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Makroekonomie a jeji zakladni pojmy

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat postaveni makroeckonomie v ramci obecné ekonomické teorie
e Charakterizovat cile a nastroje v makroeckonomii
e Vysvétlit agregatni nabidku a poptavku
e Vysvétlit potencidlni produkt

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 4 hodiny vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Z4dné specialni znalosti nejsou vyZzadovany, jedna se o prvni kapitolu. Vhodna je vSak znalost
kurzu mikroekonomie.

Pravodce studiem

Jedna se o prvni seznameni s makroekonomii, které ptiblizi studentim zakladnim pojmy.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Postaveni makroekonomie v rdmci obecné ekonomické teorie, cile a nastroje
v makroekonomii, agregatni poptavka, agregatni nabidka, potencialni produkt

Definice ekonomie

Na zacatku si uvedeme dvé definice ekonomie.

,,Ekonomie zkouma, jak rtiizné spole¢nosti vyuzivaji svych vzacnych zdroji k vyrobé
uZiteénych komodit a jak je rozdé€luji.” (Samuelson)

,,EKonomie se zabyva zkoumanim alokace vzacnych zdroji mezi rizna alternativni uziti
tak, aby byly uspokojeny zakladni lidské potieby.“ (Soukupova, Hoiejsi, Macakova, Soukup)
Obé tyto definice vyjadtuji totéz. Rikaji, Ze se spolecnost zabyva alokaci, tedy uZitim,
vzéacnych zdrojii (zdroju, které se vyskytuji v mnoZzstvi, které nepokryva lidské potieby) a
jejich rozdélenim mezi rizné skupiny obyvatel.

Mikroekonomie vs. makroekonomie
Mikroekonomie
Mikroekonomie se zabyva dil¢imi trhy, zkouma ekonomiku z pohledu jednotlivych

ekonomickych subjektt.

V ramci mikroekonomie si provozovatel restaurace klade otazky, co by se stalo s jeho piijmy,
kdyby zvysil ceny jidel — chodili by lidé stejné nebo by jich vyrazné ubylo? A co kdyby ceny
snizil? Pfibylo by vyrazné¢ zédkazniki? Co bude s jeho podnikanim, kdyz se v sousedstvi



otevie nova restaurace? Co kdyz dojde k poklesu piijmi domacnosti a lidé se budou radéji
stravovat doma?
Stejné tak lidé, zastupci domécnosti, si kladou otazky, jaka uzitek jim pfinese stravovani se
Vv restauraci. Neméli by si radéji uvafit doma a za uSetfené penize jit do kina nebo do ZOO?
Odpovida cena jidla v restauraci jeho kvalité? Neni ta cena piili§ nizka? Nevari hostinsky
z n¢jakych pochybnych surovin? Neni cena pfili§ vysokd, premrsténa? Je piti alkoholu v této
restauraci bezpené? A co ta nova restaurace naproti? Jesté jsme tam nebyli. A piijdeme rad¢ji
na italskou nebo ¢inskou kuchyni? A nevaii tam ze psa? A nekupuji maso z Polska?
Priklad
Mezi vyroky spadajici do oblasti mikroekonomie miizeme zatadit nasledujici:

e Jakym zpusobem se projevi regulace poc¢tu dojnic na cenach mlécnych vyrobkt?

e Jak ovliviyje dichodovy efekt tvar kiivky poptavky?

e Poptavka po soli je neelasticka.

¢ Do jaké miry ovliviiuji svétové ceny ropy cena pohonnych hmot na ¢eskych cerpacich

stanicich?
e Préce je primarni vyrobni faktor.

Makroekonomie

Makroekonomie zkoumé ekonomiku jako celek. Na ekonomiku se divame z pohledu n¢koho,
kdo stoji mimo déni samotné. Proto mtize nahlizet na celkovou situaci a vytvaret tak
podminky pro fungovani tohoto systému.
Makroekonomie se zabyva napt. nezaméstnanosti, inflaci, vnéjsi ekonomickou pozici zemé,
vyvojem HDP, ménovych kurzii apod.
Priklad
Mezi makroekonomické vyroky mizeme zatadit nésledujici:

e Jaké jsou dusledky dlouhodobé nezaméstnanosti?

e Jak mUzeme bojovat proti hyperinflaci?

e O kolik % mezirocné vzrostl HDP?

e Kter¢ faktory nejvyznamnéji ovliviuji kiivku AD?

e Jaky dopad ma rist ceny ropy na AS?

¢ Rust ceny ropy na svétovych trzich negativné ovlivnil agregatni nabidku.

Pozitivni vs. normativni ekonomie

Pozitivni ekonomie

Zjednodusené¢ mizeme fici, Ze pozitivni ekonomie ekonomickou realitu pouze popisuje, tika,
jaka je. Pozitivni ekonomie tedy piijiméa ekonomickou realitu takovou, jak4 je. Jejim cilem
neni tuto ekonomickou realitu jakkoli hodnotit nebo se ji svymi rozhodnutimi snazit
pozmeénit. Pozitivni ekonomie se tedy zabyva tim, co je a ne tim, co by mélo byt. (Macakova)
MuZeme fici, Ze vychazi z toho, Ze prosty selsky rozum je nade vSechna politicka rozhodnuti.
Ekonomicka teorie by méla stavajici systém pouze popisovat a tim budoucim generacim
ukazovat, jak funguje. Do trzniho mechanismu by nemélo byt zasahovéano. Trhy by mély byt
tak zvan€ ponechany samy sob& — at’ funguji samostatné bez zasaht vné;sich autorit.

Priklad

Mezi vyroky pozitivni ekonomie mizeme zafadit nasledujici:
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e Kolik procent absolventil ekonomickych fakult v CR je nezaméstnanych?

e Jaka byla mira inflace v lednu 20127

e Vyssi cena mlécnych vyrobkil povede k jejich nizsi spotfebé (ceteris paribus).
e Dolar je vyznamnou rezervni ménou.

e Primérny plat v CR je vys§i neZ primérny plat na Slovensku.

Normativni ekonomie

Opét zjednodusené miizeme fici, ze normativni ekonomie ekonomickou realitu nejen
popisuje, ale 1 hodnoti. Normativni ekonomové ekonomickou realitu samoziejmé také
zkoumaji, ale zjisténé skute¢nosti hodnoti. Velmi Casto je hodnoti kriticky. Proto se
normativni ekonomové snazi vytvorit predobraz dokonalého ekonomického systému. Tito
ekonomové pak chtéji hrat aktivni roli pfi ovliviiovani trzniho systému.

Priklad
Mezi vyroky normativni ekonomie mizeme zatradit nasledujici:
e Studenti vysokych skol by méli platit Skolné.
e Priméma mzda v CR je piili§ nizka.
e CR by méla piijmout euro v co nejkrat$im ¢asovém horizontu.
e Vyrovnané¢ho statniho rozpoctu by mélo byt dosaZzeno pouze prostiednictvim
zvySovani piijmi statniho rozpoctu.
e Nezaméstnanost v CR je piili§ vysoka.

Metody a chyby pfi zkoumani ekonomické reality

Metody pii zkoumani ekonomické reality

Pti zkoumani ekonomické reality pouzivame ¢tyfi metody. Jsou to pozorovani, analyza,
statistickd analyza a experiment.

Pozorovani

P¥i pozorovani se divame do minulosti. Cerpame z historickych zaznamii a snazime se z nich
poucit. Napiiklad studujeme pti€iny vzniku hyperinflace v Némecku mezi dvéma svétovymi
valkami a jeji dopady na spole¢nost, abychom se vyvarovali obdobné situace v budoucnosti —
abychom v ramci hospodarské politiky neudélali stejné chybna rozhodnuti.

Analyza

Udaje z minulosti musime doplnit ekonomickou analyzou. Ekonomicka analyza je piistup,
ktery vyvozuje nebo piedpovida uréité typy ekonomického chovani na zakladé apriornich
(apriorni usudky, které clovek dela driv, nez se s posuzovanou véci seznamil) predpokladi 0
tom, jak jsou lidé nebo firmy motivovany nebo jak budou jednat. Jako ptiklad zde uvedeme
jednani v ramci protekcionismu (ochranafstvi domaci ekonomiky vii¢i zahranicni
konkurenci). Dovozy z jihovychodni Asie v soucasné dobé nahrazuji vyrobu urcitych statka
v ramci Evropy. Mame tyto dovozy omezit napt. pomoci cel nebo kvot? Jaky by mélo toto
omezeni dopad na ekonomiky zemi Evropské unie? Vysledkem ekonomické analyzy je vycet

Jx)

scénafi, které by mohly nastat po uvedeni ur¢itého opatieni v platnost.

