posune doprava
a nahoru k AD; a previs agregatni poptavky nad nabidkou vede k ristu cenové hladiny: cenova hla-
dina roste tak dlouho, dokud se znovu neustavi rovnovaha v bodé Ej, tj. v bodé, kdy je vyssi agregatni

poptavka rovna agregdtni nabidce pfi plné zaméstnanost.

AD; (40, M)

ADo (Zo , Ho)

0 Y* Y

Obr. 63 Monetarni expanze — klasicka krivka agregatni nabidky

Efekty monetarni expanze za predpokladu klasické krivky agregatni nabidky:

1. produkce a zaméstnanost se nemeéni.
2. realné penéini zGstatky se neméni.

3. urokova sazba se neméni.
4

cenova hladina se zvysi ekviproporcionalné k rlistu nominalni zasoby penéz (neutralita penéz)

Z analyzy monetarni expanze za predpokladu klasické krivky agregdatni nabidky (AS) plyne zavaziny
zaveér, Ze 7adna z realnych veli¢in ekonomiky - produkce, zaméstnanost, realné penézni zUstatky,

redlné mzdy, urokové sazby - neni ovlivnéna ristem nomindlni penézni zasoby. Zménila se pouze
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cenova hladina, a to ekviproporcionalné k rdstu nomindlni zdsoby penéz. V takovémto pfipadé ho-
vorime o neutralité penéz, to znamena faktu, Ze zména (rdst, pokles) nominalni penézni zasoby

vede pouze ke zménam (ristu, poklesu) cenové hladiny a sou¢asné neméni Zadnou z realnych

ekonomickych proménnych.
Pozndamka

Teoretickym zakladem klasického pfistupu ke krivce agregatni nabidky je kvantitativni teorie penéz,
jejiz pavodni verze v ,nejCistSi podobé” formulovana Irvingem Fisherem a modifikovana cambrid-

geskou Skolou vychazi z kvantitativni rovnice, tj. M.V =P .Y

6.2.3 extrémni pripad keynesianskeé krivky agregatni
nabidky a fiskalni a monetarni politika

Horizontalni kfivka agregatni nabidky

Extrémni (specidlni) pfipad keynesianské krivky agregatni nabidky v kratkém obdobi vychazi z pred-
pokladu, Ze nomindini mzdy jsou kratkodobé fixni a tak se v kratkém obdobi nepfizplsobuji zménam
agregatni poptavky. Stejné tak ceny jsou podle pfedpokladu v tomto obdobi fixni. Zndzornénim této

situace je horizontdlni kfivka agregatni nabidky.

P

Po AS

Obr. 64 Horizontalni kfivka agregatni nabidky

Komentar

V pozadi tohoto extrémniho konceptu kfivky agregatni nabidky lezi predpoklad, Ze margindlni pro-
dukt prdace je konstantni. Predpokladejme, Zze mame v kratkém obdobi produkéni funkci, kde jedi-
nym proménlivym vyrobnim faktorem je mnozstvi prace (N). Tedy AY=MPN.AN . Pro MPN

AY
tedy midzeme psat: MPN = _N Firmy budou poptavat praci az do urovné, kdy mezni produkt

prace (MPN) se rovna redlné mzdé (W/P), kde W je nominalni mzdova sazba a P je agregatni cenovy



MAKROEKONOMIE 2 154

w AY . L . . o - , .
index. Tedy F = A_ Jestlize je nominalni mzdova sazba fixovana, kfivka agregdatni nabidky je

horizontalni pti Urovni P= W/MPN. Pokud jsou fixovdny nomindlni mzdy, a margindini produkt prdce

je konstantni, fixovdna je i cenovd uroveri a produkce je zcela determinovdna agregdtni poptdvkou.

Fiskalni expanze pfi keynesidnské kfivce AS v extrémnim pripadé

P
Po AS
AD:(A:, M)
ADo (Eo p ﬁ)
0 Yo Y1 Y

Obr. 65 Fiskalni expanze - keynesidnska krivka AS (extrémni pfipad)

Pfi horizontalni kfivce agregatni nabidky vede fiskalni expanze k nové rovnovaze pfi vyssim pro-

duktu. Nova rovnovdha ekonomiky (bod E1) se vyznacuje:

1. Produkce vzrostla na Y;, tedy o AY = (Y1 —Yo),

2. Cenovd uroveri se nezménila (podle predpokladu extrémniho pfipadu keynesianské krivky ag-
regatni nabidky (AS),

3. Prirdstek produkce vyvolany fiskdlni expanzi, tj. AY je roven multiplikatoru fiskalni politiky (y)
krat p¥irastek autonomnich vydaji ( 44 ),

4. Urokova sazba se zvysi.
Komentar

Z obrazku 65 neni bezprostifedné patrny zavér o zvyseni urokové sazby vyvolany fiskalni expanzi.
Tento zavér byl zdlvodnén v souvislosti s modelem /S-LM, kdy byla studovana fiskalni expanze a jeji
ucinky na rast drokové sazby. Zvyseni urokové sazby vede k tomu, Ze fiskdlni expanze neposunuje
kfivku AD; doprava o ,,plny” multiplikator krat prirGstek autonomnich vydaju, ale jen o multiplika-
tor fiskalIni politiky (y) krat pfirlstek autonomnich vydajl (za pfedpokladu normalné sklonéné krivky
LM). Multiplikator fiskdlni politiky (y) odrdzi brzdici, resp. tlumici vlivy zvysené urokové sazby v dii-

sledku fiskalni expanze na autonomni vydaje, a tim i na produkci.
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Monetarni expanze pfi keynesianské krivce AS v extrémnim pripadé

Necht centralni banka (centralni autorita), aby stimulovala rlst produkce a zaméstnanosti, zvysi za-

sobu nomindlnich penéz z M na 1\7, tj.o AI\_/I(IW =M +AM) . Situaci zndzornuje obr. 66.

P
AS
Po
AD1(E, F)
ADo( A, ﬁ)
0 Yo Y1 Y

Obr. 66 Monetdrni expanze - keynesidnska krivka AS (extrémni pfipad)

Efekty monetarni expanze v téchto podminkach jsou nasledujici:

1. Produkce se zvysila z Yo na Yy, tj. 0 AY,
2. Cenova Uroven se nezménila (podle predpokladu keynesianské - horizontalni — kfivky AS),
3. Posun kfivky AD1 doprava (oproti kfivce ADo) a tedy pfirlistek produkce vyvolany monetarni

expanzi se rovna soucinu multiplikdtoru, monetdarni politiky (B) a pfirGstku nabidky realnych
penéznich zistatkd, tj. f. A(I\_/I/I_’),

4. Urokova sazba se snizila.

Rovnice kFivky agregatni poptavky vyjadfuje zavislost rovnovazného produktu na ve-
likosti autonomnich vydaji nasobenych vydajovym multiplikdtorem a na cenové hla-
diné a daném mnozstvi penéz (nominalni zasoby penéz) nasobenych multiplikatorem

monetarni politiky

Sklon krivky agregdatni poptavky vyjadfuje citlivost agregatnich vydajli na zménu ce-

nové hladiny (a tim i na zménu redlnych penéznich zlstatk().
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Cim plossi je kFivka IS, tim plo&si je kfivka AD. Cim strmé&;si je kfivka LM, tim plo3si je
kfivka AD;

Deflaéni impotenci (kfivka IS vertikalni) se nazyva situace trvalého nedostatku agre-
gatni poptavky, resp. neschopnost ekonomiky samoregulovat se pfi Urovni neplné za-
méstnanosti. U¢&innym ndastrojem proti trvajici recesi vyvolané nedostate¢nou agre-

gatni poptavkou je podle konceptu J. M. Keynese fiskalni politika vlady;

Situace ,,past likvidity” : kfivka LM je horizontalni a kfivka IS ji protina nalevo od po-
tencidlniho produktu, kfivka agregatni poptavky je vertikalni: monetdrni politika je
impotentni, zvySeni nabidky realnych penéznich zlstatk( nemuze zvysit skutecnou
produkci smérem k potencidlni produkci a nezaméstnanost smérem k prirozené mire

nezameéstnanosti;

Pigoulv efekt, resp. efekt redinych penéznich zlstatkd je pfimym stimulem spotreb-
nich vydaja vyvolany ristem redlnych penéznich zustatku, zplsobenym snizenim ce-

nové urovné pfi dané (nezménéné) zasobé nominalnich penéz.

Klasicka krivka agregatni nabidky je vertikdlni a je zaloZena na pfedpokladu, Ze eko-
nomika neustale operuje na urovni potencidlniho produktu, tj. produktu pfti plné za-
méstnanosti. V dlsledku dokonale flexibilnich nominalnich mezd a cen je trh prace

vidy vyrovnany pfi plné zaméstnanosti a neexistuje nedobrovolnd nezaméstnanost;

Fiskalni a monetarni politika (expanze) za predpokladu klasické kfivky agregatni na-

bidky nevedou ke zméné rozsahu produkce a Urovné zaméstnanosti;

Keynesianska kfivka agregatni nabidky v kratkém obdobi (extrémni pfipad) vychazi
z predpokladu, Ze nominalni mzdy jsou kratkodobé fixni a tak se v kratkém obdobi
neprizplsobuji zméndm agregatni poptdvky. Stejné tak ceny jsou podle predpokladu

v tomto obdobi fixni. Kfivka je horizontalni;

Fiskalni a monetarni politika (expanze) za predpokladu extrémni keynesidnské krivky
agregatni nabidky vedou ke zméné rozsahu produkce, a tim i irovné zaméstnanosti.
Obé politiky jsou maximalné ucinné.

1. Ekonomika je popsana nasledujicimi charakteristikami: ¢ =0,8; A = 1000 (pfi i =
0%); t=0,25; b=50; h=80; k=0,5; I\_/I/PO = 600; index cenové Urovné Py =1,00;
index agregdatni cenové Urovné v dalsim obdobi je P; = 1,20.

Odvodte kiivku agregatni poptavky z modelu IS-LM pro uvedené charakteristiky

ekonomiky.
Znazornéte vypoctené reseni pomoci grafa.
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Na zadanych charakteristikach ekonomiky ukazte, Ze kfivka agregatni poptavky
ma negativni sklon.
Ukazte spravnost tvrzeni, Ze kfivka AD je tim plossi (strméjsi), ¢im

Ekonomika je popsana stejnymi charakteristikami jako v pfikladu ad 1). Vlada
nyni zvy3i nakupy zboZi a sluzeb 0 200 (tj. AG ), takie autonomni vydaje nyni &ini

1200 (A =1200). Zasoba nominalnich penéz se nezménila.

Jaky je efekt této fiskalni expanze na kfivku agregatni poptavky?
Odlvodnéte pfrirastek rovnovazné produkce a agregdatnich vydaju ve vysi 280,70.
Efekt fiskalni expanze vypocteny v prikladu ad 2a) znazornéte graficky.

Ekonomika je popsdna stejnymi charakteristikami jako v ptikladu ad 1). Centralni
banka (centralni autorita) zvysi nominalni zdsobu penéz o 25 %, aby stimulovala
rGist produkce a zaméstnanosti. Fiskdlni politika zGstavd nezménéna. Reste pro

cenovou Uroven Pg=1,00 a P; = 1,20.

Zhodnotte vliv monetarni expanze na krivku agregatni poptavky.

Odlvodnéte vypocteny prirlstek agregatnich vydajl a rovnovaziné produkce ve
vysi 131,58 vyvolany zvySenim nomindlni zasoby penéz o 150 (tj. 25 %), pfi ce-
nové hladiné Py = 1,00, jakozZ i ptirlistek agregdtnich vydaji a rovnovaziné pro-
dukce ve vysi 109,65 pro cenovou hladinu P; = 1,20.

Znazornéte vliv monetarni expanze na kfivku agregatni poptavky grafickym na-
¢rtkem a uvedte, jak se méni redlné proménné, tj. dlichod, Urokova sazba a re-
alné penéini zGstatky.

Predpokladejme, Ze uroven dlichodu je fixovdna (z néjakého dlvodu) ve vysi Yy
=1929,83. Multiplikator fiskalni politiky a multiplikator monetarni politiky necht
jsou stejné jako v prikladé 1a). Necht vy3e autonomnich vydajl je stejna jako v
prikladé 1a), tj. 1000. Predpokladejte, Ze centralni banka (centralni autorita) zvy-
Sila nominalni zdsobu penéz o 25 %, tj. ze 600 na 750. Urcete vertikalni posun
krivky AD; vyvolany uvedenou monetarni expanzi oproti kfivce ADg pfi dichodu
Yo = 1929,83 (pro cenovou hladinu Py = 1,00). Zaroven urcete vertikdlni posun
krivky AD; oproti krivce ADy pti Urovni dlichodu Y3, tj. 1842,11 pro cenovou hla-
dinu P; =1,20.

Literatura k tématu:

[3] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.



Kapitola 7

Agregatni poptavka
a agregatni nabidka

Po prostudovani kapitoly budete umét:

umét odvodit a vysvétlit kfivku kratkodobé agregatni nabidky, resp. tzv. , staticky
keynesiansky model” (zakladni keynesianskou situaci);

- znat zaklady analyzy efektivnosti fiskalni a monetarni politiky v kratkém a dlou-
hém obdobi;
znat pristupy nové klasické ekonomie k vykladu faktord ovliviujicich agregatni
nabidku v kratkém (i dlouhém) obdobi, resp. neoklasické koncepty kfivky kratko-
dobé agregatni nabidky;
umeét vysvétlit pfistupy nové keynesianské skoly k vykladu mikroekonomické fun-
dace nepruznosti mezd a cen a tim i pfic¢in fluktuace makroekonomickych veli¢in;
chapat makroekonomickou teorii jako teoreticky zaklad pro volbu praktickych

hospodarsko-politickych opatfeni a jejich analyzu.
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Klicova slova:

Keynesianska krivka kratkodobé agregdatni nabidky, zdkladni keynesidanska situace,
nedobrovolna zaméstnanost, kratkodobé a dlouhodobé efekty fiskalni (monetarni)
politiky, Friedmantv model mylného vnimani cenové hladiny, pfirozena mira neza-
méstnanosti, Lucasova kfivka agregdtni nabidky, nedokonalé informace, racionalni
ocekavani, teorie realného ekonomického cyklu, nabidkové (pfiznivé a nepfiznivé)
Soky, realna agregatni nabidka (poptavka), nova keynesianska ekonomie, menu costs,
realna rigidita, model efektivnich mezd, model ekonomického cyklu (v keynesianské

ekonomii).

7.1 Krivka kratkodobé agregatni
nabidky za predpokladu fixni
nominalni mzdy (zakladni
keynesianska situace — staticky
model)

7.1.1 odvozeni keynesianské krivky kratkodobé
agregatni nabidky (zakladni situace)

Predpokladejme nyni, Ze nominalni mzdova sazba je v kratkém obdobi fixni (konstantni) a budeme
ji znacit Wo. Necht se cenova Uroven zvySuje z Po na P; a poté na P, takie Po < P1< P2. Pti konstantni
w, wW, W
nominalni mzdé Wo bude pro vyvoj redlné mzdy platit: —% > -2 > 2
K R B
Na obr. 67. 3 je odvozena ktivka agregatni poptavky po praci. Body A, B a C jsou body na kfivce
agregatni poptavky po praci a predstavuji kombinace jednotlivych Grovni realné mzdy a Urovni
zaméstnanosti, za nichZ firmy maximalizuji zisk. Za jiz uvedenych predpokladi je krivka agregatni
poptavky po praci stejna jako kfivka margindlniho produktu prace. ProtozZe je marginalni produkt
prace (MPN) roven redlné mzdé (W/P), méfime na obr. 67. 3 na vertikadlni ose nejen marginaini pro-

dukt prace, ale i redlnou mzdu.
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Klicovd myslenka zdkladniho keynesianského modelu kfivky kratkodobé agregatni nabidky spociva
v tom, Ze jsou-li nomindini mzdové sazby fixni, redlnd mzda W/P se méni inversné oproti cenové
urovni a zameéstnanost se méni inversné s pohybem redlné mzdy: tedy ¢im vyssi je redalnd mzda, tim

vvvvvvvv

Spojovaci ¢lanek mezi cenami a produkci (zaméstnanosti) vede prostiednictvim realnych mezd.

Odvozeni krivky kratkodobé agregatni nabidky vychazi z obr. 67.3, ktery demonstruje vztah mezi
velikosti redlné mzdy a Urovni zaméstnanosti. Jednotlivym Urovnim zaméstnanosti odpovida (pfi
dané zasobé kapitalu, materidlu a energie a daném stavu pouzivané technologie) Uroven produkce

Y, kterd plyne z daného tvaru produkéni funkce (na obr. 67.1). Pfeneseme jednotlivé objemy

produkce Y prostiednictvim obr. 67.2 na obr. 67.4 (vpravo dole) a urc¢ime praseciky cenové hladiny
P s odpovidajicim objemem produkce Y vyrdbéné a nabizené firmami, jez maximalizuji zisk. Propo-
jenim ziskanych bodu A, B, C pozitivné sklonénou kfivku kratkodobé agregatni nabidky (zna¢ime

SASO0), a to pro fixni (konstantni) uroven nominalni mzdy Wo.

Obr. 67.1 Obr. 67.2

45°

MPN
W/P

Wo/Po
Wo/P1

W,/P

0 No N1 N N 0 Y V1Y, y
Obr. 67.3 Obr. 67.4

Obr. 67 Odvozeni kfivky kratkodobé agregatni nabidky
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PUvodni keynesiansky model: nepruiné mzdy a nedobrovolna nezaméstnanost

V predchozim vykladu jsme ukazali, Ze roste-li cenova uroven (P), redlné mzdy klesaji, poptavka po
praci roste a produkce roste také. A opacné: klesa-li cenova Uroven, redlné mzdy rostou, poptdvka

po praci klesa a produkce klesa také.

Vychozi rovnovaha agregatni poptavky AD; a agregdatni nabidky SASo existuje na obr. 68.1 pfi cenové
arovni P; a pfi Urovni nominalnich mezd Wy v bodé E;. Bod E; je nejen bodem krdatkodobé rovno-
vdhy, ale i bodem dlouhodobé rovnovdhy, protoze produkce je na Urovni potencialniho produktu,
Y*, resp. na urovni plné zaméstnanosti. Necht dojde ke sniZzeni autonomnich vydaju: kfivka agregatni
poptavky se posune doleva doll k AD; a novy bod rovnovahy agregatni poptavky AD; a kratkodobé
agregatni nabidky SASy je E, avSak pfi nizsi cenové Urovni P2 .V novém bodé kratkodobé rovnovahy

evvs

nez je potencidlni produkt, Y* (a pfi neplné zaméstnanosti, resp. pFi existenci nezaméstnanosti).

Obr. 68.1 Obr. 68.2
(W/P) s P
Wo/P2 P:
Wo/P1 P,
AD1
0 N2 N* N 0 Y, Y Y

Obr. 68 Plvodni keynesiansky model

V disledku nepruznosti (rigidity) nominalnich mezd na drovni Wy a poklesu cenové tUrovné na P,
dojde k ristu redlnych mezd na urover Wy/P. Tento rist redlné mzdy ma za nasledek, Ze klesne
poptavka po préci firem na Uroven N (pod Uroven plné zaméstnanosti) a vzroste nabidka prace (pfi

pozitivné sklonéné krivce agregatni nabidky prace). Pfi cenové hladiné P, < P; je realnd mzda vyssi

‘. .y , v . , w, W, . vy
ne? je redlnd mzda, kterd by vydistila trh prace. Tedy — > —2 a produkce Y; je mensi neZ Y*.

2 1
Pri této vysi redlné mzdy - jak plyne z obr. 68.1 - existuje prebytek nabidky prace nad poptdvkou po
praci: tento prebytek nabidky prace nad poptavkou po praci pti redlné mzdé Wy/P; je na obrazku
vyznacen preruSovanou ¢arou mezi body K a L a vyjadruje rozsah nedobrovolné nezaméstnanosti.
Za predpokladu nepruznych (rigidnich) nominalnich mezd a poklesu cenové hladiny dojde na trhu

prace k nerovnovaze, nebot redlné mzdy vzrostou, poptavka po praci klesne, ale vzroste nabidka
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prace. Rozdil mezi nabidkou prace a poptavkou firem po prdaci predstavuje rozsah nedobrovolné

vrsve

nezaméstnanosti. Jeji pricinou (v tomto modelu) jsou trzni nedokonalosti (imperfekce, resp. pre-
kdZky jako napr. mzdové dohody mezi odbory a zaméstnavateli), které brani nominalni a realné

mzdé aby vycistily trh prace.

7.2 Fiskalni politika — kratkodobé
a dlouhodobe efekty

Kratkodobé efekty fiskalni politiky

LAS

SAS; (W3,NDo)

SAS1 (W1,NDy)
SASo (Wo,NDo)

AD; (ZI, Ea )

ADO(ZO ’ ﬁa )

0 Y Y2Y1 Y
Obr. 69 FiskaIni expanze — kratkodobé a dlouhodobé efekty

Komentar

Vychozi situace: rovnovaha v bodé Eo. Necht v dalsim obdobi dojde ke zvyseni viadnich nakupl zbozi
asluzeb o AG , co? zvyéi autonomni vydaje na Z , (. A_0 +AG ). Kfivka agregatni poptavky ADo se
posune doprava a nahoru k AD;. PFi piivodni cenové hladiné Py vznikne takto pfevis agregdtni po-
ptavky AD; nad agregdtni nabidkou v rozsahu Ep — K. Tento pfevis bude mit za nasledek tlak na
Cerpani planovanych zasob a tedy tlak na rozsirovani produkce (k doplnéni zasob) a soucasné tlak
na rast cenové urovné, nebot firmy musi pokryt rostouci marginalni naklady spojené se zaméstna-
nim dodatecnych pracovniki. Bod K je tedy bod mimo kfivku kratkodobé agregdtni nabidky - je
napravo - a vtomto bodé nebudou chtit firmy vyrabét a nabizet dané mnoZstvi produkce.
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Nova kfivka agregdatni poptavky AD; se protne s kfivkou kratkodobé agregatni nabidky SASo v bodé
Ei, pfi vyssi Urovni cenové hladiny P;. ProtoZe nomindlni mzdova sazba je Wy a plvodni realna
mzdova sazba byla Wo/Po dojde v disledku rlstu cenové Urovné na P; ke snizeni redlné mzdy na
Wy/P1. Tato redlnd mzdovd sazba (mzda) viak neni rovnovdZnou mzdovou sazbou (mzdou), nebot

doslo k jejimu poklesu oproti vychozi Urovni rovnovazné realné mzdy Wy/Po.

2Zvyseni viddnich vydaji na nékup zbozi a sluzeb o AG , resp. autonomnich vydajii na Z tak vedlo
soucasné k riistu produkce z Y* na Y, jakoZ i souc¢asné ke zvyseni cenové hladiny z Po na P1. Nomi-
ndlni mzdy se vsak v tomto kratkém obdobi nestacily prizpisobit (napf. z didvodl uzavienych

mzdovych dohod). Bod E; je tak bodem krdatkodobé rovnovahy ekonomiky.
Komentar

K charakteristice dlouhodobych efekt( fiskalni expanze vyuzijeme opét obr. 69. Uvedli jsme, Ze bod

E: je bodem kratkodobé rovnovahy. To proto, Ze:

1. Bylo vyrobeno mnoistvi produkce, které bylo poptavano bez nezamyslené tvorby ¢i Cerpani
zasob zboizi, tj. podel krivky agregatni poptavky.

2. Cenova uroven je takova, Ze pfi nominalni mzdové sazbé W a tedy pfi redlné mzdové sazbé
Wo/P1 jsou firmy dobrovolné ochotny vyrabét a nabizet mnoZstvi produkce, které je popta-

vano: tak je tomu pouze podél kfivky kratkodobé agregatni nabidky (SASo).

Bod E; vSak neni bodem dlouhodobé rovnovdhy, nebot redlna mzda Wy/P: se oproti vychozi
Urovni rovnovazné mzdové sazby Wo/Po sniZila. Proto budou pracovnici pfi dalsich mzdovych jedna-
nich a uzavirani mzdovych poZadovat zvySeni nomindlni mzdové sazby na uroven W;:. Nomindlni

mzdovd sazba tak nemiiZe ziistat dlouhodobéji neménna.

ZvysSeni nomindlni mzdové sazby na W; povede k tomu, Ze kfivka kratkodobé agregatni na-
bidky se v daném obdobi posune nahoru k SAS; (pfi W1, NDo) a zaCne pFizpisobovaci proces ,0d-
startovany” zvySenim (narazem) agregatni poptavky. Vznikne tak novy bod kratkodobé rovnovahy
E, tj. prasecik krivky agregatni poptdvky AD; a kratkodobé krivky agregatni nabidky SAS;. Cenova
hladina se opét zvysila na P, v disledku toho se opét sniZi redlnd mzdova sazba na W1/P;: prizpUso-

bovaci proces tak pokracuje.

PrizpGsobovaci proces skonci, resp. uhasne na obr. 69 v bodé E;3, tj. v bodé pruseciku krivky
agregatni poptavky AD; a kfivky agregatni nabidky SASs (W3, NDo), nebot v tomto bodé jsou splnény
vSechny podminky dlouhodobé rovnovahy ekonomiky.
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Podminky dlouhodobé rovnovdahy ekonomiky:

1. Redlnd mzdova sazba W3/P3 se rovna Wo/Po, tj. vychozi Grovni rovnovaziné redlné mzdy (pracov-
nici jsou tedy ,,v rovnovaze“),

2. Vyrobena produkce odpovida produkci pfi pIné zaméstnanosti, Y*, tj. potencidlnimu produktu,
jez je poptdavan,

3. Pfi cenové hladiné P3 a nominalni mzdové sazbé W3, tj. pfi rovnovazné redlné mzdové sazbé
WS3/P3 = Wo/Po, firmy dobrovolné vyrabéji a nabizeji mnozstvi produkce Y* a poptavaji rozsah

zaméstnanosti N*.

Spojime-li na obr. 69 vychozi bod Ep a konecny bod pfizplisobovaciho procesu ekonomiky E3, dosta-
neme vertikdlni pfimku, jez je kolma k horizontdlni ose, ktera se nazyva kfivka dlouhodobé agre-
gadtni nabidky (LAS).

Proc je nutné rozliSovat kratkodobou a dlouhodobou rovnovahu? Je to nutné proto, Ze v dlsledku
nepruznosti mezd v kratkém obdobi (a pomalého pfizplisobovani cen) se ekonomika nem(ze v du-
sledku narazu (zvySeni, snizeni) agregatni poptavky okam?zité, resp. rychle dosahnout dlouhodobé

rovnovahy, ale pfizplisobovdni probihd postupné v case.

7.2.1 Monetarni politika — kratkodobé a dlouhodobé
efekty

Kratkodobé a dlouhodobé efekty monetarni expanze za predpokladu keynesidnské kfivky kratko-

dobé agregatni nabidky (zakladni situace) zndzornime pomoci obr. 70
Kratkodobé efekty monetdrni expanze
Komentar

Vychozi situace: rovnovaha na trhu - bod Eo. Necht centrdlni banka (centrdlni autorita) zvysi zasobu
nominalnich penéz na ]\71, takze ﬁl >VO. Monetarni expanze povede k posunu kfivky agregatni
poptavky doprava a nahoru, a to pfi vSech cenovych Urovnich. Na obr. 70 se kfivka agregdatni po-
ptavky ADy posune doprava a nahoru k AD1 (A_O,M_1 ). PFi vychozi cenové urovni Py vznikne previs

agregatni poptavky AD; v rozsahu, ktery vyznacuje horizontdIni vzdalenost bodu Eo a F. V dlsledku
previsu agregatni poptavky dojde k neplanovanému Cerpani zasob, k tlaku na rist produkce (k do-

plnéni zasob na ,,normalni“ Uroven), tlaku na rist cenové hladiny a k jejimu faktickému zvyseni.
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Bod Ej, tj. prasecik kiivky AD; a kfivky SASo, je novym bodem kratkodobé rovnovahy: v di-
sledku monetdrni expanze doslo v kratkém obdobi soucasné ke zvyseni produkce, jakoz i ke zvyseni
cenové urovné. Zvyseni cenové Urovné vede ke snizeni redlnych mezd. Redlnd mzdova sazba po-
klesla oproti vychozi Urovni produkce proto, Ze béhem daného kratkého obdobi jsou nomindini

mzdy fixni.

LAS

SAS3 (W3,NDo)
SAS: (W1NDo)
SASo (Wo,NDo)

AD1( A0, M)

ADo( A0, Mo)

0 Y YaY1 Y
Obr. 70 Monetarni expanze — kratkodobé a dlouhodobé efekty

Dlouhodobé efekty monetarni expanze

Obdobné jako pfi fiskalni expanzi nejsou v bodé E1 splnény podminky dlouhodobé rovnovahy eko-
nomiky. Proto je bod E1 bodem pouze kratkodobé rovnovahy, ze kterého se ekonomika bude po-

moci ,,prizplisobovaciho procesu” pohybovat smérem k bodu Es ,tj. k bodu dlouhodobé rovnovahy.
Stru¢né shrnuti:

Pozitivné sklonénd keynesianska krivka kratkodobé agregatni nabidky (zakladni situace) ma - na roz-
dil od krivky agregatni nabidky v klasickém pripadé - v kratkém obdobi zavazné dasledky pro tvorbu
a ucinky stabilizacnich politik vlady, tj. monetarni a fiskalni politiky a jejich kombinace. Vlada ma za
tohoto predpokladu vyznamny vliv na droven produkce a zaméstnanosti, zejména pak v kratkém
obdobi (1 - 2 roky) a ve stfednim obdobi (2 - 3 roky), a tedy i vyznamny vliv na ekonomicky cyklus
(makro ekonomické fluktuace). Z analyzy efekt(l fiskalni a monetarni politiky vyplynulo, Ze tyto po-
litiky mohou ovliviiovat pohyb cenové urovné. Tim, Ze tyto politiky ovliviiuji pohyb cenové trovné
P, ovliviuji i redlné mzdové sazby W/P a prostfednictvim realnych mzdovych sazeb i uroven pro-
dukce a zaméstnanosti.
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7.3 Nova klasicka makroekonomie

Model vyvinuty M. Friedmanem piedpokladd, Zze mzdy jsou pruzné a vyrovnavaji poptavku a nabidku
na trhu prace. Je nazyvan klasickym modelem, ktery ,vycistuje”, resp. ,Cisti“ trh ¢i rovnovaznym
modelem. Kli¢ovym predpokladem modelu je, Ze pracovnici doasné mylné (nespravné) vnimaji ce-
novou uroven, resp. Ze pracovnici do¢asné nesprdavné interpretuji pohyb redlné a nominalni mzdy.
Pro tento charakteristicky rys je model krivky kratkodobé agregatni nabidky nazyvan rovnovaznym

modelem s nedokonalymi informacemi (tzv. fooling modelem).

7.3.1 Friedmanova krivka kratkodobe agregatni
nabidky

7.3.1.1 Charakteristika fungovani modelu

Prvni slozkou modelu je kfivka poptavky po praci (ND), kterd (obdobné jako v keynesidnském mo-
delu) zavisi na skutecné redlné mzdé. Tedy ND = ND (W/P,...)

K¥ivka nabidky prdce vsak v tomto modelu zavisi na oekdvané redlné mzdé (W/P¢), a proto lze

w wW P
psat: NS = NS (W/Ps,.... Pro ocekavanou redlnou mzdu (W/P¢) pak mizZeme psat, ze F = ?F

Ocekavana realna mzda (W/P) je tedy dana, skuteénou redlnou mzdou (W/P) ndsobenou pomérem
skutecné cenové hladiny (P) a pracovniky ocekavané cenové hladiny (P€). Jediné v pfipadé, Ze sku-
te€nd cenova Uroven se rovna pracovniky oekdvané cenové Urovni, skute¢nd redlnd mzda se rovna

ocekavané realné mzdé.

Substituujeme-li rovnici ocekavané redlné mzdy do rovnice krivky nabidky prace, midzeme urcit ex-
plicitné determinanty, na nichz zavisi nabidka prace: NS = NS (W/P - P/P¢). Z rovnice je patrné, Ze
mnoZstvi nabizené prdce zdvisi na skuteéné redlné mzdé a na poméru P/P¢, tj. na stupni mylného

(nespravného) vnimdni cenové urovné pracovniky.
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Obr.71.1 Obr. 71.2
(w/p P
NS (w/p;) Las sAsi(P;)
Wa/Pge [
WO/POe ............................. : H
Wl/Pl ........................ :
: ND (W/P)
0 N* N N
Obr. 71 Odvozeni kfivky kratkodobé agregatni nabidky s mylnym vnimdanim cenové urovné
Komentar

Vychozim bodem odvozeni je bod dlouhodobé rovnovahy ekonomiky, tj. bod Eo. Necht centrdlni

banka zvysi neo¢ekdvané zasobu nomindlnich penézz M na M, (autonomnivydaje se neméni).

KFivka agregatni poptavky na obr. 71.2 se posune doprava a nahoru k AD; (A_O, Vl ). Vznikne novy

bod kratkodobé rovnovahy ekonomiky, E;, a to v prliseciku kfivky kratkodobé agregdatni nabidky

SASo (P¢o) a kiivky AD;. Soucasné vsak dojde ke zvyseni agregatni cenové hladiny z Pg na P;.

V modelu se predpoklada, ze jenom firmy znaji, Ze se cenovd hladina zvysila, zatimco pracovnici
ddle mylné ocekdvaji cenovou uroven nizsi, tj. uroven P¢y. Zvysi-li firmy nomindlni mzdu z Wona W,
ale ceny produkce rostou rychleji, nez nominalni mzdy. Pracovnici v mylné vire ocekdvaji, Ze se jejich
redlnd mzda zvysila z Wo/P% (na obr. 71.1) na W1/P% (tj. k bodu G na obr. 71.2) a nabizeji vétsi
mnozstvi prace, tj. N1, pokud jimi mylné vnimana redlnd mzda zlstane na drovni W1/P%y. Firmy vSak
védi, Zze se cenova hladina zvysila a tak ve sprdavné vire, Ze se redlnd mzda sniZila na W1/P1, najimaji

novou praci (bod F), tj. zvySuji zaméstnanost k N1. Dochazi tak i ke zvySeni produkce.

FriedmanUv model tak vysvétluje ekonomické fluktuace, tj. ekonomicky cyklus rozdily mezi skutec-
nou cenovou urovni (P) a o¢ekdvanou cenovou urovni (P¢). Z obr. 71.2 je patrné, zZe skute¢na pro-
dukce se odchyluje od potencialniho produktu podél kfivky SASy pouze tehdy, jestlize se skutecna
uroven (P) odliSuje od ocekavané cenové Urovné (P¢). Jinymi slovy kratkodobé agregatni nabidky
s mylnym vnimanim cenové hladiny pracovniky plyne, Ze odchylky skutecné cenové urovné od oce-
kavané cenové hladiny podnécuji pracovniky, aby ménili objem jimi nabizené prace: tim se méni

i rozsah nabizené produkce.
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7.3.1.2 Rovnice krivky agregatni nabidky

Charakterizovany model implikuje nasledujici rovnici kfivky agregatni nabidky:

Y=Y*+68(P-P°)

kde Y* je potencidlni produkt, 6 znadi citlivost produkce na neocekdvané zmény skutecné cenové
hladiny - AY /AP, P je skute¢nd cenova Uroven a P¢ je o¢ekdvand cenova uroven.