Muzeme se zamyslet nad tim, zda by viibec Evropa byla schopna vyrobit to, co by nebylo
dovezeno z jihovychodni Asie, jak by to zvysilo ceny dané produkce, zda by si to Evropané
mohli dovolit koupit, zda by nepoklesla doméaci spotieba, zda by zemé JV Asie nepiestaly na
oplatku poptavat evropské zbozi. Musime se také zamyslet, co by to udélalo s ekonomikami
JV Asie a s jejich pracovni silou, s jejich HDP na obyvatele. Organizace, které se zabyvaji
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lidskymi pravy, obecné doporucuji zbozi vyrobené v JV Asii kupovat. Kupujici tak nepiimo
pomaha zlepSovat zivotni situaci tamnich obyc¢ejnych obyvatel.

Statistickd analyza

Statisticka analyza zpracovava kvantitativni (mefitelnd) data pomoci matematiky
a ekonometrie. Protoze neni mozné analyzovat kazdy subjekt samostatné, zpracovavaji se
souhrnnd data.

Experiment

Laboratorni experiment, kontrolovany experiment — jsou hute proveditelné nez tieba ve fyzice
Vv laboratofi. Je velice obtizné nastavit laboratorni podminky nebo kontrolni skupinu. (Neni
mozné dodrzet podminku ceteris paribus — viz nize). Nemizeme lidi zavtit do laboratofe nebo
napft. do obchodniho centra a tam pozorovat, jak se chovaji. Lidé totiz reaguji na mnoho
ruznych podnétli a nemizeme jim nakazat, aby reagovali pouze na jeden jediny. Také neni
mozné ustanovit kontrolni skupinu, ktera napt. v medicin€ uziva tzv. placebo.

Experimenty v ekonomii se tykaji naptiklad procesu dosahovani rovnovazné ceny apod.
Experiment v ekonomii mize byt proveden i napf. formou hry na cvi¢enich z ekonomie.
Casto se ekonomické experimenty provadgji na po¢itadi. VSE ma k tomuto uéelu laboratof
experimentalni ekonomie. Na ZCU se experimentu z&astnite v ramce DSGE game.

Chyby p¥i zkoumdni ekonomické reality

Pti zkoumani ekonomické reality se miizeme dopustit nasledujicich chyb: nedodrzeni
podminky ceteris paribus, kauzalni nexus, chybné usuzovani z chovani jednotlivce na chovani
celku, subjektivnost a nejistota v ekonomickém zivote.

Nedodrzeni podminky ceteris paribus

Ceteris paribus neboli za jinak stejnych podminek. Pokud bychom tuto podminku nedodrzeli,
nedosli bychom pfi ekonomickém zkoumani k jednozna¢nému vysledku.

Napiiklad kdybychom zkoumali, jak se zméni poptavka po osobnich automobilech, vzroste-li
dachod (tim zde rozumime piijem) spotiebitele a nezafixovali bychom vSechny ostatni
proménné, mohlo by byt vysledkem to, Ze se kiivka posune doprava, posune doleva nebo se
neposune vitbec. Zalezelo by na tom, jak silné by na poptavku piisobily ostatni faktory, jako
treba zmeéna preferenci spotiebitele, zména ceny substitutli a komplementt daného statku
(pojmy vysveétlime pozdéji), zmeéna ceny daného statku apod. Je proto dulezité fici, Ze v dané
situaci se méni pouze diichod spotiebitele a ostatni relevantni proménné zlistavaji beze
zmény. Pokud tedy roste dichod spotiebitele, roste 1 poptavka po osobnich automobilech.

S formulaci ceteris paribus se budete setkavat i v zapoétovych a zkouskovych testech prave
v situacich, kdy budete fesit posuny poptavkovych a nabidkovych ktivek. Pokud tam bude
napsano ceteris paribus, budete védét, Ze se mate zabyvat pouze zménou jediné proménné a
ostatni Ze mate tak fikajic pustit z hlavy. Pokud budete urovat, kam se posune kiivka
nabidky, dojde-li ke zvySeni mezd, ceteris paribus, zapomenete na to, Ze by také mohlo dojit
k poklesu cen energii nebo k zakoupeni technologie méné naro¢né na pracovni silu a tudiz i
k propousténi zaméstnanct. Prosté jen posunete kiivku nabidky smérem doleva, protoze
zvySeni mezd rovna se riist naklada firmy a to zplisobuje pokles nabidky.

Kauzalni nexus

Tato chyba spociva v tom, ze zaménime pfic¢inu a nasledek nebo $patn€ urcime pricinu a jeji
nasledek. Tuto chybu nazyvame také OMYL POTE TEDY PROTO.

Jako ptiklad si mizeme uvést naptiklad situaci, kdy ze statistik o imrtnosti ve Spojenych
statech americkych vycteme, Ze nejvyssi umrtnost je na Floridé. Kdybychom z toho usoudili,



ze tam musi byt velmi nezdravé Zivotni prostfedi, dopustili bychom se chyby zvané kauzalni
nexus. Udélali bychom chybu v tom, Ze bychom Spatn¢ ur¢ili pfi¢inu a nasledek. Pri¢inou
vysoké umrtnosti na Florid¢ totiz neni nezdravé zivotni prostiedi, ale vysoky primérny veék
obyvatelstva. Nejoblibenéj$§im mistem, kam se st¢huji dichodci z USA je ptece Florida. Tim,
ze je tam velka koncentrace diichodct, je tam i vysoka umrtnost. To je ta spravna pficina.

Dale si mizeme polozit otazku, zda cena pudy je vysoka, protoZe cena obili je vysokd, nebo
zda cena obili je vysoka, protoze cena piidy je vysokd. Mozna vam tento problém piipada
stejné nefesitelny, jako kdyz se zeptame, co bylo diiv? Slepice nebo vejce? V ptipadé ceny
obili a ptidy vSak najdeme jednoznacné feSeni. Puda je vyrobni faktor, jehoz nabidka je
omezena, takze je vertikalni. Cena ptdy se tady odviji od velikosti poptavky po pade.

A poptavka po vyrobnim faktoru je mimo jiné specifickd tim, Ze je odvisla od poptavky na
trzich vyrobki a sluzeb. Tim padem je spravné tvrzeni, ze cena pudy je vysokd, protoze cena
obili je vysokd. VSe vam bude srozumitelnéjsi, az se dostaneme ke kapitole, kterd se zabyva
praveé vyrobnimi faktory, specielné pak pidou.

Samuelson jako ptiklad této chyby uvadi nasledujici situaci, cituji: ... kmenovy Saman vé&fil,
7e k zabiti jeho neptfitele je tieba trochu arzeniku a trochu ¢arovéni. ... Saman se dopustil
omylu ,,poté, tedy proto* tim, Ze ze skutecnosti, ze Carovani predchdzelo smrti, vyvodil, Ze je
také jeji pricinou.

Chybné usuzovani z chovani jednotlivce na chovani celku

Aneb co je dobré pro jednoho, nemusi byt dobré pro celou spole¢nost. Nejjednoduse;ji si to
muizeme ukazat na ptikladu fotbalového utkani nebo divadelniho ptedstaveni, kde divaci sedi
na tribunach nebo v hledisti. Kdyz se jeden z divaki postavi, vidi perfektné. Pokud tak ucini
vSichni, jsou na tom stejné, jako kdyz pred tim sedéli.

Obdobny typicky ptiklad je z oboru zemédélstvi. Pokud se v sezoné urodi pouze jednomu
zemédélci a ostatnim ne, ten, kterému se urodilo, vydéla hodné penéz, protoze uroda je
celkové mala a vykupni ceny jsou vysoké. Pokud se ale nasledujici rok urodi vS§em hodné,
bude obili dostatek nebo dokonce piebytek a jeho vykupni ceny ptijdou doli. Zemédélei, kteti
byli minulou sezoénu Gspésni tak utrzi méné.

Miuzeme se zde uvést 1 ptiklad, ktery se vztahuje k dichodiim obyvatelstva. Pokud maji
vSichni obyvatel¢ stejny diichod, jsou na tom stejné. Pokud navySime dichod jediné
domaécnosti, je na tom v porovnani s ostatnimi lépe — miZe si dovolit koupit lepsi statky, vice
si spofit na penzi apod. Pokud vSak dojde k plosnému zvyseni dichodd obyvatelstva, jsou na
tom vSichni zase stejn¢. Nikdo nevyc¢niva. Navic s plosSnym riistem diichodii neboli mezd jde
ruku v ruce i riist cen zbofi a sluzeb, coz vede k tomu, ze diichody rostou pouze nominalné,
nikoli realn¢. Nominalnim rstem diichodl rozumime to, Ze na vyplatni pasce mame vétsi
¢islo — dostaneme vice penéz. Redlny rust diichodi pak znamena4, Ze si za stavajici penize
muzeme koupit vice.

Vyplyva z toho, Ze z chovani jednotlivce nemtizeme usuzovat na chovani celku. Z toho, jak se
chovi jednotlivec, nemiiZzeme vyvozovat zavéry pro celou spolecnost.

Subjektivnost

Je to jedna z nejcastéjsich chyb, protoze do pozorovani ekonomického svéta prenasime své
subjektivni vniméni urcitych skute¢nosti. Jsme ovlivnéni prostiedim, ve kterém vyrastame,
nazory nasSich blizkych apod. Pokud vyrostete v trznim hospodaistvi, t€Zko budete chépat,
pro¢ nekteti touzi po navratu centralné planované ekonomiky. TakZe to, co se vam, jako
jednotlivci, zda nejlepsi, nemusi byt z nestranného teoretického pohledu Gplné spravné.

Nejistota v ekonomickém zivote



Nejistota v ekonomickém zivoté vznika proto, Ze ekonomické zakony plati pouze v priméru,
nikoli jako ptesné vztahy. Ekonomicka véda neprodukuje zakony jako tfeba fyzika. Rlizné
ekonomické subjekty reaguji na rizné ekonomické situace po svém. To znamena, ze ne kazdy
reaguje predvidatelné.

Zakon prumérnych Cisel fika, ze primeérné chovani skupin 1ze ptfedvidat mnohem Iépe nez
chovani jednotlivce. (Samuelson)

Makroekonomické subjekty

V ramci makroekonomie se budeme zabyvat ctyfmi ekonomickymi subjekty. Budou to
domadcnosti, firmy, stat a zahranici.

Domacnosti

Domacnosti jsou vlastniky vyrobnich faktorii. Z vlastnictvi vyrobnich faktori jim plynou
ptislusné dichody (mzdy, troky a renty). DalSim pfijmem domécnosti jsou transferové platby
zejména od vlady (statu). Doméacnosti tyto diichody pouzivaji na zaplaceni dani, spotiebu a
tvorbu uspor. To, zda domdacnosti ptijimaji transferové platby a plati dané€ zavisi na tom o
kolika sektorové ekonomice hovotime. V dvousektorové ekonomice pobiraji pouze dichody
za prondjem vyrobnich faktord a tyto diichody déle uzivaji pouze na spotiebu a tvorbu uspor.
V takové ekonomice neexistuje stat, ktery by vyplacel transfeorvé platby a vybiral dané.
Muzeme rozlisit dva druhy domécnosti a to domacnosti osob, které si miizeme predstavit
napiiklad jako rodinu, a istavni domacnosti. V pripad¢ ustavnich domacnosti se jedna o
domovy dichodcti, domovy pro télesné postizené apod. Maji stejné potieby jako domacnosti
osob, ale funguji na trochu odlisném principu.

Firmy

Firmy (podniky) vyuzivaji sluzeb vyrobnich faktort k produkci statkt. Tyto statky prodavaji
vSem ostatnim sektorim. Specialni kategorii statkd jsou meziprodukty, které ,.koluji* v ramci
podnikového sektoru. RozliSovat kategorie findlni produkce a meziprodukti je dileZzité
zejména pro méteni velikosti HDP.

Duchody, které firmy obdrzi za prodej statkt, jsou vyuzity na uhradu nakladd na vyrobni
faktory, zaplaceni dani nebo zistavaji v podnicich jako hrubé uspory podnika (opotiebeni
fixniho kapitalu + nevyplacené zisky podnikd, tj. ¢isté Gspory podnikil)

Stat

Vléada (statem) rozumime soustavu vetejnych rozpoctl (rozpocty ustfednich a mistnich vlad,
rozpocty fondl hospodatici s povinnymi odvody (Helisek) Pfijmy vlady jsou tvofeny danémi
a povinnymi odvody (zdravotni a socialni poj.) Vybrané prostiedky potom vlada utraci

V podobé vladnich vydaji, které se skladaji z vladnich nakupi a transfert.

Pod vladnim nédkupem rozumime takové vydani penéz, kdy stat ziskava n¢jakou protihodnotu.

Je to obdoby toho, kdyZ vy sami jdete do obchodu. Za své penize obdrzite protihodnotu
V pobodé zbozi nebo poskytnuté sluzby.

Priklad

Jako vladni nakupy oznacujeme platby za
®  postaveni dalnice
®  sluzby policie, armady, ucitell, statnich ufednikii
= elektiinu v Parlamentu CR apod.

Oproti tomu transferové platby jsou tzv. jednostranné platby. Stat je vyplati, aniz by za né
ocekaval jakoukoli protihodnotu



Priklad

Jako transferové platby oznacujeme

®  podpory domdacnostem (socialni davky)

®  subvence podnikiim

B Uroky ze statniho dluhu
S podrobngjsim ¢lenénim jak piijmd, tak vydaji se seznamite napt. v predmétu veiejné
finance. Pro potfeby zakladniho kurzu ekonomie nam bude postatovat vySe uvedené
zjednodusené ¢lenéni.

Zahranici

Sektor zahrani¢i pro nés predstavuje tok statkli a penéz v rdmci exportu a importu. Do
zahrani¢nich subjektii patii tzv. nerezidenti neboli cizozemci, tedy subjekty se sidlem mimo
dany stat. Patii sem zahrani¢ni domacnosti, podniky i vlady. Rozdile mezi exportem a
importem oznacujeme jako Cisty export NX. Export mizeme znacit X nebo EX, import pak M
nebo IM.

Ekonomicky kolobéh

Ekonomicky kolob¢h zakreslujeme nejcastéji pro dvousektorovou a tiisektorovou ekonomiku.
Dvousektorova ekonomika zahrnuje pouze domacnosti a firmy. Ve tfisektorové ekonomice

k t¢émto dvéma subjektiim piibude jesté stat. Kdybychom se zabyvali ¢tyisektorovou
ekonomikou, pfibyl by jesté sektor zahranici.

Dvousektorova stacionarni ekonomika

V tomto typu ekonomiky existuji pouze domacnosti a firmy. Sledujeme zde nasledujici toky:
tok vyrobki a sluzeb od firem smérem k domacnostem a oproti tomu tok plateb za vyrobky a
sluzby od domacnosti smérem k firmam; dale zaznamenavame tok vyrobnich faktord od
domacnosti smérem k firmam a v opacném gardu platby za sluZzby vyrobnich faktorli od firem
smérem k domécnostem.

Dvousektorova evolucni ekonomika

Zde ndm k firmam a doméacnostem ptibyvaji jesté finan¢ni trhy. Diky tomu tuto ekonomiku
oznacujeme jako evolu¢ni. V ramci dvousektorové evolu¢ni ekonomiky tedy zobrazujeme
nasledujici finan¢ni toky: od firem smérem k domacnostem plynou diichody za pronajaté
vyrobni faktory. Tyto diichody domécnosti rozdé€luji na spotifebu C a uspory S. Spotieba plyne
rovnou firmam (za nakup statki), ispory jsou sméfovany na finanéni trhy, kde se z nich
stavaji investice I a ty potom sméfuji smérem k firmam. Nezaznamenavame zde tedy samotny
tok vyrobki a sluzeb (statkil) a tok vyrobnich faktort, ale pouze toky penézni.