Z rovnice plyne, Ze produkce fluktuuje, tj. odchyluje se od potencidlniho produktu pouze tehdy, jest-
liZze nova hladina (P) se odliSuje od oc¢ekdvané cenové hladiny (P¢). Rovnici Ize prepsat do formy, kde

je zavisle proménnou skutec¢nd cenova hladina takto:

P=P°+ %(Y- Y#*)
Obé rovnice jsou rovnicemi krivky kratkodobé agregatni nabidky. Rozdil mezi P a P¢ bude trvat tak
dlouho, dokud pracovnici nezjisti, Ze myIné vnimali iroven cenové hladiny, Ze se tedy mylili. Pracov-
nici zmeéni sva ocekavani cenové Urovné na P¢3, tj. na skute¢nou Uroven cenové hladiny. Nasledné
budou poZadovat zvyseni jejich nominalni mzdy tak, aby se jejich skutecnd redlna mzda navrdtila
na vychozi urover (Wy/Po). Zvysi-li se nominalni mzda, kfivka kratkodobé agregatni nabidky se po-
sune doleva nahoru k SAS;: (P¢1). Kfivka SAS se posunuje tak dlouho, az dosahne bodu dlouhodobé
rovnovahy, tj. bodu E> (na obr. 71.2), kde je prlsecik kiivky AD; a kfivky SAS; (pro vyssi ocekavanou
cenovou hladinu P¢;). Z obrazku 71.2 je patrné, Ze produkce nabizena se opét vraci z Urovné Y; do
své vychozi Urovné Y*, tedy zpét na uroven potencidlniho produktu, tj. do bodu své dlouhodobé
rovnovahy. Cenova Uroven odpovidajici bodu E; se viak zvysila na P a jeji rlst je ekviproporciondlni

k rdstu nominalni zasoby penéz.

7.3.1.3 Krivka dlouhodobé agregatni nabidky a predpoklad (hypotéza)
pfirozené miry

Vertikalni prfimka, vychazejici z irovné potencidlniho produktu a prochazejici body dlouhodobé rov-
novahy, je kfivka dlouhodobé agregatni nabidky (LAS), ktera byva také nazyvana kfivkou ,,spravnych
ocekavani“, tj stavu, kdy skute¢na a ocekavana cenova Uroven se rovnaji. Pfi spravnych ocekdavanich
cenové Urovné je produkce vidy rovna potencidlnimu produktu, tj. pfirozenému realnému pro-
duktu. Odtud je i ndzev Friedmanova modelu jako modelu ,pfirozené miry“, ale i nazev ,pfirozeného
realného produktu” a , pfirozené miry nezameéstnanosti“, jako miry nezaméstnanosti v dlouhodobé

rovnovaze.
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7.3.2 Lucasova krivka kratkodobé agregatni nabidky

Dalsi predstavitel nové klasické ekonomie Robert Lucas vychazi ve svém konceptu kfivky agregatni
nabidky ze stejnych predpokladd jako Friedman, tj. z predpokladu ,vycisténych” trhii a nedokona-
lych informaci, k nim vSak Lucas pfifadil i predpoklad racionalnich o¢ekdvani. Lucasova verze kfivky
kratkodobé agregdtni nabidky vychazi z toho, Ze existuji informacni bariéry nejen na strané pracov-
nikd, ale i na strané firem, zaméstnavatel(, tj. nepredpoklada, Ze firmy jsou lépe informovany nez

pracovnici.

Lucastv koncept predpoklada, Ze krivka kratkodobé agregatni nabidky se odlisuje od kfivky dlouho-
dobé agregatni nabidky v disledku kratkodobého mylného vnimani cen, resp. v disledku toho, Ze
pracovnici i firmy (vyrobci) pfi neocekdvaném zvySeni agregdtni poptavky, jez je dlisledkem neanti-
cipovaného (nepredvidaného, neocekdavaného) zvyseni penéini zasoby, v disledku nedokonalych
informaci chybné zaménuji zmény celkové hladiny (agregatni cenové hladiny, k nimz zvyseni pe-
nézni zasoby pfi neutralité penéz vede) zménami relativnich cen jimi vyrabéného zboii. Toto
chybné zaménéni agregatni cenové hladiny za zmény relativnich cen vede ke kratkodobému vza-
jemnému vztahu mezi cenovou Urovni a produkci, a tedy k odliseni kfivky kratkodobé agregatni na-
bidky od kfivky dlouhodobé agregatni nabidky, jez vyjadfuje , pfirozeny” stav, resp. gravitacni cen-

trum dlouhodobé stabilni rovnovahy soukromého sektoru.
Komentar

Podle Lucasova konceptu je trh kazdého jednotlivého zbozi izolovan od druhého a trini,- Ucastnici,
resp. vyrobci maji vSechny informace jen o svém trhu zbozi, avsak tim, Ze jsou izolovani od ostat-
nich trhl, dozvidaji se o tom, co se déje na ostatnich trzich teprve se zpozdénim. Firmy prodavaji
produkci na konkurenénim trhu a nemohou ovliviovat, resp. mit kontrolu nad cenou jimi vyrabé-
ného zbozi, ktera se zvySuje a klesa v reakci na vyvoj agregatni poptavky. Maji-li firmy vyrabét vice
produkce, cena jejich produkce se musi zvySovat relativné k marginalnim nakladlim, coz zavisi na
cenach uctovanych za dodavky materidlu, energie, paliv, polotovar( apod. od dodavatel(. Firmy
vSak znaji, resp. Uplné monitoruji jen ceny jimi vyrabéné produkce a informacni bariéry jim zabra-
nuji, aby mély okamzité k dispozici informace o cenach uctovanych na ostatnich trzich (o agregatni
cenové hladiné). Ceny rozmanitého zbozZi a sluzeb dodavaného velkym- mnozZstvim dodavatell

z vySe uvedenych dlvodu tedy neznaji, resp. nemonitoruji Uplné.

Jak se vyrobce nyni rozhoduje? Dojde-li k neoéekdvanému narazu, k neanticipovanému zvyseni ag-
regatni poptavky cestou rdstu penézni zasoby - a tedy i k neocekdavanému zvyseni cen jeho pro-
dukce, napf. obili. Vyrobce si neni jist, zda se proporcionalné zvysily ceny zbozi a sluzeb, které kupuje

(tj. agregatni cenova hladina), anebo se pouze zvysila cena obili, a tedy vzrostla relativni cena obili



MAKROEKONOMIE 2 170

ve vztahu k cenam zbozi a sluzeb, které vyrobce obili kupuje. Vyrobce raciondlné usuzuje, zZe zvyse-
nim cen obili se jeho relativni cena obili ponékud zvysila ve vztahu k cenam zbozi a sluzeb, které
kupuje (agregatni cenové hladiné), nedovede tedy rozliSit mezi zménami hladiny cen a zménami
relativnich cen (cenovymi relacemi); a tedy cena se i zvysila ve vztahu k jeho marginalnim naklad(im.

Produkce obili je - podle jeho Uvah - ziskovéjsi: pracuje tedy vice hodin a zvySuje produkci.

Protoze vyrobce neni v ekonomice sam, pak vSichni dodavatelé, kdyz se neocekavané zvysi cenova
hladina, pozoruji zvySeni cen zbozi, které vyrabéji. VSichni usuzuji racionalné, ale chybné, Ze rela-
tivni cena zbozi, které vyrabéji, se zvysila: ve skutecnosti se zvysila agregatni cenova hladina, ni-
koliv relativni cena jimi vyrabéného zbozi. Protoze si vSichni vyrobci toto zvysSeni agregatni cenové
hladiny myIné vysvétluji jako zménu relativnich cen (cenovych relaci) jimi vyrabéného zbozi, vSichni

tedy pracuji vice hodin a vyrabéji dobrovolné vice.

7.33 Rovnice Lucasovy krivky agregatni nabidky

Rovnici Lucasovy kFivky agregdatni nabidky lze zapsat ve tvaru:

Y=Y*+8(P-Pe)

Z rovnice plyne, Ze skute¢nd produkce (Y) je v jakémkoliv daném obdobi determinovana dvéma
prvky: ,pfirozenou” Urovni produkce (Y*), tedy , trendovou” komponentou, jakoz i ,cyklickou” kom-
ponentou rovnou rozdilu mezi skute€nou cenovou Urovni a o¢ekdvanou cenovou urovni (P - P¢) krat

6 (6 znadi citlivost prirtstku produkce na prirlistek skuteéné cenové hladiny).

Prebytek skutecné cenové Urovné (P) nad ocekdvanou cenovou urovni (P¢) je nazyvan pozitivnim
»cenovym prekvapenim”. Je-li skutecna cenova uroven (P) pod o¢ekdvanou cenovou Urovni, dochazi

k negativnimu ,,cenovému prekvapeni”.

P LAS
SASO(F:f )
P1
Po=Po®
P2
0 Y2 Y* Y]_ Y

Obr. 72 Lucasova kfivka agregatni nabidky
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Komentar

Vychozim bodem vysvétleni Lucasovy kfivky je bod Ep. Necht v dalSim obdobi dojde k neocekdva-
nému zvyseni agregdtni poptdvky zvysenim penéini zasoby a firmy se mylné domnivaiji, Ze se jejich
relativni ceny zvysily na P; oproti cenam uctovanym ostatnimi firmami (na ostatnich trzich), tedy P;
> P¢®. Firmy budou ocekavat zvyseni zisku, za¢nou zvySovat produkci na Uroven Y3, tj. nad Uroven
potencialni produkce. Bod F na obrazku zobrazuje kombinaci skutecné cenové trovné P; a produkce
nez ceny za jejich produkci, produkce se odchyluje nad potencial o velikost ,,cyklické” komponenty,
tj. 6 (P - Pe). Bod G zobrazuje situaci, kdy firmy predpokladaiji, Ze se skutecna cenova Uroven P; snizi,
zatimco ceny Uctované ostatnimi firmami budou ocekavany ve vysi Péy. Firmy tak snizi produkci i za-

méstnanost. Lucasova krivka kratkodobé agregatni nabidky ma pozitivni sklon.

zaméstnanost, ale pouze na cenovou Uroven, nebot vsechny ekonomické subjekty formuji sva

oCekavani racionalné. To znamen3, Ze anticipovana fiskalni a monetarni politiky jsou neefek-

tivni.
LAS
P SAS1(PI" )
P=P4¢
P=Po¢
0 Y* Y
Obr. 73 Neefektivnost anticipované monetérni politiky

Komentar

Vychozim bodem vysvétleni je bod Ep. Predpokladejme, Ze centrdalni banka nyni oznami predem

zvySeni nominalni zdsoby penéz o urcité procento. Zvyseni penéini zdsoby se promitne do posunu
krivky agregatni poptavky doprava a nahoru k AD; (A_O, Vl ). Vzhledem k tomu, Ze subjekty formuji

sva ocCekavani - tedy i o¢ekavani zmény cenové Urovné - raciondalné, na bazi poznatkd z ekonomické

teorie ucini zavér, Ze toto oznamené zvyseni penézni zasoby se ,,prelije” do proporcionalniho zvyseni



MAKROEKONOMIE 2 172

cenové hladiny. Tento zdvér vyrobci promitnou do jejich cen a kfivka agregatni nabidky se tak po-
sune k SAS;1 (P¢1). Kfivky AD:1 a SAS1 se posunou ve stejné proporci a vznikne novy bod rovnovdhy
Ei, pri nezménéné urovni produktu, Y*, a taktéz i nezménéné urovni zaméstnanosti, N*, a to pri
P =Pe;.

P H sasi(FP)
SASo(P; )
A S S
Py | fON
PPgE |l .
AD1(%A4
| ADO[ZA,KQ
0 Y Y1 Y

Obr. 74 Pozitivni efekt neanticipované monetarni politiky

Komentar

Vychozi bodem rozboru je bod rovnovahy Ep. Neanticipované zvysSeni penézni zasoby centrdlni ban-
kou vede k posunu kfivky agregdtni poptavky doprava nahoru k AD; (A_O, E). Neanticipované

zvyseni penézni zasoby se vsak neodrazi ve zméné ocekdvané urovné cen. Krivka SASo kondenzujici
nadale stejnou Uroven ocekavanych cen P% se tedy nezméni a v bodé E; je novy bod kratkodobé

rovnovdhy ekonomiky.

vvs

V bodé E; je vSak produkce a zaméstnanost vyssi nez ve vychozim bodé rovnovahy a Cini Y1, resp.
N3, a to proto, Ze skutecna cenovd uroven (P) prevySuje ofekavanou cenovou uroven (P%), Toto
zvyseni produkce nad urover potencidlniho produktu je vsak docasné, nebot hospodarské subjekty
se pouci z chybného ocekavani cen (nedélaji systematické chyby) a budou revidovat ocekavani ce-
nové urovné na P¢;. Vznikne tak novy bod rovnovdhy E, tj. prisecik krivky AD1 a kfivky SASi, pFi
urovni produkce rovné potencidlni produkci.
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Shrnuti:
Lucastv koncept agregatni nabidky a ekonomického cyklu s nedokonalymi informacemi

a racionalnimi o¢ekavanimi se stal v sedmdesatych letech velmi vlivnym. Empirické verifikace vSak
neprokazaly platnost zavéru, Ze v realném hospodarském Zivoté anticipované penize (zmény) nepu-
sobi na realné proménné ekonomiky. Praxe ukazuje, Ze v redalném hospodarském Zivoté i anticipo-

vané penize (zmény) vidy pusobi na redlné proménné ekonomiky. Kritice byl podroben

i predpoklad nedokonalych informaci v tom sméru, Ze v kratkych €asovych intervalech pravidelné
publikované indexy cen primyslovych vyrobc( (PPI), spotrebitelské cenové indexy (CPI) a jiné infor-
mace dostupné vSsem subjektidm. Proto je nepravdépodobné, Ze by jednotlivci a firmy neznaly véas
vyvoj agregatni cenové urovné. Empiricky vyzkum tak ukdazal, Ze teorie, resp. pfedpoklad nedokona-
lych informaci vysvétluje jen malou ¢ast cyklickych fluktuaci ekonomiky.

7.3.4 Teorie realného ekonomického cyklu

Jak jiz bylo uvedeno, empirické verifikace nepotvrdily adekvatnost Lucasova zavéru, Ze anticipované
zmény neovliviuji redlné proménné ekonomiky. V druhé poloviné osmdesatych let a na zacatku
devadesatych let ve svétové ekonomické literatufe prevazuje nazor, Ze Lucasova teorie nedokona-
lych informaci je pro vysvétleni ekonomického cyklu neuspokojiva, protoze informacni zpozdéni
subjektl, pokud jde o jejich informace o agregatni cenové hladiné je prilis kratké, nez aby bylo pfi-

jatelnym vysvétlenim ekonomickych cykll (zejména pak délky trvani cyklu).
Predpoklady teorie redlného ekonomického cyklu

Novi klasi¢ti makroekonomové v neddvné dobé vyvinuli alternativni teorii ekonomického cyklu, jez
i nadale predpokladad, Ze trhy zbozZi jsou vycistény. Nova alternativni teorie ekonomického cyklu se
nazyva teorie redlného ekonomického cyklu, kterou vyvinuli novi klasi¢ti makroekonomové (John
Long, Edward Prescott, Charles Plosser, Finn Kydland, Robert Barro a dalsi ekonomové). Tento kon-
cept se usiluje vysvétlit kratkodobé ekonomické fluktuace pfi zachovani predpokladu klasického mo-
delu. Teoretici redalného ekonomického cyklu predpokladaji, Ze se ceny a mzdy plné pfizpUsobuiji tak,
Ze vycistuji trhy. Vycisténim trha novi klasi¢ti makro ekonomové rozumi fakt, Ze nabizené mnozstvi
kazdého zbozi - statkdl, obligaci a penéz se rovna poptavanému mnozstvi. Jinymi slovy, ceny zbozi

(a tedy i mzdy), jakoz i urokova sazba, se rychle prizplsobuji, aby zabezpecily, Ze:

1. Celkova nabidka zbozZi se rovna celkové poptdvce,
2. Celkovd poZadovana drzba obligaci (B) je rovna nule, tedy B = 0. Kazda koruna, kterou chce

nékdo zapujcit, koresponduje s korunou, kterou si chce nékdo jiny vypujcit,
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3. Celkové poptavané mnoistvi penéz se rovna mnozstvi nabizenych penéz (penézni zasobé), tj.
M/P.

Zakladni model vyciSténého, resp. Cisticiho trhu je témito teoretiky vytvoren na mikroekonomickych

zakladech.
Nabidkové Soky

Teorie redlného ekonomického cyklu vychazi z toho, Ze pficiny ekonomického cyklu lezi v redlnych
zménach, resp. v redlnych (nabidkovych) Socich ekonomiky. Hlavni zdroj kolisani produkce spociva
ve vykyvech agregdatni nabidky, a to v dlouhém i v kratkém obdobi. Ekonomické fluktuace produkce

jsou vyluéné zplsobeny fluktuacemi potencidlniho produktu.

Nabidkové Soky jsou v konceptu redlného ekonomického cyklu pojimany velmi Siroce: zahrnuji pre-
devsim technické a technologické Soky, tj. zavedeni novych vyrobnich technik, vyrobu novych pro-
duktl, nové druhy surovin a materialQ, neptiznivé pocasi, zmény cen energie a material(, ale i Soky
zpusobené fiskalni politikou viady. Délka a trvani ekonomického cyklu zplisobeného nepftiznivymi

(a v opacném pripadé priznivymi) nabidkovymi Soky nejsou samotnou teorii vysvétlovany.

V modelu realného ekonomického cyklu ekonomika reaguje na dlouhotrvajici neptiznivé (ale i ptiz-
nivé) nabidkové Soky v duchu vychoziho predpokladu nové klasické ekonomie, tj. pfedpokladu trhu,
na némz se v dlsledku rychlého pfizplisobeni cen a mezd i nastolenim rovnovazné realné urokové

sazby kontinualné udrzuje rovnovaha.
Nepfiznivy nabidkovy Sok a jeho vliv na produkt a zaméstnanost

Nyni rozebereme vliv nepfriznivého nabidkového Soku zplsobeného poklesem integralni produkti-
vity vyrobnich faktorl na produkci a zaméstnanost. Pfi analyze vyjdeme z obecnych technickych
a technologickych zakladl agregatni nabidky, které jsme vyuzili jiz v predchozi ¢asti textu. Efekt

neptiznivého nabidkového Soku znazornime na obr. 75.1

Obr. 75.2

Fy (w/P)

F1 (Wo/Po
(Wo/P1

NDo

o! N: No N 0 N1 No N

Obr. 75 Efekt nepfiznivého nabidkového Soku
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Vychozi situace je zndzornéna produkéni funkci Fo a novou produkéni funkei Fi, kterd je v dusledku
nepriznivého nabidkového soku posunuta oproti pivodni produkéni funkci dolt. V disledku nepfiz-
nivého nabidkového Soku klesd produktivita prdce a klesa i produkce. Pro vychozi produkéni funkci
Fo plati kfivka poptavky NDg, pro novou produkéni funkci Fi kfivka poptavky po praci NDi. Posun
kfivky zndzornuje dopad poklesu produktivity prace pfi kazdé Urovni zaméstnanosti. Pokles zamést-
nanosti - vyvolany neptiznivym nabidkovym Sokem - zavisi na sklonu kfivky agregatni nabidky prace
NSo. Na obr. 75.2 je krfivka agregdtni nabidky prdce pozitivné sklonénd, a proto zaméstnanost

klesla z No na N: a redind mzda klesla na Wy/P1, produkce na Yo'
Mezicasova (intertemporalni) substituce a nabidka prace

Koncept redlného ekonomického cyklu predpokladd, ze previada substitucni efekt nad dichodo-
vym efektem a kfivka nabidky prace je pozitivné sklonéna. Soucasné teorie redlného ekonomic-
kého cyklu akcentuje zvlastni dimenzi tohoto substituéniho efektu, ktery nastdva v case: tento typ
substitucniho efektu je nazyvan mezicasovou (intertemporalni) substituci prace. V , dobrych ¢a-
sech”, kdy jsou vysoké redlné mzdy a kdy je i vysoka redlna urokova sazba, pracovnici voli vice prace
(nez volného ¢asu). V obdobich, kdy je redlnd mzda nizkd (a nizkd je i redlnd urokova sazba), pracov-

nici voli vice volného ¢asu a méné prace.

Teorie realného ekonomického cyklu pouziva faktu mezicasové (intertemporalni) substituce prace
k vysvétleni pro¢ zaméstnanost a produkce fluktuuji. Pfiznivé nabidkové Soky (jiz zminéné pokroky
v technologiich, jez zpUsobuji rlst produktivity, vysoka Uroda v zemédélstvi, pokles cen energie aj.)
zpUsobuiji, Ze roste redlna urokova sazba nebo se docasné zvysuje mzda, coZ zpUsobuje, Ze lidé chtéji

vice pracovat. Tim se zvysi mnozstvi prace a vzroste i objem vyrobené produkce.

7.3.4.1 Redlna agregatni nabidka a realna agregatni poptavka

Vytvoreni modelu redlného ekonomického cyklu vyzaduje viadit mezi¢asovou (intertemporalni)
substituci prace do klasického modelu ekonomiky. Podminky pro vycistény zbozni trh (v bézném

obdobi) miZeme zfejmé zapsat takto: AS® (i,...) = AD" (i,...)

Funkce AS® znadi agregatni nabidku zboZi v redlném vyjadreni (proto s indexem R) a funkce AD?

znadi agregatni poptavku v redlném vyjadreni.
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i (%)

0 Y* Y
Obr. 76 Model redlného ekonomického cyklu

Komentar

Kfivka redlné agregatni nabidky ASF je v disledku mezi¢asové (intertemporalni) substituce rostouci
zleva doprava, nebot vyssi redlndg urokovd sazba zvysuje nabidku prdce. Soucasné rist urokové
sazby sniZuje agregdtni poptdvku, protoze rlst Urokové sazby snizuje poptdvku po investicich a po
spotrebé.

Prizpisobeni redlné urokové sazby vede k rovnovaze, resp. vyrovndvd agregdtni nabidku a po-
ptdvku. Na obr. 76 rovnovaznd urokova sazba i* vyrovnava agregatni nabidku a poptavku pfi Urovni
produktu Y*. Oznaceni urokové sazby i* znaci vysi realné urokové sazby, ktera odpovida vycisté-

nému trhu zboZi, tedy i = i*. Rovnovazna produkce je znacena na obrazku Y*.

Efekty pfiznivého nabidkového Soku

i (%)

0 Yo £ Y  (ADR.

Obr. 77 Efekty ptiznivého nabidkového Soku
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Komentar

Na vertikdlni ose mérime redlnou urokovou sazbu, na horizontalni ose méfime produkci poptava-
nou a nabizenou, resp. dlichod, tj. redlnou agregatni poptavku (ADF) a realnou agregatni nabidku
(AS®). V dusledku nového technologického zlepeni se zméni produkéni funkce (posune se nahoru)
a tak se zvys$i zaméstnanost a produkce. Kfivka redlné agregatni nabidky se posune doprava z ASRo k
ASF;.

Kfivka redlné agregatni poptavky ADRy se posune doprava k ADRy, protoZe v disledku efektu bohat-
stvi (i substitu€niho efektu), jez vychdzi ze zmény produkéni funkce, se zvysi jak bézna spotreba, tak
i investice. V téchto ,pfiznivych ¢asech” chtéji pracovnici vice pracovat a jejich volny cas se snizuje.
Jesté jednou: v diisledku mezicasové (intertemporadlni) substituce pFiznivy nabidkovy sok ovliviiuje

redlnou urokovou sazbu a mzdy, coZ vede k riistu zaméstnanosti a produkce.

V disledku pfiznivého nabidkového $oku se kfivka redlné agregdtni nabidky posune doprava z AS®o
k AS®; a kfivka redlné agregdtni poptdvky se posune taktéZ doprava z AD?y k AD?;. Z obréazku je
patrné, Ze se v disledku priznivého nabidkového Soku zvysila jak redlnd urokovd sazba (z i*o na

i*1), tak i se zvysila produkce, resp. diichod (z Y*o na Y*;).
Fiskalni politika (expanze) a teorie realného ekonomického cyklu

Nejen nabidkové, ale i ,poptdvkové” Soky, predevsim fiskalni politika vlady, ovliviuji ekonomiku.

i(%)

0 Yo Y1 Y

Obr. 78 Efekty fiskalni politiky
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Komentar

V disledku fiskalni expanze se kfivka redlné agregdtni poptdvky posune doprava k AD?;. Nova rov-
novaha je v bodé E;, Urokova sazba se zvysi na iz* (z i*o) a produkce na Y*; (z Y*p). V dUsledku mezi-
Casové (intertemporalni) substituce pracovnici reaguji na vyssi redlnou Urokovou sazbu tim, Ze ome-
zuji svUj volny Cas, a vice pracuji: to ma za nasledek rdst produkce. Ceny jsou podle predpokladu

flexibilni, flexibilni jsou i mzdy.

Uloha penéz a cen v teorii redlného ekonomického cyklu

Vyjdeme z predpokladu rovnosti nabidky a poptavky po realnych penéznich zdstatcich. Z predcho-

ziho jiz vime, rovnici kfivky LM, tj. rovnost mezi nabidkou realnych penéznich ztstatka (M/P) a real-

oy i M . T . ,
nou poptavkou po penézich (L) mizeme psatjakoF =L, kde L je funkci realné urokové sazby (i)
. . M .
a realného dichodu (Y). Tedy 5 = L(z,Y).
Nominalni poptavka po penézich mlze byt zapsana ve tvaru M = P - L (i, Y). Z rovnice plyne, Ze

nemeéni-li se redlna Urokova sazba a realny produkt, poptavka po penézich se neméni. Rovnice gra-

ficky znazornuje obrazek 79.

LN
) /

E:

0 Mo M, M, LN

Obr. 79 Nominalni poptavka po penézich (zména uUrokové sazby)

Komentar

Z obrazku 79 plyne, Ze nominalni zdsobé penéz My - pfi Urovni nominalni poptavky po penézich LN -
odpovida cenova hladina Po. Zvysi-li se nominalni zasoba penéz z Mo na M3, pak pfi dané nomindlni
poptdvce po penézich LN se musi cenova uroveri zvysit na Pi, a to ve stejné proporci jako se zvysila
nomindlini zdsoba penéz: redlna penéini nabidka M1/P; se tedy nezménila.
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Pti plvodni cenové Urovni Py maji domacnosti po zvySeni penéini zasoby vice penéz, nez si preji
drZet, a proto vynakladaji pfebytek penéz na zbozi, volny ¢as a obligace. ZvySena poptavka po obli-
gacich koresponduje se zvySenou budouci poptavkou po zboZi a volném c¢ase. Toto jedndni domdc-

vv s

nosti pfedstavuje efekt redlnych penéznich zistatkda.

Rast poptdvky po obligacich zvySuje jejich ceny a vede ke sniZeni Urokové sazby, coz dale stimuluje
spotfebu domacnosti (a vydaje) a posiluje efekt redinych penéznich zlstatk(. Protoze efekt realnych
penéZnich zlstatk( vede ke zvySeni agregatni poptavky po zboZi, dochdzi k previsu poptdvky po
zbozi nad nabidkou a k tlaku na rlst cenové hladiny, ktery trva tak dlouho, dokud maji domacnosti
prebytek penéz nad Urovni, kterou chtéji drzet. Jakmile dojde ke vSeobecnému vycisténi trhu - v této

nové pozici se mnozstvi penéz a cenova uUroven zvysily ve stejné proporci.

Vyse popsany efekt jsme v souvislosti s vykladem klasické kfivky agregatni nabidky popsali jako jev
neutrality penéz. Zmény v mnozstvi penéz tak ovliviuji jen nomindlni proménné ekonomiky: re-

diné proménné, tj. produkce, nabidka redlnych penéZnich zistatki a zaméstnanost ziistdvaji ne-

zménény.
P N
/ -
Eo
/ LN
E1 1
M M, LN
Obr. 80 RUst poptavky po penézich (zména produkce)
Komentar

Zména v nominalni poptavce po penézich mlze mit svlj zdroj (jak plyne z rovnice) bud’ a) ve zméné
redlné urokové sazby nebo b) ve zméné produkce. Predpokladejme, Ze v disledku priznivého na-
bidkového Soku vzroste mnozstvi prace a produkce a tedy vzroste poptavka po penézich; nominalni
zasoba penéz necht se nezméni. Zvysena nominalni poptavka po penézich vede pfi dané nominalni
zasobé penéz k poklesu agregatni cenové Urovné. Uvedeny proces rdstu poptavky po penézich vy-

volany rGstem produkce je zndzornén na obrdazku 80.

V dusledku ristu nomindlni poptdvky po penézich se kfivka poptdvky posune doprava z plivodni
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LMo k L;. PGvodni rovnovéha na trhu penéz byla dosaZena pfi Grovni cenové hladiny Po, nova rovno-
vdha po zvyseni nominalni poptavky po penézich se ustavuje pfi nizsi cenové hladiné P; (pfi dané
penéini zasobé). Pokles cenové trovné vede ke zvyseni redlnych penéZnich ziistatkd, ¢imZ dojde

k ustaveni rovnovahy na trhu penéz.

7.4  Mikroekonomicka fundace
nepruznosti mezd a cen v konceptu
nove keynesianské ekonomie

Nova keynesianskda ekonomie, resp. nové keynesianstvi vychazi z toho, Ze mzdy a ceny se rychle
neptizplUsobuji, aby vycistily trh v kratkém obdobi po ndrazu agregatni poptdvky (ale i nabidky). Jest-
lize mzdy a ceny se prizpUsobuji narazim (zménam) agregatni poptavky v ¢ase pomalu, pak to ma
za nasledek, Ze ndvrat ekonomiky k pIné zaméstnanosti a potencidlnimu produktu probihd postupné
v Case (neni rychly), trhy jsou proto po dlouhou dobu nevycistény a ekonomika mitiZe zlstat ve

stavu nerovnovahy po delsi obdobi.
Vseobecna charakteristika modelu

a. charakterizuje zevrubné zdroje nepruznosti mezd a cen ;

b. wvyviji koncept nevycisténého trhu s podstatné hlubsi mikroekonomickou fundaci.
Zdroje rigidity mezd a cen:
RGznorodé zdroje rigidity mezd a cen mizZeme rozdélit do dvou skupin, a to na:

a. Nominalni zdroje rigidity, resp. nominalni rigidity mezd a cen: faktory, které predstavuji
bariéry, branici plnému ptizplsobeni cen a mezd proporcionalné pohybim agregatni po-
ptavky (po ndrazu zmény agregatni poptavky) - menu costs firem, prekryvani dohod o
mzdach a cenach pro rGzné skupiny firem a pracovnik( s casové rozdélenymi zacatky a tedy
i s rdznou dobou vyprseni jejich platnosti (tzv. overlapping staggered contracts), implicitni
dohody, tvorbu cen pfirdzkou a uzavirani dlouhodobych cenovych dohod, nepruznost mar-
ginalnich ndkladl aj. VSechny tyto zdroje nominalni rigidity omezuiji flexibilitu mezd a cen.

b. Realné zdroje rigidity, resp. realna rigidita mezd a cen, jiZ se rozumi (a) nepruznost mezd
relativné k ostatnim mzddm, (b) nepruznost mezd relativné k cenam, jakoZ i (c) nepruznost
cen relativné k ostatnim cendm. Sem zahrneme teorii efektivnich mezd, nemoznost koor-

dinace cen mezi dodavateli a odbérateli, aj.
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Menu costs, tvorba cen firmami v podminkach nedokonalé konkurence (monopolu) a poptav-

kové makroekonomické externality

Podminky nedokonalé konkurence: pocet prodavajicich na trhu je tedy omezeny, ceny nejsou dany
exogenné (jako se to predpoklada v klasickém modelu vycisténého trhu, kde jsou firmy cenovymi
prijemci - price takers) - firmy jsou ,,cenovymi tvirci“ (price setters), stanovovani cen mohou kon-

trolovat.

.81.2
P Obr. 81.1 Obr. 8

Po

P, ., ......... ;
AD:1

\IV’C1

0 Yi Yo Y

Obr. 81 Tvorba cen firmami

Komentar

Vychozi situace: marginalni naklady a primérné naklady jsou stejné. MGy je plivodni Uroven margi-
nalnich nakladl, MC; je pozadovand Uroven marginalnich naklad(. ADg je plvodni kfivka agregatni
poptavky a MRy predstavuje kfivku marginalniho pfijmu odpovidajici kfivce agregatni poptavky ADo.
Prisecik krivky margindlniho prijmu MRy a margindlnich nakladi MCo je v bodé K, kde firmy ma-
ximalizuji zisk: na této urovni stanovi firmy cenu Py. Firma, resp. firmy vyrabi mnoZstvi produkce
Yo.

Zména situace: dojde ke snizeni agregatni poptavky a kfivka ADo se posune doleva dolii k AD;. Ma-
li byt zisk maximalizujici firmou vyrdbéno nezménéné mnozstvi produkce (Yo), musi byt snizeni ag-
regatni poptavky doprovazeno snizenim ceny z Py na P1: novd rovnovdha firmy je v bodé L. Margi-
ndlni naklady firmy by tedy musely klesnout z vychozi urovni MCp na poZadovanou trovernn MC;,

ma-li zUstat produkce nezménéna.

Se snizenim ceny z Py na P: jsou spojeny naklady: riéizné ndklady firem spojené se zménami cen
(napriklad ndklady na vytisténi novych ceniki, naklady na distribuci katalogi aj.) se nazyvaji

menu costs. Z obr. 81.2 je patrné, jak se firmy rozhoduiji, zda snizit ¢i nesnizit ceny v disledku snizeni
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agregatni poptavky: firmy porovndvaji zisk dosaZeny sniZenim ceny z Po na P; (na obr. plocha ob-
délnika B minus plocha obdélnika A) s menu costs, tj. s thrnem riiznych ndkladi spjatych se sniZo-
vdnim cen. JestliZe jsou menu costs stejné Ci vyssi nez zisk dosaZeny snizenim cen, firmy ceny ne-
snizi, prestozZe se sniZila agregdtni poptdavka. Produkce vsak klesne z Yo na Y1. Ekonomika jako celek
vsak ztrdci plochu trojuhelnika D (tj. spotiebitelsky prebytek) plus obdélnika B, coz je mnohem vice

nez rozdil mezi plochou obdélnika B minus plochou obdélnika A.

Disledek rozhodnuti firmy maximalizujici zisk nesniZit cenu, i kdyz klesla agregatni poptavka, jez
vyvolava ztratu ekonomiky jako celku, se nazyva poptavkovou makroekonomickou externalitou.
Nemoznost koordinace ekonomického jednani mezi firmami maximalizujicimi zisk se nazyva neexis-

tenci, resp. selhdanim koordinace (coordination failure)
Dlouhodobé pracovni dohody a nepruznost mezd

V soucasném obdobi jsou ve vétsiné priimyslové vyspélych zemi dlouhodobé pracovni (mzdové)
dohody charakteristickym rysem trhu prace. Dlouhodobé pracovni dohody explicitné (formalné)
uzavirané mezi zaméstnavateli (firmami) a odbory (pracovniky) na rok nebo na delsi obdobi obsahuiji
fadu zasad pro stanoveni mezd: stanovuji nominalni mzdové sazby (pro normalni pracovni dobu),
jakoZ i zasady pro pohyb nominalni mzdové sazby na obdobi platnosti dohod, obsahuji mzdové sazby
za praci prescas, pravidla indexace mezd jako kompenzaci za inflaci v minulém obdobi, podminky
renegociace a uzavieni nové dohody aj. Takto uzaviené pracovni dohody znamenaji, Ze nominalini
mzdy nejsou determinovany na bézném (dennim, tydennim) aukénim trhu, tedy promptné, ale jsou
pfedurcovany pracovnimi dohodami na obdobi jejich platnosti. Z tohoto divodu se mzdy nemohou

pohybovat rychle, aby vycistily trh, ale pfizpUsobuji se postupné zménam agregatni poptavky.
Implicitni pracovni (mzdové) dohody

Ptic¢inou rigidity realnych mezd mohou byt implicitni dohody mezi firmami a pracovniky, resp. im-
plicitni chovani firem pti stanoveni nominalnich mzdovych sazeb. To znamen3, Ze firmy se pfi tvorbé
nominalnich mzdovych sazeb mohou chovat tak, Ze udrzuji realné mzdové sazby konstantni, i kdyz
dojde k poklesu agregatni poptavky (nebo neptiznivému nabidkovému Soku), aby uchranily pracov-

niky, ktefi maji aversi k riziku, od dopadu kolisani jejich diichodu.
Dlouhodobé cenové dohody a tvorba cen pfirdzkou

Na trhu zboZi a sluzeb mlZeme rozlisit dva druhy cen: ceny stanovené (dohodnuté) predem
a aukcni ceny. Nékteré produkty jsou prodavany jak za aukéni ceny, tak i podle pfedem uzavienych

dlouhodobych cenovych dohod, napf. nafta.