Tiisektorova ekonomika

Ttetim sektorem je stat, vlada — G. Oproti dvousektorové evolu¢ni ekonomice zde ptibyvaji
nasledujici platby: vladni ndkupy G, které sméfuji od statu smérem k firmém a jedna se o
platby za vyrobky a sluzby, vladni vypljcky (oznaované jako GB), které plynou z finan¢nich
trhti smérem Kk vlade. Dalsi zména nastava v oznaceni diichodu Y, ktery domacnosti dostavaji
za pronajem vyrobnich faktorti. Od firem plyne diichod Y, ale diky tomu, Ze jsou z néj statu
odvedeny dan¢ TA a k nému statem piidany transferovi platby TR, k domécnostem se dostava
tzv. disponibilni diichod YD.

V redlné ekonomice existuji samoziejmée i dalsi finan¢ni toky. Pro nés kurz je ale postacujici
vyse uvedené zjednoduSené Clenéni.



Predmét zkoumani makroekonomie

Makroekonomie zkouma rozhodujici tendence ve vyvoji narodniho hospodaistvi. Zabyva se
historickym vyvojem dané ekonomiky. Déle se zabyva moznosti ovlivnéni hospodaiskych
cykla.

Makroekonomicka politika statu

Hospodarska politika

Hospodaftska politika je souhrn cild, néstrojii, rozhodovacich procest a opatieni statu

V jednotlivych oblastech ekonomické reality (stat zde chapeme jako vladu, centralni banku,
popiipad¢ dalsi autority).

Nastroje hospodaiské politiky

Nastroji hospodaiské politiky jsou fiskalni politika, monetarni politika, dichodova politika,
vnéj$i ménova a obchodni politika. Témito néstroji se zde budeme zabyvat jen strucné,
protoze jim budou vénovany samostatné kapitoly.

Fiskalni politika

Fiskalni politika ovlivituje AD a AS prostfednictvim piijmové a vydajové stranky verejnych
rozpodtu. V ramci fiskalni politiky je kladen diraz nejen na velikost piijmi a vydaju statniho
rozpoctu, ale také na jejich strukturu (vydaje na skolstvi, vyzkum a vyvoj, zdravotnictvi,
armadu, transferové platby apod.). Nositelem fiskalni politiky je vlada.

Monetdarni politika

Monetarni neboli ménova politika zahrnuje kontrolu a regulaci mnozstvi penéz v ekonomice,
urokovych sazeb a podminek avért. Nositelem monetarni politiky je centralni banka.

Diichodova politika

Dtichodova politika se zabyva regulaci mezd a cen z diivodu ,,brzdéni* inflace. Nesouvisi
tedy s prerozdélovani diichodti ve smyslu dané — transfery ani se starobnimi diichody. Mezi
nastroje dichodové politiky patti cenova regulace, mzdova regulace (doporuceni, apely...).
Nositelem diichodové politiky je vlada

Vnéjsi ménova politika

Vnéjsi ménova politika spociva v regulaci ménovych kurzl. Nositelem vnéj§i ménové
politiky je centralni banka.

Vnéjsi obchodni politika

Vnéjsi obchodni politika je povétSinou orientovana jako proexportni politika a politika
orientovana na ochranu domécich vyrobci diky protekcionistickym opatfenim. Mezi nastroje
vnéjsi obchodni politiky patii cla a kvoty. Nositelem vnéjsi obchodni politiky je vlada.
Nositelé hospodaiské politiky

Nositele hospodarské politiky jsme si uvedli jiz u jejich jednotlivych nastrojii. Toto ¢lenéni
vSak mize byt mnohem podrobngjsi. Jako nositele hospodatske politiky mizeme oznacit
Parlament CR, CNB, soudy, hospodaiskou komoru, OSN, EU, Svétovou banku, odbory
(podrobnéji v kapitole o hospodarské politice).

Cile hospodaiské politiky

Cile hospodatské politiky rozdélujeme na cile obecné, tradicni a zakladni.



Obecné cile

Jako obecné cile hospodaiské politiky oznacujeme nastoleni a udrzeni demokracie.
Tradiéni cile

Tradi¢nimi cili jsou dosazeni efektivnosti, spravedInosti, stability.

Zakladni cile makroekonomické stabilizacni politiky

Do zakladnich cilti makroekonomické stabilizaéni politiky patii priority v oblasti
hospodaiského ristu v podobé rustu produktu a hospodaiské stability v podobé¢ nizké miry
inflace, nizké miry nezaméstnanosti a vnéjsi ekonomické rovnovahy.

Agregatni poptavka, agregatni nabidka, potencionalni produkt
Kfivkami agregatni poptavky a nabidky se zde budeme zabyvat jenkratce, protoze jim bude
vénovana jedna z nésledujicich kapitol

Agregdtni poptivka

Agregatni poptavku oznacujeme AD. Jedna se o celkové planované vydaje v ekonomice
(vydaje domacnosti, firem, vlad a zahrani¢nich subjekti vztazené k urcité cenové hlading).
Predstavuje realny produkt, ktery by byl pfi dané cenové hladin€ kupovan. Jedna se o klesajici
kiivku. Tvar je shodny pro riizné ekonomické skoly. Lisi se pouze vysvétleni, pro¢ ma kiivka
AD dany tvar. Pokud kifivku AD zakreslujeme, na horizontalni osu produkt Y a na vertikalni
osu cenovou hladinu P.

Posuny kiivky AD jsou dany zejména zménou jejich jednotlivych slozek, kterymi jsou
spotieba domacnosti (C), investice (I), vladni ndkupy (G) a Cisty export (NX). Rust vydaji
jednotlivych sektori predstavuje pozitivni poptavkovy Sok a posun kiivky AD doprava.

V opacném piipadé se jednd o negativni poptavkovy Sok a posun kiivky AD doleva.

Agregdtni nabidka

Agregatni nabidku oznacujeme AS. RozliSujeme kratkodobou (SAS nebo SRAS) a
dlouhodobou (LAS nebo LRAS) kiivku agregatni nabidky. Kratkodoba agregatni kiivka je
oznacovana jako nejkontroverzng€j$i t¢éma makroekonomie. Jednotlivé ekonomické skoly
vychazeji z odlisnych ptedpokladi (n€kdy zcela protichlidnych) a podle toho se 1isi i tvar
kiivky SAS. Napftiklad v keynesidnském pojeti je kiivka SAS horizontalni, v klasickém pojeti
pak vertikalni. Pro potfeby grafického zobrazeni AS budeme pouzivat kiivku pozitivné
sklonénou. V dlouhém obdobi se potom budeme setkavat s jednotnym tvarem LAS a to

s kfivkou vertikalni.

Agregatni nabidka vyjadiuje, jak velky realny produkt by firmy vyrobily a byly ochotny
prodat pti dané trovni cenové hladiny.

Posuny kiivky AS jsou ddny zejména zménou nékladovych polozek, které se dotknou valné
¢asti firem v ekonomice. Patfi sem napfiklad zména zdanéni, zména cen strategickych surovin
nebo zména ménového kurzu. Rist ndkladi predstavuje posun kiivky AS doleva — negativni
nabidkovy Sok, pokles ndkladl pfedstavuje posun doprava — pozitivni nabidkovy Sok.

Potenciondlni produkt

Potencionalni produkt oznacujeme jako Y*. Mlzeme fici, Ze se jedna o analogii s hranici
produkénich moznosti, kterou zname z kurzu mikroekonomie. Potencionalni produkt
predstavuje maximalné dlouhodobé¢ udrzitelnou uroven produktu, aniz by dochazelo

k urychlovani inflace. Potencionalni produkt je tedy troven realného produktu odpovidajici
pfirozené mife nezaméstnanosti, tj. nezameéstnanosti, pii niz je mira inflace stabilni,
nevykazuje tendence k riistu ¢i poklesu.
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Rust potenciondlniho produktu

Tempo ristu potencionalniho produktu zavisi na tempu ristu vstupt (inputl), kterymi zde
rozumime préci, prirodni zdroje a kapital, a na tempu rastu souhrnné produktivity
(technologie) — sem zahrnujeme rust produktivity prace, rist uc¢innosti kapitalu a pokles
materidlové a energetické naroc¢nosti vyroby.
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Zakladni veli¢iny. Uéetnictvi ndrodniho dichodu

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat makroekonomicky produkt a diichod
e Vysvétlit metody méteni hrubého doméciho produktu
e Vysvétlit pojmy GDP v trznich cenach a GDP v cenach vyrobnich faktort
e Vysvétlit pojmy hruby a Cisty domaci produkt
e Vysvétlit pojem narodni produkt, osobni a disponibilni diichod
e Rozlisit redlny a nominalni GDP
e Charakterizovat Cisty ekonomicky blahobyt
e Vysvétlit problémy mezinarodniho srovnavani GDP

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 7 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozi kapitoly.