Rada firem ma zdjem uzavirat dlouhodobé dohody o cenach, které jsou vyhodné pro obé& smluvni
strany (dodavatel — odbératel), nebot jim poskytuji urcitou stabilitu obchodnich (a podnikatel-

skych) podminek. Ceny stanovené predem jsou nepruzné.
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Vliv na nepruznost cen ma i metoda jejich tvorby ptirdzkou. Tvorba cen pfirdazkou (markup price) je
metoda, kdy firma stanovuje cenu na zadkladé pramérnych nakladi variabilnich vstupt (prace a

materialu), ke kterym pficita objem téchto variabilnich nakladt nasobenych procentni pfirazkou
k pokryti kapitalovych nakladi a zisku.

Redlna rigidita — model efektivnich mezd

Obavy firem o snizeni produktivity a zvySeni jejich jednotkovych ndklad( prace je vedou k tomu, Ze

nesnizuji mzdy a tim brani vycisténi trhu.
Realna rigidita — neexistence, resp. selhani koordinace

ProtoZe jsou firmy existencné zdavislé na relaci cena - marginalni naklady, a nikoliv na relaci cena -

agregatni poptavka, nemaji zajem na indexaci cen v zavislosti na pohybu agregatni poptdvky.
Model ekonomického cyklu v nové keynesianské ekonomii

Model ekonomického cyklu je reakci na zjisténi (Don Patinkin), Ze kfivka poptavky po praci je nekon-
zistentni s keynesianskym modelem determinace rovnovaziné produkce. Model je obohacen o ,efek-
tivni kfivku poptavky po praci, ktera je kompatibilni s predpoklady trhu prace nového keynesidnstvi,
tj. nominalni mzda je v v dasledku dlouhodobych mzdovych dohod v kratkém obdobi fixni, v kratkém

obdobi je fixni i cenova hladina, materidlové naklady i cenova prirazka. Proto je realna mzda fixni.

Obr. 82.1 Obr. 82.2
(w/p P LAS Pavodni
NSo SASo (Wo)
/
/
/
P ZEp SASo (Wo,M1o)
(Wo/P ° (Fixni mzdy, priraZzka ceny)
b
1 7 SAS
7
’
NDg
AD: “ADq
0 0 Y1 Y* Y

N

Obr. 82 Model ,nevycisténého trhu” (makroekonomickych fluktuaci)

Na obr. 82.1 je znazornéna kfivka agregatni poptavky po praci (NDo), za predpokladu fixniho koefi-

cientu z. Na obrazku je jednak teoreticka (hypotetickd) krivka agregatni poptdavky po prdci, a jed-
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nak efektivni kfivka poptdvky po prdci, jeZ je kompatibilni s predpoklady trhu prdce nového key-
nesidnstvi: nominalni mzda je v kratkém obdobi fixni na drovni Wy, a to v dlsledku dlouhodobych
mzdovych dohod, ale fixni je i v krdtkém obdobi cenova hladina (Pg), a to proto, Ze materidlové
naklady jsou fixni, ceny jsou tvoreny ptirazkou k variabilnim nakladlim a cenova pftirazka (z) je fixni.
Proto je i redlna mzda fixni. Bodu Ey, tj. bodu dlouhodobé rovnovdhy pfi pIné zaméstnanosti a tedy
pri potencidlnim produktu (na obr. 82.2), odpovida na obr. 82.1 bod Ey, kde je prlsecik teoretické

krivky agregatni poptavky po praci a agregatni nabidky prace pfi redlné mzdé Wy/Po.
Komentar

Dojde-li k poklesu agregatni poptavky, pak na obr. 82.2 se kfivka agregdtni poptavky posune doleva
k AD; produkce klesne k Y7 a nova rovnovdha je v bodé F v priseciku kfivky AD; a horizontalni krivky
agregatni nabidky SASe. Firmy snizi produkci, ale snizi i zaméstnanost k N; na obr. 82.1. RedInd mzda
je vsak fixovdana ve Wy/Po a firmy jsou vytlaéeny z jejich teoretické krivky agregdtni poptdvky po
prdci NDy. Misto na teoretické kfivce poptdvky operuji nyni firmy na efektivni krivce poptdavky po
prdci (znacena plnou Cervenou ¢arou). Efektivni kfivka agregdtni poptdvky po praci ma dva seg-
menty: segment R - S (je totoZzny s ¢4sti teoretické krivky agregatni poptavky a ma negativni sklon)

a segment S - N; (tato ¢ast efektivni kfivky agregdtni poptdvky po praci je vertikalni).

Z modelu plyne, Ze pfi redlné mzdé Wy/Po chtéji firmy najimat N* pracovnikd (v bodé Eop): ale pfi
urovni zaméstnanosti a ji odpovidajici produkci Y* vSak firmy nemohou prodat veskerou produkci.
V bodé K, ktery je bodem nevycisténého trhu, je prebytek nabidky prace mérené vzdalenosti KEp
(a tedy nedobrovolnd nezaméstnanost) a stejné tak i firmy vyrabéji méné produkce (Y:1) nez je uro-

ven potenciadlniho produktu, Y*.

V dasledku nedostatecné poptavky budou firmy operovat podél efektivni kfivky poptavky po praci,
a tudiz vtomto modelu nevycisténého trhu nové keynesianské makroekonomie, jsou jak pracovnici,
tak i firmy mimo jejich kfivky agregatni nabidky prace a agregatni poptavky po préci (na rozdil od
pavodniho keynesianského modelu, kde byli jen pracovnici mimo svou kfivku agregdtni nabidky,

zatimco firmy operovaly podél kfivky agregatni poptavky po praci).

Zdroje procesu postupného pfizpusobovani mezd a cen v redlné ekonomice (pohybu realné eko-

nomiky z bodu kratkodobé rovnovahy do bodu dlouhodobé rovnovahy):

zmény aukcénich cen zbozi (klesaji, a tim klesaji i — s uréitym zpozdénim — marginalni naklady

finalni produkce firem, které zacinaji postupné snizovat ceny);

v zajmu stimulace odbytu produkce maji firmy tendenci poskytovat kupujicim rtzné slevy,

srazky, rabaty aj., tj. snizovat cenovou prirdzku;

obdobné na trzich prace firmy nemusi ziskavat nové pracovniky za ,,cenu zvlastnich” prémii,

priplatk( apod., dokonce mohou v urcité mife i snizovat mzdové néklady.
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KFivka kratkodobé agregatni nabidky v zakladni keynesianské situaci je pozitivné sklo-
néna pro fixni (konstantni) droven nominalni mzdy a predstavuje takové kombinace
urovni cen a urovni produkce, které jsou firmy maximalizujici zisk ochotny vyrabét a

nabizet.

Friedman(v model predpokladd, Zze mzdy jsou pruzné a vyrovndvaji poptdvku a na-
bidku na trhu prace. Tento model novych klasikll je nazyvan klasickym modelem,
ktery ,vycistuje“, resp. ,Cisti“ trh nebo také rovnovaznym modelem s nedokonalymi

informacemi (tzv. fooling modelem).

Lucasova verze kfivky kratkodobé agregdatni nabidky vychazi z toho, Ze existuji infor-
macni bariéry nejen na strané pracovnikd, ale i na strané firem, zaméstnavatelq, tj.

nepredpoklada, ze firmy jsou lIépe informovany nez pracovnici.

Teorie redlného ekonomického cyklu je novou alternativni makroekonomickou teorii,
kterd se snazi vysvétlit kratkodobé ekonomické fluktuace pfi zachovani predpokladi
klasického modelu. Pfedpoklada, Ze se ceny a mzdy plné prizplsobuji tak, Ze vycistuji
trhy.

Nova keynesidanska ekonomie vychdzi z toho, Ze mzdy a ceny se nepfizpusobuji do-
state€né rychle na to, aby vycistily trh v kratkém obdobi po narazu agregatni poptavky
(ale i nabidky). Proto jsou trhy po dlouhou dobu nevycistény a ekonomika muze zU-

stat ve stavu nerovnovahy po delsi obdobi.

1. Oznacéme kfivku kratkodobé agregatni nabidky pred nepriznivym nabidkovym So-
kem SASo a kfivku kratkodobé agregatni nabidky po nepfiznivém nabidkovém
Soku oznaCme SAS;. Krivka dlouhodobé agregatni nabidky pred nepfiznivym na-
bidkovym Sokem necht je LASy a kfivku dlouhodobé agregatni nabidky po nepfiz-
nivém nabidkovém Soku oznaéme LAS;:. Rovnici kfivky agregatni poptdvky v krat-

kém obdobi oznaéime ADy. Konkretizace téchto rovnic necht ¢ini:

SASo: Y =100 + 80 [P - (W/100)]

SAS;

LASo

LAS;

£ Y=70+80 [P - (W/100)]
L Y* =100

1 Y*=95

ADo:Y=140-40P
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Predpokladejte, ze ekonomika je pred nepfiznivym nabidkovym Sokem v dlouho-
dobé rovnovaze.
Odvodte rovnici kfivky kratkodobé agregdatni nabidky SASy pro W = 100.
Urcete plivodni dlouhodobou rovnovaznou uroven produkce Yo.
Urcete plvodni dlouhodobou rovnovaznou cenovou uroven Po.

Predpokladejte, Ze na zacatku prvniho obdobi nastane nepfiznivy nabidkovy Sok
a zpUsobi posun kfivky dlouhodobé agregatni nabidky z LASy k LAS1 a kfivka krat-
kodobé agregdatni nabidky se posune z SASy k SAS;. Pfedpokladejte, Ze se nomi-
nalni mzdova sazba a krivka agregatni poptavky nezméni.

Odvodte rovnici pro kfivku kratkodobé agregatni nabidky SAS; pro

W =100.
Urcete kratkodobou cenovou Uroven Pj.
Urcete kratkodobou rovnovaznou uroven dlichodu Y;.

Predpokladejte, Ze ekonomika dosahla dlouhodobé rovnovahy v obdobi n.
Jaka je uroven dlouhodobého rovnovainého dlchodu Y,?
Urcete dlouhodobou rovnovaznou cenovou uroven Py,
Urcete dlouhodobou nominalni mzdovou sazbu W,,.

Na zakladé vypoctenych udaji znazornéte graficky kfivku kratkodobé agregatni

nabidky SASy, SAS;, kiivku agregdatni poptavky ADy, jakoZ i kfivky dlouhodobé rovno-
vahy ekonomiky LASy a LAS; a vyznacte body kratkodobé a dlouhodobé rovnovahy
dlchodu a cen.

2.

V Lucasové rovnici kfivky kratkodobé agregatni nabidky Y = Y* + & (P - P¢) - viz
rovnici 4.19, kde Y* =10 000, P¢=1,5 a 6 = 2000. Urcete uroven realné produkce
(Y) pro:

P=0,75
P=1,00
P=1,25
P=1,50
P=1,75
P=2,00

Na zakladé vypoctenych udaju zkonstruujte Lucasovu ktivku kratkodobé

agregatni nabidky.

3.

Predpokladejte, ze monopolisticka firma, kterd je cenovym tvircem, ma nulové
fixni naklady a jeji marginalni naklady (MCo) jsou konstantni a ¢ini 10 K¢. PGvodni
rovnice krivky poptavky uvedené monopolistické firmy je linearni a je konkreti-

zovanavetvaruP=30-0,1Y.

Jaka je rovnice kfivky marginalniho pfijmu monopolistické firmy (MRy)?
Jaké mnozstvi bude firma vyrabét, aby maximalizovala zisk? Jakou cenu firma
stanovi, aby méla zajisténo, Ze proda vSechno to, co vyrobi?



187

AGREGATNI POPTAVKA A AGREGATNI NABIDKA

Jaky je celkovy pfijem firmy pfi cené maximalizujici zisk? Jaké jsou celkové na-
klady? Jak velky je celkovy zisk?

Podle vypoctenych udajli v a; - a3 zkonstruujte kfivku agregdtni poptavky, krivku
marginalniho pfijmu a kfivku marginalnich nakladd monopolistické firmy. Na ob-
razku znazornéte celkovy ptijem firmy, pfi némz maximalizuje zisk, celkové na-
klady, celkovy zisk, jakoZ i mnoZstvi produkce, pfi némz je maximalizovan zisk.
Podle udajti obr. 4.51 urcete hodnotu spotiebitelského prebytku (CS).

Literatura k tématu:

[11 FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.

2] .



Kapitola 8

Trh prace: agregatni
poptavka po praci
a agregatni nabidka
prace

Po prostudovani kapitoly budete umét:

< znat strukturu trhu prace a faktory ovliviujici agregatni nabidku a agregatni po-
ptavku po praci;

- umét vysvétlit podstatu klasického modelu trhu prace a jeho makroekonomické
souvislosti;

< umeét vysvétlit plvodni keynesidnsky model a jeho vyznam pro analyzu redlného
trhu prace;

- umét analyzovat nezaméstnanost jako makroekonomickou veli¢inu, charakteri-
zovat zpUsoby jejiho méreni, vysvétlit jednotlivé druhy nezaméstnanosti a s vyu-
Zitim jednouchého a rozsifeného modelu studovat pohyby osob mezi souborem
nezaméstnanych, zaméstnanych a osob mimo pracovni sily.

Keywords:

Agregatni poptavka po praci, agregatni nabidka prace, klasicky model trhu prace, key-
nesiansky model prace, nezaméstnanost, pfirozena mira nezaméstnanosti, frikéni,

strukturdlni a cyklickd nezaméstnanost, jev hystereze, naklady nezaméstnanosti.
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8.1 Trh prace: agregatni poptavka po
praci a agregatni nabidka prace

8.1.1 Poptavka po praci

Poptdavka po praci je poptavkou firem, a proto vychazi z respektovani kritéria maximalizace zisku
firmy. Zapojeni dodate¢ného pracovniho vstupu (dodatecné hodiny prace, pracovniho dne nebo
tydne a pod) ma dvoji efekt:

Zvysi se celkova produkce firmy o mezni (fyzicky) produkt prace (MPN) a zvysi se celkovy pfijem
firmy o P.MPN;

Zvysi se mzdové néklady firmy o W.

Firmy maximalizujici zisk budou rozSifovat zaméstnanost az k bodu, v kterém hodnota mezniho pro-

duktu se rovna korunové mzdové sazbé, tj. kdy:

P. MPN = W a tudiz MPN = W/P.

MPN
(w/P)

(W/P)1
(W/P)o
(W/P)2

0 N1 No N2 ND
Obr. 83 Krivka agregatni poptavky po praci

Agregadtni poptdvka po prdci je klesajici funkci redlné mzdové sazby pii daném tvaru produkéni

funkce.
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Ktivka nabidky prace

Odvozeni kfivky nabidky prace vychazi z predpokladu, Ze domacnosti (pracovnici) v zajmu maxima-
lizace svého uZitku rozdéluji svij ¢as mezi pracovni dobu (nabidka prace) a volny ¢as, tj. Cini roz-

hodnuti mezi praci a volnym ¢asem.

Predpokladejme, Ze pracovni dlichod, tj. mzda za sluzbu vyrobniho faktoru prace je jedinym zdro-
jem dlchodu domacnosti a cely tento dlchod je vynaloZen na spotiebu. Funkce celkového uzitku
domadcnosti (zna¢ime UH), jeZ je tvofena spotiebou zbozi a sluzeb domacnosti a ,,spotiebou” vol-
ného ¢asu. Tedy: UH = UH (C, NS)

Z rovnice je patrné, Ze celkovy uzitek domacnosti, resp. pracovnikd se zvysSuje, roste-li spotfeba do-

macnosti a snizuje se, kdyZ domacnosti, resp. pracovnici stravi vice ¢asu v praci.

C
UH; UH:1 UHp
AC;
L
ANS
K AGo
ANS
(] NS

Obr. 84 Indiferenéni kiivky pro rGzné tdrovné IH

Kdyz se pohybujeme po indiferencni kfivce, napfiklad po kFivce UHo severovychodnim smérem, pak
dané zvySené mnoizstvi prace o ANS musi byt kompenzovano vyssim ristem spotreby AC1. Sklon
indiferencni kfivky v bodé L je tedy vétsi nez v bodé K, a proto musi byt prirtistek spotreby AC;

vvs

(v bodé L) vyssi nez pririistek spotieby ACo v bodé K.

Urceniindiferencni kiivky domacnosti, resp. pracovniktl je prvnim krokem na cesté k odvozeni krivky
agregatni nabidky prace. Druhym krokem k odvozeni agregatni nabidky prace je ureni soustavy
(mnoziny) moznosti, resp. kombinaci spotieba - volny ¢as, které jsou pfi dané realné mzdové sazbé

dostupné domacnosti, resp. pracovnikovi.

Jestlize je predpokladem, Ze pracovni dichod je jedinym didchodem domacnosti a je cely vynaloZen

na spotfebu, potom pro spotfebni vydaje plati vztah C = (W/P). NS



191 TRH PRACE: AGREGATNI POPTAVKA PO PRACI A AGREGATNI NABIDKA PRACE

Zz(W/P) 2)(W/P)1

C
UHZ UH1
UHo
Z1(W/P) 1»(W/P)o
C
C3=4(W/P)q Zo(W/P)o
C1
Co=(W/P)o

NS

Obr. 85 Krivka kombinaci spotfeba — volny ¢as

Komentar

Na obrazku je pfimka Zp konstruovana pro Uroven redlné mzdové sazby (W/P)o a jeji sklon se rovna
pravé této velikosti redlné mzdové sazby. Pfimka Zo predstavuje kombinace spotreby a volného
Casu, resp. prdce, které jsou dostupné domdcnosti, resp. pracovnikovi pfi dané redlné mzdové sa-

v

zbé.
Z obrazku je patrné, ze 1 hodina prace pracovnika umozni spotifebu ve vysi Co, 4 hodiny prace pak
umozni spotfebu ve vysi C3 =4 (W/P)o.

Na obrazku si také vSimneme, ze vy$si redlnd mzda (W/P)1 > (W/P)o ma za nasledek vyssi sklon
pfimky Z; oproti Zy. Kfivka Z> ma nejvyssi sklon, nebot je konstruovana pro nejvyssi mzdovou sazbu
(W/P)s.
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(W/P)

(W/P)2
(W/P)s

(W/P)o

0 NSo NS, NS; NS

Obr. 86 Krivka agregdatni nabidky prace

Komentar

S vyuzitim obrazku 85 je na obrazku 86 odvozena kfivka agregdtni nabidky prdce: pfi redlné mzdé
(W/P)o je nabizené mnoizstvi prace NSy, pfi redlné mzdé (W/P): jsou pracovnici na vyssi indiferenéni
kfivce UH1 a nabizené mnoizstvi prace Cini NSz a koneéné pfi vyssi redlné mzdé (W/P). je nabizené

mnozstvi prace NS;.

Nabidka prace se nemusi po zvySeni realnych mezd vibec ménit nebo dokonce muze dojit k poklesu
nabidky prace — jak jiz zndme z bakalarského kurzu, plsobi soucasné dvé sily, a to substitucni efekt

a dichodovy efekt.

V dalsi analyze budeme vychazet ze zavéru, Ze kfivka agregatni nabidky prace ma pozitivni sklon.

8.1.2 Rovnovaha na trhu prace

Rovnovdha na trhu prace nastava, kdyz se agregatni nabidka rovna agregatni poptavce po priaci, tj.

v pruseciku krivek ND a NS.

ND (W/P, ....) = NS (W/P, ....)
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(W/P)
(w/P)*
: ND
0 N* NS (ND, NS)

Obr. 87 Rovnovaha na trhu prace

Komentar

Krivky agregdtni poptdvky po prdci (ND) a agregdtni nabidky prdce (NS) se protinaji v bodé Ey, tj.
v bodé rovnovdhy trhu prdce, s odpovidajici urovni zaméstnanosti N* (a s odpovidajici Urovni pra-
covniho inputu). Uroveri zaméstnanosti N* je troveri plné zaméstnanosti, a to pfi rovnovdzné re-

dlné mzdé (W/P). Rovnovdzind redlnd mzda (W/P)* tak vycistuje trh prdce.

Ekonomika operuje na pfirozené mire nezaméstnanosti, tj. stavu plné zaméstnanosti, N*.

Z hlediska klasického modelu trhu prace tedy plynou plna zaméstnanost, N*, a rovnovazna realna

mzdova sazba (W/P)* z rovnosti agregatni poptavky a nabidky. Lze tedy psat:
ND (W/P)* = N* = NS (W/P)*

V klasickém modelu urovni plné zaméstnanosti, N*, odpovida uroven produkce pfi plné zaméstna-
nosti, tj. potencidlni produkt, Y*.

8.2 Makroekonomické souvislosti
klasickeho trhu prace

Formalni algebraické vyjadreni klasického modelu

Algebraicky popis klasického modelu provedeme pomoci Sesti rovnic.
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(1, 2) Z rovnice ND (W/P)* = N* = NS (W/P)*, jez zakotvuje rovnovahu trhu prace, tj. vycistény trh
prdce plyne, Ze ND(%} =N*¥*, jakozZ i NS(%) =N *. Tyto rovnice zakotvuji rovnovdzZnou pod-
minku na trhu prdce, tj. rovnovdZnou mzdovou sazbu (W/P)* a uroven plné zaméstnanosti, N*.

(3) Dalsi slozkou klasického modelu je produkéni funkce, formulovand pro predpoklad, Ze jedinym
proménlivym vyrobnim faktorem je prdce (pfi neménném mnoZstvi kapitalu a ostatnich vyrobnich
faktord). Tedy Y = Y (N*....). Z produkécni funkce plyne, Ze objem plné zaméstnanosti v klasickém

modelu pfimo determinuje objem nabidky zbozi.

(8) Ctvrtou komponentou klasického modelu je trh kapitdlu, resp. podminka rovnovdhy na trhu ka-
pitdlu, tj. rovnost uspor a autonomnich vydaji (investic): zde se ustavuje rovnovdina pfirozend

urokovd sazba i, ktera vycistuje tento trh. Tedy S (i*) =1 + G (i*).

(5) Patou komponentou klasického modelu je cambridgeskad rovnice, jeZ je formulaci kvantitativni
teorie penéz, tj. MV = PY. V klasickém modelu se pfedpoklada, Ze rychlost penéz je dand (tj. 1/k je
V je dand), jakoz i ddno je mnoZstvi penéz, M. Za téchto podminek je rovnovdZna cenova troven,
P*, implikovdna urovni produkce pfFi plné zaméstnanosti, tj. urovni potencidlniho produktu, Y*.

Cambridgeskou rovnici pro mnozstvi penéz (M) zapiSeme takto: M=k -P - Y*

(6) Sestou komponentou klasického modelu je formdini identita, jeZ zakotvuje tvrzeni, Ze urcitd

nomindlni mzdovd sazba W je implikovdna rovnovdznou redlnou mzdovou sazbou (W/P)* a rov-

oy . , w
novdZnou cenovou urovni, a tedy W* = (F .P*

ZapiSme nyni formalni algebraické vyjadreni klasického modelu jesté jednou pro prehlednost

a

a uvedme, jaké reSeni endogennich proménnych jednotlivé rovnice ,,produkuji:
*

4s)-

, / N*, (W/P)*
<
3 4/ A D y*
S(*)=1+G(i*) ovvrnnn... i*
M=Kk-P-Y* ............ p*
W*=(W/P)* - P*. ... w*

Jde tedy o Sest rovnic o Sesti neznamych, z nichz lze urcit Sest ekonomickych proménnych, tj.
N*, (W/P)*, Y*, i*, P* a W*,
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Klasicky model zakotvuje klasickou dichotomii mezi redlnym sektorem a monetdrnim sektorem:
rovnice (1. - 4.) zakotvuji podminky rovnovdhy redlného sektoru, kde jsou determinovany vsechny
realné veliciny (N*, (W/P)*, Y* ai*). Z rovnic (6. — 7.) je odvozena rovnovdznd cenovad uroveri (P*),

a nomindlni mzdovd sazba (W*), jako penéini (monetdrni) proménné, které neovliviiuji redlny

sektor.
Komentar

Charakteristiku klasického modelu zahajime na obr. 88.1, kde je v ,,zrcadlovém vyjadreni“, resp. in-
vertované zachycena rovnovdha klasického trhu prdce. Na obrazku jsou tak geometricky zachyceny
rovnice (1) a (2). Rovnovaha na trhu prdce nastava v bodé Ey, kde se ustavuje rovnovdZna redlna

mzdovd sazba (W/P)* a uroveri plné zaméstnanosti (N*).

Obr. 88.3 P

Obr. 88.4

'U‘E

F(N,...)
NS ND
Obr. 88.1 N Obr. 88.2

Obr. 88 Geometrické (grafické) zobrazeni rovnic (klasicky trh prace)
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Komentar

Na obr. (88.2) je ,,zrcadlovym zplisobem* zachycena rovnice (3), tj. produkéni funkce. Z obrazku je
patrné, Ze plna zaméstnanost (N) determinuje velikost vyrobené produkce na trovni potencidlniho

produktu (Y*), a tedy i velikost agregatni nabidky zbozi.

Obr. 89 charakterizuje kapitalovy trh, tedy ustanoveni rovnovahy na trhu uspor a autonomnich
vydaju - investic a vladnich vydajt (G), tedy konstituovani rovnovainé prirozené urokové sazby

sv 7

(i*), jakoZ i rovnovainého objemu uspor (S*) a investic (1) a vladnich vydajt (G)

i (%)

0 S, A s, A(l)
Obr. 89 Kapitdlovy trh

Komentar
1
Na obr. 89 je geometricky vyjadfena cambridgeska rovnice, ktera ma tvar:P. Y= Pk M,
kde 1/k je diichodovd rychlost penéz (V).
X ., . . .. M
ReSime-li cambridgeskou rovnici pro P, dostaneme P = Y

Vzhledem k tomu, Ze rychlost penéz (1/k) se vcambridgeském modelu poklddd za danou a i mnoZstvi
penéz (M) je ddno exogenné, je geometrickym tvarem cambridgeské rovnice rovnoosa hyperbola.
Z této geometrické funkce cambridgeské rovnice je patrné, Ze droven prirozeného redlného pro-

duktu, tj. uroven potencidlniho produktu (Y*) determinuje cenovou uroven (P*).

Obr. 88.3 pak zachycuje rovnici (6), tj. W* = (W/P)* Vzhledem k tomu, Zze P = W/(W/P) a (W/P) je
urceno trhem prdce a P je dano cambridgeskou rovnici, prostfednictvim téchto velicin uréenych
trhem prace (W/P)* cambridgeskou rovnici, (P*), uréime specialni hyperbolu body (W/P)* a (P*).
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8.3 Makroekonomické souvislosti

puvodniho keynesianského trhu
prace (nepruzné mzdy)

Formalni algebraické vyjadieni puvodniho keynesianského modelu: nepruiné nominalni mzdy

(model je tvoren ndasledujicimi rovnicemi)

Vyjdeme z predpokladu, Ze existuje nominalni mzdova sazba W, ktera je vyssi nez jeji rovno-
vazna uroven. Existuje pfi ni urcitd uroven nedobrovolné nezaméstnanosti. Pro trh prace v pl-
vodnim  keynesianském modelu pfi nepruinych mzdach proto miZeme psat:
N=ND (W/P)<NS (V_V/P Rovnice vyjadfuje fakt, Zze pfi nomindini mzdé W dané exogenng,
a tedy i pfi redlné mzdové sazbé W/P existuje previs nabidky prace domdcnosti nad poptdv-
kou po prdci: Uroven skutecné redlné mzdové sazby je tedy vyssi, neZ je Uroven rovnovazné
redlné mzdové sazby.

Druhou rovnici, popisujici keynesiansky pristup k trhu prace a jeho makroekonomické souvis-
losti, je rovnice produkcni funkce: Y =Y (N,....). Z rovnice je patrné, Ze Uroven produkce je dana

Urovni zaméstnanosti, kterd je viak nizsi nez plna zaméstnanost, a to v dlsledku toho, Zze nomi-

nalni mzdova sazba (W) je v kratkém obdobi nepruznd a tedy nemuze klesnout na uUroven,
ktera by vycistila trh prace.

Dalsi rovnici je rovnice krivky IS, tj.: S (Y) = A (i). Rovnice vyjadiuje fakt, Ze poptavka po planova-
nych autonomnich vydajich (A) je klesajici funkci urokové sazby (i) a objem Uspor je rostouci
funkci ddchodu.

Rovnice kfivky LM, tj. rovnici kfivky rovnovahy na trhu penéz a ostatnich financnich aktiv, jako
dalsi charakteristiku keynesianského modelu, zapiSeme ve formé: L (i, Y) = M/P. Z rovnice plyne,
Ze poptdvka (L) po redlnych penézZnich zistatcich je funkci urokové sazby a diichodu a musi se
rovnat nabidce redlnych penéznich zistatkia (M/P).

Posledni rovnice keynesianského pfristupu k trhu prace a jeho makroekonomickych souvislosti

obsahuje faktory, které jsme jiz charakterizovali dfive: protoZe nomindlni mzdovad sazba (W) je

. v i . . P . . w w .
ddna exogenné, redlna mzdovd sazba zdvisi na cenové urovni. Tedy r3 = e Z rovnice plyne,

Ze je-li redlna mzdova sazba (W / P ) zavisla na cenové Urovni, potom i zaméstnanost a Uroven

produkce jsou na cenové Urovni zavislé také.

Usporadejme znovu prehledné vSech pét rovnic, které obsahuji pét ekonomickych proménnych, tj.
No, (W/P)qo, Yo, io a Po.
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N=ND(W/P,...)<NS(W/P,..)....No(W /P

Y =Y(N,..).......Yo
S(Y)=A(i)........ ~

io, Po
L(Y,i)=M/P........ —_
w/P =w/pP

Na obr. 90.1, 90.2, 90.3, 90.4 a 90.5 je podana geometricka expozice vyse charakterizovaného key-
nesianského pristupu za pfedpokladu nepruznych nominalnich mezd (predpoklada se pozitivné sklo-
néna krivka LM a citlivost poptavky po autonomnich vydajich na Urokovou sazbu vétsi nez nula, tj.
b >0).

Obr. 90.5

i (%)

AS 0Obr.90.1

Obr. 90.2

w

F(N,...)

NS obr.90.3 ND IN " 0opr.90.4

Obr.90 Geometrické (grafické) zobrazeni rovnic (keynesiansky trh prace)



199 TRH PRACE: AGREGATNI POPTAVKA PO PRACI A AGREGATNI NABIDKA PRACE

Komentar

Vychodisko Feseni: obr. 90.1, zobrazujici zboZni trh a hypoteticky prisecik krivky AS a kfivky ADo za
pfedpokladu plné zaméstnanosti (N*) a tedy produkce na Urovni potencidlniho produktu (Y*). To-

muto limitnimu bodu (Eo) praseciku krivky AS a kfivky ADo by odpovidala cenovd hladina P.
JestliZze dojde ke sniZeni planovanych autonomnich vydaijlii, tak se:

snizi agregatni poptavka a kfivka ADo se posune doleva k AD;;

snizi agregdatni cenova hladina k P4, pfi dané nepruzné nomindlni mzdové sazbé se zvysi realné

mzdové sazby z (V_V/P)* na (W/P)l - viz obr. 90.2;

to vede ke snizeni poptavky po prdaci firmami na N1 zaméstnanosti (obr. 90.3): na trhu préce tak
vznikd prebytek nabidky prace pfi redlné mzdé (V_V/P)1 nad poptavkou po praci v rozsahu
N* - Ny;

to vede ke snizeni produkce podél produkéni funkce na obr. 90.4 na Y1 a to znamena snizeni
agregatni nabidky zboZi na trhu zboZi (obr. 90.1). V praseciku kfivky AD1 a AS je ekvilibrium na
trhu zbozi, tj. v bodé Ey;

snizi-li se napt. autonomni vydaje dale, snizi se agregdtni poptavka k AD; povede to ke snizeni
cenové urovné dale k P, a to povede (pfi fixni nominalni mzdé) k dalSimu zvySeni redlné mzdy
(obr. 90.2), a tedy ke snizeni poptavky firem po préaci na N,. SniZeni poptdvky na AD; snizi za-

méstnanost na Nz a produkci, resp. agregatni nabidku na Y,.

na obr. 90.1 vidime, Ze zvySeni cen z P> na P1 znamena vyssi nabidku zboZi a vede k pozitivné
sklonéné krivce agregatni nabidky. Na obr. 90.5 je zobrazen model IS-LM. Z obrdazku je patrné,
Ze soucasna rovnovaha na trhu zboZi a trhu penéz nastdva pfi urokové sazbé i1 a pfi Urovni

rovnovazného ddchodu Yi.

evvys

i1, tak i cenovou Uroven Pj.

v modelu neexistuje dichotomie realného a penézniho (monetarniho) sektoru: cenova uroven
ovliviiuje jak zaméstnanost, tak i produkci. Rigidita nomindalnich mezd je pfi¢inou toho, Ze jak

sektor realny, tak i sektor penézni (monetdrni) jsou integrovany.

Vychodisko reseni: obr. 90.1, zobrazujici zboZzni trh a hypoteticky prisecik krivky AS a kfivky ADg
za predpokladu plné zaméstnanosti (N*) a tedy produkce na urovni potencidlniho produktu
(Y*). Tomuto limitnimu bodu (Eo) praseciku kfivky AS a kfivky ADo by odpovidala cenova hladina
P.
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8.4 Nezameéstnanost a jeji
charakteristiky

Dynamika zaméstnanosti a nezaméstnanosti: jednoduchy a rozsifeny model

8.4.1 Jednoduchy model

V neoklasickém modelu trhu prace je trh prace v rovnovaze a ztrata prace nezpulsobuje nezamést-
nanost: propustény pracovnik rychle nachazi pfi trzni mzdé novou praci. V redlném hospodarském
Zivoté vSak maji pracovnici rozdilné schopnosti i rozdilné preference a velmi rozdilné jsou jednotlivé
druhy praci. Soucasné neni dokonaly tok informaci o poptavce firem po praci (tedy o volnych pra-
covnich mistech) a o praci nabizené pracovniky. Nedokonala je i geograficka mobilita pracovnika.
Vsechny tyto okolnosti vedou k tomu, Ze hledani odpovidajici prace jak ze strany firem, tak i ze strany
pracovnikl vyzaduje v redlném hospodaiském Zivoté cCas. Soucasné vznikaji slozité dynamické
vztahy, resp. dochazi k pfechodu mezi zaméstnanymi pracovniky (E) a nezaméstnanymi pracovniky

(U). Nastin téchto vztah(l znazornime na obr. 91.

Z(v%
Osoby zaméstnané (v %) >
Osoby

(E)

nezameéstnané

< (V)
n (v %)

Obr. 91 Jednoduchy model vztaht

Predpoklady modelu:
velikost pracovnich sil, tj. L (= E + U) se neméni;

n ... znaci miru nalezeni prace, tj. podil nezaméstnanych pracovnikl z celkového poctu ne-

zaméstnanych, ktefi kazdy mésic naleznou praci;

z ... znaci miru ztraty prace, tj. podil zaméstnanych osob z celkového poctu zaméstnanych,

ktery kazdy mésic ztrati svou praci;

obé tyto miry jsou konstantni.



201 TRH PRACE: AGREGATNiI POPTAVKA PO PRACI A AGREGATNI NABIDKA PRACE

Komentar

Predpokladejme, Ze mira nezameéstnanosti se nema ménit, tj. trh prace ma byt stabilni. Potom pocet
téch osob, které nalézaji praci, se musi rovnat poctu osob, které prdci ztraceji. Pocet osob, které
nalézaji praci = n - U, pocet osob, které ztrdceji prdci = z - E. Pro stabilni trh prdce musi potom
platit,Zen-U=2z-E

Abychom urcili stabilni, resp. pfirozenou miru nezaméstnanosti, upravime rovnici tak, Ze za E dosa-

dime L-UTedyn-U=2z(L-U). Obé strany rovnice pracovnimi silami (L), dostaneme

U
n.—=z(1-2)
L L

v U z
Resenim rovnice pro miru nezaméstnanosti U/L, resp. u* (v %) dostaneme n = Ton . 100

Z rovnice plyne, Ze:
mira nezaméstnanosti (U/L) zavisi na mife, v jaké ztraceji zaméstnané osoby préci (z) a mire,

v jaké nezaméstnané osoby praci nalézaji (n);

¢im vySSi je mira ztraty prace, tim vyssi je mira nezaméstnanosti a soucasné ¢im vyssi je mira

nalezeni prace, tim nizsi je mira nezaméstnanosti;

zvySujici se mira ztraty prace (z) zvySuje pfirozenou miru nezaméstnanosti, zatimco rostouci

mira nalezeni prace (n) pak pfirozenou miru nezaméstnanosti (u*) snizuje.
Rozsifeny model vztahu

Rozsifeny model, na rozdil od jednoduchého modelu, pracuje se tfemi soubory osob: obsahuje na-
vic jesté soubor osob mimo pracovni sily (O), jehozZ existence modifikuje i rozsah nezaméstnanosti,
nebot naptiklad nezaméstnani, ktefi prestavaji hledat praci, snizuji pocet osob evidovanych jako ne-
zaméstnani. Soucasné tok lidi ze souboru zaméstnanosti do souboru mimo pracovni sily zvySuje za-
méstnanost: to proto, Ze tyto osoby se Casto stdvaji nezaméstnanymi, i kdyZz znovu nastupuji do

pracovnich sil, a také pravdépodobnéji ztraceji praci.
Charakteristika pohybu osob mezi soubory:

1. Tok osob ve sméru 1 znac¢i zménu prace uvnitf souboru zaméstnanych osob (E), aniz jsou tyto
osoby nezaméstnany nebo opoustéji pracovni sily;
2. Tok osob ve sméru 2 znamena pohyb osob mezi souborem zaméstnanych a nezaméstnanych:

znadi ztratu prace zaméstnanych osob, tyto se stavaji nezaméstnanymi.
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3. Tok osob ve sméru 3 znaci pohyb ze souboru nezaméstnanych osob do souboru zaméstnanych
osob: znadi ty osoby ze souboru nezaméstnanych, jez nasly béhem daného obdobi (napf. mé-
sice) praci.

4. Tokve sméru 4 znaci pohyb osob ze souboru nezaméstnanych do souboru osob mimo pracovni
sily, tj. osob, které prestaly hledat praci, tj. ztratily ,,odvahu” hledat praci (discouraged workers).

5. Tok osob ve sméru 5 znaci pohyb osob ze souboru mimo pracovni sily do souboru nezaméstna-
nych, protoZe nenajdou ihned praci (napf. po ukonceni pfislusné skoly, nebo dfive nezamést-
nani, ktefi prestali hledat prdci a nyni po urcitém ¢ase opét praci aktivné hledaji, aj.).

6. Tok osob ve sméru 6 znaci pohyb osob ze souboru mimo pracovni sily do souboru zaméstnanych
(napf. studenti, ktefi ukoncili studium a nasli ihned praci, aj.).

7. Tok osob ve sméru 7 znaci pohyb osob ze souboru zaméstnanych do souboru mimo pracovni

sily (napf. odchod do starobniho diichodu, nastup Zen na matefskou dovolenou, zahajeni studia

o (2)

r z (v %) Osoby
< Osoby zaméstnané nezaméstnané
. (E) (V)
n (v %)
OR©
Osoby mimo | ————
pracovni sily
(0)

Obr. 92 Rozsifeny model vztah

Komentar

vrsv vevs

Rozsifeny model komplexnéjsi pohled na pohyb osob mezi tfemi soubory:

celkovy pocet osob, které ztraceji praci =toky 1,2 a 7;
celkovy pocet osob, které nachazeji praci = toky 1, 3 a 6;
rozdily téchto tok(l jsou pak zménami v zaméstnanosti.
Zména v zaméstnanosti: tok (1 +2 + 7) - tok (1 + 3 + 6)

Zména v nezaméstnanosti: tok (2 + 5) - tok (3 + 4)
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Determinanty pfrirozené miry nezameéstnanosti

Z jednoduchého a rozsifeného modelu toku osob mezi jednotlivymi soubory vyplyva, Ze i kdyz je
mira zaméstnanosti neménnd na Urovni pfirozené miry, pfesto neustdle dochdzi k pohybu osob

a trh prdace je v permanentnim pohybu.
Determinanty pfrirozené miry nezaméstnanosti — obecné determinanty jsou v podstaté dvé:

1. skutecnost, Ze hledani prace vyZaduje urcity ¢as;

2. nepruznost nominalnich mezd.

DalSimi konkrétnimi determinanty prirozené miry nezaméstnanosti jsou:
demograficka skladba obyvatelstva;
pojisténi osob v nezaméstnanosti;
vyse minimalni mzdy;
systém preskolovani (rekvalifikaéni systém);
systém presné a v€asné evidence volnych pracovnich mist;
rozdilna tempa rlstu jednotlivych sektort ekonomiky;
mzdové dohody atd.

Nezaméstnanost a jev hysterese

Dlouhé obdobi vysoké nezaméstnanosti sebou nese tendenci ke zvySovani prirozené miry neza-
méstnanosti. Argumenty jsou zaloZzeny na modelu stanovovani mezd pro zaméstnance ve firmé (in-
siders) a mezd pro nezaméstnané ve firmé (outsiders). Hranice mezi témito skupinami se méni, ¢ast

insideru je propusténa a stdva se outsidery. Odbory se staraji pouze predevsim

o insidery, kterych je v dusledku rlistu nezaméstnanosti stale mensi pocet. Tim se mlze stat rostouci
¢ast nezaméstnanosti permanentni. Sou¢asné nezaméstnani pracovnici ztraceji svoji kvalifikaci, vy-
robni zru¢nost a dovednost (lidsky kapital), a stavaji se tak nezaméstnatelnymi, i kdyz pGvodni Sok

(ndraz), ktery zpUsobil jejich nezaméstnanost, pominul.
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8.4.2 Naklady nezameéstnanosti

Komentar

Nezaméstnanost a jeji naklady jsou ve spole¢nosti velmi nerovhomérné rozdéleny. Nezaméstna-
nost je vice rozsifena mezi nekvalifikovanymi pracovniky, v urcitych skupinach ve spole¢nosti, roz-
dilnd je i podle vékovych skupin pracovniku, podle pohlavi aj. Vice je koncentrovana v nejchudsi ¢asti

obyvatelstva. Nerovhomérné jsou tedy i naklady nezaméstnanosti.

Jednotlivy pracovnik a jeho rodina, ktery je nedobrovolné nezaméstnan, je postizen snizenim jeho

osobniho disponibilniho dlichodu, a tedy se sniZuje i jeho Zivotni uroven.

Dlouhodobda nezaméstnanost vede ke ztraté kvalifikace pracovnika. Zavainé jsou i psychologické
dusledky nezaméstnanosti na pracovnika: ztrata sebeddveéry, pocit neuZitecnosti, porusuje se jeho

fyzické a psychické zdravi, zvysuje se sklon k alkoholismu, drogam, zlocinnosti aj.
Naklady nezaméstnanosti

naklady strukturalni a frikéni nezaméstnanosti — jsou kompatibilni s pfirozenou mirou ne-
zaméstnanosti, ale hledani prace vyzaduje uréity ¢as. Néktefi pracovnici jsou po dlouhou

dobu nezaméstnani a nemaji redlnou moznost praci ziskat. S tim vznikaji faktické ztraty;

naklady cyklické nezaméstnanosti - ztraty z nevyuzivani vyrobnich faktorl, ztraty pro-
dukce, vyplaty podpor v nezaméstnanosti, ztrata dané z pfijmu osob i firem, ztrata zisk(

firem.

Zisk maximalizujici firma poptdva takové mnozstvi pracovniho vstupu (ND), kde se
mezni (marginalni) produkt prace (MPN) rovna rediné mzdé (W/P): zde je z hlediska

zisku firmy, resp. firem optimalizovan rozsah zaméstnanosti.

Redlnd mzdova sazba (W/P) predstavuje mnoizstvi zboZi, které Ize koupit za koruno-
vou cenu jedné hodiny prace (jedné jednotky prace), tj. mnoZzstvi zbozi, které Ize kou-

pit za nominalni (korunovou), mzdovou sazbu.

Agregdtni poptavka po praci je klesajici funkci realné mzdové sazby pfi daném tvaru

produkéni funkce.

Dosazitelnou Uroven celkového uzitku domacnosti podminiuje velikost realné mzdy,
pfi zvySeni redlnych mezd se projevuje plsobeni substitué¢niho a dichodového
efektu.
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V klasickém modelu Urovni plné zaméstnanosti odpovida Uroven produkce pfi plné

zaméstnanosti, tj. potencialni produkt.

RozliSujeme klasicky koncept (model) pracovniho trhu a keynesiansky koncept (mo-
del) pracovniho trhu. Lisi se v ndzoru na ,,pruznost mezd“. PGvodni keynesiansky mo-

del vychazi, na rozdil od klasického modelu, z nepruznosti mezd.

Frikéni nezaméstnanost i strukturalni nezaméstnanost jsou slozkami pfirozené miry

nezameéstnanosti.

Cyklicka nezaméstnanost — je spojena s cyklickymi fluktuacemi ekonomiky, tj. rozdi-
lem mezi skutecnou a pfirozenou mirou nezaméstnanosti a tedy i rozdilem mezi sku-

te€nym a potencialnim produktem.

K dalezitym charakteristikdm nezaméstnanosti patfi doba trvani nezaméstnanosti

a frekvence nezaméstnanosti.

Pfirozenou miru nezaméstnanosti ovliviiuji: (a) skute¢nost, ze hledani prace vyzaduje

urcity ¢as a (b) nepruznost nominalnich mezd.

1. Vjisté zemi bylo zjisténo na zakladé scitani obyvatel celkem 800 mil. osob. Déle
statistika vykdazala celkem 150 mil. osob nezaméstnanych a 600 mil. osob vydé-
le¢né cinnych. Frikéné nezaméstnanych je 9 mil. osob. Urcete pro tuto ekono-

miku:

celkovy pocet praceschopného obyvatelstva
miru nezaméstnanosti
miru nezaméstnanosti frikéné nezaméstnanych osob

2. V nasledujici tabulce jsou udaje o kratkodobé produkéni funkci jedné malé eko-

nomiky. L = jednotka prace za den, Y = jednotky vystupu za de (redlny GNP).

L MP,
1 8
2 15
3 21
4 26
5 30
6 33
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Dopocitejte mezni produkt prace

Kolik prace bude poptdvano, jestlize nomindlni mzda je 6 K¢ a deflator GNP je
1507

Nakreslete tuto poptavku po praci.

Literatura k tématu:

[3] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.
[4] ...



Kapitola 9

Trh prace,
nezamestnanost
a Phillipsova krivka

Po prostudovani kapitoly budete umét:

znat pUvodni mzdovou, modifikovanou a rozsifenou Phillipsovu kfivku a jeji vy-
znam;

umeét vysvétlit mechanismus formovani o¢ekavané inflace a formovani racional-
nich oéekavani;

umét vysvétlit rozdil mezi kratkodobou a dlouhodobou Phillipsovou kfivkou;
umét vysvétlit podstatu krivky kratkodobé dynamické agregatni nabidky a kfivky
dlouhodobé agregdatni nabidky.

Klicova slova:

Pavodni (mzdova) Phillipsova kfivka, modifikovana Phillipsova kfivka, rozsifena
Phillipsova kfivka, kratkodoba a dlouhodoba Phillipsova kfivka, ocekavana inflace,
kfivka kratkodobé dynamické agregatni nabidky, kfivka dlouhodobé agregatni
nabidky.
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9.1  Charakteristika puvodni mzdové
a modifikované Phillipsovy krivky

9.1.1 Pavodni mzdova Phillipsova krivka

Plvodni mzdova Phillipsova krivka ma tyto tfi zakladni vlastnosti:

1. negativni sklon,
2. tvar hyperboly,

3. kfivka protina osu x.

AW,
w

t-1

SPC

0 u*=5,5% u (%)

Obr. 93 Plvodni (mzdova) Phillipsova krivka

Ze studie A. W. Phillipse plyne dulezity zavér, Ze existuje substituce (tradeoff) mezi mzdovou inflaci
a nezaméstnanosti. Soucasné se v dobé vzniku Phillipsovy kfivky (1957) mélo v makroekonomické
teorii za to, Ze uvedeny vztah je v dlouhém obdobi stabilni. Proto se ktivka stala nejen vyznamnym
nastrojem ekonomické analyzy, ale i hospodarské politiky (rozhodovani o inflaci a nezaméstnanosti

— bud' se bude tesit jedno, nebo druhé).

Formalni formulace mzdové Phillipsovy kfivky: oznacme gw tempo riistu nomindlnich mezd, tj. miru
w, -w,

t t-1

mzdové inflace, tj. g,, = , kde Wt znacéi nomindlni mzdy v sou¢asném obdobi a W:.1,

t-1

znaci nominalni mzdy v minulém (predchozim) obdobi.

Mzdovou Phillipsovu kfivku mizZeme formalné zapsat takto: gw = - € (u - u*),kde € je koeficient cit-

livosti zmény miry nomindlnich mezd k procentni zméné skutecné miry nezaméstnanosti.
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Mzdova Phillipsova krivka a nepruznost mezd

Mzdova Phillipsova kfivka implikuje proces postupného pfizplsobeni mezd (a cen) po narazu

(zméné) agregatni poptavky. Problém vysvétlime na nasledujicim prikladu.

Predpokladejme, Ze je ekonomika v rovnovaze a operuje na Urovni pfirozené miry nezaméstnanosti
(u*) a potencialniho produktu (Y*) pfi stabilni cenové urovni. Dojde-li ke zvySeni agregatni poptdavky,
jez je vyvoldno monetdrni expanzi - predpokladejme, Ze doslo ke zvySeni nominalni zasoby penéz

0 20 % - mzdy a ceny musi vzrlst také o 20 %, aby se ekonomika znovu vratila k rovnovaze.

Mzdova Phillipsova kfivka vSak implikuje, Ze maji-li vzrist nomindlni mzdy o 20 %, pak nejdfive musi
klesnout mira nezaméstnanosti pod pfirozenou miru. Teprve pokles miry nezaméstnanosti pod pfi-

rozenou mirou vyvola rlist nomindlnich mezd ekviproporcionalné rlistu nomindlni zadsoby penéz

(tj. 0 20 %). Toto prizpUsobeni vsak vyZzaduje ¢as a teprve na konci tohoto prizplisobovaciho procesu

se ekonomika vrati k pfirozené mife nezaméstnanosti a produkt na Uroven potencidlniho produktu.
Formalni vyjadieni efektl prizplsobeni mezd v reakci na zvySeni agregatni poptavky:
Rovnici gw =- € (u-u* upravime do tvaru Wi= We1[1- (u-u¥*)]

Ze ziskané rovnice je patrné, Zze maji-li mzdy v pfitomném, resp. dalsim obdobi vzrist (napt. o 20 %)
oproti pfedchozimu obdobi, pak se musi mira nezaméstnanosti sniZit pod pfirozenou miru neza-

meéstnanosti.

9.1.2 Modifikovana Phillipsova krivka

P. A. Samuelson a R. M. Solow nahradili v plvodni mzdové Phillipsové kfivce miru rlistu nominalnich
penéinich mezd, tj. miru mzdové inflace mirou rlstu agregatni cenové hladiny, tj. mirou cenové
inflace. Tim vznikla modifikovana Phillipsova krivka, resp. cenové inflacni verze Phillipsovy krivky,
ktera vyjadruje inverzni vztah mezi mirou ristu inflace (cenové hladiny) a mirou nezaméstnanosti.

Miru ristu agregdtni cenové urovné, tj. miru inflace (rt) budeme definovat formalné takto:
n, = Pt - Pt-1
P

t-1
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Obr. 94 Modifikovana (cenové inflacni) Phillipsova krivka

Z grafického znazornéni modifikované Phillipsovy krivky je patrné, Ze Zzadouci nizka mira nezamést-
nanosti je doprovazena nezadouci vysokou mirou inflace. Plati i opacné: vysoka mira nezaméstna-

nosti je doprovazena nizkou mirou inflace, resp. negativni inflaci.

9.2  Phillipsova krivka rozsirena o miru
ocekavaneé inflace

Vyvoj redlné ekonomiky v 70. letech nepotvrzoval do té doby pozorovany pravidelny inverzni vztah
mezi mirou rastu nominalnich mzdovych sazeb a mirou nezaméstnanosti. Tento vztah ,zmizel”
a misto néj se objevila soucasné vysoka a rostouci mira nezaméstnanosti a vysoka a rostouci mira
inflace, a dokonce i rlst inflace pti stagnaci Urovné, resp. i poklesu produktu. Phillipsova kfivka se

zacala (v grafickém vyjadreni) posouvat nahoru.

Problém nesouladu ze mzdové Phillipsovy krivky plynoucich zavér( se skutecnym ekonomickym vy-
vojem teoreticky resil M. Friedman a E. Phelps, ktefi odmitli zavér o dlouhodobé stabilnim inverznim
vztahu mezi mirou rlistu mzdové, resp. cenové inflace a mirou nezaméstnanosti a ukazali, Ze nega-
tivné sklonéna mzdova Phillipsova kfivka predpokladd ,penézni iluzi“ na strané pracovnikd, ktera
znamena, Ze pracovnici prizplsobuji své mzdové poZzadavky ocekavané cenové urovni a nikoliv sku-

te¢né cenové urovni.
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Avsak tato penéini iluze je kratkodoba, a proto mizZe existovat substituce (tradeoff) mezi mirou
rustu cen a mirou poklesu nezaméstnanosti jen v kratkém obdobi. V dlouhém obdobi neexistuje

substituce mezi inflaci a nezaméstnanosti. Dlouhodoba Phillipsova kfivka je proto vertikalni.
Komentar

Penéini iluze znamend, Ze pracovnici pfizpusobuji jejich mzdové pozadavky ocekdvané cenové
urovni a nikoliv skute¢né cenové urovni. Oznacime-li o¢ekdvanou cenovou uroven jako P® a bu-
deme-li predpokladat, Ze je ddna exogenné a je neménna, pak nabidka prace zavisi na penéznich

mzdovych sazbach. Lze tedy psat:

NS = NS(%): NS = NS (W)

Dojde-li k ristu agregatni poptavky vyvolanému monetarni expanzi centralni banky a v disledku
rdstu agregatni poptavky k v§eobecnému ristu cen zboZi a nomindlni mzdové sazby se nezméni,
poptdvka po prdci se zvysi, ale nabidka prdce ziistane nezménéna (P¢, tj. oCekdvana cenova hla-
dina, resp. mira jeji zmény je dana exogenné). Mira nezameéstnanosti se oproti vychozi pozici eko-
nomiky snizi. Monetarni politika m(Ze tedy snizit nezaméstnanost zvySenim mnozstvi penéz a tedy
i zvySenim cen. Z rozboru plyne zavér, Ze v pozadi modifikované Phillipsovy kfivky jsou exogenné

dand ocekdvani cenové hladiny pracovniky.

Predpoklad exogenné daného ocekavani cenové hladiny pracovniky podrobili M. Friedman
a E. Phelps kritice. M. Friedman a E. Phelps postuluji, Ze po urcité dobé pracovnici, resp. odbory
rozpoznaji rist cenové hladiny a ,,pouci se” z tohoto pozorovani a postupné prizplisobi sva ocekd-
vdni cenové trovné smérem ke skutecné (dosazené) cenové urovni a budou pozadovat odpovidajici
zvyseni jejich nominalnich mezd, aby nahradili ztraty jejich kupni sily z titulu rlistu cenové hladiny,
resp. aby udrzeli plvodni Uroven redlnych mezd.

Friedman a Phelps tedy predpokladaji, Ze pracovnici formuji svd ocekavani cenové Urovné (a tim
i redlnych mezd) adaptivné, tedy vychdzeji v zasadé z toho, Ze v minulém obdobi dosazend mira
rastu cenové hladiny bude existovat i v dalSim obdobi (o mechanismu adaptivnich o¢ekdvani pojed-
name dale). Formuiji-li pracovnici svd o¢ekavani adaptivné, pak Friedman a Phelps z tohoto faktu
vyvozuji zavér, ze Zadnd dlouhodobd (permanentni) substituce (tradeoff) mezi nezaméstnanosti
a inflaci neexistuje, ale mezi nezaméstnanosti a inflaci existuje jen kratkodobd (docasnd) substi-

tuce.
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Obr. 95 Kratkodoba a dlouhodoba Phillipsova ktivka

Komentar

Necht v bodé A existuje stabilni cenovd hladina a mira inflace je 0 %. Centralni banka mdze nyni
monetdarni expanzi snizit skutecnou miru nezaméstnanosti pod Uroven pfirozené miry, tj. pod 4 %,
napf. zvySenim nomindlni zasoby penéz o 3 %. Toto opatfeni banky zvysi miru inflace na 3 %
(1 =3 %). Cenovd hladina tedy vzroste z (mo = 0 %) na 3 %. Po Case pracovnici tento rlst agregatni
cenové Urovné rozpoznaji a prizplsobi jejich ocekdvdni cenové hladiny vyssi cenové hladiné a po-
Zaduji zvyseni jejich nomindlnich mzdovych sazeb tak, aby se jejich redlné mzdy zvysily na vychozi

(pGvodni) uroven.

Mira nezaméstnanosti, kterd se v disledku monetarni expanze sniZila na 3 % (tj. 1 % pod pfirozenou
miru) se znovu vrdti na vychozi uroven, tj. na jeji pfirozenou miru. Krivka SPC se posune nahoru
k SPC1. V bodé B je tedy mira nezaméstnanosti nezménéna, produkt je znovu na potencidlni trovni,
Y*, ale pri vyssi mife inflace. Mira inflace ¢ini 3 %.

Centralni banka mUlZe opét provést negativni substituci mezi mirou inflace a mirou nezaméstna-
nosti, avsak nyni musi zvysit miru ristu nomindlni zdsoby penéz ¢i pfesnéji miru ristu redlnych
penéZnich zistatki, oproti mire ristu redlnych penéznich zistatkii v predchozim obdobi vice.
V bodé B se musi mira rastu nabidky redlnych penéznich zGstatk( zvysit o vice, nez Cinilo jeji zvySeni
v pfedchozim obdobi, protoZe cenova ocekdvani se pfizplsobila mife rlstu cen t; =3 %, jiz odpovida
mira rGstu penéz 3 %. Centralni banka proto musi zvysit tempo rlstu nabidky realnych penéznich
zGstatkd, napr. o0 10% proto, aby opét ,pomylila“ pracovniky. V disledku tohoto se opét zvysi agre-

gatni poptavka a agregatni cenova hladina o 10 %, nezaméstnanost klesne pod prfirozenou miru.
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Jakmile ¢asem pracovnici rozpoznaji tuto skutecnost, prizplsobi svd o¢ekdvani opét nové, vyssi ce-
nové Urovni a opét pozaduji zvySeni jejich nominalnich mezd, aby se zvysila jejich redlna mzda na
vychozi Uroven. Mira nezaméstnanosti se vrdti opét na svou prirozenou uroven, produkt je na

urovni potencidlniho produktu, avsak opét pfi vyssi mire inflace. Mira inflace nyni ¢ini 10 %. Kfivka

SPC; se posune znovu nahoru k SPC5.

9.2.1 Mechanismus formovani ocekavané inflace
a Phillipsova krivka

Hospodarské subjekty, které sva ocekavani formuji na bazi mechanismu adaptivnich o¢ekavani, for-
muji ocekavani budouci miry inflace (Ci jiné ekonomické proménné) na zakladé minulého vyvoje

inflace (¢i minulého vyvoje dané ekonomické proménné).

Formalné Ize mechanismus adaptivniho o¢ekavani inflace formulovat takto:

e _ e . e
n=n, +-’("t—1 -nt-l)

kde mt® je ocekdvanad mira inflace mezi sou¢asnym obdobim (t - 1) a ptistim obdobim (t).

Z rovnice plyne, Ze o¢ekdvana mira inflace v obdobi t se rovnd ocekdvané mire inflace pro soucasné
obdobi, tj. .1, jeZ je korigovdna o chybu v predpovédi v tomto obdobi. Koeficient j vyjadiuje stu-
pen a rychlost pfizpiisobeni ocekdvané inflace smérem ke skutecné mire inflace. Je-li j nizké, in-
flacni oCekavani se méni jen velmi pomalu ve vztahu ke skute¢né mire inflace. Skutec¢na mira inflace

ma tak maly vliv na o¢ekavanou miru inflace. Inflace ma tedy riizné silnou setrvacnost.

Za predpokladu adaptivniho mechanismu formovani o¢ekdvané inflace a predpokludu, ze tempo
ristu mzdové inflace je rovno tempu ristu agregdtni cenové hladiny, tj. mife cenové inflace, tj.
gw = 1% a sprihlédnutim kdalsim predpokladiim muiZeme s ohledem na zavéry Friedmana
a Phelpse, zapsat rovnici mzdové, resp. modifikované Phillipsovy kfivky (jeji inflacné cenovou verzi)

takto: gw=m¢=m%-¢€ (u-u*)
Z rovnice gw = Tt = % - € (U - u*) plyne:

Skute¢nd mira inflace se rovna ocekdavané mire inflace, tj. m: = % pouze tehdy, jestlize se

skute¢na mira nezaméstnanosti (u) rovna pfirozené mife nezaméstnanosti (u*);

Kdyz je skutec¢na mira nezaméstnanosti nizsi nez pfirozend mira nezaméstnanosti, potom

skute¢nda mira inflace v obdobi t je vétsi nez v obdobi t - 1.



MAKROEKONOMIE 2 214

Je-li skute¢na mira nezameéstnanosti vétsi nez pfirozena mira nezaméstnanosti, skutecna

mira inflace v obdobi t je mensi nez v obdobi t - 1.

Z rovnice rozsitené mzdové, resp. modifikované Phillipsovy kfivky o ofekdvanou miru inflace tak
plyne zavér, Ze nezaméstnanost miiZe byt udrZovdna expanzivnimi fiskalnimi a monetdrnimi poli-
tikami pod jeji pfirozenou mirou, coZ vsak vyvola rist miry inflace. Tento zavér se nazyva akcele-
racionistickym principem, jez znamena, Ze chté&ji-li tvlirci hospodarské politiky udrzet skutecnou
miru nezameéstnanosti pod jeji pfirozenou mirou, bude to mit za nasledek nepretrzité zvySovani miry

inflace
Statické ocekavani

Dosadime-lido rovnice m; = m;, +j(rtt_1 -nf_l) zaj=1, miiemepsat m; = m,, .Zposlednirov-
nice plyne, Zze kdyzZ j = 1, pak o€ekdvand inflace v obdobi t (dnesnim obdobi) se rovnd skutecné mire
inflace v obdobi t - 1 (v pfedchozim obdobi). Pfedpoklad, Ze n®; = n:.1, ktery je casto v teoretické
analyze prijimadn, je specidlnim pfipadem mechanismu formovadni adaptivnich oéekavani, a je na-

zyvan statickym ocekdavdnim.

Ekonomicky interpretovano pak toto statické formovani oekavané inflace znamena, Ze trva-li sku-
tecna inflace po urdity Cas, pracovnici a firmy budou ocekavat, Ze tato skutec¢na mira inflace bude
pokracovat a ocekavana mira inflace v obdobi t (v pfitomném obdobi) bude stejna, jako tomu bylo
v obdobi t - 1 (predchozim).

S ohledem na tento specialni predpoklad statického formovani ocekavané inflace, mizeme zapsat

Friedman-Phelpsovu rozsitenou Phillipsovu kfivku takto: m:=me1- € (u - u*).

9.3 Kratkodoba a dlouhodoba
Phillipsova krivka

Tvlrci hospodarské politiky mohou v kratkém obdobi prostfednictvim fiskalni a monetarni politiky
ménit produkci a zaméstnanost (tedy redlné proménné), tj. mohou:
zvysit agregatni poptavku, aby snizili miru nezaméstnanosti a zvysili miru inflace;

snizit agregatni poptavku, resp. jeji tempo, aby zvysili nezaméstnanost a snizili inflaci.



215 TRH PRACE, NEZAMESTNANOST A PHILLIPSOVA KRIVKA

Uvedenad substituce mezi nezaméstnanosti a inflaci, kterou implikuje rozsifena Phillipsova kfivka, se

nazyva "kratkodoba Phillipsova kfivka".

n (%) LPC

T[1=T[1e

Tto=Ttoe

0 u’ u (%)

Obr. 96 Substituce (tradeoff) mezi inflaci a nezaméstnanosti v kratkém obdobi

Kratkodoba Phillipsova kfivka (znacime SPC) ma negativni sklon, jehoz velikost je ddna koeficientem
g, tj. citlivosti miry zmény mezd na miru zmény nezaméstnanosti. Z obrazku je zfejmé, Ze Phillipsova
kfivka zdvisi na mife ocekdvané inflace. Podél dané kratkodobé Phillipsovy krivky je mira ocekd-
vané inflace konstantni. Kratkodoba Phillipsova kfivka SPCo ma niZsi miru ocekdvané inflace nez
kratkodoba Phillipsova krivka SPC;i. Vertikdlni posun kfivky SPC: oproti kfivce SPCy se pravé rovnd

velikosti rozdilu o¢ekdvané inflace u obou krivek.

Z obrazku 4 je patrné, ze v kratkém obdobi existuje inverzni vzdjemny vztah mezi mirou inflace
a nezameéstnanosti. Tvlrci hospodarské politiky tim, Ze kontroluji velikost agregatni poptavky, mo-
hou v kazdém obdobi volit kombinace miry inflace a miry nezaméstnanosti. Substituce mezi inflaci
a nezaméstnanosti vsak trva jen kratkou dobu, protoze lidé prizplsobuji o¢ekdvanou miru inflace
(v pfitomném obdobi) mite inflace v minulém obdobi. V dlouhém obdobi neexistuje substituce mezi

inflaci a nezaméstnanosti: v dlouhém obdobi je Phillipsova kfivka vertikdlni.

Na obrazku 96 ziskame dlouhodobou vertikalni Phillipsovu krivku (LPC) spojenim bod, kde se krat-
kodobé Phillipsovy krivky SPCo a SPC; protinaji s urovni skutecéné a ocekdvané inflace, mérené na
vertikdlni ose. Z rovnice rozsifené Phillipsovy kfivky plyne, Ze je-li skutecnd mira nezaméstnanosti
rovna prirozené mire, skutecnd inflace se rovna ocekdvané inflaci. Vertikalni dlouhodob3d
Phillipsova kfivka vychazi proto z Urovné prirozené miry nezaméstnanosti (u*) na ose x a prochazi
jiz zminénymi body na kratkodobych Phillipsovych kfivkach SPCpa SPC1, kde se skuteénd a ocekdvana

mira inflace rovnaji.
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9.3.1 Rozsirena Phillipsova krivka a nabidkové soky

Pokud doplnime rovnici Phillipsovy kfivky mt: = mte.1 - € (u - u*) o prispévek nabidkového (priznivého
nebo nepriznivého) soku (z:) k mire inflace, dostaneme rovnici mt: = né; - € (u - u*) + z; (neptiznivy
nabidkovy Sok ma znaménko +). Z rovnice plyne, Ze skute¢na mira inflace je determinovana nasle-
dujicimi faktory:

mirou ocekdvané inflace %, resp. m1proj=1,

souc¢inem € a rozdilu skute¢né a pfirozené miry nezaméstnanosti, tj. (u - u*); vyraz (u - u*)
je cyklicka nezaméstnanost, tj. rozdil skute¢né miry nezaméstnanosti a pfirozené miry ne-

zameéstnanosti,
pfispévkem nabidkového Soku ke skutecné mire inflace (z).

Phillipsova krivka a formovadni raciondlnich ocekdvdni

Hospodarské subjekty predem zahrnou vliv fiskdlnich a monetarnich politik (i jinych informaci) do
svych rozhodnuti, a tim zahrnou vliv hospodarskych politik do relevantnich ekonomickych promén-

nych. Inflace je takto méné setrvacnd.

Na zakladé formovani ocekavané inflace na bazi mechanismu racionalnich oéekavani dojde ke sni-

Zeni inflace bez signifikantniho poklesu produktu za predpokladu, Ze:

1. zdmér sniZeni inflace je oznamen predem;

2. mzdy a ceny se musi snizit (musi byt flexibilni) podle povahy zaméru sniZeni miry inflace.

Pti spInéni téchto predpokladd dojde rychle ke snizeni miry o¢ekavané inflace a tedy i skutecné in-

flace, aniz dojde k rGstu miry nezaméstnanosti.

9.4  Krivka kratkodobeé dynamické
agregatni nabidky a krivka
dlouhodobé agregatni nabidky

9.4.1 krivka kratkodobé dynamické agregatni nabidky

Phillipsova krivka a kfivka agregatni nabidky vyjadfuji ve své podstaté stejné vzdjemné vztahy.
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Diikaz: Od obou stra rovnice kfivky agregatni nabidky P =P® + 1/6 (Y - Y*) odeéteme P;, dostaneme
(Pt - Pt.1) = (Pet- Pt.1) + 1/6 (Y - Y*)

Clen Py — Py.1 je rozdil mezi pfitomnou (b&Znou) cenovou Urovni a cenovou Grovni v pfedchozim

(minulém) obdobi, coZ je priblizné mira skutecné inflace ().

Clen P& — Py je rozdil mezi oéekdvanou cenovou trovni a cenovou Grovni v pfedchozim (minu-

Iém) obdobi, coZ je priblizné mira ocekdvané inflace (r¢:).

Proto mizZeme nahradit élen P: — P:.; symbolem pro miru skute¢né inflace (mtt) a Pét = P:.1 oznacime
n®: a budeme predpokladat, Ze prispévek nabidkového Soku k mire inflace je roven nule. Dostaneme

tak:
a Tl't=n'et+1/6(Y-Y*)

Ziskana rovnice je rovnici krivky kratkodobé dynamické agregatni nabidky (rozsifené o ocekdva-

nou inflaci).
Z rovnice krivky kratkodobé dynamické agregdtni nabidky (rozsifené o ocekdvanou inflaci) plyne:

skutecnda mira inflace je determinovdana jak oc¢ekavanou mirou inflace (n%), tak i rozdilem sku-
tec¢ného produktu a potencidlniho produktu. Za rozdilem mezi skute¢nym a potencialnim pro-
duktem je v rovnici rozdil mezi skute¢nou mirou nezaméstnanosti (u) a pfirozenou mirou neza-

meéstnanosti (u*);

je-li skute¢na produkce (Y) rovna potencidlnimu produktu (Y*), tj. Y =Y, a tedy skute¢nd mira
nezameéstnanosti se rovna prirozené, tj. u = u*, potom se skute¢na mira inflace (m:) rovna oce-

kavané mire inflace (n%);

je-li skuteény produkt vétsi nez potencialni produkt, tedy je-li Y > Y* a je-li skuteénd mira neza-
méstnanosti nizsi nez prirozena mira nezaméstnanosti, tj. u < u*, potom se skute¢na mira in-
flace rovna souctu ocekavané miry inflace a pfirGstku skutecné inflace pramenici z titulu sub-
stituce mezi mirou nezaméstnanosti (mirou ristu produktu) a mirou inflace podél kratkodobé

Phillipsovy kfivky.

je-li skuteény produkt mensi nez potencidlni produkt, tedy je-li Y < Y¥*, a je-li skute¢na mira ne-
zaméstnanosti vétsi neZ pfirozena mira nezaméstnanosti, tj. u > u*, potom se skutec¢na mira
inflace rovna rozdilu o¢ekavané miry inflace a snizeni miry inflace pramenici z titulu substituce
mezi mirou nezaméstnanosti (mirou poklesu produktu) a mirou inflace podél kratkodobé

Phillipsovy kfivky.
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Na obrdzku 97 je znazornéna kfivka kratkodobé dynamické agregdatni nabidky obsazena v rovnici,
kterou jsme odvodili: e =m® +1/6 (Y - Y*). Z obrazku mizZeme vycist dlleZité charakteristiky krivky
kratkodobé dynamické agregdtni nabidky (DSAS).

n
LAS
DSAS:
DSAS,
8%
3%
(] Y Y

Obr. 97 Krivka kratkodobé dynamické agregatni nabidky

Pro kfivku kratkodobé dynamické agregdtni nabidky plati:
podél kfivky je mira o¢ekavané inflace dana (neménnd) — proto je oznacend jako kratkodob3;
vyjadfuje vzajemné vztahy mezi mirou inflace a Urovni produkce:

je-li mira ocekdvané inflace konstantni - ekonomika operuje podél stejné krivky kratko-

dobé dynamické agregatni nabidky;

pokud se mira ocekdvané inflace zvysuje, ktivka kratkodobé dynamické agregdtni nabidky

se posunuje nahoru a opacné, pti poklesu miry oc¢ekdvané inflace se posunuje dolu.

podél krivky existuje substituce mezi mirou inflace a mirou rastu produktu — ¢im vyssi je oceka-

vana mira inflace, tim vyssi je mira skute¢né inflace odpovidajici jakékoliv irovni produkce.