Pravodce studiem

Hruby domaci produkt a z ného vychazejici dalsi veli¢iny se budou vyskytovat ve vSech
nasledujicich kapitolach a proto tomuto tématu vénujte ndleZitou pozornost.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Makroekonomicky produkt a dtichod, metody méteni hrubého doméaciho produktu, GDP v
trznich cenach, GDP v cenach VF, hruby domaci produkt GDP, ¢isty domaci produkt NDP,
hruby narodni produkt, narodni dichod, osobni a disponibilni diichod, méfeni produktu

Vv Case, realny a nominalni GDP, ¢isty ekonomicky blahobyt, problémy mezinarodniho
srovnavani GDP

Makroekonomicky produkt a diichod
Hruby domaci produkt

Hruby domaci produkt bud’ oznacujeme ¢eskou zkratkou HDP nebo zkratkou anglickych slov
gross domestic product GDP.

Definice HDP

Souhrn veskeré finalni produkce vyprodukované vyrobnimi faktory na izemi daného statu za
urcité ¢asové obdobi (obvykle jeden rok), vyjadieny v trznich cenach.
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,,Hruby domaci produkt (HDP) je pfedstavovan produkci tzv. finalnich statki nove
vytvotenych v daném obdobi (Ctvrtleti, rok), jako vysledek spolecensky organizované a
statisticky zachycené ¢innosti.* (Helisek, s.20)

V téchto definicich je dilezité, Ze se jedna o finalni produkci (nezapocitavame tzv.
meziprodukty, které by nam zkreslili vyslednou hodnotu HDP — jeden a ten samy produkt
bychom zapocitali nékolikrat), kterd je vyrobend na uzemi daného statu (nerozhoduje, kdo ji
vyrobil — rezidenti ¢i nerezidenti).

Finalni produkce

Finalni produkce ma podobu spotiebnich statkil, které jsou prodavany koncovym
spotiebitelim — domacnostem nebo vlade, nevraci se stale znovu do vyrobniho procesu. Déle

produkce zahrnujeme i veskeré exportované statky.
Priklad
e foSny na stavbu pergoly (postavim si sadm)

e vyvoz mléka
e ndakup elektfiny vladou

Meziprodukty

Meziprodukty jsou statky, které vstupuji dale do vyroby. Jsou nakupovany firmami od firem a

A4

Priklad

e foSny koupené stavebni firmou
e mléko koupené domaci mlékarnou
e nakup elektfiny firmou ABC

Metody méreni HDP
Vydajova metoda

Pomoci vydajové metody vypocitdme hruby doméaci produkt v trznich cenach. Vypocitame jej
pomoci nasledujiciho vzorce:

GDPmp=C + I + G + NX

C je spotfeba domacnosti, I jsou hrubé doméci soukromé investice, G jsou vladni nakupy a
NX je Cisty export.

Spotteba domacnosti zahrnuje 1 transferové platby, které¢ domacnosti dostavaji od statu.
Hrubé domaci soukromé investice jsou financované z podnikovych zdrojl, nikoli z vefejnych
rozpoctl. Jedna se o investice do fixniho kapitalu (ve vyrobé dochazi k jejich postupnému
znehodnocovani — opotiebeni: nové budovy, stroje apod.), investice do zasob (pfirtstek zasob
podnik).

Hrubé investice lg (v nékteré literatute je najdeme oznacené jako Ig — brutto) se skladaji z
investic obnovovacich (restitu¢nich) a z ¢istych (netto) investic. Restitu¢ni investice
oznadujeme zkratkou Ir nebo a (amortizace) a odpovidaji opotiebeni. Ugetng jde o odpisy.
Cisté investice oznadujeme In. Je to hodnota investic, ktera pfevysuje hodnotu opotiebeni.
Vladni ndkupy jsou vladni vydaje na nadkup statkd. Jde o vydani penéz, za které stat ziskava
néjakou protihodnotu v podob¢ zbozi nebo sluzby. Proto sem nepatii napiiklad socialni
davky, které jsou platbou jednostrannou a fadime je proto do transferovych plateb.
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Cisty export je rozdilem exportu a importu. Miize nabyvat kladnych i zipornych hodnot.
(NX =EX-1IM)

Diichodova metoda

Pomoci této metody vypocéteme Cisty narodni produkt v cenach vyrobnich faktori (NDPrc)
neboli doméaci dichod (DI). Pro vypocet pouzijeme nasledujici vzorec:
DI=w+i+r+s+z kde

w = hrubé mzdy, i1 = Cisté uroky, r = renty, s = pfijmy ze samozaméstnavani, z = nerozde¢lené
zisky korporaci.

Zastavme se u Gistych troka. Cisté zde neznamena po zdanéni, ale jedna se o rozdil urokt
piijatych a zaplacenych. Pokud jsou zaplacené uroky vyssi nez uroky pfijaté, je toto Cislo
zaporné.

Pokud bychom chtéli domaci diichod piepocitat na hruby domaci produkt v trznich cenéch,
museli bychom pficist amortizaci (a) a nepfimé dan¢ (Tn). Diky amortizaci bychom z ¢istého
produktu vypocetli hruby. Nepiimé dané ndm zase méni produkt v cenach vyrobnich faktori
na produkt v trznich cenach.

DIl = NDPgc + a = GDPgc + Tn = GDPwp

Produktova metoda

Produktovou metodu feSime pomoci tabulky. Prvni vstupni hodnota v této tabulce je vzdy
nulova. Hodnota vystupu pfedchozi ¢innosti se rovna hodnot€ vstupu ¢innosti nésledujici.
Tabulku viz v prezentaci k této kapitole.

Hruby narodni produkt

Kromé¢ hrubého domaciho produktu sledujeme i kategorii hrubého narodniho produktu
(HNP). Hruby narodni produkt je soucet veskeré finalni produkce vyprodukované vyrobnimi
faktory v drzeni obcanti dané zem¢ za dané Casové obdobi, vyjadieny v trznich cenach.
Rozdil mezi hrubym domacim a hrubym narodnim produktem tvofi Cisté piijmy z majetku

v zahrani¢i (NPI). Cisty piijem z majetku v zahrani¢i miize nabyvat kladnych i zapornych
hodnot. Opét se tedy nejedna o polozku po zdanéni, ale o rozdil dvou hodnot. V tomto ptipadé
sledujeme to, co vyprodukovaly vyrobni faktory v drZeni rezidentli dané zemé mimo danou
zemi a to, co vyprodukovaly vyrobni faktory v drZeni nerezidentd na tizemi naSeho statu.
Pokud ptevazuje to, co vyprodukovaly vyrobni faktory cizincti u nas, je hodnota NPI zaporna.
S kladnym znaménkem zapocitavame naptiklad pfijmy spolecnosti Emco, se zapornym
znaménkem napt. pfijmy firmy Panasonic na Borskych polich.

Disponibilni diachod

Vypocet disponibilniho diichodu za¢iname od narodniho diichodu (NI = NNPgc). Od n¢j
odecteme nerozdélené zisky podnikd, platby zdravotniho a socialniho pojiSténi a dané ze
zisku podniki a pricteme k nému transferové platby. Tim ziskdme osobni diichod (PI). Pokud
dale odecteme osobni dan€, ziskdme osobni disponibilni diichod (DPI). Tento osobni
disponibilni dichod slouzi domacnostem k tvorb¢ spor a na spotiebni vydaje.

Méreni produktu v €ase — hruby domaci produkt nominalni a realny

Nomindalni produkt

Nominalni produkt po¢itdme v béznych cenach, tedy v cenach daného roku. Nominalni
produkt ndm neftika nic o tom, zda k navyseni hodnoty produktu doslo pouze diky rstu cen
nebo diky rastu produkce nebo kombinaci obojiho.
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Redlny produkt

Realny produkt méfime v tzv. stalych cenédch. To je v cenach jednoho z pfedchozich obdobi.
Realny produkt je oc¢istén od vlivu zmény cen v ekonomice. Pokud realny produkt roste, je to
diky rastu produkece.

Cisty ekonomicky blahobyt

Cisty ekonomicky blahobyt ozna¢ujeme zkratkou NEW z anglického net economic welfare.
Tento ukazatel pouzivame ke korekci hrubého domaciho produktu o veliCiny, které nejsou
statisticky dobte zachytitelné¢. K HDP tak pfipoc¢itdvame hodnotu volného casu, netrzni
produkei, Sedou ekonomiku, kvalitu vyrobki a sluzeb a odecitime Skody na zivotnim
prostiedi.

Hodnota volného ¢asu

Pokles hrubého domaciho produktu diky poklesu odpracovanych hodin nemusi nutné vést k
poklesu ¢istého ekonomického blahobytu, roste-li uspokojeni plynouci z vétsiho mnozstvi
volného €asu. Riizné narody vnimaji hodnotu volného €asu riizné. Narody z vychodni Asie
jsou ochotny zustat v praci mnohem déle nez naptiklad Evropané.

Statisticky zachytit hodnotu volného ¢asu je prakticky nemozné. I pro kazdého ¢loveka se tato
hodnota 181, nehled€ na to, Ze my sami bychom obtizn¢ vyc¢islovali, na kolik si volného ¢asu
cenime. Museli bychom uvadét hodnotu uslé mzdy, které jsme ochotni se vzdat jako nakladu
obétované prilezitosti.

Netrini produkce

Jedna se o produkci, ktera neprochazi trhem. Napitiklad to, co si domacnosti samy doma
vyrobi nebo vypéstuji na zahrddce. Pokud si doma vypéstujete rajcata, papriky a dalsi
zeleninu, neptjdete si ji koupit do obchodu.

Hodnota netrzni produkce je opét Spatné vycislitelna. Neni v silach zddného statistického
ufadu evidovat, kolik se komu doma urodilo jablek, Svestek a téesni, kolik mu slepice snesly
vajicek, kolik bylo doma uSito maskarnich kostymt pro déti apod.

Sedd ekonomika

Jenda se o legalni, ale nezdanéné Cinnosti. Patii sem napiiklad melouchy, kdy si dom
pozveme femeslnika, ktery ndm tieba zapoji elektfinu, vydlazdi terasu nebo postav pergolu.
Za tuto praci mu samoziejmé zaplatime, ale nedostaneme Zadny doklad. To znamena, Ze
femeslnik tuto ¢astku neuvede ve svém dafiovém pfiznani.

Cinnosti v ramci $edé ekonomiky jsou opét statisticky $patné podchytitelné. Tyto innosti
jsou tise tolerovany i finan¢nim Ufadem, protoze nema prostfedky na to, aby zkontroloval
kazdého jednotlivého femeslnika — co si koupil a zda penize pfiznané k dani na tyto koupé
stacily.

Cernou ekonomiku do &istého ekonomického blahobytu z moralnich diivodii nezapogitavame.
Do ¢erné ekonomiky spadaji nelegalni nezdanéné ¢innosti jako prostituce, obchod s lidmi,
drogami a zbranémi.

Mezinarodni srovnavani HDP
Ekonomicka sila a ekonomicka nurover

Ekonomickou silu vyjadfujeme pomoci HDP. Je to jeho absolutni vyse. Cim vétsi ekonomika,
tim vyS$i HDP. I méné rozvinuté ekonomiky se v zebticku sestaveném podle vyse HDP
umist'uji na pfednich mistech (napt. Cina nebo Indie).
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Ekonomickou trovenn métime jako HDP na obyvatele (také uzivame termin HDP na hlavu
nebo per capita). V takovémto Zebiic¢ku jiz nezavisi na velikosti ekonomiky, ale na jeji
vyspélosti. Na pfednich mistech se tak mohou umistit i docela malé ekonomiky. Ukazatel
ekonomické irovné ma v mezinarodnim srovnani jisté lepsi vypovidaci schopnost nez
samotny HDP.

v

Ekonomicky nejsilngj$i jsou podle udajii Mezinarodniho ménového fondu Spojené staty
americké, Cina a Japonsko. Nejvyssi ekonomickou troven ma vSak Lucembursko
nasledované Svycarskem a Spojenymi staty na teti picce.

Problémy mezinarodniho srovndavani HDP

Problémy mezindrodniho srovnavani spocivaji napt. ve sbéru dat (v nékterych statech je
nedostatecna statisticka sluzba — u mnoha zemi najdeme misto data n/a, coz znamena, ze udaj
neni k dispozici. Nemame tak s ¢im porovnavat.), nestejné metodice pouzivani ukazatell (jiné
metody vypoctu, jiné zpiisoby zjiStovani a vykazovani dat) a v prevodu ziskanych ukazatelt
na spole¢nou ménovou bazi (zkresleni pfepocti, omezena vypovidajici schopnost sménnych
kurzit).

Hlavni metody mezindrodniho srovndavani
Metoda trinich sménnych kurzi

Pti této metodée se vySe HDP piepocitava na srovnatelnou ménovou jednotku pomoci
sménného kurzu. Je tedy potieba ziskat hodnotu HDP pro rizné zemé v jedné mén¢. Jeding
tak je mozné jejich vySe porovnat.

Oficialni kurz miize byt nedostate¢né redlny u nekonvertibilnich mén (uréovan
administrativng¢), u konvertibilnich mtze byt zkreslen vlivem mezinarodnich trznich vykyvt
kurzu.

Metoda parity kupni sily
Parita kupni sily bude vysvétlena v kapitole €. 7.
Metoda globdlnich fyzickych ukazatelii

Pro porovnavani jsou vybirdny takové ukazatele, které maji vysoky stupen korelace s HDP.
Jedna se naptiklad o spotiebu elektrické energie, zamé&stnanost v zemédé€lstvi, pocet
pfepravenych cestujicich v letecké doprave, pocet védel a inzenyri, vydaje na Skolstvi a
veédu, détskou timrtnost, pocet telefonii na 1000 obyvatel a dalsi. Pro vypocet se pouziva
regresni analyza, kdy se zjist'uje vztah kazdého fyzického ukazatele k HDP na obyvatele.

Metoda globalnich fyzickych ukazatell je pomé&rné& piesnd, ale velice pracna.
Systém ndarodnich ucéti OSN

Teoreticky zédklad narodnim uctim dal jiz Keynes. Systém narodnich ucth sjednocuje
ekonomickeé statistiky jednotlivych zemi. S timto systémem pfisli americti ekonomové Meade
a Stone v roce 1941.
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Jednoduchy keynesiansky model ur¢eni duchodu

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat model rovnovazného diichodu
e Popsat spotiebni funkci, usporovou funkci a AD v dvousektorové ekonomice
e Vysvétlit jednoduchy vydajovy multiplikator
e Charakterizovat tiisekrorovy model
e (Charakterizovat ctyfsektorovy model

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 7 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Jednoduchy keynesiansky model navazuje na vydajovou metodu ur¢eni diichodu z ptedchozi
kapitoly. VVzhledem k tomu, ze nasledujici text neobsahuje grafy, které jsou pro tuto kapitolu
klicové, e nutné si je dohledat v dalsich zdrojich.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Spotiebni funkce, isporova funkce, AD ve dvousektorové ekonomice, jednoduchy vydajovy
multiplikator, tfisektorovy model, ¢tyfsektorovy model

Charakteristika modelu

Jedna se o keynesiansky model ekonomiky v recesi. Porovnava vytvoieny produkt (dtichod) a
tedy i skute¢né vydaje na tento produkt s celkovymi vydaji, které ekonomické subjekty
zamysleji ucinit pfi dané urovni dichodu, tedy s planovanymi vydaji.

Planované vydaje: AE=C+1+ G+ NX.