9.4.2 krivka dlouhodobé agregatni nabidky

Na obrazku 5 se v bodech K a L na obou krivkach kratkodobé dynamické agregatni nabidky skutecna
mira inflace (rt) rovna ocekdvané mire inflace (rt?), a to v situaci, kdy se skute¢ny produkt (Y) rovna
potencialnimu produktu (Y*). Spojenim bodl K a L dostaneme krivku dlouhodobé agregatni na-
bidky (LAS).
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V dlouhém obdobi je uroven produkce nezdvisld na mire inflace. Zatimco v kratkém obdobi je - pfi
dané ocekavané mife inflace - doprovazena vyssi produkce nezZ potencialni (a vy$si zaméstnanost)
vyssi skute¢nou mirou inflace (nez ocekavanou) a nizsi produkce (a nizsi zaméstnanost) nizsi skutec-
nou mirou inflace (nez ocekavanou), pak v dlouhém obdobi kde se skutecnd mira inflace rovna
ocekdvané mire inflace, je uroven produkce nezdvisla na mire inflace. Potencidlni produkt Y* je
kompatibilni s jakoukoliv urovni skutecné a ocekdavané inflace. V dlouhém obdobi neexistuje sub-
stituce mezi mirou nezaméstnanosti a mirou inflace, skutecnd produkce je na urovni potencidlniho
produktu, Y*.

Pavodni mzdova Phillipsova kfivka vyjadfuje vzajemny inverzni vztah mezi mirou ne-
zaméstnanosti a mirou rlstu nominalnich mezd, ma negativni sklon, tvar hyperboly

a protind osu x.

Modifikovana Phillipsova kfivka, resp. cenové inflacni verze Phillipsovy kfivky, vyja-
dfuje inverzni vztah mezi mirou rudstu inflace (cenové hladiny) a mirou nezaméstna-

nosti.

Rozsifenou Phillipsovou kfivkou se rozumi pavodni Phillipsova kfivka rozsifena o miru

ocekavané inflace.

Je tfeba rozliSovat kratkodobou a dlouhodobou Phillipsovu kfivku. Penézni iluze ma
kratkodoby charakter, a proto mliZze existovat substituce (tradeoff) mezi mirou ristu
cen a mirou poklesu nezaméstnanosti jen v kratkém obdobi (kratkodoba krivka).
V dlouhém obdobi neexistuje substituce meziinflaci a nezaméstnanosti. Dlouhodob3

Phillipsova kfivka je proto vertikalni.

Z rovnice krivky kratkodobé dynamické agregatni nabidky (rozsifené o ocekavanou
inflaci) plyne, Ze skute¢na mira inflace je determinovana jak ocekavanou mirou in-

flace (met), tak i rozdilem skute¢ného produktu a potencialniho produktu.

*Krivka dlouhodobé agregatni nabidky je vertikalni na Urovni potencidlniho produktu,
to znamen3, Ze v dlouhém obdobi je Uroven produkce nezavisla na mire inflace; podél
krivky se skute¢na mira inflace rovna ocekavané mire inflace a skutecna produkce se

rovna potencialni produkci.

1.V jisté ekonomice zaznamenali celkem 40 000 ekonomicky aktivnich obyvatel. P¥i
primérné realné mzdové sazbé 70 penéznich jednotek/hodinu byl trh prace vy-
¢istén a vykazoval pouze 25 % dobrovolnou nezaméstnanost. V nasledujicim ob-

dobi doslo k rGstu priimérné mzdové sazby na 90 penézZnich jednotek/hodinu,
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takze statistika podchytila celkem 10 000 lidi nedobrovolné nezaméstnanych.
Uvedenou situaci feste pomoci grafického aparatu a déle urcete:

Absolutni vySi zaméstnanych a nezaméstnanych osob v situaci rovnovahy na
trhu prace

Objem poptdvaného a nabizeného mnozstvi prace pti w, =90

Pocet dobrovolné nezaméstnanych osob pfi w, =90

2. Vroce 2016 bylo k 31. 12. v jisté ekonomice celkem 464 100 nezaméstnanych
osob a 37 600 volnych pracovnich mist. Byla-li mira nezaméstnanosti v uvede-
ném obdobi 8,9 % vypoctéte:

Celkovy pocet ekonomicky aktivnich osob k uvedenému datu
Pocet nezaméstnanych pripadajicich na jedno volné pracovni misto

3. Vem spociva tzv. aktivni politika zaméstnanosti? Uvedte nékteré nastroje tra-

diéné uplatriované trady prace v Ceské republice.

Literatura k tématu:

[5] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.
[6] ...



Kapitola 10

Inflace

Po prostudovani kapitoly budete umét:
«  znat pficiny inflace generované zdroji na strané agregatni poptavky;

« umét vysvétlit vzajemny vztah mezi mirou inflace (mirou rlstu cenové hladiny)
a mirou zmény rovnovazné produkce (dichodu);

«umét vysvétlit vzajemny vztah mezi mirou inflace a mirou ristu nominalniho
dichodu;

< rozumét a umét vysvétlit tzv. pfizplsobovaci cestu, tj. FeSeni problému, jak se
permanentni zvysSeni rlstu agregatni poptavky rozdéluje mezi rist redlného
produktu a rast inflace;

Klicova slova:

Inflace, inflace poptavkova, resp. tazena poptavkou, inflace nabidkova, resp. tlacena
naklady, kfivka SP, kfivka rGstu poptavky DG, anticipovana a neanticipovana inflace,
raciondlni o¢ekavani, adaptivni metoda formovani ocekavané inflace.
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10.1 Mira inflace a mira rustu realného
duchodu

10.1.1 Poptavkova inflace a rist realného duchodu

Generatorem poptavkové inflace je nadmérny rUst, resp. nepretrzité nadmérné zvySovani agre-

gatni poptavky.
Priciny nadmérného rlstu agregatni poptavky:

usili trvaleji udrzovat miru nezaméstnanosti pod pfirozenou mirou nezaméstnanosti, tj.

udrzovat skutecny produkt trvaleji nad potencialnim produktem;

vyrazné a trvalé vladni rozpoctové deficity, které (pokud nemohou byt financovany emisi
obligaci a jejich prodejem na financnim, resp. kapitalovém trhu, napf. z ddvodu nedosta-
tecné jeho absorbce) jsou kryty emisi, resp. ,tiSténim“ penéz. V soucasnosti mliZze byt

pri€inou i tzv. , kvantitativni uvoliovani“, tj. zvySovani penéini masy na strané nabidky

penéz.
P \ LAS
Ps=1,10
P>=1,05
P1=1,00
0 90 95 100 105 110 Y
Y*

Obr. 98 Poptavkova inflace — rdst cenové hladiny
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Obr. 99 Poptavkova inflace — mira inflace

Komentar

Vychozi pozice: rovnovaha ekonomiky v bodé E;; ekonomika je na Urovni potencidlniho produktu
Y* =100, tj. je plnd zaméstnanost. Ve vychozi drovni ekonomiky, jez kondenzuje kfivka SAS; se index
nomindlnich mezd rovna W; = 1,00. Index redlnych mezd ve vychozi pozici ekonomiky v bodé E;
oznacime W;1/P; a ¢ini tedy 1,00/1,00 = 1,00. Z obr. 98 je patrné, Ze ve vychozim bodé ekonomiky se
mira skutecné inflace rovna 0 %. | ocekavana inflace, na niz jsou zaloZzeny dlouhodobé mzdové do-

hody, se rovna skuteéné inflaci, tj. nula procent.

Predpokladejme, Ze v dlsledku fiskalni nebo monetarni expanze se kfivka agregatni poptdavky AD;
posune doprava a nahoru k AD;. Jednorazové zvyseni agregatni poptavky ma tyto ekonomické du-

sledky:
ekonomika se posune do bodu rovnovahy E»;
produkce vzroste o 10 % (na 110 oproti zakladu - tedy oproti potencidlnimu produktu 100);
zvysi se i uroven cenové hladiny na 1,05 (P, = 1,05).

realnych mzdy se snizi, protoZze nomindlni mzda zlstala stejna, ale index cenové hladiny
v P,=1,05, takZe redlnd mzdova sazba se v bodé E; rovha W1/P> =1,00/1,05 = 0,95;

Bod E; je bodem kratkodobé rovnovahy ekonomiky, nikoliv vSak bodem dlouhodobé rovnovahy,
nebot doslo k poklesu redlné mzdy oproti vychozimu obdobi. Jakmile to pracovnici rozpoznaiji, bu-

dou pfi dalSich mzdovych jednanich a uzavirdani mzdovych dohod pozadovat zvySeni nominalnich
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mezd umérné rlstu skute¢né cenové hladiny, tj. budou chtit dosdhnout ristu indexu nominalnich
mezd na 1,05. Zakotvi tedy miru ocekavané inflace pfedem do mzdovych sazeb. Tim vsak dojde k
rastu mzdovych ndkladd v nakladech firem a k rlistu agregatnich nakladd a cen a k posunu kratko-
dobé krivky agregatni nabidky z SAS: na SAS; (pro W» = 1,05). Jestlize dojde pouze jen k jednorazo-
vému zvyseni agregdtni poptdvky, nova kfivka SAS; se protne s kfivkou AD, v bodé Es (tj. nalevo od
bodu E;), v dalSim pfizplsobovacim procesu by se produkce postupné vratila do své vychozi pozice
na uroven potencidlniho produktu. Produkce a zaméstnanost tedy zacne pfi jednorazovém zvyseni
agregatni poptavky fluktuovat. Zamezit fluktuaci produkce a udrzet droven produkce nad potenci-
alnim produktem, tj. pod pfirozenou mirou nezaméstnanosti lze tak, Ze zvyseni agregatni poptavky
se nebude realizovat jednorazové, ale Ze dojde k permanentnimu zvySovani agregatni poptavky.
Ma-li byt udrzena produkce na Urovni Y2 = 110, musi se agregatni poptavka permanentné zvySovat
o tolik procent, o kolik ¢ini rist mzdovych nakladu (a tedy cen), tj. 0 5 %.

Na obr. 99 je zndzornén vztah mezi mirou rlstu redlného dichodu a mirou inflace, tj. tempem zvy-
Sovani agregatni cenové hladiny tak, Ze z obr. 98 byl pfenesen vychozi bod E;, kde je mira skutecné
inflace rovna 0 % a produkt je na urovni Y* = 100. Obdobné pfeneseme bod E; na obr. 99, ktery
predstavuje kombinaci urovné, resp. miry ristu produkce 110 a miry inflace 5 %. Spojenim ziska-
nych bodU na obr. 99, tj. bodu E; a Ez, jsme dostali o ocekdvanou inflaci rozsifenou kratkodobou

Phillipsovu kfivku, kterou oznacujeme jako SP;.

10.1.2 Krivka SP a dlouhodoba Phillipsova krivka

10.1.2.1 Krivka SP
Odvozeni rozsitené Phillipsovy kfivky (kfivky SP)

Oproti plvodni mzdové a modifikované Phillipsové kfivce transformované zde do vztahu miry in-
flace a miry rlstu produkce, obsahuje rozsifena Phillipsova kfivka (SP) i miru ocekavané inflace
(m®). Rozsirena kratkodoba Phillipsova krivka (SP) kondenzuje v sobé vidy danou miru ocekavané

inflace, resp. podél dané kfivky SP je mira oéekavané inflace neménna.
Komentar

Na obr. 99 je mira ocekavané inflace ve vychozim bodé rovnovahy ekonomiky rovna 0 %, takze
krivka SP; (1€1) ma po celé délce ocekavanou miru inflace 0 %. \V bodé E; je skutecna mira inflace
rovna 5 % (a o¢ekavana 0 %), produkce vzrostla na 110, redlna mzda se snizila (W1/P2 = 1,00/1,05
= 0,95). Bod E; predstavuje kratkodobou rovnovdhu. Pracovnici pfi dalSich mzdovych jednénich za-

kotvuji predem do nominalnich mzdovych sazeb miru rlistu oéekdvané inflace v rozsahu nt; = 5 %,
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a proto se krivka SP1 posune nahoru a doleva k SP: . Po celé délce kFivky SP: je zakotvena oceka-

vand mira inflace rovna skutecné mire inflace v minulém obdobi, tj. 5 %.

KFivka SP; protind Uroven potencidlniho produktu v bodé Es, nyni jiZ pri mire skutecné a ocekdvané
inflace 5 % ve vychozim obdobi. Bod E, je opét bodem dlouhodobé rovnovahy. V bodé E; se rovna
W,/P; = 1,05/1,05 = 1,00).

Miru ristu inflace (rr;) mUzZzeme také zapsat jako rozdil miry ristu nomindlnich mezd (mzdové in-

flace - gw) a miry ristu produktivity prdce (v procentech). Tedy

P,
t= P

t-1

-P

t-1

= M/t 'Vvt-1 _ q:-4,,
W.., q...

kde q znaci produktivitu prdce.

Budeme-li predpokladat, Ze tempo rlistu produktivity prace je nula % (tj. Uroven produktivity prace
je neménna), potom se mira rlistu cen rovna mire ristu mezd. Tento predpoklad, se kterym jsme
se jiz setkali, je zalozen na tom, Ze firmy stanovuji ceny za jejich produkci konstantni pfirazkou (mar-
kup) k prdmérnym pracovnim nakladim jednotky produkce. Vyvoj cenové hladiny je pak proporci-
onalni vyvoji podilu mzdovych ndkladui v produkci. Kfivka SP je potom ekvivalentni s kfivkou dyna-

mické agregatni nabidky.

10.1.2.2 Dlouhodoba Phillipsova krivka

Body E;: a E4 (na obr. 99 body na vertikalni pfimce, jez vychazi z Grovné potencidlniho produktu Y*)
jsou body na dlouhodobé Phillipsové kfivce (LPC), kterd je vertikdlni a body na ni, a tedy i body E;

a E4, jsou body, za nichZ jsou si miry skutecné inflace a ocekdvané inflace rovny, tj. rt; = né..

Pfimka LPC, jeZ zobrazuje dlouhodobou Phillipsovu kfivku, je vertikdlni a vychazi z drovné potenci-
alniho produktu Y* (na obr. 99 je tato kfivka LPC zakreslena v tésné blizkosti prfimky vychazejici
z potencialniho produktu). Sily plsobici k ustaveni dlouhodobé rovnovahy ekonomiky navadéji eko-
nomiku k potencidlnimu produktu, tj. produktu pfi plné zaméstnanosti, resp. pfi pfirozené mire ne-

zameéstnanosti.
Z obrazku je patrné:

kdyz se ekonomika nachazi napravo od krivky LPC, skute¢nd inflace je vétsi nez ocekavana

a v dalSim obdobi se o¢ekavana inflace zvysi;

je-li ekonomika nalevo od pfimky LPC, skute¢na inflace je mensi nez o¢ekdvand a ocekavana

inflace se v dalSim obdobi bude sniZovat.



MAKROEKONOMIE 2 226

10.1.3 Konstituovani ocekavané (anticipovaneé) inflace

Mechanismus formovani o¢ekavané inflace, tj. predikce chovani dané ekonomické proménné (tedy

i inflace) se realizuje:

1. bud na zakladé informaci o chovani ekonomické proménné v minulosti;
2. nebo na zakladé predikce chovani ekonomické proménné zalozené na ekonomickém modelu.

Specifickym ptipadem této predikce jsou raciondlni o¢ekavani.

V teoretické analyze inflace je ve svétové literature ¢asto pouzivdna adaptivni metoda formovani
ocekdavané inflace. Podstata této metody predikce chovani ekonomické proménné je v tom, Ze
jakmile se skute¢na hodnota dané ekonomické proménné odchyluje od hodnot, které byly oceka-
vany, lidé ocekdvani hodnot této proménné vice (tésnéji) priblizi ke skute¢né hodnoté této pro-
meénné v jejim minulém vyvoji. Obecné jsme metodu adaptivniho ofekavani aplikovanou na formo-

vani hodnot ocekdvané inflace v pfedchozi ¢asti zapsali takto:
e_ e : e e_ = )
n =, +j(l‘tt_1- n,), resp. ng =jn,,+ (1-j)n;,.

Je-li tedy ocekavani inflace formovano adaptivné, je ocekavana inflace rovna vazenému priiméru
skute¢né miry inflace v obdobi t - 1 a miry inflace o¢ekdavané v minulém obdobi net-1. Vahami j je
zde stupen a rychlost pfizplisobeni o¢ekdvané inflace v obdobi t skute¢né inflaci v minulém obdobi.

Je-lij=1, potomn;=m,,

Ocekavana inflace v obdobi t se rovna skutec¢né mire inflace v minulém obdobi (pfipadné priméru
téchto mér inflace). V takovémto ptipadé jde o specialni pfipad mechanismu adaptivnich ocekavani
- staticka ocekdavani. Je-li j mensi neZ jedna a vétsi nez nula, mira zohlednéni skutecné inflace v mi-

nulém obdobi je nizsi (podle velikosti j).

10.1.4 Rovnice krivky SP

Krivka SP zakotvuje vzdjemny vztah mezi skute¢nou mirou inflace (rt:) na strané jedné (jako zavisle
proménnou) a o¢ekdvanou mirou inflace (n°) a pomérem skutecného dichodu (produktu) k priro-
zenému produktu (dichodu) jako zdkladu (Y*), tj. koeficientem poméru (produktu) - Yi/Y* v procen-
tech a jeho odchylky od 100 % na strané druhé.

. Y
Tedy n=n+g. |:100 . (Y_:") - 100} +2,

kde g vyjadfuje sklon pfimky SP (predpokladame linedrni formu), z; je prispévek nabidkové inflace
k celkové inflaci. Uvedena rovnice je rovnici kfivky SP.
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priristek inflace v obdobi v %

P I ici kfivky SP psat: =
ro g lze v rovnicl Krivky 5 psa g priristek (pokles) diichodu v obdobi v %

Koeficient poméru dichodu (produktu), tj. pomér Y/Y* krat 100 (v procentech) a jeho odchylky od

100 % |ze priblizné vyjadrit jako logaritmus (prirozeny) koeficientu poméru diichodu, resp. produktu

_ Y Y n
v % (znacime Y ) a Ize tak psét: [100- (Y_:") - 100} ~ 100. ln(y—;) =Y,

Rovnici kfivky SP Ize pak vyjadrit takto:| m, = m;/+g. ?t +2,

Specifikujme v rovnici krivky SP miru o¢ekdvané inflace n®;, tj. substituujme do ni rovnici pro n%, tj.

rovnici ntf=jm,+ (1-j)n, adostaneme m, =jm,, + (1-j)ns, +g.V, +z,

Predpokladejme, Ze r; =m,, (proj=1)a substituujme do rovnice kfivky SP m, = m;+g. ?t +2,

za nrovnici ity = i, , a dostaneme vyraz|mt, =1, +g.Y, +2,

Rovnice kiiivky SP v nasem pfikladu na obr. 1 a 2 ¢ini m, =m,, +0,5. Y,

10.1.5 Ekvivalence krivky SP a krivky kratkodobé
dynamické agregatni nabidky

Y,
Rovnice kfivky SP m, =m;+g. {100 . (Y_:"] - 100} +2z, je ekvivalentni rovnici kfivky kratkodobé

dynamické agregatni nabidky (DSAS) 1t = m® + 1/8 (Y - Y*) a 1te = mea + 1/6 (Y - Y*). Tento zavér

budeme nyni konkrétnéji argumentovat.

Koeficient g je v rovnici vyjadren jako pomér pfirdstku inflace v % k pfirtistku (poklesu) diichodu
v %, zatimco koeficient 1/6 znac¢i pomér AP/AY. Mira rlistu dichodu (produktu) v rovnici kfivky SP
je vyjadrena jako odchylka koeficientu produktu (Y:/Y*) v procentech od 100 %, kdeZto v rovnicich
krivky DSAS je vyjadiena jako rozdil urovni skutecného dliichodu (produktu) a potencialniho pro-
duktu, tj. Y - Y*,

Z Okunova zakona (u=u* - @ [(Y/Y*) - 100 - 100]) plyne, Ze fluktuace skutecné produkce (Y) kolem
potencialniho produktu (Y*) je v inversnim vztahu ke kolisani skute¢né miry nezaméstnanosti (u)
kolem pfFirozené miry nezaméstnanosti (u*): znamena to, Ze je-li skute¢na produkce vyssi nez po-
tencidlni produkce, mira nezaméstnanosti (u) je nizsi nez prirozena mira nezaméstnanosti (u*). S vy-
uzitim tohoto vztahu mlzZeme v rovnicich kfivky DSAS substituovat vyraz - € (u - u*) za vyraz
1/6(Y - Y*). Potom kfivka kratkodobé dynamické agregatni nabidky v rovnici i = 8 + 1/6 (Y - Y*)
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resp. ;=1 + 1/8 (Y - Y*) je ekvivalentni rozsifené Phillipsové kfivce.

10.1.6 Vztah kratkodobé a dlouhodobé Phillipsovy krivky

Je-li skutecnd produkce rovna potencidlnimu produktu Y*, logaritmus koeficientu poméru pro-
duktu je nula (predpokladame, Ze prispévek nabidkové inflace k inflaénimu procesu z; = 0). Potom
skuteéna mira inflace se rovnd ocekdvané mire inflace: ekonomika je takto na dlouhodobé

Phillipsové krivce.
Komentar

Dosadime-li do rovnice kfivky SP, v nasem pfikladu (obr. 1 a 2) ve vychozi pozici ekonomiky zndzor-

néné bodem Ej, tak dostaneme: m;=0+0,5-100:-In1 — 11 =0 %.

Zavér: v bodé E; na kfivce SP1 a LPC je ekonomika v dlouhodobé rovnovaze, je zde prusecik krivek
agregatni poptavky a nabidky, skute¢nd inflace se rovna 0 %, o¢ekdvana inflace se rovna 0 %, redlna

mzdova sazba se rovna rovnovazné realné mzdové sazbé.
Pro bod Es mUzZeme psat: mu=5+0,5-100In1 —>n=5%.

Zavér: V bodé E4 na kfivce SP; a LPC se skute¢na mira inflace (5 %) rovna ocekdvané mire inflace (5

%). | bod E4 je bodem dlouhodobé rovnovahy.

Z uvedeného je patrné, Ze potencidlni produkt je kompatibilni s jakoukoliv mirou skuteéné a oéeka-
vané inflace. Dlouhodobé proto neexistuje substituce mezi mirou inflace a mirou rlistu nezamést-

nanosti, resp. produkce.

10.2 Mira inflace a mira rustu
nominalniho produktu

Kfivka SP nepostacuje k uréeni efektu permanentniho zvySovani agregatni poptavky na soucasné
zvySeni miry rlistu produktu a miry inflace. K tomu je nezbytné vyvinout jesté dalsi analyticky nastroj,
ktery spolu s kfivkou SP umozni feSeni uvedeného problému. K tomu, abychom mohli ur€it, ve kte-
rém bodé se ekonomika konkrétné nachazi, je potifebné vyvinout kfivku rtistu agregatni poptavky
(DG), resp. kfivku dynamické agregatni poptavky (DAD).
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Mira rtistu nominalniho produktu, mira inflace a mira ristu redlného produktu
Determinaci rovnovazného readlného produktu jsme zakotvili pfi feSeni rovnovahy na trhu zbozi

y - - b M
a sluzeb v modelu IS-LM v rovnici Y=y. A+ "k V[F)

Vyndsobime-li obé strany rovnice agregatnim cenovym indexem P, dostaneme:

[~

PY=y.A.P+—.y. M

>

Jiz vime, Ze vyraz b/h - y se rovna multiplikdtoru monetarni politiky a znacime jej ddle p.
Polozme déle PY = YN, kde YN je nomindlni produkt (diichod), tj. agregatni poptdavka v béZnych

, - b
cendch: PY=YN=y.A.P+F.y.M
Z rovnice jsou patrni vSichni Cinitelé, ktefi ovliviiuji velikost nominalniho produktu: kromé koefi-
cientl y a B, které byly zevrubnéji analyzovany ve druhé ¢asti ucebniho textu, jsou to i autonomni

vydaje (PA), pfi i = 0 %, vyjadiené v béZnych cendch a nomindini zésoba penéz (M).

ProtoZe problém efektu ristu agregdtni poptavky (ddle mame na mysli vidy agregatni poptavku v
béZnych cenach, tj. nominalni agregatni poptavku), resp. ristu nomindlniho produktu (diichodu) na
soucasny rist miry inflace a rist miry redlného produktu analyzujeme jako miry rstu (miry zmény)

v procentnim vyjadieni, prevedeme rovnici PY = YN do tvaru pro miry riistu uvedenych velicin.

Plati, Ze tempo rlstu nomindalniho produktu (ys), tj. (YNt - YN¢1)/YN¢e1 se priblizné rovna souctu

tempa riistu agregdtni cenové hladiny - miry inflace (rt), tj. (Pt - Pt.1)/P:1 a tempa ristu redlného
produktu (y), tj. (Yt - Yt.1)/Yt.1. TEdy Yn=Tt+Yy
Priklad:

V ekonomice bude kazdorocné zvysSovat tempo ristu agregatni poptavky (tj. nominalniho produktu)
0 10 % a vychozi uroven didchodu je Y* = 100. Pfedpokladejme, Ze potencidlni produkt (Y*) se ne-
méni. Rovnice yn = M + y umozni fesit problém, jak se tempo ristu agregatni poptavky ve vysi 10 %
rozdéli - pfi alternativnich mirach inflace v zemi - mezi miru ristu inflace a miru rlstu redlného pro-
duktu.
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Tab. 6 Alternativni rozdéleni 10 % ristu nominalniho produktu mezi inflaci a rist realného dichodu

UROVEN PROMENNE MIRA RDOS;EJ;;OMN;EAN':E MEzZI
OBDOBI
YN = P . Y Yn = L8 + y
Alternativa A: 1 100 1.00 100
Inflace 15 % 2 110 1.15 95 10 15 -5
Alternativa B: 1 100 1.00 100
Inflace 10 % 2 110 1.10 100 10 10 0
Alternativa C: 1 100 1.00 100
Inflace 5 % 2 110 1.05 105 10 5 5

Pfeneseme-li Udaje z tabulky do soufadnicového systému a spojime-li body A, B a C (obr. 100) do-
staneme kFivku ristu poptdavky ekonomiky (DG), resp. kfivku dynamické agregdtni poptdavky
(DAD).

1t (%)

15 -

10 -

pG(y, =10%, Y"= 100)

95 1 Y
20 32 105 110 - ‘100(%)

Obr. 100 Kfivka rlstu poptavky (DG), resp. dynamické agregatni poptavky (DAD)
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10.2.1 Rovnice krivky DG

V tabulce 1 a na obr. 3 jsme vsak predpokladali, Ze tempo riistu potencidlniho produktu (y*) se
rovnd 0 %. Abychom rovnici kfivky DG zobecnili i pro situace riistu potencidlniho produktu, zave-
deme do rovnice yn =t +y tempo ristu potencialniho produktu (y*), tj. y* = (Y*¢ - Y*t.1)/Y*t.1. Potom

po zavedeni ziskdme rovnici Y - y*t = Te + ye - y*e
Vyjadireme prevyseni miry ristu nomindlniho produktu nad mirou ristu potencidlniho produktu

vztahem 9t = Yo - Y*t.

Dale nahradme pfevyseni tempa ristu skutecného produktu nad prirozenym produktem, tj.

(vt - y*i) logaritmem koeficientu poméru vyroby mezi jeho hodnotami v sou¢asném obdobi, t]. \?t

, @ vminulém obdobi, ?t-l' a to proto, Ze zménu miry ristu z jednoho obdobi (t - 1) do druhého
obdobi (t) miZeme pFibliZzné zapsat jako zménu logaritmu (pfirozeného) takto:

ye=InYi-In Y a y*=InY*-InY*,
Odettenim druhé rovnice od prvni dostaneme: yt-y*=InYe-In Ye* - [In Y1 - In Y*e1] = ?t'?t-l

Po Upravé ziskame rovnici kfivky riistu agregdtni poptdvky, tj. rovnici kfivky DG

~

Ve =T + Y-V g
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103  Determinace miry inflace a miry
rustu realného produktu:
prizpusobovaci cesta

(%)
SP1(n; = 10%)
15 e Ngereeeees N
10 4
5 b *
DG (y, = 15%, Y= 100)
07 DG (y, =10%, Y'= 100)
90 95 100 105 110 Y J00(5%)
v Y

Obr. 101 Rozdéleni ristu agregatni poptavky mezi rlst redlného produktu a rlst inflace

Komentar

Vychozi pozice ekonomiky je dlouhodoba rovnovaha v bodé E;, kde je mira rlistu nomindlniho pro-
duktu 10 %, mira skutecné a ocekavané inflace je taktéz 10 % a skutecny realny produkt je na Urovni
potencialniho produktu. Pfedpokladdame specialni pfipad adaptivniho o¢ekavani inflace, tj. statické
ocekdvani - tedy j = 1. V dalsich obdobich necht dojde k permanentnimu zvyseni riistu nomindlniho
produktu na 15 %.

V dusledku toho se kfivka riistu poptdvky DG posune oproti kfivce DG1 nahoru o 5 procentnich
bodii. Nova krivka DG protina kfivku SP; v bodé E>, coz znamend, Ze v dusledku zvySené miry rlstu
nominalniho produktu (nominalni agregatni poptavky) na 15 % v druhém obdobi vzroste soucasné

jak redlny produkt, tak i mira inflace (viz obr. 101).

Jak se bude ,rozdélovat” permanentni rlist agregatni poptavky o 15 % kazdoro¢né mezi zmény miry
inflace (miry zmény cenové hladiny) a zmény rUstu redlného produktu? Klicovy vyznam pro ade-
kvdtni sméry odpovédi na tento problém maji:

(1) typ formovani ocekavané inflace,

(2) sklon krivky SP, tj. velikost g.



233 INFLACE

10.3.1 Typ formovani ocekavané inflace

Rovnice kfivky SP: m, =m;+g. YAK" z, (nabidkova inflace se rovna nule, tj. z: = 0 %). Rovnice kFivky
DG se rovna y, =m,+Y, - ¥,,. Uréime prisecik kiivek tak, Ze do rovnice kfivky SP budeme substituo-

vat za ¥, rovnici kfivky DG. Dostaneme m, =} + g(flt- .+ )7”)

Pripocteme-li k obéma stranam m:.; g, a nasledné vynasobenim obou stran ziskané rovnice vztahem

1/(1 + g obdrZime rovnici pro prisecik krivek SP a DG:

= 1 ig . [nf+ g(}?t + ?u)]

n

t

Rovnice vyjadruje velikost miry inflace, resp. miry zmény agregdtni cenové hladiny vyvolané zmé-
nou agregdtni poptdvky (pfi dané kfivce SP a dané mife ocekdvané inflace). Obecnéji Fe¢eno, rov-

nice specifikuje vSechny faktory, které determinuji velikost skutecné miry inflace (m).

Budeme-li pfredpokladat specidlni pfipad formovdni ocekdavané inflace, tj. staticka ocekdvdni, pak

N +a(9+ V)]

rovnici mizeme upravit do tvaru: m, =
1+g
Dosazenim m; do rovnice kfivky DG, tj. do ;’it =, + ?t - ?t-l a rfeSenim pro ?t , dostaneme miru

zmény (ristu nebo poklesu) redlného produktu vyvolanou riistem (poklesem) agregatni poptavky.

Nyni jiz mUZzeme resit uvedeny problém pro Udaje obsazené na obr. 101. Zrekapitulujme znovu pfed-
poklady: g = 0,5, m® = w1 (tj. j = 1), vychozi Uroven ekonomiky v bodé E1 = 100, tj. koeficient poméru
produkce - Y1/Y* = 1 (tedy In 1 = 0), tempo ristu potencidlniho produktu y* = 0 %, a proto tedy

¥ =Yn. Prisecik kfivek SP1 a DG;1 v nasem pfikladu ve vychozim obdobi (1) ¢ini

_ 1
1+05

. [10+0,5(10 + 0)] — m1 =10 %.

r,

Prabéh prizpisobovaciho procesu miry inflace a miry ristu (poklesu) realné produkce v obdobi na-

sledujicim po obdobi vychozim (po obdobi 1) je obsazen v tab. 6.
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Tab. 7 PrizpUsobovaci proces miry inflace a miry ristu produkce
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OBDOBI rtf =My g ?t-l yn(t) T, ?t
1 10 0 10 10 0
2 10 0 15 11.66 +3.33
3 11.66 +3.33 15 13.88 +4.45
4 13.88 +4.45 15 15.74 +3.71
5 15.74 +3.71 15 16.73 +1.98
6 16.73 +1.98 15 16.81 +0.17
7 16.81 +0.17 15 16.26 -1.09
8 16.26 -1.09 15 15.48 -1.57
9 15.48 -157 15 14.80 -1.37
10 14.80 -157 15 14.41 -0.78
Komentar

Ve druhém a tfetim obdobi roste jak mira inflace (v obdobi 3 na 13,88 %), tak roste i redlnd pro-
dukce (v obdobi 3 na 104,45). Od tohoto obdobi za¢ne postupné mira ristu redlné produkce klesat,
ale mira inflace roste az do obdobi 6, zde je jeji hodnota 16,81 %, kdy dosahuje svého vrcholu
a prestreluje, resp. prevysuje miru riistu agregdtni poptdvky. Mira rlistu produkce klesa az do ob-
dobi 8, kdy opét zacind postupné rlst, az uhasina ve vychozi urovni produkce 100, v bodé E, (neni

jiz v tabulce vypocteno).

1t (%) SPs(n; = 13,88%)
SP2(n; = 11,66%)
SP1(r; =10%)
L 1 NI N
.................................................... i
10 - DG4(y, = 15%, Y" = 100)
DGs(y, = 15%, Y= 100)
5 -
DG(y, = 15%, Y= 100)
0| DG (y, = 10%, Y= 100)
90 95 100 105 110 Y 100(%)
y* Y

Obr. 102 PrizplGsobovaci cesta (smycka)
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10.3.1.1 Prizplsobovaci cesta miry inflace a miry riistu produkce za
predpokladu, ze se mira ocekavané inflace nemeéni

Komentar

Vychozi pozice ekonomiky - dlouhodoba rovnovaha v bodé E;, kde je mira skutecné a ocekavané
inflace je taktéz 10 % pti mire ristu agregatni poptavky 10 % a oekdvand inflace se nepfizplisobuje

inflaci v minulém obdobi, tj. j = 0. Ocekdvand inflace je tedy neustdle 10%, tempo riistu potenci-

dlniho produktu y* = 0%, a proto y = yn. V dal$im obdobi se mira rdstu agregatni poptavky zvysi

na 15%. Prizplsobovaci cesta miry inflace a miry rlstu produkce je obsaZzena v tabulce 8.

Tab. 8 PrizpUsobovaci cesta miry inflace a miry ristu produkce

OBDOB{ nf =10 ?t-l Yn T, ?t
1 10 0 10 10 0
2 10 0 15 11.66 +3.33
3 10 +3.33 15 12.77 +5.56
4 10 +5.56 15 13.52 +7.04
5 10 +7.04 15 14.01 +8.03
6 10 +8.03 15 14.34 +8.69
7 10 +8.69 15 14.56 +9.13
8 10 +9.13 15 14.71 +9.42
9 10 +9.42 15 14.81 +9.61
10 10 +9.61 15 14.87 +9.74
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LAS
T (%)
sPi(n; = 10%)
15 E STTTSIIIIINIITINosINaasasaseenien. VETTTITITI. T N\
............................................................. . \DG,(y, =15%, Y'=100)
10 -
\DGs(y, = 15%, Y" = 100)
> DG (y, = 15%, ¥' = 100)
0 | DG1§(yn =10%, Y'=100)
90 95 100 105 110 Y
v* v 100(%)

Obr. 103 PfizpUsobovaci cesta (mira o¢ekavané inflace se neméni)

Komentar

V disledku permanentniho riistu poptavky v kazdém dalsim obdobi o 15 % se - za dosti nerealis-
tického predpokladu, Ze se ocekavana inflace vibec nepfizplsobuje skutecné inflaci, tj. j = 0 - mira
inflace postupné zvysi na 15 %, tedy je ekviproporciondlni mite rlistu agregatni poptavky a soucasné
produkce se zvysi na uroven 110 % (vsechna obdobi nejsou v tabulce obsaZena). Prizpisobovaci
cesta zde ma odlisny tvar, jak ukazuje obr. 6. Kfivka SP:1 (podél niz je mira o¢ekavané inflace stale
stejnd, tj. 10 %) se neméni, zatimco kfivka DG: se postupné posunuje v kazdém dalsim obdobi do-
prava. Prizplsobovaci cesta (a posun kfivky DG) skonci tehdy, az mira skutec¢né inflace se vyrovna

s mirou rlstu agregatni poptavky, tj. yn = 1.

Z obrdazku je také patrné, Ze bod E> neni bodem dlouhodobé rovnovdhy, ale predstavuje kratkodo-
bou rovnovdhu mezi agregdtni nabidkou a poptdvkou, nebot mira ristu nomindlniho produktu je

vyssi neZ mira rustu inflace (mira inflace zde ¢ini 11,66 %, zatimco mira rlistu produktu 15 %), takze

redlna produkce musi jesté dale rist aZz na vypoctenou uroven 110.

10.3.2 Prizplisobovaci cesta a racionalni ocekavani

Jiz drive bylo uvedeno, Ze pfizplisobovaci proces miize probihat také za predpokladu formovdni oce-
kdvané inflace na zakladé raciondlnich o¢ekdvdni. Tento proces probiha tak, Ze ekonomické sub-
jekty berou za zaklad pro sva rozhodnuti vSsechny dostupné informace a na tomto zakladé prijimaji

statisticky nejlepsi reseni. Formovani o¢ekavané inflace na bazi racionalnich ocekavani by nasem
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prikladu vedlo k tomu, Ze na zvySeni miry rlistu agregatni poptdvky by ekonomické subjekty reago-
valy tak, Ze by okamzité zvysily ceny, mzdy, (pfi pfedpokladu pruznosti mezd a cen), a tedy i naklady
produkce ekviproporciondlné ristu agregdtni poptdvky (ristu penéz). To by posunulo na obr. 104
krivku SP1 doleva nahoru k SP>, kde by v bodé E> - v kone¢ném bodé vyse popsaného pfizplisobo-
vaciho procesu - tj. na drovni miry inflace 15 %, byl priisecik s kfivkou DG>. Produkce by se nezmé-
nila, byla by na urovni potencidlniho produktu. Nebyl by tedy nutny vyse popsany prizptsobovaci
proces a tedy ani fluktuace produkce a zaméstnanosti v éase. Cil tohoto procesu, tj. rovnhovdha

agregdtni poptdvky a nabidky by se ustavila ihned: jako by se ,,budoucnost konala v prfitomnosti“.

LAS Sy = 15%)
(%) 2(m5 =
sP.(n; = 10%)
15 L T T PP TTPPPITN NITITTIeY
10 ool
> DG: (y, = 15%, Y'=100)
0 DG:(y, =10%, Y= 100)
90 95 100 105 110 Y

. 100(%
" . 100(%)

Obr. 104 Prizplsobovaci cesta (racionalni ocekavani)

KFivka SP vyjadiuje takové kombinace urovni, resp. tempa rlistu produkce a miry in-
flace, které jsou kompatibilni s danou (neménnou) ocekavanou mirou inflace. Kfivka
SP je jen reformulaci kfivky kratkodobé dynamické agregatni nabidky. Podél krivky
SP je mira ocekdvané inflace neménna.

Rovnice kfivky SP zakotvuje vzdjemny vztah mezi skutecnou mirou inflace na strané
jedné a o¢ekdvanou mirou inflace a pomérem skutecného diichodu (produktu) k pri-
rozenému produktu (diichodu) jako zakladu, tj. koeficientem poméru (produktu)
v procentech a jeho odchylky od 100% na strané druhé.

e Y e Y
m, =R +g. |:100. (Y_:") -100} +z, ,resp. m,=m +g.Y, +z,
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Dlouhodoba Phillipsova krivka (LPC) — je vertikalni, vychazi z drovné potencidlniho
produktu a je tvofena body, ve kterych jsou miry skute¢né inflace a o¢ekdvané inflace
stejné.

Kfrivka DG predstavuje kombinace miry inflace a miry rlstu redlné produkce (du-
chodu) kompatibilni s danou mirou rlstu nominalniho produktu. Podél kfivky DG je
konstantni mira ristu nomindlniho produktu, ktera se alternativné rozdéluje mezi

rdzné kombinace miry ristu inflace a miry ristu (poklesu) redlné produkce.

Rovnice krivky ristu agregdtni poptdvky, tj. rovnice krivky DG:
Ve =y + ¥y - Vg

Permanentni zvysovdni riistu agregdtni poptdvky ,(alternativné) rozdéluje” mezi
rist redlného produktu a rist inflace. Zasadni vyznam pro nalezeni spravné odpovédi
(a tim reSeni problému) maji dvé skutecnosti: (a) typ formovdni ocekdvané inflace,
(b) sklon kfivky SP, tj. velikost g.

1. Nasledujici otazky jsou zaloZeny na vzdjemném vztahu mezi mirou rastu nominalniho

produktu (y»), mirou inflace (1t) a mirou rdstu redlného produktu (y).

Jestlize se cenova uroven rovnd 1,00 a Uroven realného produktu je rovna 2000,
jaka je droven nomindlniho produktu?

Zvysi-li se redlny produkt o 4 % a agregatni cenovy index zlstane stejny, jaka je
nova uroven nominalniho produktu YN?

Zlstane-li realny produkt 2000 a agregatni cenovy index se zvysi 0 4 %, jaka je
nova uroven nominalniho produktu YN?

Je-li realny produkt roven 2000 a agregatni cenovy index P se rovna 1,00 a jak
agregatni cenovy index, tak i redlny dichod se zvysi o 2 %, jaka je nova uUroven
nominalniho produktu, YN?

Vysvétlete, pro¢ vase odpovédiad b) a d) jsou stejné. Je tomu tak proto, Zze tempo
rastu nominalniho produktu se rovna souctu temp rdstu miry inflace a miry rdstu
redlného produktu.

Doplite nasledujici tabulku:

Alternativy Obdobi YN Y P Yn y T

A: 0 procent in- 0 3900 3000 1,30 0
flace 1 4056

B: 2 procenta in- 0 3900 3000 1,30 2
flace 1 4056

C: 6 procent in- 0 3900 3000 1,30 6
flace 1 4056
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2. Predpokladejte, Ze na kazdy 1 procentni bod zvySeni inflace jsou firmy ochotny zvysit
produkci o 1 procentni bod a Ze produkt je v ekonomice s plnou zaméstnanosti na Urovni
200 (tj. prirozena uroven produkce) a Ze mira inflace je 4 %.

Konstruujte kfivku SP; na zakladé téchto informaci.
Jaka je mira rlstu nomindlniho produktu (agregdtni poptavky) v ekonomice?
Miru rGstu nominalniho produktu uréime z rovnice 6.18:
Nepfiznivy nabidkovy Sok posune ekonomiku tak, Ze mira inflace spojena s kaz-
dou uUrovni produkce se zvysi o 4 procentni body.
Nakreslete novou kfivku SP2.
Vlada zvoli neutrdlni politiku v odezvu na uvedeny nepfiznivy nabidkovy Sok.
Jaka bude mira rGstu nomindlniho produktu (agregatni poptavky)? Jaka bude
nova mira inflace? Jaka bude nova uroven redlného produktu?
Jestlize vlada zvoli ptizpGsobovaci (akomodativni) politku v odezvu na ne-
pfiznivy nabidkovy Sok, jakd bude novd mira inflace? Jaka bude Uroven real-
ného produktu? Jaka bude mira rlstu nominalniho produktu?
Jestlize zvoli vlada potlacovaci politiku v odezvu na nepfiznivy nabidkovy
Sok, jakd bude nova mira inflace? Jaka bude Uroven realného produktu? Jaka
bude mira rlstu nomindlniho produktu?

Literatura k tématu:

[7]

FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.

8] ...



Kapitola 11

Inflace

Po prostudovani kapitoly budete umét:
< znat pficiny inflace generované zdroji na strané agregatni nabidky;

< umét vysvétlit podstatu a efekty nepfiznivych (pfiznivych) nabidkovych sSokU jako
generator( inflace na strané nabidky;

«  znat mozné reakce hospodarské politiky na nepfiznivé nabidkové Soky a na za-
kladé preferovanych cill vysvétlit rozhodnuti o jejich volbé;

< umét vysvétlit prednosti jednotlivych metod |éceni inflace (dezinflace) a sou-
Casné i rozebrat negativni efekty jejich poutziti.

Klicova slova:

Nabidkova inflace, resp. ndklady tlacend inflace, nepftiznivé (pfiznivé) nabidkové Soky,

neutralni politika, akomodativni (pfizpusobovaci) politika, potlacovaci politika, dezin-

flace, metody léceni inflace, metoda cold turkey, gradualisticka metoda.
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111 Nabidkova, resp. naklady tlacena
inflace

11.1.1 Nepriznivé nabidkové soky, nabidkova inflace
a realny produkt

Analyzu problému dasledk( nepftiznivého nabidkového Soku jako generatoru inflace na strané agre-
gatni nabidky a jeho makroekonomické dlisledky na miru inflace a pohyb realného produktu bu-
deme ilustrovat na ptikladu devalvace domaci mény, kterd vede ke zvySeni relativnich cen dovaze-

ného zboZi a sluZeb (zdrazuje dovozy) a ke zvySeni agregatni cenové hladiny.
Komentar

Predpokladejme, Ze v dusledku devalvace mény domaci zemé dojde ke zvyseni agregatni cenové

hladiny o 5 % oproti Urovni pied devalvaci.

Vychozi situace ekonomiky: v prvnim, pocatecnim obdobi je ekonomika v dlouhodobé rovnovaze,

pti Urovni skutecného diichodu Y;, jeZ se rovnd potencidlnimu produktu Y* ve vysi 100.

Predpokladejme, Ze se potencidlni produkt v disledku rlistu cen dovozu neméni, tj. y* = 0 (proto
¥y = yn). Mira ristu agregdtni poptdvky cini doposud 10 %, skutecénd a oéekdvand mira inflace je
ve vychozim obdobi ekonomiky rovna 10 %. V bodé dlouhodobé rovnovdhy ekonomiky E; je tedy
prisecik kfivky DG1 (yn = 10 %, Y1 = 100) a krivky SP; (n€; = 10 %).

Ve druhém obdobi vzroste agregdtni cenovd hladina jako dUsledek rlstu relativnich cen vyvolanych
devalvaci domaci mény o 5 %. Krivka SP: se posune v dlsledku tohoto nepftiznivého nabidkového
Soku o pét procentnich bodii doleva a nahoru, ocekdvand mira inflace vsak zistdva stejnd (tj. ¢,

=10 %). Situaci znadzorfiuje obr. 105.
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Obr. 105 Nepfiznivy nabidkovy Sok (devalvace mény) a nabidkova inflace

Ve druhém obdobi posune nepfiznivy nabidkovy Sok ekonomiku do bodu Ez, soucasné zvysi miru
inflace a sniZi Uroven redlného produktu. Mira inflace se vSak zvysi o méné nez 5 procentnich bodd,
coz Cini , pfispévek” uvedeného nepfiznivého nabidkového Soku k rlistu agregatni cenové hladiny.
Soucasné se vsak snizi realny produkt (jeho mira rdstu je zaporna), tj. dojde k poklesu koeficientu

poméru produktu, tj. Y/Y* krat 100 (vyjadieno v %).

Nutné vznika otazka: Jak se ,rozdéli“ mira ristu agregdtni poptdavky mezi rist miry inflace a pokles
produkce? V dusledku uvedeného nepfiznivého nabidkového Soku se mira inflace zvysi na 13,33 %,
tj. 0 3,33 % oproti vychozi pozici ekonomiky. PovSimneme si, Ze skute¢nd mira inflace se nezvysio 5
%, coz Cini prispévek nepfiznivého daného Soku, ale zvysi se jen o 3,33 %, ,.zbyla“ Cast inflace, tj.

1,66 % je ,,paralyzovana” poklesem realné produkce.

Produkce se v dalSim obdobi v disledku nepfiznivého nabidkového Soku sniZi o 3,33 %, tj. klesne na
96,66 %. Vysledek minus 3,33 % znamen3, Ze od vychozi pozice koeficientu poméru produktu (dU-
chodu) v procentech musime odecist miru jeho poklesu. Dale pfipomenme predpoklad, Ze mira

rlstu potencidlniho produktu, tj. y*: je rovna nule, takie ), = yn().
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Typy odezvy hospodarské politiky na nepfiznivy nabidkovy Sok:

1. Neutrdlni politika = politika, ktera pti odezvé na nepfiznivy nabidkovy Sok udrzuje nezménéné

tempo ristu nominadlniho produktu.

Neutralni politika ma za nasledek soucasné rist miry inflace a pokles produkce a predstavuje
jakysi kompromis — ,trochu inflace” a trochu ,,nezaméstnanosti“

2. Ptizplsobovaci, resp. akomodativni politika = politika, kterd zcela eliminuje efekt nepfiznivého

nabidkového Soku na pokles produkce a rlist nezaméstnanosti.

Tato politika znamen3, Ze se zvoli takové tempo ridstu nominalniho produktu, resp. agregatni po-
ptavky, které zcela potlaci neptiznivy efekt snizeni produkce pod potencidlni produkt. Pfizptsobo-
vaci politika ma za ndsledek zvyseni miry inflace rovné velikosti inflacniho efektu a nezménénou

uroven produkce.

Zasadni otazkou pro aplikaci uvedenych politik je, zda subjekty ekonomiky vnimaji inflacni efekt jako

(a) trvaly, (b) permanentni nebo pouze jako (c) docasny jev.

V prvnim ptipadé (za predpokladu, Ze se mzdy mohou pfizplsobovat efektu nepftiznivého nabidko-
vého Soku a mira o¢ekavané inflace pro dalsi obdobi tento efekt ,,zahrne”) hrozi , odstartovani”
permanentniho infla¢niho procesu — jeho generator — uvedeni do chodu automatického eskaldtoru

nomindlnich mzdovych sazeb a permanentni zvysovdni nakladii a cenové hladiny.

3. Potlacovaci politika = politika, ktera vede k uplnému potlaéeni inflaéniho efektu nepfiznivého
nabidkového Soku, tj. mira inflace z(stane na Urovni vychozi pozice ekonomiky. Pti této politice
dojde k vyraznému snizeni miry rlistu agregatni poptdvky, resp. tempa ristu nominalniho pro-

duktu a jeho snizeni pod Uroven potencialniho produktu a vyrazny rlist miry nezaméstnanosti.

Pti potlacovaci politice dojde zcela k potlaceni inflacniho efektu nepfiznivého nabidkového Soku

pti ,nakladu” vyrazného kratkodobého poklesu produkce a zaméstnanost.
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11.1.2 Priznivy nabidkovy sok, mira inflace a mira ristu
produkce

Efektem pfiznivych nabidkovych 3ok je sniZeni miry inflace.
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Obr. 106 Pfiznivy nabidkovy Sok a efekt snizeni cenové hladiny
Komentar

Vychozi pozice: Ekonomika se nachazi v dlouhodobé rovnovaze v bodé E;, kde je mira rlstu agre-
gatni poptavky 10 %, mira oCekdvané inflace je taktéz 10 %, g = 0,5 a y* = 0 %. V bodé E; se tedy
protind kfivka DG1 (yn = 10 %, Y1 = 100) a kfivka SP; (m®: = 10 %).

Necht v dlsledku pfiznivého nabidkového Soku - napftiklad sniZeni nepfimych dani - se agregadtni
cenovd hladina sniZi o 5 procentnich bodii. Kfivka SP; se posune doprava k SP; (pfi nezménéné
ocekavané mire inflace jako ve vychozim obdobi, tj. 10 %). Ekonomika se posune k bodu E: tj. do

bodu, kde je prisecik kiivky SP2 a kfivky DG;.

Efekt priznivého nabidkového Soku na inflaci a rist produkce zavisi na typu odezvy hospodarské
politiky:
1. neutralni typ odezvy — mira rlstu agregatni poptavky zGstane nezménéna a pfiznivy nabidkovy

Sok vede ke snizeni miry inflace a zvySeni miry ristu produkce; Mira inflace se v nasem pripadé

snizi na 6,66 %, tj. o0 3,33 % oproti vychozi drovni. Produkce se v nasem pfikladu zvysi na 103,33
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%, tj. 0 3,33 % oproti vychozi pozici ekonomiky. Na obr. 106 je v bodé E; (tj. v prlseciku kfivek
SP; a DG1) mira inflace 6,66 % a Uroven produkce 103,33 %.

2. prizpasobovaci politika — tempo rlistu agregatni poptavky se pfizplsobi nové (nizsi) mite in-
flace. V nasem pfikladu tempo rlistu agregatni poptavky se snizi z vychozich 10 % na 5 %. Uro-
ven produkce se nezméni, tj. y = 0 %.

3. potlacovaci politika — tempo ristu agregatni poptavky se musi zvysit, aby byla udrzena vychozi
cenova Uroven. Volba potlacovaci politiky v nasem pfikladu znamena, Ze tempo ristu agregdtni

poptdvky se musi zvysit, aby byla udrZena vychozi cenovd uroven, tj. 10 %.

| pro pfiznivy nabidkovy Sok plati, Ze jeho dlouhodoby efekt zavisi na tom, zda ho budou ekonomické

subjekty vnimat jako (a) trvaly Ci jen jako (b) docasny jev.

Pokud bude pfiznivy nabidkovy Sok vniman jako trvaly, potom kFivka SP; ziistane trvale na urovni

vychylené priznivym nabidkovym Sokem.

Pokud vsak ptiznivy nabidkovy Sok je vniman jako docasny, resp. pfechodny jev, potom krivka SP>

se vrati znovu na vychozi pozici k SP;.

1.2  Metody léceni inflace, resp.
dezinflace

Dezinflace = snizeni miry inflace (je tfeba odliSovat pojem deflace jako pokles vSeobecné cenové
hladiny)

11.2.1 leceni poptavkové inflace

S ohledem na zdroje poptavkové inflace uskutecnéni dezinflace vyzaduje:
bud’ sniZit tempo rdstu penézni zasoby, tj. realizovat restriktivni monetarni politiku;
nebo snizit vladni vydaje, tj. realizovat restriktivni fiskalni politiku.

Vychodisko dalSiho rozboru — proces IéCby bude proveden snizenim tempa rlistu agregatni poptavky
(nominalniho produktu) cestou snizeni tempa rdstu penéini zasoby, tj. restriktivni ménovou politi-

kou.
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Metody dezinflace:

i. metoda cold turkey — vyuziti vyrazného a permanentniho snizeni miry rlstu agregatni
poptavky. Pouziti této metody léceni inflace (dezinflace) ma za nasledek rychly pokles
miry inflace. Nakladem této léCby je vyrazny pokles skute¢ného produktu pod jeho po-
tencialni droven, velké ztraty produkce a vysokd nezaméstnanost. Recese je hlubsi, ale
kratsi, verejnost uvéri viadé a bude ocekavat, Ze jeji politika bude mit uspéch.

ii. gradualistickd metoda — pomalé a postupné snizovani miry rlistu agregatni poptavky,
tj. nomindlniho produktu. —recese jako naklad inflace je mirnéjsi, ale jeji trvani je delsi,
vefejnost nemusi uvérit vladé, Ze jeji politika bude Uspésnd, kdyz v prvnich letech bude
snizeni skutecné inflace velmi malé, a proto nemusi vést ke snizeni miry ocekavané

inflace.
Metoda cold turkey
Komentar ~

Pfedpokladejme, Ze ve vychozim, prvnim obdobi je mira ristu inflace 15 % a vlada se rozhodla ji
snizit na 6 % metodou cold turkey. V prvnim obdobi byla mira ristu agregdtni poptdvky 15 %, sku-
tecna a ocekdvand mira inflace taktéZz 15 %. Predpokladejme, Ze ocekdvand inflace se formuje
adaptivni metodou (staticky, tj. j = 1), koeficient g = 0,5, prispévek nabidkové inflace k inflaénimu
procesu, tj. z=0 % a y* = 0 %. Pfedchozi pozici ekonomiky na obr. 107 charakterizuje bod E1, kde

je prisecik kfivky SP1 a DG (krfivky nejsou na obrazku zakresleny).

Od druhého obdobi (roku) vlada aplikuje antiinflacni politiku metodou cold turkey, jez znamend
sniZeni miry ristu agregdtni poptdavky na 6 % (oproti vychozim 15 %) a tuto politiku aplikuje per-

manentné po nékolik (obdobi) let. PFizpiisobovaci cestu miry inflace a miry poklesu produkce za-

chycuje tabulka 9.
Tab. 9 Prizplsobovaci cesta miry inflace
e _ " ”

PERIOD g =T g L yn(t) m Y
1 15 0 15 15 0
2 15 0 6 12 -6
3 12 -6 6 8 -8
4 8 -8 6 4.66 - 6.66
5 4.66 - 6.66 6 2.89 - 3.55
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6 2.89 - 3.55 6 2.74 -0.29

7 2.74 -0.29 6 3.73 +1.98

8 3.73 +1.98 6 5.14 +2.84

9 5.14 +2.84 6 6.37 +2.47

10 6.37 + 2.47 6 7.07 + 1.40
Komentar

Z tabulky je patrné, Ze mira inflace klesa aZ do Sestého obdobi (roku), kdy dosahuje hodnoty 2,74
%, od sedmého roku postupné roste, az prestreli nové snizené tempo ristu agregatni poptavky a po-
stupné se v dalsich létech vrdati na 6 %, kde se ustdli (neni vypocteno a uvedeno v tabulce). Mira
inflace je na konci prizplisobovaci cesty ekviproporciondlni mire riistu agregdtni poptdvky.

Soucasné v dusledku aplikace antiinflacni politiky klesd produkce (jeji tempo je zdporné), kdy ve
druhém roce poklesne o 6 %, ve tretim roce o 8 % (tj. bod nejhlubsiho poklesu produkce) a od ¢tvr-
tého roku (obdobi) produkce opét postupné roste (i kdyz az do Sestého obdobi (roku) je stale pod
urovni potencialniho produktu). Od sedmého roku prevysi Uroven potencidlniho produktu,a roste
az do desatého roku a poté se postupné vrati na vychozi Uroven potencidlniho produktu (= 100 pfi
nizsi mife inflace). PrizpGsobovaci cestu miry inflace podle udajt tabulky je zndzornéna na obrazku
107.
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Obr. 107 PrizpGsobovaci cesta, resp. prizpisobovaci smycka
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Gradualisticka metoda
Komentar

Vychozi pozice ekonomiky a predpoklady jsou stejné jako v pfechozim pfikladu. Predpokladejme,
Ze vlada se rozhodne pouzit jako metodu lécby inflace pomalé a postupné sniZeni miry riistu agre-
gatni poptdvky. Od druhého obdobi (roku) kaZdorocné bude viada sniZovat miru ristu agregdtni
poptdvky o 1 % roc¢né aZ na 6 %, coz je zaroven zamyslena uroven inflace, kterou chce vlada v jeji
antiinfla¢ni politice dosdhnout. Priibéh prizplsobovaciho procesu miry inflace a pohybu realného

produktu pfi této metodé |écby inflace je zachycen v tabulce 10.

Tab. 10 Gradualistickd metoda omezovani inflace

OBDOBI g =my g Vi1 Yn(t) 0 %
1 15 0 15 15 0
2 15 0 14 14.66 - 0.66
3 14.66 - 0.66 13 13.89 -1.55
4 13.89 -1.55 12 12.74 -2.29
5 12.74 -2.29 11 11.40 -2.69
6 11.40 -2.69 10 10.04 -2.73
7 10.04 -2.73 9 8.78 -251
8 8.78 -2.51 8 7.68 -2.19
9 7.68 -2.19 7 6.72 -1.91
10 6.72 -1.91 6 5.84 -1.75
11 5.84 -1.75 6 5.31 -1.06
12 5.31 -1.06 6 4.96 -0.02

Komentar

V dlsledku aplikace gradualistické metody omezovani inflace, kdy se snizuje agregatni poptavka
01 % rocné od druhého roku az na 6 % v desatém roce, se postupné pomalu sniZi mira inflace
(zvlasteé v prvnich tfech letech, tj. ve druhém az patém obdobi klesa inflace velmi pomalu). Sou-
Casné s mirou inflace klesd i produkce, i kdyz zdaleka ne tak vyrazné jako u aplikace metody cold
turkey: nejhlubsi ro¢ni pokles produkce zde cini 2,73 % (v Sestém roce), zatimco u metody nahlého
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a vyrazného snizeni miry agregatni poptavky ¢ini nejhlubsi ro¢ni pokles 8 % pod Uroven potencidl-
niho produktu. Recese takto vyvoland je mirnéjsi, tim je i nizsi mira nezaméstnanosti, recese vsak

trva déle.

PFi pouziti gradualistické metody v nasem prikladu dosahne mira inflace ve Ctvrtém roce 12,74 %,
tj. sniZeni oproti vychozi urovni jen o 2,26 %, zatimco u metody cold turkey dosahne mira inflace

ve ctvrtém roce 4,66 %, tj. sniZzeni o 10,34 % oproti vychozimu obdobi, coZ je podstatné vice.

V dlsledku aplikace gradualistické metody omezovani inflace, kdy se sniZuje agregatni poptavka
01 % ro¢né od druhého roku aZ na 6 % v desatém roce, se postupné pomalu snizi mira inflace
(zvlasté v prvnich trech letech, tj. ve druhém aZ patém obdobi klesd inflace velmi pomalu). Sou-
¢asné s mirou inflace klesa i produkce, i kdyz zdaleka ne tak vyrazné jako u aplikace metody cold
turkey: nejhlubsi ro¢ni pokles produkce zde ¢ini 2,73 % (v Sestém roce), zatimco u metody nahlého
a vyrazného snizeni miry agregatni poptavky cini nejhlubsi ro¢ni pokles 8 % pod Uroven potencidl-
niho produktu. Recese takto vyvoland je mirnéjsi, tim je i nizsi mira nezaméstnanosti, recese vsak

trva déle.

PFi pouziti gradualistické metody v naSem prikladu dosahne mira inflace ve ¢tvrtém roce 12,74 %,
tj. sniZeni oproti vychozi urovni jen o 2,26 %, zatimco u metody cold turkey dosahne mira inflace

ve ¢tvrtém roce 4,66 %, tj. sniZzeni o 10,34 % oproti vychozimu obdobi, cozZ je podstatné vice.

Srovname-li dobu trvani prizplsobovaciho obdobi u metody cold turkey a u gradualistické metody,

pak je zcela patrné, Ze délka zavisi:

na rychlosti pfizplsobeni ocekavané inflace jeji ocekdvané hodnoté v bodé dlouhodobé
rovnovahy. Jestlize se ocekadvana inflace formuje adaptivné, resp. staticky (j = 1), potom

prizplsobeni ocekavané inflace na zakladé skute¢ného vyvoje inflace je relativné rychlé;

na sklonu k¥ivky SP, tj. koeficientu g. Cim strmé&;jsi je koeficient g, tj. &im rapidnéjsi je pokles
miry inflace pfi poklesu miry rlistu agregatni poptavky, tim kratsi je prizplsobovaci obdobi.
Naopak, ¢im plossi je kfivka SP, tim delsi je prizplsobovaci proces inflace, protoze mira

skutecné inflace se snizuje méné, a tim i mira oéekavané inflace v dalSim obdobi.

11.2.2 léceni nabidkoveé inflace

Lécba nabidkové inflace, resp. inflace tlacené naklady vyZzaduje zeslabovat, resp. odstranovat pficiny
neptiznivych nabidkovych Sok( a usilovat (vlada) o formovani a realizaci pozitivnich nabidkovych

soku.
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Duchodové politiky a [éCeni inflace

Léceni inflace decelaraci miry rlstu agregatni poptavky je - jak jsme ukazali - velmi nakladné a pfinasi
recesi s poklesem produkce a zaméstnanosti. V teorii i praxi jsou proto hleddny metody |é¢by inflace,
které by mohly Ffesit problém dezinflace bez nezbytnych privodnich nakladd, tj. recese a rlstu ne-
zaméstnanosti. Tyto politiky se nazyvaji dichodové politiky a zahrnuji kontrolu mezd a cen, a to
bud metodou vladniho nafizeni (zmrazeni mezd a cen) nebo metodou, kdy vlada presvédcuje pred-
stavitele zaméstnanc(i (odbory) a zaméstnavatele (firmy) - pfipadné je i mlzZe zainteresovat napfr.
snizenim zdanéni zisku - aby udrZeli miru ristu mezd na urcité pfijatelné Urovni. Dosavadni zkuSe-
nosti s kontrolou cen a mezd nejsou pozitivni, protoZze zmrazeni mezd a cen vytazuje v trini eko-
nomice klicovy mechanismus alokace zdroji: zmény relativnich cen jsou klicovym mechanismem

efektivni alokace zdroj.

Rozeznavame tfi typy odezvy hospodarské politiky na nepfiznivy nabidkovy Sok: (a)
neutrdlni politiku, kterd pfi odezvé udriuje nezménéné tempo ristu nomindlniho
produktu; (b) pfizpisobovaci, resp. akomodativni politiku, kterd zcela eliminuje
efekt nepriznivého nabidkového Soku na pokles produkce a rlist nezaméstnanosti a
(c) potlacovaci politiku, kterd vede k uplnému potlaceni inflacniho efektu, tj. mira

inflace ziistane na urovni vychozi pozice ekonomiky.

Dezinflaci se rozumi snizeni miry inflace. Od dezinflace je tfeba odliSovat pojem de-
flace jako pokles vseobecné cenové hladiny . Dezinflace vyZaduje bud’ sniZit tempo
ristu penézZni zdsoby, tj. realizovat restriktivni monetdrni politiku, nebo sniZit viadni

vydaje, tj. realizovat restriktivni fiskalni politiku.

Rozeznavame dvé metody dezinflace: (a) metodu cold turkey — vyrazné a perma-
nentni snizeni miry rlstu agregatni poptavky a (b) gradualistickou metodu — pomalé

a postupné snizovani miry rlistu agregatni poptavky, tj. nominalniho produktu.

1. Predpokladejte, Ze ve vychozim (prvnim) roce je mira rdstu skute¢né a o¢ekavané inflace
17 %, mira rastu agregatni poptdvky byla jesté v tomto prvnim roce 17 %. Od zacatku
druhého roku (obdobi) se v souvislosti se zavedenim dané z pfidané hodnoty zvysila ag-
regatni cenova hladina 0 8,5 %. Vlada a centrdlni banka chce snizit miru inflace na cilovou
uroven 9 % cestou kombinované vyrazné restriktivni monetarni a fiskalni politiky: snizi

miru rlstu agregatni poptavky od druhé roku (obdobi) a v lalSich [étech na 9 % roc¢né.

Urcete pfizplsobovaci cestu miry inflace a produkce za predpokladu, Zze g = 0,5
a proj=1,tj. % =mn.1. Pfedpokladejte, Ze mira rlistu potencidlniho produktu



251 INFLACE

(v*) bude v celém obdobi 0 %. Produkt byl ve vychozim obdobi i v obdobi pred-
chazejicim vychozimu na drovni potencidlniho produktu, tj. roven 100, tj. koefi-
cient poméru produktu byl roven 1.

Znazornéte prizpUsobovaci cestu vypoctenou v tab. 6.7 graficky.

Urcete pfizpUsobovaci cestu miry inflace a produkce za predpokladu, Ze g =
0,33,/ =1, tj. né% = n.;. Pfedpokladejte, Ze mira rlstu potencidlniho produktu
(y*) se rovna nule. Srovnejte pribéh prizplsobovaci cesty v ad c) s pribéhem
této cesty v ad a) a slovné uvedte rozdily.

Literatura k tématu:

[4] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.
[5] ..



Kapitola 12

Dlouhodoby ekonomicky
rust

Po prostudovani kapitoly budete umét:
< znat zakladni kategoridlni aparat nezbytny k popisu jednotlivych stranek neokla-

sického modelu dlouhodobého ekonomického ristu a jeho formovani;
- umét vysvétlit hlavni charakteristiky Solowova modelu ekonomického rlistu a za-
véry z néj plynouci pro redlnou ekonomiku;
«  znat a umét charakterizovat stabilni (staly) stav, tj. situaci dlouhodobého rovno-
vazného rlstu ekonomiky;
< umét vysvétlit ulohu technologického pokroku v Solowové modelu a jeho vliv na
charakter redlného dlouhodobého ekonomického rastu.

Klicova slova:

Dlouhodoby ekonomicky rast, zdroje rlstu, agregatni produkéni funkce (obecna

a specialni forma), intenzivni produkéni funkce, multifaktorova produktivita, kapita-
lova intenzita, kapitalovy koeficient, rovnice rlistového ucetnictvi, Solowlv model,
stabilni (staly) stav, zlaté pravidlo akumulace kapitalu, typy (druhy) technologického

pokroku.
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121 Produk¢ni funkce a neoklasicky
model dlouhodobého
ekonomického rustu

12.1.1 Zakladni pojmy a vztahy

12111 Agregatni produk¢ni funkce

Agregatni produkéni funkce popisuje vzajemny vztah mezi potencialnim produktem (Y*) a vstupy
vyrobnich faktort pouZzivanych pfi jeho vyrobé, tj. kapitalu (K), prace (N) a urovné (stavu) technolo-

gie (k). Jeji obecna forma ma tvar Y*=F. (K, N, k).

Agregatni produkcni funkce transformuje v daném obdobi vstupy vyrobnich faktor( na maximalné
dosazitelny potencidlni produkt, skute¢na mira nezaméstnanosti je rovna pfirozené mife neza-

méstnanosti a kapital je plné vyuzit.

121.1.2 Specialni forma produk¢ni funkce

Obecnou formu produkéni funkce, kterd neobsahuje zadné omezeni pruznosti produktu (Y*) vzhle-
dem ke kapitalu (K), praci (N) a drovni pouzivané technologie (K), je nékdy uZite¢né transformovat
do specialni formy, a to za predpokladu, zZe pruznost produktu (Y*) vzhledem k Urovni pouzivané
technologie (K) se rovna jedné, zatimco pruznost potencidlniho produktu (Y*) vzhledem k ostatnim

vyrobnim faktordm - kapitalu (K) a praci (N) neni specifikovéna.
Specialni forma produkéni funkce: Y*=k F(K, N),

kde k = souhrnna (integralni) produktivita faktord, resp. multifaktorova produktivita a F(K, N) = stan-

dardni neoklasicka produkéni funkce.