Rozdil mezi planovanymi vydaji a skutecnymi vydaji — tvorba a erpani zasob.

Predpoklady modelu

¢ Fixni cenova hladina — ceny se ve sledovaném obdobi neméni. Pokud jsou fixni mzdy
(viz niZe), jsou fixni i ceny, protoZe ceny se tvoii pfiraZkou ke mzdam.

e Fixni mzdy — diky pracovnim smlouvam.

e V ekonomice existuje produkéni mezera — output gap — to znamend, ze kute¢ny
produkt je mensi nez produkt potencionalni.
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e Zasoba kapitalu je dostatecna (jsme schopni vyrobit celkovou poptavanou produkei) —
Vv ekonomice je kapital, ktery neni vyuzit a je mozné jej do vyroby zapojit v kratkém
obdobi.

e Zasoba prace je dostateCna, existuje nedobrovolna nezaméstnanost.

e Podniky jsou schopny pokryt jakkoli vysokou poptavku bud’ vyrobou, nebo ze zasob —
uroven produktu je ur¢ena pouze poptavkou.

e Abstrahujeme od hrubych uspor podniki (= odpisy + nerozd€lené zisky).
e Stabilni Girokovéa mira — neméni se pod vlivem zmény dtiichodu.

Dvousektorova ekonomika

V ramci dvousektorové ekonomiky uvazujeme pouze nasledujici dva ekonomické subjekty:
domadcnosti a firmy. Nepracujeme se sektorem stat ani zahrani¢i. To znamena, ze se v tomto
modelu neodvadi Zadné dané, na druhou stranu se nevyplaci zadné transferové platby.
Probihaji finan¢ni toky pouze mezi firmami a domacnostmi. Dichod je totozny

s disponibilnim diichodem: Y = YD.

Spotiebni funkce
Kratkodoba spotiebni funkce

Spotiebni funkce ndm ukazuje velikost spotfeby vzhledem k velikosti diichodu. Spotieba
domacnosti se sklada ze dvou ¢asti. Ze spotfeby autonomni a spotieby indukované.
Autonomni spoti‘eba (Ca) je nezavisla na velikosti dichodu. Domacnosti tuto spotiebu
uskute¢iiuji bez ohledu na to, zda néjaky dichod maji nebo ne. Do autonomni spotieby
radime vydaje na zékladni potraviny, najemné, splatky uveéra apod. Zkratka platby, které

Vv kratkém ¢asovém horizontu nemtzeme ovlivnit (oddélit je, poptipadé zménit jejich vysi).
Autonomni spotieba se tedy vztahuje pouze ke kratkému obdobi a v tomto obdobi je
konstantni na ur€ité trovni. Zna¢ime ji Ca nebo C s pruhem.

Indukovana spotieba (C*Y) je zavisla na velikosti diichodu. Zafadili bychom sem naptiklad
vydaje na kulturu, nakupy zbytného zbozi apod. Cim vy&§i maji domacnosti diichod, tim vice
utraceji. Jedna se tedy o rostouci funkci. Jeji sklon je ddn meznim sklonem ke spotfebé MPC,
neboli c. Mezni sklon ke spotfebé nabyva hodnot od nuly do jedné a ukazuje nam, kolik
haléit z kazdé koruny je vydano na spotiebu.

Spotiebni funkci potom zapisujeme ve tvaru C = Ca + C*Y.

MPC vypocteme jako DELTA_C/DELTA_Y.

Dale se mizeme setkat s primérnym sklonem ke spotfebé (APC). Vypocteme ho jako podil
spotieby na dichodu, tedy C/Y. APC s ristem dtiichodu klesa.

Dlouhodoba spotiebni funkce

V dlouhém obdobi je autonomni spotieba rovna nule. Spotiebni funkce tak ma tvar C = c*Y.
APC 1 MPC kolisaji, s ristem Y je MPC stabilni a rovna se APC. Spotiebni funkce je pfimka
prolozena body. Zacina v pocatku.

Hypotéza zivotniho cyklu — vysvétleni proménlivého podilu uspor na disponibilnim diichodu -
v lepsich casech lidé spofi, v horSich casech spory utraceji nebo si berou pijcky.

Teorie permanentniho dichodu — spotieba je odvozena od stabilniho ro¢niho primérného
diichodu — ta je odvozend od o¢ekdvaného celoZivotniho diichodu — spotieba reaguje na
odchylky v diichodu pouze tehdy, jsou-li povazovany za trvalé.
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Usporova funkce

Domacnost mé pouze dv€é moznosti, co s penézi ud€lat. Bud’ je mize utratit — to
zaznamenavame pomoci spotfebni funkce, nebo je muze uspofit. K zobrazeni tvorby a cerpani
uspor nam slouzi usporova funkce. Zapisujeme ji ve tvaru S = -Sa + s*Y, kde Sa jsou
autonomni uspory — zaporné — ¢erpame je, kdyZ nemame zadny dichod, s*Y jsou indukované
uspory — tvofime je, kdyz mame piijem. MPS neboli s je mezni sklon k usporam a
vypocitame ho jako DELTA_S/DELTA_Y. Stejné jako MPC nabyva hodnot od 0 do 1. Jeho
hodnota je konstantni, udava sklon usporové funkce.

Primérny sklon k usporam APS vypocitame jako S/Y.

Plati, ze APS + APC=1aMPS + MPC = 1.

Investic¢ni funkce

V jednoduchém keynesianském modelu jsou investice pouze autonomni. Investi¢ni funkce je
tedy funkci konstantni. Zapisujeme ji ve tvaru [ = .

Jedna se o hrubé domaci soukromé investice. Jsou to investice na nakup fixniho kapitalu a na
navyseni zasob.

RovnovaZny diichod

Na nasledujicich fadcich odvodime vztah pro vypocet rovnovazného dichodu:
AD=C+|

Y=Ca+cY+1I
Y-cY=Ca+l
(I-c)y==Ca+l

Y =[1/(1-c)] * (Ca+1)

Paradox sporivosti

Ptedpokladdany scéndi: riist ispor vyvola riist investic a to vyvola riist zaméstnanosti a
produktu.

Skutecny scénaf: rast uspor vyvola pokles produktu a nasledny pokles uspor na jejich ptivodni
uroven. Je 10 z toho dlivodu, Ze rist uspor je doprovazen poklesem spotiebnich vydajt, které
nejsou ni¢im kompenzovany.

Jednoduchy vydajovy multiplikator alfa v dvousektorové ekonomice

Jednoduchy vydajovy multiplikdtor ndm ukazuje, Ze rist autonomnich vydajt o jednotku
vyvola rast produktu o vice nez jednotku. Napf. rast investic o 10 mil vyvola rist produktu o
vice nez 10 mil. Pfi ¢ = 0,9 to bude rist produktu o 100 mil.

V dvousektorové ekonomice ho pocitame podle vzorce alpha = 1/(1-c).

Pouzivame ho 1 k vypoctu zmény rovnovazného diichodu.

Trisektorova ekonomika

V tiisektorové ekonomice k domécnostem a firmam ptibyva stat a s jeho existenci spojené
finan¢ni toky: vladni nakupy G, které jsou pouze autonomni, to znamena nezavislé na
velikosti dichodu; transferové platby TR jsou také pouze autonomni; dané TA jiz
rozdélujeme na autonomni a indukované. Funkci dani potom zapisujeme ve tvaru TA = TA, +
t*Y.

Diky témto finan¢nim tokiim — zejména danim a transferovym platbam — jiz nehovoiime o
diichodu, ale o disponibilnim dichodu, ktery oznacujeme YD. Disponibilni diichod je tedy
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dichod upraveny o vysi transferti a dani: YD = Y + TR — TA. M¢ni se nam tedy i podoba
spotfebni funkce. V té nejjednodussi podobé ji zapisujeme jako C = Ca + ¢*YD.