12.11.3 Primérna produktivita prace (q)

Pramérnou produktivitou prace rozumime (za predpokladu, Ze skutecny produkt se rovna potenci-
alnimu produktu) produkt na jednoho pracovnika nebo produkci na jednu hodinu préce ¢i stru¢né
produkci na jednotku pracovniho vystupu - g = Y*/N
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Pokud roste potencialni produkt (Y*) rychleji nez objem pracovniho vstupu (N) - pfi rastu

kapitalu i rstu Urovné pouzivané technologie - primérna produktivita prace roste.

Primérna produktivita prace klesa, kdyZ roste objem pracovniho vstupu, ale soucasné
s tim se neméni objem kapitalu a uroven pouzivané technologie, tak se zvySuje celkova
produkce, ale v dusledku klesajicich vynost kazda dodatecna jednotka pracovniho vstupu
(hodina prace, dodatecny pracovnik) ptida k celkové produkci méné nez predchozi jednotka

- klesa marginalni produktivita prace.

Odstranit pokles primérné produktivity prace vyZzaduje zvysit objem pouzivaného kapitalu (pfi dané
urovni technologie), ktery by kompenzoval klesajici vynosy spojené s pouzivanim dodatecnych jed-

notek prace.

12.1.1.4 Kapitalova intenzita a Intenzivni produk¢ni funkce

Za predpokladu konstantnich vynosU z rozsahu vede stejné procentualni zvyseni kapitalu a prace
k ekviproporciondlnimu zvySeni produkce a za pfedpokladu neménné urovné technologie se Uroven
primérné produktivity prace neméni. Rlst Zivotniho standardu vyZzaduje zvySovani Grovné pri-
mérné produktivity prace. Jednou z cest ke zvySeni primérné produktivity prace je rlst kapitalové
intenzity, resp. kapitalové vybavenosti pracovnikl. Ke zvySovani kapitalové intenzity (zvySovani
kapitalové intenzity se téZ oznacuje prohlubovanim kapitalu) dochazi tehdy, jestlize se zvysuje ko-
eficient kapitalové intenzity (v), tj. zvySuje-li se objem kapitalu priimérné pripadajici na jednoho

pracovnika.

Vztah mezi primérnou produktivitou prace na jednotku pracovniho inputu jako zavisle proménnou,
kapitalovou intenzitou (v = K/N) a Grovni technologie (k) jako nezavisle proménnymi charakterizuje

intenzivni produkéni funkce.
Formalni odvozeni intenzivni produké¢ni funkce).
specidlni forma produkéni funkce:  Y* =«F (K, N)

nasobme a délme kapitdl, resp. index rlstu kapitalu (K) objemem, resp. indexem rlstu pracov-
niho inputu (N): Y* = xF (NK/N, N)

Predpokladame-li konstantni vynosy z rozsahu, potom existuje jednotkova pruznost produktu (Y*)
vzhledem k préci (N), coz se promitd v Citateli prvniho a druhého ¢lenu v zavorce. Proto mlizeme N

vytknout pred zavorku a dostaneme: Y*=x N f (K/N, 1)

délime-li obé strany rovnice objemem, resp. indexem objemu pracovniho inputu (N), dostaneme:
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Y’ K K
W = Kf(ﬁ’ 1) = K_f(—) resp. q=xf(V)

Rovnice Intenzivni produkéni funkce: ge=xfw

Obr. 108 Intenzivni produkéni funkce

Komentar

Z obrazku je patrné, Ze (a) urovni kapitalové vybavenosti va, resp. (K/N)a odpovida primérna pro-
duktivita prdce ga, resp. (Y*/N)a. Zvyseni kapitalové intenzity z (K/N)a na (K/N)s a posléze na (K/N)c
vede postupné ke zvySeni primérné produktivity prdce z qa, resp. (Y*/N)a ke qs, resp. (Y*/N)s a
posléze az ke g, resp. (Y*/N)c;

(b) kazdé dodatecné zvyseni kapitalové intenzity vyvolava mensi pFirlistek primérné produktivity

prdce, tj. prosazuje se princip klesajicich vynosi z kapitadlu.
Intenzivni produkéni funkce a kapitalovy koeficient

Intenzivni produkéni funkce zakotvuje moZnost substituce mezi kapitdlem a praci, nebot kazdy bod
této funkce predstavuje pomér priimérné produktivity prdce (q) a kapitdlové intenzity (v).

*

Y'/N Y
% = K/—/N = I — pomér (q) a (v) = inversni velikost kapitdlového koeficientu, tj. Y*/K.
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Kapitalovy koeficient () se tedy rovna: | A= —

< |Q
>k

Upravenou rovnici intenzivni produkéni funkce midzeme pak vyjadfit takto:

Obr. 109 Determinace kapitalového koeficientu

Z obrazku plyne, ze sklon pfimky vychdzejici z pocatku ke kterémukoliv bodu intenzivni produkéni
funkce f(v) determinuje velikost inversniho kapitdlového koeficientu v tomto bodé: sklon této
pfimky je 1/A. Pohybuje-li se ekonomika po dané produkéni funkci (nepredpokladame tedy techno-
logicky pokrok), pak velikost kapitalového koeficientu Ao se postupné zvysuje ve sméru od bodu A
(kapitdlové intenzity vo) k bodu C (kapitalové intenzité v,). Obdobné roste i kapitdlovy koeficient
na uroven A;. Z obrazku je také patrné, Zze neoklasicka produkcni funkce umozZnuje, aby se kapita-

lovy koeficient (1) ménil spolu se zménami kapitdlové intenzity (v).

Analyza problému pohybu po intenzivni produkéni funkci a posunu produkéni funkce nahoru

v dlisledku technologického pokroku.
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Obr. 110 Technologicky pokrok a posuny intenzivni produkéni funkce

Z intenzivni produkéni funkce fo plyne, Ze pfi dané kapitalové vybavenosti Vo = (K/N)o a pfi Urovni
pouzivané technologie xo je Uroven produktivity prace gqo = (Y*/N)o. Intenzivni produkéni funkce f1
je posunuta nahoru v disledku aplikace vyssi Urovné technologie «1, jez pfi dané (neménné) kapita-
lové vybavenosti Vo = (K/N)o vede k rlstu primérné produktivity prace na g1 = (Y*/N)1. Intenzivni
produkéni funkce f2 zakotvuje nejvyssi Uroven pouzivané technologie (k2) a pfi neménné kapitalové

intenzité Vo = (K/N)o je primérna produktivita prace nejvyssi, tj. ¢ini g2 = (Y*/N)..
Z analyzy plyne, Ze primérna produktivita prace mlze byt zvySovana:

bud’ zvySovanim kapitdlové intenzity, tj. pohybem po dané intenzivni produkéni funkci;

evvs

funkce na ,,vys$si” intenzivni produkéni funkci Cili posunem intenzivni produkéni funkce na-

horu;

jak v dasledku ristu kapitalové intenzity, tak i v disledku zvySeni Urovné pouzivané tech-

nologie, tj. zavadénim technologického pokroku.
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12.1.2 Tempo (mira) rastu produktu a zakladni rovnice
ristového uUcetnictvi

Teoreticky ramec rlstového ucetnictvi, v ramci kterého je tempo rlstu analyzovano, vyvinul Robert

M. Solow. Jeho model rlstu je zalozen na standardnich neoklasickych predpokladech:

1. V ekonomice existuje dokonala konkurence jak na trhu prace, tak i na trhu kapitdlu, firmy ma-
ximalizuji zisk a mzdy jsou dokonale pruzné. Proto v dlouhém obdobi marginalni produkt prace
determinuje redlnou mzdu a marginalni produkt kapitalu determinuje miru zisku na kapital.

2. Existuje dokonald substituce mezi kapitdlovymi statky a spotfebnimi statky, resp. je vyrdbéno
kompozitni (slozené) zboZzi (produkce).

Existuji konstantni vynosy z rozsahu.
Koeficient pracovni participace je neménny, tzn., Ze tempo rlistu obyvatelstva je shodné s tem-
pem rastu pracovnich sil (vstupl prace).

5. Predpoklada se uzaviena ekonomika.

Vychodiskem urceni determinant tempa (miry) rdstu (potencidlniho) produktu (dtchodu) jako kli-
Cové charakteristiky vykonu ekonomiky je obecnd forma agregadtni produkcni funkce- Y*=F (K, N, x)
a predpoklad neutrdiniho technologického pokroku (specialni forma, resp. typ), podle néhoz zvyso-
vdni urovné pouZivané technologie zvysuje stejné margindlni produkt kapitalu i margindlni pro-
dukt prdce. Se zietelem k témto predpokladidm mlzZeme obecnou agregdtni produkéni funkcei pre-
psat do jeji specifické formy: Y*=«k.F (K, N) .

Nasledné pro zménu (ptirtstek) potencidlniho produktu (AY*) mzZeme rovnici upravit do tvaru:

AY* = AcF (K,N) + xF A+ %F AN
5K SN

V rovnici:

Kﬁ je margindlini produkt kapitdlu, tj. MPK a Kﬁ je margindlini produkt prdce, tj. MPN, a rov-
JK ON
nice tak rozdéluje AY* mezi Ak, AK a AN.
S vyuzitim téchto predpokladu mizeme rovnici prepsat do tvaru:

AY* = AxF(K, N) + MPK . AK + MPN . AN

kde:
AkF(K,N) je prirtstek produktu vyvolany ristem souhrnné produktivity faktord (urovné pouZivané

technologie)

Vzhledem k predpokladiim, za nichzZ je neoklasicky model vybudovan, zejména k predpokladu doko-

nalé konkurence a predpokladu konstantnich vynos( z rozsahu, se margindlni produkt kapitdlu
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rovnd mire zisku, tj. zisku na kapitdl (zisku na jednotku kapitalu). Pokud relativni podil zisku (na-

o o - oy .. MPK.K
kladl kapitalu) na produktu oznacime w, tak mizeme psat: ——— =w

Obdobné margindlni produkt prdce se rovnd za predpokladu dokonalé konkurence redlné mzdé,
takze relativni podil mzdovych nakladd na produktu, resp. ndkladd prace na produktu, ktery ozna-

v , MPN.N
cime 1 -wse rovna T:l-w

Soucet podilu vyrobniho faktoru kapital (naklad( kapitdlu) na produktu (w) a podilu vyrobniho fak-
toru prace (mzdovych nékladi) na produktu (1 - w) se za predpokladu konstantnich vynos( z rozsahu
rovna jedné. Tedyw + (1 -w) = 1.

Algebraicky nyni vyjadieme tempo (miru) riistu potencidlniho produktu, k tomu:

Rovnici AY* = AxF(K, N) + MPK . AK + MPN . AN vydélime Y¥* tim obdrizime rovnici

*
AY* _ AKF(*K,N) L MPK AK  MPN.AN 440

y* Y y* y*

AY*/Y* se rovna tempu ristu potencidlniho produktu, které budeme oznacovat symbolem y*.

Pravou stranu rovnice upravime tak, Ze jednotlivé ¢leny vyjadiime nasledovnym zplsobem:

AY* = AKF(K, N);

MPK.AK _MPK.K AK _ MPN.AN _MPN.N AN
Y’ Y K Y’ Y N
%
Nasledné celou rovnici vyjadiime ve tvaru: AY_ _ Ax rw. Ak, (1-w) AN
Y ok K N
*
Poloyme: AY _ ... Ax _ _ AK _ | AN _
e TV Tk "N

Na zakladé uvedenych predpoklad( a matematickych Uprav midzeme algebraicky vyjadrit zakladni

rovnici rastového ucetnictvi ve tvaru:

Ly y¥*=¢g+w.k+(1-w).n
Komentar

Koeficient ¢, ktery vyjadfuje tempo, resp. miru rlistu souhrnné integrdlni produktivity faktor( je
v literature nazyvan rezidudalnim ¢lenem v zakladni rovnici ristového ucetnictvi nebo také Solowo-
vym reziduem, a to proto, ze jeho pfima méfitelnost je obtizna a prakticky se zjistuje nepfimo vypo-
¢tem ze vztahu:  w=yp*-w.k-(1-w).n

Souhrnna (integrdlni) produktivita, resp. multifaktorova produktivita roste tehdy, jestlize se zis-

vvs

kdava vyssi (méritelny) produkt ze stejného mnoZstvi (objemu) vyrobnich faktort kapital a prdce.
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To znamena, Ze roste zejména v dlsledku vyuziti vysledkd vyzkumu a vyvoje, zlepSené technologie,
zvySeni vzdélani a kvalifikace, zkusenosti a odborného zaskoleni, v diisledku pouzivani zdokonale-

nych metod organizovani prace a fizeni apod.
ristu primérné produktivity prdce.

Mame-li urcit tempo rastu priimérné produktivity prace, tj. tempo ristu produktu na obyvatele,
odecteme od obou stran rovnice y*=w - k+(1-w)-n+{ tempo rlstu pracovnich sil (n). Dostaneme

tak y*-n=w-k+(1-w)-n-n+\{,apoupravéy*-n=w-k-w-n+y.

A nakonec y*-n=w- (k-n)+{

Rovnice obsahuje determinanty tempa rlistu prlimérné produktivity prace:

vyraz na levé strané této rovnice (y* - n) pfedstavuje rozdil tempa rlistu produktu a tempa ristu
pracovnich sil, coZ priblizné vyjadfuje tempo rlistu priimérné produktivity prace, tj. tempo ristu

produktu na obyvatele
tempo rlstu priimérné produktivity prace je determinovano souctem:

tempa rastu kapitalové intenzity (k - n) a jeho soucinem s koeficientem w, jez vyjadiuje

podil naklad( kapitalu na produktu;

pFispévku tempa rlstu souhrnné (integrdlni) produktivity faktord (), jez vyjadfuje efekt

zvySeni pouzivané Urovné technologie na tempo ristu pramérné produktivity prace.

12.2  Solowuv model dlouhodobého
ekonomického rustu

12.2.1 Uspory a zakladni rovnice akumulace kapitalu

Vychodiskem rozboru uvedeného problému je rovnost celkovych hrubych domacich investic (/)

a hrubych domdcich uspor (S): 1=S.

PtirGstek kapitalu se bude rovnat investicim () (realizovanym Usporam, které tvofi fixni podil na
potencialnim produktu) zmensenym o amortizaci (d. K, kde d je mira amortizace, opotiebeni):
AK=1-d.k

Spotreba a Uspory tvori fixni podil v potencialnim produktu: sklon k isporam cini s, sklon ke spotrebé
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c. Uspory tedy tvofi fixni podil (s) na potencidlnim produktu, takie =S =s - Y*

V rovnici pro pfirdstek kapitalu nahradime investice Usporami AK=s-Y*~d. k, a rovnici vydélime

Nadostaneme 2K _ .Y K e ¥ -qa K-y
N N N N N
. . oy y AK
Rovnici tak mGzeme prepsat do tvaru: N s.q-d. v

Pfredpokladejme, Ze tempo rlistu obyvatelstva a tempo rlstu pracovnich sil jsou shodné a rostou

konstantnim tempem, které je determinovdno faktory vné modelu, tj. exogenné!

o T . oy e Ay AK AN
Tempo rlstu kapitalové intenzity Av/v miZeme zifejmé psat takto — = — - —
Vv

K N

y oy L Av
Vzhledem k tomu, ze AK/K = k a AN/N = n, miZeme rovnici pfepsat do tvaru: — =k-n
Vv

v o " oy L v Av o Y
PfirGstek kapitalu mizeme vyjadfit i takto: AK=n.K+ — . K. Vydélenim obou stran poctem oby-
Vv

AK
resp. — =n.Vv +A4v

AK K K Av
vatelstva (N) dostaneme: — =n. — + — . —
N N N v

L. AK ,
Substituci rovnice m =n.V +A4v za AK/N do rovnice AK _ s.q-d.v ,dostaneme:
N

n-v+Av=s.-q-d-v,resp. Av=s-q-n-v-d-v

a po Upravé dostaneme rovniciAv=s-q—(n+d) -V, ktera je zakladni rovnici akumulace kapitdlu,

resp. zakladni rovnici adekvatni tvorby kapitdalu (adekvatnich kapitdlovych investic).

Komentar
Podle predpokladu roste obyvatelstvo tempem n, a proto:

¢ast Uspor v rozsahu n - v z Uspor pfipadajicich na jednoho pracovnika musi byt pouZita
pouze na kapitdlové investice k vybaveni nové prichdazejicich pracovnich sil, a to na drovni

K/N, tj. na Urovni vybavenosti kapitalem jako pfedchozi, dosud zaméstnani pracovnici;

¢ast Uspor pripadajicich na jednoho pracovnika v rozsahu d - v (tj. v rozsahu soucinu miry
amortizace a kapitalové vybavenosti pracovnika) musi byt pouzita k nahrazeni opotrebova-

ného kapitalu;

Z predchoziho plyne, Ze ¢ast tspor v rozsahu n - v +d - v, resp. (n + d) - v z celkovych Uspor na

jednoho pracovnika musi byt pouzita pro udrzeni dané (neménné) trovné koeficientu kapitalové



MAKROEKONOMIE 2 262

intenzity (vybavenosti), tj. udrieni dané (neménné) drovné v = K/N. Velikost Uspor na pracovnika,
kterd prevysuje tento rozsah je pouzita ke zvySeni kapitalové intenzity (vybavenosti), tj. ke zvySeni

koeficientu kapitalové intenzity (vybavenosti) vSech pracovnikd, tj. v > 0.

Ta ¢ast uspor, kterd je pouZita na vybaveni nové vstupujicich pracovnik( do pracovnich sil se nazyva
uspory rozsirujici kapital (capital widening). Ta ¢ast Uspor, ktera je pouzita ke zvyseni koeficientu
kapitalové intenzity (vybavenosti) vSech pracovnikd se nazyva uspory prohlubujici kapital (capital

deepening) ve smyslu, Ze tato ¢ast uspor vede ke zvySeni kapitalu na pracovnika.

Stabilni (staly) stav jako dlouhodobd rovnovazna konstantni mira rlistu produktu, kapitalu a pracov-
nich sil

K charakteristice stabilniho (stdlého) stavu pouzijeme zakladni rovnici akumulace kapitalu, resp. za-
kladni rovnici adekvatni tvorby kapitdlu Av=s. g — (n +d). v. S ohledem na tuto rovnici, mdzeme
upresnit charakteristiku stabilniho (stalého) stavu: Stabilni (stdly) stav je situace, kdy kapitdlova
intenzita (tj. kapital na jednoho pracovnika) dosdhne rovnovdiné hodnoty a jeho uroven ziistava
nezménénd, tzn., Ze kapitdl roste stejnym tempem jako pracovni sily (stabilizovanou velikost kapi-

talové intenzity budeme dale znacit v*).

Predpokladem dosazeni této situace je, Ze uspory na obyvatele se prdavé rovnaji usporam na rozsi-
Feni kapitdlu a usporam pouZitym k nahradé opotrebovaného kapitdlu, tj. Av = 0 a uvedeny vztah
bude mit tvar: s.q=(n+d).v

Komentar

Dosazeni stabilniho (stdlého) stavu znamena:

primérna produktivita prace se neméni, tj. Aq = 0;
prirastek koeficientu kapitalové intenzity (vybavenosti) Av = 0;
koeficient intenzity (vybavenosti) dosdhne urcité konstantni drovné (v*);

pokud se nema ménit koeficient kapitalové intenzity v*, musi kapital rist stejnym tempem

AK AN . ¥
— =k=—=n | Zrovnice plyne, Ze

jako je tempo rastu obyvatelstva, tj. musi platit P N

ve stabilnim (stalém) stavu ekonomiky, tj. ve stavu dlouhodobého rovnovazného rlstu potencial-

niho produktu roste zasoba kapitalu stejnym tempem, jako je tempo rlistu obyvatelstva, tj. n.

Obdobné ve stabilnim (stdlém) stavu ekonomiky, tj. v situaci dlouhodobého rovnovaziného ristu
ekonomiky, kdy ptirlstek primérné produktivity prace se rovna nule, tj. Aq = 0, a tedy Uroven pra-
mérné produktivity prace (produkce na jednoho pracovnika) je konstantni, musi rlst potencialni

produkt stejnym tempem - za predpokladu konstantnich vynos( z rozsahu - jako je tempo rustu
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byvatelstva. Ted — = —, resp. =n
obyvatelstva. Tedy Y N p- y
s .
(‘:'er)_?l (n+d)-v
q
qG ..................................................................... 3 :
qB* .......................................................
qE .......................................... ’ ’ee/_ Sq
(Y N EESSU————— ‘ ..........

K
v=—
N

Obr. 111 Zakladni rovnice akumulace kapitdlu a stabilni (staly) stav ekonomiky

Komentar

Kfivka g zndzoriuje intenzivni produkéni funkei, kiivka sqg zobrazuje Uspory na jednoho obyvatele,
kfivka (n + d) . v zobrazuje tu ¢ast Uspor, kterd je uréena na rozsifeni kapitalu pro nové pracovni sily

a pro nahrazeni amortizovaného kapitalu.

Stabilni (staly) stav znazornuje bod A, kde kfivka sq protina kfivku (n + d) - v. V bodé A se koeficient
kapitdlové intenzity rovnd v*4 a koeficient priimérné produktivity se rovna g*s. Uspory na jednoho
obyvatele se rovnaji Usporam potifebnym pro rozsiteni kapitdlu, tj. postacuji vybavit nové prichozi
pracovni sily na stejné drovni jako dosavadni pracovniky, jakoZ i nahradit opotfebovany kapital, aniz
se méni primérna kapitdlova intenzita (vybavenost), tedy aniz se méni uroven v. Vzdalenost mezi
bodem A a B, predstavuje prebytek primérné produkce na jednoho pracovnika nad usporami na
jednoho pracovnika, coz za danych predpokladl znadi spotfebu na jednoho pracovnika (zna¢ime

c*).

V bodé D na kFivce sq, je koeficient kapitdlové intenzity vp, niZsi nez v*, a i primérnd produktivita
prdce je niZsi nez ve stabilnim stavu (o vertikalni vzddlenost bodu B a E) a uspory na jednoho pra-
covnika jsou vyssi (v rozsahu usecky FD) nez je potieba akumulace kapitalu (adekvatni tvorby kapi-

talu). Koeficient kapitdlové intenzity (vybavenosti) proto roste z Vp k V*a, jakoZ i roste priimérnd
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produktivita prdce z qe na gs. Rostou i uspory na jednoho pracovnika, ale klesajicim tempem. Eko-
nomika se pohybuje do bodu, kde uspory na jednoho pracovnika se rovnaji adekvadtni kapitdlové
tvorbé, tj. ke stabilnimu stavu ekonomiky, kde sq = (n +d) - v. V tomto bodé je dosaZena dlouhodobd
rovnovdha - tj. stabilita urovné koeficientu kapitdlové intenzity - a vSechny agregatni veli€iny - pro-
dukt, kapitdl a pracovni sily rostou stejnym tempem, tj. jejich mira ristu se rovnd tempu ristu

obyvatelstva (n).

V bodé H je kfivka uUspor na jednoho pracovnika pod kfivkou adekvdtni tvorby kapitdlu,
tj.sq < (n +d) -V, tj. Uspory na obyvatele jsou mensi (nedostatecné) nez ¢ini adekvatni kapitalova
potieba, tedy koeficient kapitadlové intenzity (vybavenosti) je pfiliS vysoky a rovna se VH. Protoze
jsou uspory nedostatecné (v rozsahu usecky Hl), nepokryvaji potfebu kapitalové vybavenosti pro
nové prichozi pracovnisily, a potfebu nahradit amortizovany kapital, koeficient kapitdlové intenzity
(vybavenosti) zacne klesat z v na V*a, klesa i priimérna produktivita prdce z gc na gs (na obrazku
ve sméru Sipek na intenzivni produkéni funkci) o vertikalni vzddlenost bodu B a G, klesaji i uspory

na jednoho obyvatele (klesnou o vertikdlni vzddlenost bodii A a H).
Vliv rozdilnych mér uspor na primérnou produktivitu prace a na tempo rtistu produktu

Az do vyvinuti Solowova modelu existovala béZzna predstava, Ze vy$si mira uspor (tj. vyssi podil uspo-
feného dlchodu) vede ke zvySeni akumulace kapitalu, coZ generuje dlouhodobé vyssi miru ristu.

Prozkoumejme tuto otdzku zevrubnéji.

Méjme dvé zemé, zemi A a zemi B. Necht obé zemé maji stejné tempo rlstu obyvatelstva (n), stej-
nou miru opotiebeni kapitalu (d), jakoz i pouZivaji stejnou Uroven technologie (k) a maji stejnou
intenzivni produkéni funkcei k T (v), resp. k T (K/N). Zemé A vsak ma niZsi miru uspor na obyvatele,
tj. saq, zatimco zemé B ma vys$si miru Gspor na obyvatele, tj. seq. Pfredpokladejme, Ze obé zemé jsou

ve stabilnim (stalém) stavu dlouhodobého rovnovéazného ristu. Situaci znazornime na obr. 5.

Z obrazku je patrné, Ze ve stabilnim (stdlém) stavu je priimérna produktivita prdace na obyvatele
vyssi v zemi B neZ primérna produktivita prace vzemi A, a to proto, Ze v zemi B je vyssi podil uspor

na produktu neZ v zemi A o vertikdlni vzddlenost bodii Ao a Bo. Tedy: g*s > g*a.

Soucasné v zemi B je vyssi koeficient kapitdlové intenzity (vybavenosti) v*s (jeho velikost je zna-
zornéna horizontdlni vzddlenosti bodu B; od pocdtku 0) nez v zemi A, kde je jeho velikost v* (jeho
velikost je ddna horizontdlni vzddlenosti od pocdtku souradnic k bodu Az). Tedy: V¥g > V*a.

V ekonomice zemé B je ve stalém stavu vénovan mensi podil produktu na spotiebu, takze spotiebni
zZivotni standard neni vyssi o plnou velikost rozdilu primérnych produktivit prace v obou zemich: je
tomu tak proto, Ze ekonomika B s vyssi mirou uspor musi vénovat vyssi podil jejiho dichodu na
akumulaci kapitdlu, aby udrzela vyssi Uroven kapitalové intenzity nezménénu (konstantni) a musi
nahrazovat vétsi cdst amortizované zasoby kapitdlu nez ekonomika zemé s nizsi mirou uspor, jejiz

koeficient kapitalové intenzity je nizsi.
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q4,5°q (n+d)-v

Obr. 112 Dsledky zvyseni miry Uspor na stabilni (staly) rast

Z analyzy Solowova modelu plyne zavazny a prekvapivy zavér:

rozdil ve sklonu k Usporam mezi zemémi vyustuje do rozdilu tdrovné primérnych produktivit
prace a tedy i Zivotniho standardu. AvSak obé ekonomiky (A i B) maji v situaci stabilniho (sta-
Iého) rlstu stejné tempo rastu potencialniho produktu proto, Ze maji stejné miry rlistu oby-

vatelstva;

jakmile ekonomika dosahne cesty stabilniho (stdlého) rovnovainého rlstu, maji ekonomiky
stejné tempo ristu potencialniho produktu bez ohledu na vysi jejich sklonu k usporam a aku-
o tolik vyssi, kolik €ini rozdil v Usporach mezi ekonomikou s nizkym sklonem k dsporam a vyso-

kym sklonem k Usporam.

Pro¢ maji Uspory a akumulace kapitdlu omezené dusledky? Je tomu tak proto, Ze v intenzivni pro-
dukcni funkci predpokladdame klesajici vynosy z kapitdlu, nebot kazda dodatecna jednotka kapitalu
na pracovnika ma za nasledek stale nizsi prirlstek primérné produktivity prace. Klesajici vynosy
Z kapitalu se vsak odrdZeji v tvaru intenzivni produkcni funkce, ktera je nejdfive nad funkci Uspor

i nad pfimkou adekvatni tvorby kapitdlu a poté tuto pfimku adekvatni kapitalové tvorby protina.
Dusledky zvySeni miry tspor na stabilni (staly) rist

Predpokladejme nyni, Ze zemé A ma ve vychozim (stalém) stavu miru Uspor na obyvatele spaq, koe-

ficient kapitdlové intenzity (vybavenosti) v¥a, tempo rlistu obyvatelstva n, miru opotfebeni kapitdlu
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d, intenzivni produkéni funkci k fa (va), (pouZivda neménnou Uroven technologie) a vychozi priimér-
nou produktivitu g*a. Necht se v zemi A zméni spotFebni chovdni tak, ze se zvysi sklon k tispordm
na z so na s; a tedy krivka miry Uspor na obyvatele s1aq je posunuta nahoru proti vychozi kfivce soaq.

Jaké jsou dusledky tohoto zvyseni sklonu k ispordm?

q (n+d)-v

S1B

S1Aq

2| =

Obr. 113 Dasledky zvyseni miry Uspor na stabilni (staly) rdst

Komentar

Situace je zndzornéna na obr. 113, ze kterého je patrné, Ze bezprostifedné po zvyseni miry uspor se
ekonomika presune z vychoziho stabilniho stavu, tj. z bodu A: k bodu Az na nové vyssi kfivce uspor
s1aq, kterd je oproti staré kfivce Uspor spag posunuta nahoru. ProtoZze objem Uspor na obyvatele
nyni prevysuje Uspory potrebné k vybaveni rostouciho obyvatelstva kapitalem, jakoz i Uspory po-
trebné k nahrazeni opotiebovaného kapitalu, postupné roste koeficient kapitdlové intenzity z v*a
k v*B (dochazi k prohlubovadni kapitalu). Rist koeficientu kapitalové intenzity na obrazku znazornuji

Sipky jdouci od pUvodni Urovné kapitalové intenzity v*a k v*g.

Spolu s ristem koeficientu kapitalové intenzity do€asné roste i priimérnad produktivita prdce na in-

evvs

i uspory, a to z bodu Az na nové kfivce Uspor na obyvatele aZ do nového stabilniho stavu, tj. bodu
Ci.

Béhem tohoto obdobi mira rlistu produktu docasné prevysuje miru rdstu pracovnich sil (n), takZe
roste i priimérna uroven produktivity prdce. V tomto obdobi do¢asné roste spotreba a Zivotni stan-
dard. Jakmile ekonomika dosahne nového stabilniho (stdlého) stavu ristu Ci, iroven priimérné
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vvs

produktivity prdce se neméni (€ini qc), ale je trvale vyssi neZ tomu bylo ve vychozi urovni stabilniho

(stdalého) stavu (qa) pfi niZsi mire uspor.

12.2.2 Optimalni rust a zlaté pravidlo akumulace kapitalu

Stabilni (stdly) stav s nejvyssi spotfebou na obyvatele se nazyva zlatym pravidlem trovné akumu-

lace kapitalu, resp. zlatym pravidlem Urovné kapitalu.

12.2.2.1 Urceni stabilniho (stalého) stavu spotreby na obyvatele

Redeni tohoto problému zaéneme tak, Ze od primérné produktivity prace na jednoho obyvatele ve

stabilnim stavu, tj. od g* odecteme Uspory na jednoho obyvatele, tj. s- q. Tedy ¢c*=qg*-s-q.

Spotreba na jednoho obyvatele je ve stabilnim stavu rozdil urovné primérné produktivity prdace na
obyvatele a uspor na jednoho obyvatele. Uspory ne jednoho obyvatele ve stabilnim stavu jsou
vSak hrubé investice (tj. Cisté investice + obnovovaci investice) na jednoho pracovnika, resp. na jed-

notku prace (zna¢ime i). Rovnici ¢* = g* - s - ¢ mUZeme proto zapsat takto: c* =q*-i

Ve stabilnim (stalém) stavu roste zdsoba kapitalu stejnym tempem, jako rostou pracovni sily, tj. n,

a proto jsou investice rovny (n + d) - v. Pro stabilni stav spotfeby na obyvatele Ize tedy psat:

c*=q*-(n+d)-

Na obrazku 114 je graficky zndzornény stabilni (staly) stav spotieby a tedy zlaté pravidlo Urovné
kapitdlu, které jsme analyticky a formalné vyvodili. Na vertikalni ose se méfi praimérnd produktivita
prace na jednoho pracovnika (g), podil Uspor v dlichodu pfipadajiciho na obyvatele a adekvatni ka-
pitdlovou tvorbu (n + d) - v. Na horizontdlni ose méfime kapitdlovou intenzitu (vybavenost),
tj. v=K/N.

Komentar

Z obrazku 7 je patrné, Ze stabilni (staly) stav, ktery maximalizuje spotiebu na jednoho obyvatele je
v bodé B na intenzivni produkéni funkci, kde je sklon intenzivni produkéni funkce stejny jako sklon
krivky (pfimky) adekvatni kapitalové tvorby, tj. n + d. Maximalizace spotfeby na obyvatele je zob-
razena vertikalni vzdalenosti bodu A a B, tj. Usek c*. Vzddlenost bodu A a C, znadi Uspory na jednoho

obyvatele ve stabilnim stavu, tedy investice na jednoho obyvatele (i
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(n+d)-v

K
v=—
N

Obr. 114 Stabilni (staly) stav spotreby, resp. zlaté pravidlo Urovné kapitalu(i Uroven kapitalové intenzity vo*

12.2.2.2 Dusledky zvyseni miry rGstu obyvatelstva

Prozkoumejme nyni disledky ristu miry obyvatelstva v Solowové modelu. Predpokladejme, Ze
v zemi A je intenzivni produk¢ni funkce fa (V*), vychozi (plvodni) mira rdstu obyvatelstva je ng, mira
opotrebeni kapitalu ¢ini d, Uroven kapitalové intenzity (vybavenosti) ve vychozim (plvodnim) sta-
bilnim (stalém) stavu Cini v*a, pouZivana uroven technologické metody se neméni (je stale ko),
Uspory na obyvatele ¢ini ve vychozim obdobi saga. Necht dojde v zemi A za danych predpokladu
k riistu obyvatelstva, tj. mira ristu obyvatelstva se zvysi z no na ns, tj. ng < ny. Situaci znazornuje
obr. 115.
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Obr. 115 Dsledky zvyseni miry ristu obyvatelstva

Komentar

Pavodni ptfimka adekvatni tvorby kapitalu (kapitalovych investic) méla sklon (no + d) - v. V dlsledku
zvyseni miry ristu obyvatelstva v zemi A z no na n; je sklon nové kFfivky (adekvatni tvorby kapitalu

vvs

(n1 + d) - V) vyssi, tj. nova krivka je strméjsi.

Dusledky tohoto ristu obyvatelstva z vychoziho stabilniho (stalého) stavu do nového stabilniho (sta-

lého) stavu daného vyssim tempem rdstu obyvatelstva ni:

pramérna produktivita prace na obyvatele se sniZila na q*g;
klesla kapitalova vybavenost z V*a na v¥s.

Z analyzy tedy plyne zavér, Ze vyssi tempo riistu obyvatelstva - za danych predpokladii - vyusti do

poklesu priimérné produktivity prdce.

Z obrazku je patrné, Ze zvysené tempo riistu obyvatelstva vyZaduje (a) novy kapital (Gspory na

rozsireni kapitalu) a tedy (b) vyssi uspory na vybaveni nové prichozich pracovniki, (c) uspory na

kryti obnovovacich investic v souvislosti s nutnosti nahrazovat opotrebeni kapitdlu.

Zvyseni miry rlstu obyvatelstva tedy vede k tomu, Ze novy stabilni stav je v bodé By coz znamena
pokles kapitdlové intenzity z V*a na V*g a pokles priimérné produktivity prdace z q*a na q*s. DU-
sledky miry rlistu obyvatelstva na miru spotfeby na jednoho obyvatele pfi zvyseni miry rlstu pra-

covnich sil z no na n; si jisté jiz kazdy vyvodi sam.
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12.2.2.3 Neoklasicky model riistu a rozdélovani produktu na obyvatele
na mzdu a zisk

Predpokladejme nyni standardni neoklasickou produkéni funkci, kterd neobsahuje technologicky
pokrok, jakoZ i evokujme si standardni neoklasické predpoklady analyzy. Neoklasickd produkéni
funkce zakotvujici konstantni vynosy z rozsahu muze byt zfejmé zapsana takto: Y* = f (K, N)

Vynasobime-li kapital (K) po¢tem obyvatelstva (N) a délime-li soucasné K poctem obyvatelstva (N),

* K
Ize funkci (pfepsat do formy: Y = Nf(ﬁ)

V podminkach dokonalé konkurence:

je mira zisku (znacime y), tj. pomér zisku (R) ke kapitalu (K), tedy vynosovd mira kapitdlu (za
predpokladu konstantnich vynosd zrozsahu), rovna margindlnimu produktu kapitdlu,
tj. MPK.

Miru zisku (x) uré¢ime jako parcidlni derivaci funkce Y* = f (K, N) podle kapitalu:

* *
8Y KY 1
=MPK=""—=Nf'|=| .= o> z=f(v*
x 6K f(NJ v A=)

*
* K
Z rovnice y =f” (v*) plyne, Ze mira zisku (y) je dana sklonem produkéni funkce Y =Nf(ﬁj

je redlna mzdova sazba, resp. primérna realna mzda rovna marginalnimu produktu prace, tj.
MPN.

*

* K
Primérnou realnou mzdu (W/N) uréime parcialni derivaci produkéni funkce Y =Nf(ﬁj

* * *
w Y K K K w * * [ %
odle prace: — =MPN=——=Nf'| —| .| = | +f| — -> — = ( )- '( )
P P N &N f(N) (NZ) f(N) N flv )-v v

W * Y] Y . . 7
PfepiSme nyni rovnici W= f(v )—v f (v ) do ekonomicky snadno interpretovatelné podoby:

*
W Y (K) R W _ Y R
T 2.2 Atedy — ==
N N Nk N N N

Z rovnic zretelné plyne, Ze redlnd mzda na jednoho obyvatele se musi - za danych predpokladi -
rovnat produktu na jednoho obyvatele (priimérné produktivité prdce na obyvatele, tj. (q) minus
podil zisku na obyvatele (R/N).
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*
Rovnici w_y" R lze p¥ tdot ﬂ+£‘y—
ovnici N NN ze pfepsatdotvaru | —on 0 =

mezd v produktu na obyvatele (W/N) a podilu zisku v produktu na obyvatele (R/N) se musi rovnat

, ze kterého plyne, Ze soucet podilu

produktu na obyvatele, tj. priimérné produktivité prdace q = Y*/N.

Obr. 116 Rozdélovani produktu na obyvatele v situaci stabilniho (stalého) stavu

Komentar

Ve stabilnim (stalém) stavu se kapitdlova intenzita rovnd v* = (K/N)* a produkce na obyvatele, resp.
primérna produktivita prace g* = Y*/N. Zisk na obyvatele se rovnd R/N.

Pomér zisku na obyvatele (R/N) ke kapitalové vybavenosti v* = (K/N)* se rovnd sklonu produkéni
funkce v bodé A, tj. margindlnimu produktu kapitdlu, ktery se za predpokladu dokonalé konkurence
a konstantnich vynosu z rozsahu rovna mire zisku.

Sklon produkcni funkce v bodé A tedy znaci miru zisku [viz rovnici y = f* (v¥)].

Z obrazku je patrné, Ze rozdil mezi produktem na obyvatele (tj. Y*/N) a ziskem na obyvatele (tj. R/N)

se rovnd redlné mzdové sazbé (priimérné redlné mzdé), tj. W/N.
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12.2.3 Dlouhodoby ekonomicky rust s technologickym
pokrokem

Prispévek technologického pokroku k ristu priimérné produktivity prace

Prof. R. M. Solow pfi analyze dlouhodobého ekonomického ristu v USA v létech 1909 - 1949 vyvinul
odpovéd na otdzku, jaky podil na zvyseni primérné produktivity prace ma zvyseni koeficientu kapi-
talové intenzity (vybavenosti a jaky podil na zvyseni primérné produktivity prace ma technologicky
pokrok (zvySeni Urovné pouzivané technologie). Vysledky Solowovy analyzy ristu uvedeme na obr.
117.

g=1
N fz
q Technologicky pokrok
2
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|
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Obr. 117 Prispévek technologického pokrok k rdstu priimérné produktivity prace

Komentar

Podle vypoctu prof. R. M. Solowa ma podstatny podil na zvyseni primérné produktivity prace tech-
nologicky pokrok (zvySeni irovné pouZivané technologie), tj. posun produkéni funkce nahoru. Podil
technologického pokroku na ristu produktivity prace (produktu prace na 1 hodinu prace) Cini podle
prof. R. M. Solowa 87,5 %. Podil zvySeni kapitalové intenzity na rlstu pramérné produktivity prace

(pfi stejné vychozi Urovni technologie a tedy na stejné intenzivni produkéni funkcei f1) ¢ini jen 12,5%.
(a) Solowtv model dlouhodobého ristu s technologickym pokrokem rozsifujicim praci

Technologicky pokrok je zahrnut v tomto pfistupu do modelu tak, Zze se predpoklada, ze technolo-

gicky pokrok rozsifuje praci vtom smyslu, Ze mnozstvi pracovniho inputu poskytovaného pracov-
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niky ma tendenci se v ¢ase zvySovat v dUsledku ristu védomosti a znalosti pracovnikd, lepsiho vzdé-
lani, kvalifikace, zkuSenosti, odborného zaskoleni aj. S ohledem na toto mizZeme prepsat agregatni
produkéni funkci zapsat takto: Y*=f (K, N - k)

Mnozstvi skute¢ného pracovniho inputu (N) se pfimo ndsobi parametrem, ktery vyjadruje zmény
urovné pouzivané technologie (technologického pokroku) tj. x. Celkové mnozstvi prace se ¢asto na-
zyva efektivni pracovni input (znacime Ne), resp. také efektivni prdce, resp. prdce mérend v jednot-

kdch efektivni prdce.
Pro efektivni pracovni input (N.) miZeme tedy psat:Ne = N - K

Je zfejmé, Ze zvySovani Urovné pouzivané technologie (zavadéni technologického pokroku) zpuso-
buje, Ze kazda hodina prace s novou lepsi technologii je ekvivalentni vice hodin prace se starou (nizsi)
technologii: pouziti nové technologie pak zpravidla vyZzaduje vyssi Uroven vzdélani, kvalifikace, vé-
domosti aj. Jednotka rozsifené prdace je tak ekvivalentni vice neZ jedné jednotce prace skutecné.

Tato forma technologického pokroku se tedy nazyva technologicky pokrok rozsirujici prdci.

Za predpokladu konstantnich vynosua z rozsahu mlzeme jiz zavedenou intenzivni produkéni funkci,

Y K
do niz zahrneme technologicky pokrok rozsitujici préci, zapsat takto: I =f[—). Z toho vyrazu
e e

plyne, Ze objem produkce pripadajici na rozsifenou prdci (hodinu, pracovnika) zdvisi na poméru

kapitalu k rozsifené praci, tj. na kapitdlové intenzité (vybavenosti) rozsifené prace (znacime Ve).
Predpokladejme nyni, Ze technologické zmény rozsifujici praci rostou konstantni mirou (tempem).
. Ak y y o .
Potom lze psat: —— =¢ Za predpokladu, Ze technologicky pokrok roste konstantni mirou (tem-
K

pem) a roste-li skute¢né mnozstvi pracovnich sil (prace) tempem n, potom efektivni pracovni input,

resp. efektivni prdce roste ze dvou divodii:

z dlvodu ristu obyvatelstva tempem (n);
z dlvodu ristu technologického pokroku rozsirujiciho praci ().

Mira ristu efektivniho pracovniho inputu (efektivni prace) je tak dana takto:

AN

e(t)

Ne(t—l)

=n,=n+y, resp. n,— n =y

Z rovnice plyne, Ze tempo riistu efektivniho pracovniho inputu, resp. tempo ristu efektivni prdace
je souctem tempa riistu pracovnich sil (n) a miry ristu technologického pokroku, tj. .
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Komentar

Intenzivni produkéni funkce na obr. 118 zobrazuje zménu produkce na efektivni praci pracovnika
v reakci na zménu velikosti kapitalu na rozsifenou praci. Kfivka sf(K/Ne), resp. s-(Y*/Ne) zobrazuje
podil uspor pfipadajicich na jednotku rozsifené prace. Sklon krivky adekvatni kapitalové tvorby je
dan souctem tempa riistu pracovnich sil (n), miry ristu opotrebeni (d) a miry ristu technologic-
kého pokroku rozsifujiciho prdci (), tj. (n + d + ).

Na obr. 118 je ekonomika ve stabilnim (stdlém) stavu a tedy v situaci dlouhodobého rovnovazného
rdstu v bodé A'. Ve stabilnim (stdlém) stavu ziistdva pomér kapitdlu na rozsifenou prdci, tj. kapi-
tdlovd intenzita (vybavenost) rozsifené prdce konstantni, a to na urovni V*ez = (K/Ne)*s.

V bodé A na intenzivni produkcni funkci je pomér produkce k rozsirené prdci konstantni.

V ekonomice, v niZ se zavadi technologicky pokrok rozsitujici prdci, Ize ve stabilnim (stalém) stavu
dlouhodobého rovnovazného riistu dosahnout vyssi miry riistu a urovné produkce na obyvatele a

Vv,

tedy i vyssiho Zivotniho standardu.

Y
N, (n+d+y) X
Y
q N,
s - fIK/N.)
K
v, =—
NE

Obr. 118 Technologicky pokrok rozsitujici praci

Technologicky pokrok a podminky zlatého pravidla Grovné kapitalu

Zavedeni technologického pokroku modifikuje podminky zlatého pravidla Urovné kapitalu, resp. zla-
tého pravidla akumulace kapitalu. Podminka maximalizace spotfeby na obyvatele je ve stabilnim

stavu za predpokladu zavedeni technologického pokroku rozsifujiciho praci dosazena, jestlize plati:

MPK=n+d+{ nebo,coZjetotéz MPK-d=n+y
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Z rovnic plyne, Ze maximalizace spotieby na jednotku rozsifené prdce, a tedy podminky zlatého
pravidla trovné akumulace kapitdlu je dosaZzeno tehdy, jestliZe se Cisty margindlni produkt kapi-

tdlu (tj. MPK - d) rovna mife ristu celkové produkce, tj. n + .
Technologicky pokrok a rozdélovani produktu na obyvatele na mzdy a zisk.

Za predpokladu technologického pokroku rozsitujiciho praci jsou ve stabilnim (stalém) stavu dlou-
hodobého ekonomického rlistu Uroven produktu na rozsifenou praci a Uroven kapitalové vybave-
nosti rozsifrené prace neménné. Presto dochazi k rustu realné mzdy na jednotku skutecné prace,
resp. realné mzdy rostou tempem, které se rovna tempu riistu technologického pokroku (), resp.
tempu rastu priimérné produktivity prace. Nasledujici zavér, a to Ze podil vyrobnich faktord je - za
diive uvedenych predpokladtli této analyzy - v produktu na obyvatele nezménén, se pokuste zd{-

vodnit sami.
(b) Neutralni technologicky pokrok a model ekonomického rlstu

Druhy pfistup zahrnuti technologického pokroku do modelu vychazi z toho, Ze technologicky pokrok

Cini efektivnéjsi oba vyrobni faktory, jak praci, tak i kapital: jde o neutralni technologicky pokrok,

pfi némz nedochazi ke zméné marginalni miry technologické substituce.

Analyzu tohoto problému jsme jiz zahdjili odvozenim zdkladni rovnice rlistového Gcetnictvi, tj. rov-

nice: y*=¢+w-k+(1-w)-n.

Uvedli jsme, Ze koeficient ¢ prakticky zjistujeme tak, Ze v zakladni rovnici rlistového Ucetnictvi ode-
¢teme od tempa rlstu potencidlniho produktu (y*) prispévek kapitalu a prispévek prace. Kdyz jsme

toto provedli, dostali jsme: =y*-w-k-(1-w)-n

Clen y se nazyvd rezidudlnim ¢lenem nebo také Solowovym reziduem: méFi tempo riistu souhrnné

(integralni) produktivity, resp. multifaktorové produktivity (tedy tempo ristu rezidua).

V dalsim pohlédneme ponékud subtilnéji na problém tempa rlistu tohoto rezidua, v némz se promita

neutralni technologicky pokrok, jez vede k posunu produkéni funkce nahoru.

*

y . - Y . .Y K
Vyjdéme z intenzivni produkéni funkce obsazené v rovnici W = kf(ﬁ)
Uvedend rovnice (7.8) vyjadfuje produkci na obyvatele, tj. priimérnou produktivitu prace, a to niko-
liv nezbytné na efektivniho pracovnika, kterd se posunuje nahoru v dusledku technologického po-
kroku v ¢ase tempem (mirou) rlstu technologického pokroku, tj. tempem ristu souhrnné (inte-

gralni) produktivity, resp. multifaktorové produktivity.

Intenzivni produkéni funkcei za predpokladu ristu technologického pokroku tempem ristu Y v ¢ase
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je znazornéna na obr. 119.

Y
N K2 f(K/N)

1 f(K/N)
ko f(K/N)

Obr. 119 Intenzivni produkéni funkci s ristem technologického pokroku

Komentar

Z obrazku je patrné, Ze intenzivni produkéni funkce se za predpokladu neutrdlniho technologického
pokroku posunuje nahoru z kof (K/N) k x1f (K/N) a posléze aZ k xzf (K/N), a to pfi vSech urovnich
kapitdlové intenzity: tempo posunu produkcni funkce nahoru v ¢ase Cini .

Intenzivni produkéni funkce mame v predchozi ¢asti vyjadrenou i ,tempové”, tedy pro tempo ristu
pramérné produktivity prace: y*-n=w-(k-n)+ ¢

Pro tempo rlstu souhrnné (integralni) produktivity faktord, resp. pro tempo rlistu multifaktorové
produktivity mizeme psat: ¥ = (y* - n) —w (k - n). Tato rovnice tempa riistu rezidua - nam umozni
pochopit zavér prof. Solowa (a dalSich ekonomu), ktery jsme uvedli v predchozim vykladu, Ze rist
technologického pokroku se v Iétech 1909 - 1949 podilel v USA na riistu primérné produktivity
prdce 87,5 %, zatimco rist kapitdalové vybavenosti se podilel na tomto ristu jen 12,5 %.

* PouZivanda urover (stav) technologie se promitd do ristu souhrnné (integralni) pro-

duktivity vstupi vyrobnich faktord, resp. multifaktorové produktivity.

* Agregdtni produkcni funkce (obecna forma) — popisuje vzdjemny vztah mezi poten-
cidlnim produktem (Y*) a vstupy vyrobnich faktorl pouzivanych pfti jeho vyrobé, tj.

kapitalu (K), prace (N) a urovné (stavu) technologie ().
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* Primérnd produktivita prdce = produkt na jednoho pracovnika nebo produkci na
jednu hodinu prdce ¢i struéné produkci na jednotku pracovniho vystupu - = Y*/N

(za predpokladu, Ze skutecny produkt se rovna potencialnimu produktu).

* Kapitdlova intenzita, resp. kapitdlovd vybavenost pracovnikii = primérny objem
kapitdlu pripadajici pro pouZiti jednim pracovnikem, resp. jednotkou prdce (koefi-
cient kapitalové intenzity: v=K/N

* Intenzivni produkcni funkce zakotvuje moZnost substituce mezi kapitdlem a praci,
nebot kazdy bod této funkce predstavuje pomér primérné produktivity prdce (q) a
kapitdlové intenzity (v). Md tvar: q=k f (v)

* Zakladni rovnice ristového ucetnictvi y* = +w . k + (1 -w).n zachycuje deter-
minanty tempa riistu potencidlniho produktu: (a) tempo, resp. mira ristu souhrnné
(integrdlni) produktivity faktoru (y); (b) tempo, resp. mira ristu kapitdlu (k) ndsobené
(vdZené) podilem ndkladi kapitdlu na produktu (W), (c) tempo, resp. mira ristu pra-
covniho vstupu (n) ndsobené (vdZené) podilem mzdovych ndkladd na produktu (1 —
w).

Zdkladni rovnice akumulace kapitdlu ma tvar: Av=s.q-(n+d).v

Optimadlni rist potencidlniho produktu je takové tempo rUstu, které vyrovndvad obéti
podstoupené obyvatelstvem tim, Ze na jedné strané v pfitomném obdobi vice spori
a vznikaji tak ndklady akumulace kapitdlu, a pFinosy (uZitek) v podobé zvyseni spo-

trebniho standardu v budoucnosti na strané druhé.

Stabilni (staly) stav s nejvyssi spotfebou na obyvatele se nazyva zlatym pravidlem
urovné akumulace kapitdlu, resp. zlatym pravidlem akumulace kapitdlu. Jeho alge-
braické vyjadreni je: MPK =n +d.

Rozhodujicim faktorem ristu primérné produktivity prace a tedy i rozhodujicim fak-
torem rUstu Zivotniho standardu je technologicky pokrok (uskutecriované technolo-

gické zmény).

Dochazi-li k technologickému pokroku rozsifujicimu prdci, potom pomér kapitdlu ke
skutecné prdci, tj. koeficient skutecné kapitdlové intenzity roste i tehdy, je-li ekono-

mika ve stabilnim (stdlém) stavu ristu.

Méjme standardni neoklasickou dvoufaktorovou produkéni funkci, kterd je homogenni

prvniho stupné: Y* =F (K,N)...

Odvodte zavislost mezi tempem rlstu potencidlniho produktu (y*) a tempem
rastu kapitalu (k) a agregatniho pracovniho inputu (n).
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2.

Ukazte, Ze koeficienty w a (1 - w) vyjadfuiji elasticitu produktu vzhledem k vyrob-
nimu faktoru kapital (w) a vyrobnimu faktoru prace (1 - w) a soucasné vyjadtuji za
predpokladu dokonalé konkurence podil ndkladd kapitalu (naklady kapitalu - zisk)
na produktu a podil naklad( prace (naklady prace - mzdové naklady) na produktu.
Ukazte, Ze je-li neoklasicka produkéni funkce (7.49) homogenni prvniho stupné,
potom zvyseni obou vyrobnich faktor( o stejné procento musi ekviproporcionalné
(o stejné procento) zvysit tempo ristu produktu, nebot soucet obou koeficientl w
a (1-w) se musirovnat jedné. Tedyw + (1 -w) =1

Méjme produkéni funkci ve specifické formé nazvané podle prof. C. W. Cobba a prof. P.
H. Douglase Cobb-Douglasovou produkéni funkci, resp. dvoufaktorovou substituéni pro-

dukéni funkei ve tvaru
Y* = b KW NIW

kde Y* je objem potencidlniho produktu nebo index rlistu tohoto produktu, b je poca-
tecni, resp. Urovnova konstanta, K je objem kapitalu nebo index ristu kapitdlu, N je ob-
jem pracovniho inputu nebo index rlistu tohoto inputu, w a (1 - w) jsou parametry

funkce.

Necht ve vychozim obdobi (to) jsou indexy vsech proménnych rovny 1,00: tedy
b = 1,00, K=1,00 a N =1,00. Parametr w = 0,25 a parametr (1 - w) = 0,75. Necht
v dalSim obdobi (t;) dojde ke zvySeni objemu kapitalu o 6% a objem pracovniho
inputu zUstane nezménén. Index pocatecni, resp. Uroviiové konstanty je nezmé-
nén (b = 1,00). O kolik procent se zvysi potencialni produkt?

Jak se zvysi tempo rlstu potencidlniho produktu, jestlize se objem kapitalu ne-
zméni (jeho tempo je tedy 0 %), zatimco tempo ristu objemu pracovniho inputu
je 4 % (ostatni predpoklady jsou stejné jako ve 2a)?

Interpretujte ekonomické proménné v Cobb-Douglasoveé produkéni funkciv (7.59),
jakoz i interpretujte ekonomicky vyznam parametrd wa (1 - w)?

Predpokladejte, Ze se objem kapitdlu a objem prace soucasné zvysi o 4 % (Urov-
nova konstanta se neméni, zlistava 1,00). Jak se zvysi tempo rlstu potencidlniho
produktu pfi sou¢asném rdstu objemu kapitalu o 4 % a rlistu objemu pracovniho
inputu také o 4%?

Literatura k tématu:

[9] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.



Kapitola 13

Dlouhodoby ekonomicky
rust

Po prostudovani kapitoly budete umét:

«  znat podstatu rozdili mezi exogennim charakterem ekonomického ristu v Solo-
wové modelu a endogennim charakterem v ,,endogennich” teoriich ekonomic-
kého ristu;

< umeét vysvétlit vliv pozitivnich externalit kapitalovych investic na dlouhodoby
ekonomicky rist;

- umét se orientovat v soucasnych koncepcich dlouhodobého ekonomického ristu
a umét posoudit zakladni problémy vzajemného vztahu ekonomického rlstu a Zi-
votniho prostredi a vliv politickych a institucionalnich podminek na ekonomicky
rast.

Klicova slova:

Exogenni (endogenni) faktor ekonomického rlstu, pozitivni externality kapitalovych
investic do fyzického kapitalu, pozitivni externality kapitalovych investic do lidského
kapitalu, teorie endogenniho ekonomického ristu, infrastruktura, trvale udrzitelny
ekonomicky rozvoj, institucionalni podminky ekonomického rastu, instituciondlni

ekonomie.
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131 Endogenni teorie ekonomickéeho
rustu

Exogenni charakter ekonomického ristu v Solowové modelu

Teoreticky koncept Solowova modelu, kterym jsme se doposud zabyvali, vychazi z toho, Ze dlouho-
doby ekonomicky rlst potencialniho produktu a dlouhodoby rist primérné produktivity prace za-
visi zcela na dvou exogennich faktorech - na mife ristu obyvatelstva (n) a na tempu rlstu techno-
logického pokroku (), které nejsou determinovany uvniti modelu. Dlouhodoby ekonomicky rlist

v konceptu Solowova modelu je tedy determinovan exogenné, tj. faktory vné modelu.

Podle modelu je technologicky pokrok dostupny vSem zemim, a protoze ma, podle Solowa, rozho-
dujici podil na ristu pramérné produktivity prace, tak vSechny zemé svéta by mély konvergovat
(pFiblizovat se) ke stejné urovni primérné produktivity prace, a tedy i stejné Urovni zZivotniho stan-
dardu. V podminkach oteviené ekonomiky a volného toku zboZi a toku kapitalu se proces konver-
gence prosazuje jednak prelévanim kapitalu ze zemi s vysokou kapitalovou intenzitou do zemi s niz-
kou kapitdlovou intenzitou, jednak toky technologického know-how z technologicky vyspélejsich
zemi do zemi méné technologicky a ekonomicky vyspélych v riznych formach: pfimymi investicemi,
transferem poznatkd (védomosti), zasSkolovanim specialistd, ndkupem sofistikovanych stroju a zafi-

zeni, nakupem licenci aj.

Uvedené implikace Solowova modelu nebyly potvrzeny ekonomickym vyvojem ve vSech zemich
svéta. Zatimco zavéry neoklasického modelu o konvergenci byly v zdsadé potvrzeny dlouhodobym
ekonomickym rlstem po druhé svétové valce v zadpadni Evropé, Severni Americe 1 v Japonsku, zku-
Senosti z dlouhodobého vyvoje ostatnich zemi svéta potvrzuji, Ze vétsina zemi Afriky, Latinské Ame-
riky, ale i fada zemi v Asii zUstavaji méné rozvinutymi zemémi. | kdyZ v poslednich Iétech nékteré
noveé industrializované zemé, zejména nékteré nové industrializované asijské zemé dosahly pozoru-
hodné rychlého tempa rastu (Jizni Korea, Singapur, Thajsko, Hong-Kong aj.) a pozoruhodné rychlych
temp rdstu dosahuje v poslednich létech i Cina, ani ve vyvoji po druhé svétové vélce se mezera

v Urovni pramérné produktivity prace a v Urovni Zivotniho standardu mezi chudymi

a bohatymi zemémi svéta nezuzila; sily konvergence plsobi v uvedeném segmentu svétového hos-

podarstvi z fady pficin slabé.
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13.1.1 Pozitivni externality kapitalovych investic do
fyzického a lidského kapitalu

Investice do novych technologii (strojd, zafizeni) a investice do pracovnik( (vzdélani, odborna pfi-
prava apod.) zvySuji nejen produktivni kapacitu investujicich firem nebo pracovnikd, ale také pro-

duktivni kapacitu ostatnich firem a ostatnich pracovnikd, tj. ziskdvame pozitivni externality.

13.1.1.1 Rostouci vynosy z rozsahu a dlouhodoby ekonomicky rust

Duasledkem externalit z investovani do (a) fixniho (fyzického) kapitalu a do (b) lidského kapitalu jsou
rostouci vynosy z rozsahu. Rostouci vynosy z rozsahu maji ovSem zavazné teoretické a praktické
implikace: existuji-li rostouci vynosy z rozsahu, ekonomiky nemusi nezbytné dosahnout stabilniho
(stalého) stavu rustu produktu rovnému souctu tempa ristu obyvatelstva (n) a tempa rlstu techno-
logického pokroku (), ale muze byt dosazeno vyssi tempo riistu, nez odpovida souctu vlivu téchto
dvou exogennich faktort. V disledku pozitivnich externalit kapitalovych investic do fyzického kapi-
talu a do lidského kapitalu maze byt ,samoudrzujici“ se tempo rdstu vyssi nez je tempo rlstu dané
souctem tempa rlstu obyvatelstva a tempa rlistu technologického pokroku podle Solowova mo-

delu.

Prof. P. M. Romer ukazuje, Ze jsou-li pozitivni externality kapitalovych investic do fixniho kapitdlu

velké, a to v dusledku toho, Ze firmy jako vysledky svého vyzkumu a vyvoje ,produkuji“ technolo-

vvvvv

vrvs

je uplatnuji na trhu (jde tedy o firmami realizované inovace) a tyto se Sifi do ostatnich firem, pak
toto generuje produktivnéjsi podnikatelské a viibec ekonomické prostfedi, coz umoznuje ,vy-
hnout se“ klesajicim vynostiim z kapitalu. Dlsledkem tohoto je, Ze zvySeni miry Uspor mtiZe vyustit
v trvalé zvySovani miry rastu pridmérné produktivity prace, zatimco v Solowové modelu nema vyssi
mira rUstu Uspor (po dosazeni nového stabilniho stavu) Zadny vliv na tempo rlstu pramérné pro-
duktivity prace (zvyseni miry Uspor vede jen k do¢asnému zvyseni miry rastu produktu na obyvatele

a tedy jen k trvalému zvysSeni Urovné produktivity prace).

R. E. Lucas propracoval koncept pozitivnich externalit pro oblast lidského kapitalu: investice do
vzdélani, védy a vyzkumu, do zvySovani celkové vyssi vzdélanostni a kulturni drovné obyvatelstva

ey

dané zemé ,,produkuji“ vyznamné pozitivni externality, které vedou k rostoucim vynosiim z roz-

sahu.

Rostouci vynosy z rozsahu jako dusledek pozitivnich externalit tvofi jeden z nosnych pilifl, jeden
ze zaklada ,,nové” endogenni teorie dlouhodobého ekonomického risti. Disledkem rostoucich

vynosU z rozsahu je, Ze zvySeni miry Uspor muize vyustit v neustaly rast primérné produktivity prace,
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resp. tvorba novych ideji a jejich uplatnéni na trhu v podobé novych nebo zdokonalenych produktf,
procesl a sluZzeb — tedy inovace — vyZaduje vysokou miru narodnich Uspor (podilu Uspor na pro-
duktu).

Teorie endogenniho ekonomického rlstu je zaloZena na poznani existence trvalé souvislosti mezi

mirou narodnich uspor a mirou ekonomického rastu.

13.1.1.2 Teoretické praktické implikace konceptu rostoucich vynosa z
rozsahu

Z konceptu rostoucich vynosti z rozsahu v teorii endogenniho ekonomického ristu plyne, Ze bohatsi
zemé maji ekonomickou vyhodu v tom, Ze se stavaji stale bohatsimi, zatimco zemé chudsi maji
nevyhodu, nebot se pro né stava problémem rychlejsi rist produktu na hlavu. Existence mezery
(rozdilu) v drovni primérné produktivity prace a v Urovni Zivotniho standardu je podle implikaci te-
orie endogenniho ristu trvalejsiho charakteru. Pricina nekonvergence, resp. slabé ptisobicich sil
konvergence spociva podle teorie endogenniho ristu v tom, Ze pavodni vyhoda jedné ¢i nékolika
zemi nad ostatnimi zemémi v drovni lidského (i fyzického) kapitalu na jednoho obyvatele vyusti

dlouhodobé v trvalejsi rozdil v trovni produktu na obyvatele mezi zemémi.

Vyvola-li lidsky (ale i fyzicky) kapital silné externality, pak disledkem toho je, Ze bohatsi zemé do-
sahnou vyznamné vyssi urovné primérné produktivity prace, jeZ je vysledkem jejich vybaveni vyssim

lidskym i fyzickym kapitalem.

Myslenka konvergence obsazend v Solowové modelu znamen3, Ze plvodné ekonomicky méné vy-

evvys

produktivity prace (q) maji tendenci dostihnout plivodné ekonomicky vyspélejsi a bohatsi zemé tim,
Ze maji rychlejsi tempo rdstu priimérné produktivity prace nez zemé bohatsi, a to z fady pricin (napf.
nemusi financovat nakladny vyzkum a vyvoj, ale mohou jeho vysledky prevzit z vyspélejSich zemi

aj.). Empiricka verifikace kontroverzniho konceptu endogenni teorie ristu pokracuje.

13.1.2 Teorie endogenniho ekonomického rastu,
technologicky pokrok a rist obyvatelstva
Zasadnim problémem endogenniho rlstu je stimulace tvlrci invence, tj. stimulace tvorby novych

ideji jak v soukromém sektoru, tak i ve vefejném (statnim) sektoru, ve vSech ostatnich formach -

véda, vyvoj a vzdélavani.



283 DLOUHODOBY EKONOMICKY RUST

Podnéty k urychleni ekonomického ristu plynouci z endogenni teorie ristu:

1. Vytvareni danovych podnétli pro vydaje na vyzkum a vyvoj novych technologii.
Podporovat investice do lidského kapitalu, tj. zvySovat vydaje na Skolstvi a védu.

3. Zvysit vydaje do infrastruktury: investice do vystavby skol, silnic, letist, vodovodni sité, teleko-
munikaci, ale i do vzdélavani jsou vysoce efektivni (pozitivni externality) a zvySuji miru vynos-
nosti soukromych investic, pfindseji uzitek spotrebitelim a jsou vyznamnym faktorem zvysSovani
tempa rustu potencialniho produktu.

4. Snizovani rozpoctového deficitu, ktery vytésnuje soukromé investice.

Odstranovani nadbytecnych regulaci ekonomickych proces.

13.2  Nastin vybranych ostatnich aspektu
ekonomického rozvoje

13.2.1 Ekonomicky rist, prirodni zdroje a Zivotni
prostredi

Rychly, dynamicky ekonomicky rist a vysoka uroven ekonomického rozvoje vedly ke vzniku obav,
zda nedochdzi k vycerpani ptirodnich zdroji, zejména zdroji nereprodukovatelnych, a omezenost
pfirodnich zdrojd zacala byt povaZovéna za jeden z moznych limitd ekonomického riistu (studie Rim-
ského klubu).

Zasahy ekonomického ristu do rovnovahy prirodnich a biologickych procest:

1. Ekonomicky rist (rozvoj) odCerpava prvky pfirodnich zdrojti a transformuje je v produkci zbozi
a sluzeb;
2. Soucasné vedlejsim produktem ekonomického ristu (rozvoje) je neustala emise riiznych ele-

mentt, které znecistuji nebo dokonce devastuji pfirodu.

Ochrana zZivotniho prostredi vyZaduje dodatecné zdroje. Jejich vynaloZeni mlze vést ke zpomaleni

ekonomického rustu (rozvoje).

Koncepce tzv. trvale udrzitelného ekonomického rozvoje (rlistu) - takova uroven a intenzita eko-
nomického rdstu a rozvoje spolecnosti, které neposkozuji, resp. nezhorsuji kvalitu Zivotniho pro-

stredi.
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Velké nadéje jsou vkladany do technologického pokroku, ktery by mél ucinit ekonomicky rist méné
zavislym na prirodnich, zejména nereprodukovatelnych zdrojich a vytvofi nové materialy ¢i vyvine
nové zdroje energii apod. Udrzitelny ekonomicky rozvoje = je takovy rozvoj, ktery uspokojuje po-

tfeby soucasné generace s ohledem na potireby budoucich generaci.

13.2.2 Politické, pravni a ostatni institucionalni
podminky ekonomického rustu

V poslednich letech je pomérné intenzivni pozornost vénovana zkoumani politickych, pravnich
a ostatnich instituciondlnich podminek, v rdmci kterych se ekonomicky rist (rozvoj) odehrava. Je-
den z téchto proudu vedl ke vzniku institucionalni ekonomie, ktera se pravé zabyva studiem prav-
nich, politickych a ostatnich instituciondlnich podminek, ve kterych funguje trzni mechanismus,

a hospodarské subjekty realizuji sva rozhodnuti tykajici se alokace omezenych zdroja.

Vyzkumy potvrzuji, Ze institucionalni ramec ma vyznamny vliv na efektivnost ekonomiky zemé, na

tempa jejiho rlstu a rozvoje.

Teoreticky koncept Solowova modelu vychazi z toho, Ze dlouhodoby ekonomicky rist
potencialniho produktu a dlouhodoby rlst pramérné produktivity prace zavisi zcela
na dvou exogennich faktorech - na mire rdstu obyvatelstva (n) a na tempu rlstu tech-
nologického pokroku (), které nejsou determinovany uvniti modelu. Dlouhodoby
ekonomicky rlst v konceptu Solowova modelu je tedy determinovan exogenné, t;j.

faktory vné modelu.

V Solowové modelu je technologicky pokrok dostupny vSsem zemim, a protoze ma
rozhodujici podil na rastu pramérné produktivity prace, tak vSechny zemé svéta by
mély konvergovat (pfiblizovat se) ke stejné uUrovni primérné produktivity prace,
a tedy i stejné Urovni Zivotniho standardu. Tato implikace Solowova modelu se eko-

nomickym vyvojem v fadé zemi nepotvrdila.

Jeden z nosnych pilifl a zaklad( ,,nové” endogenni teorie dlouhodobého ekonomic-

kého rustu tvofi rostouci vynosy z rozsahu jako dasledek pozitivnich externalit.

Duasledkem rostoucich vynosu z rozsahu je, Ze zvySeni miry Uspor mize vyustit v ne-

ustaly rst primérné produktivity prace.

Zasadnim problémem endogenniho ristu je stimulace tviréi invence, tj. stimulace
tvorby novych ideji jak v soukromém sektoru, tak i ve verejném (statnim) sektoru, ve

vSech ostatnich formach — véda, vyvoj a vzdélavani.
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Kromé ,tradi¢nich” konceptl (modell) dlouhodobého ekonomického rlstu se mi-
Zzeme v literature setkat i s dalSimi koncepty, které jsou zpravidla zaméreny na nékte-
rou stranku ekonomického rozvoje. V soucasnosti se velmi ¢asto diskutuje koncept
»trvale udrzitelného rozvoje” a koncept, ktery poukazuje na velmi vysoky vliv instituci

na ekonomicky rlst (institucionalni ekonomie).

1. Predpokladejte obecnou dvoufaktorovou produkéni funkci spojitou v K a N: tedy
Y* = F (K, N). Vyjadrete pro uvedenou produkéni funkci totalni diferencial a pro-
vedte jeho ekonomickou interpretaci.

2. Predpokladejte, Ze existuje obecna dvoufaktorova produkéni funkce Y* =F (K, N),

jez je spojitd v K a N (odmyslime opét od technologického pokroku).

Definujte margindlni miru technologické (technické) substituce (znacime Q) a
provedte jeji ekonomickou interpretaci.

Znazornéte marginalni miru technologické substituce graficky a pomoci grafu
provedte jeji ekonomickou interpretaci.

Predpokladejte obecnou dvoufaktorovou produkéni funkci spojitou v Ka N,
tedy Y*=F (K, N).

Charakterizujte pruZnost (elasticitu) technologické substituce (znacime o).
Znazornéte elasticitu technologické substituce graficky.

Literatura k tématu:

[10] FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. 2. rozs. vydani. Praha: Ekopress 2005.
[11] ....
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