RovnovaZny diichod

Odvozeni vzorce pro vypocet rovnovazného duchodu by v tiisektorové ekonomice vypadalo
nasledovné:

AD=C+ 1|+ G/AD=Y

Y=C+1+G

Y=Ca+c*YD+ la+ Ga
Y=Ca+c(Y+TR-TA)+la+Ga

Y =Ca+c[Y +TRa- (TAa+t*Y)] +la+ Ga
Y=Ca+c(Y+TRa—-TAa—-t*Y) +la+ Ga

Y =Ca+c*Y + c*TRa— c*TAa—c*t*Y + la + Ga/ -c*Y; -c*t*Y
Y —c*Y —c*t*Y = Aa/ (Aa=Ca+c*TRa-c*TAa + la + Ga)
Y(1-c—-c*t)=Aa

Y[1-c(1-t)]=Aa

Yo=1/[1-c(l-1t)]*Aa

Yo = alpha * Aa

Jednoduchy vydajovy multiplikator v tiisektorové ekonomice

Jednoduchy vydajovy multiplikator v téisektorové ekonomice vypocitame podle vzorce

alpha = 1/[1-c*(1- t)]

V ramci tiisektorové ekonomiky miizeme pouzivat i dal§i druhy multiplikatori. Jsou
odvozeny z vyse uvedeného vzorce. Vzdy jsou upravené podle toho, jaka autonomni platba se
meénila.

Multiplikator transferovych plateb vypocteme jako alpha *c.

Multiplikator autonomnich dani vypocteme jako alpha * (-c).

Saldo rozpoctu

Pokud do hry vstupuje stat, musime se zabyvat i saldem jeho rozpoctu. V tomto
zjednoduseném modelu stoji na strané pfijmt dan¢ a na strané vydajl vladni nakupy a
transferové platby. Saldo rozpoctu vypocteme jako BS = TA — (G + TR), pokud funkce
rozlozime, zapisujeme ve tvaru: BS = TAa — t*Y — (Ga + TRa).

Dtlezity je 1 vypocet zmény salda rozpoctu. Pokud se méni napiiklad investice, zohlednime to
Ve vzorci pouze v ménicim se dichodu pii vypoctu indukovanych dani. Pokud se méni vladni
nakupy, méni se Y a G apod.

Ctyfsektorova ekonomika

Ctyfsektorovou ekonomiku tvofi domécnosti, firmy, vlada a zahrani¢i. Se zahrani¢im
piibyvaji tyto polozky: EX = X = export — pouze autonomni a IM = M = import — autonomni i
indukovany. Agregatni poptavku nejjednoduseji zapisujeme ve tvaru: AD =C + | + G + NX.

Jednoduchy vydajovy multiplikator v Ctyisektorové ekonomice

Jednoduchy vydajovy multiplikator v ¢tyfsektorové ekonomice zahrnuje navic mezni sklon
k dovozu m. Vypocitame ho podle vzorce alpha=1/[1-c * (1 - t) + m]. Jeho hodnota je
nizsi nez u multiplikatoru pro tfisektorovou ekonomiku. Mimo tnikt do tspor a do dani se
zde objevuji 1 tniky do zahranici.
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Agregatni poptavka a agregatni nabidka

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat agregatni poptavku
e Vysvétlit keynesiansky ptistup k agregatni nabidce
e Charakterizovat potencialni produkt a pfirozenou miru nezaméstnanosti
e Vysvétlit monetaristicky pfistup k agregatni nabidce
e Vysvétlit klasicky piistup k agregatni nabidce

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 6 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pruvodce studiem

Model agregatni nabidky a poptavky bude v dalsich kapitolach slouzit pro vysvétleni dopadu
makroekonomické stabilizacni politiky.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Agregatni poptavka, keynesiansky piistup k agregatni nabidce, potencialni produkt, pfirozena
mira nezamé&stnanosti, monetaristicky pfistup k agregatni nabidce, klasicky
ptistup k agregatni nabidce

Agregatni poptavka

Agregatni poptavka vyjadiuje objem produkce, ktery by byl ekonomickymi subjekty poptavan
pfi riznych Grovnich cenové hladiny. Pokud zobrazujeme kiivku AD, kreslime ji jako
klesajici kiivku (bez ohledu na ekonomickou Skolu). Na horizontalni osu nanasime velikost
produktu Y, na vertikdlni potom troven cenové hladiny P.

Tvar kiivky agregatni poptavky vysvétlujeme pomoci nasledujicich efekti:
Pigouuy efekt

Pigoutv efekt neboli efekt bohatstvi, respektive efekt realnych penéznich zistatkd.
Predpokladame, ze domacnosti drzi ¢ast svych financnich aktiv v podob€ penéznich zistatka.
Pokles cenové hladiny vyvola rist redlné hodnoty penéznich ziistatkii. Domécnosti se proto
citi byt bohatsi (za stejny obnos si mohou koupit vice), vice utraceji, roste spotfeba
domacnosti a tim 1 hodnota produktu.

Keynesuv efekt

Keynesiiv efekt neboli efekt redlné urokové miry.
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V tomto ptipad¢ pokles cenové hladiny opét vyvola rist redlné hodnoty penéznich ziistatki.
Na bézné vydaje staci ekonomickym subjektiim méné penéz. Klesa proto poptavka po
penézich. Ekonomické subjekty tyto penize proménuji na ostatni financni aktiva. Roste tedy
poptavka po ostatnich financ¢nich aktivech, tim padem roste cena ostatnich finan¢nich aktiv a
klesda nomindlni urokova sazba. Diky tomuto poklesu rostou vydaje citlivé na urokovou sazbu.
Do této kategorie vydaja patii napiiklad investice nebo vydaje domécnosti na dlouhodobé
spotiebni statky apod. Nasledn¢ roste i produkt.

Mundell — Flemingiv efekt

Mundell — Flemingtiv efekt neboli efekt zahrani¢éniho obchodu.

Zde pokles cenov¢ hladiny také vyvola rist redlnych penéznich zistatkd, coz nasledné vyvola
rust poptavky po ostatnich financ¢nich aktivech a pokles trokové sazby. Zde urokova sazba
klesa pod urovei svétové urokové sazby. Dochazi pak k piesunu volnych finan¢nich aktiv do
zahranici (investofi chtéji své penize 1épe zhodnotit). Pokud piredpokladame, ze v zahranici
nemuzeme investovat V nasi domaci méné, musi dojit ke sméné¢ domaci mény za ménu
zahrani¢ni. Zvysi se nabidka domaci mény a zaroven vzroste poptavka po mén¢ zahrani¢ni.
Diky tomu dojde k znehodnoceni kurzu domaci mény, coz je vyhodné pro export. Dochézi tak
K ristu ¢istého exportu a k naslednému rustu produktu.

Efekt presmérovani

Efekt presmérovani taktéz souvisi se zahrani¢énim obchodem. Spociva v presmérovani domaci
spotieby ze zahrani¢niho na doméci zbozi.

Pokles cenové hladiny vede k tomu, Ze roste poptavka po levnéjSim doméacim zbozi. Miize
dojit i k poklesu poptavky po relativné draz§im zahrani¢nim zbozi. Dochéazi potom k ristu
Cistého exportu (tentokrat diky poklesu importu) a k ndslednému ristu produktu.

Posuny kiivky AD

Kiivka agregatni poptavky se posouva v ptipade¢, méni-li se velikost nékteré z jejich slozek,
kterymi jsou spotieba domacnosti C, hrubé domaci soukromé investice I, vladni ndkupy G a
Cisty export NX.

Spotieba domacnosti mize byt ovlivnéna vysi disponibilniho diichodu, ktery je dan napt. vysi
osobnich dani nebo vysi transferovych plateb. Pokud disponibilni diichod domacnosti roste,
roste i jejich spotieba. Dtilezitou roli hraji také ocekavani spotiebitelti. Pokud jsou tato
o¢ekavani optimisticka — lidé véfi, ze se jim 1 v budoucnu povede dobie (budou mit dobie
placené a stabilni zaméstnani, ekonomika poroste apod), potom vice utraceji. Pokud jsou
pesimisticka — 1idé mayji strach, Ze ptijdou o praci, utraci méné. Jistou roli mize hrat i
ocekavany vyvoj cenové hladiny v budoucnu. Pokud je ocekavan pokles cenové hladiny,
ekonomické subjekty (nemusi to byt jen domécnosti) odkladaji své nakupy — ¢ekaji, az bude
zbozi levngjsi. V piipadé, Ze se oekava nartst cenové hladiny, napt. diky oslabeni kurzu
doméaci mény, mize to podnitit uskute¢néni nakupli zejména drazsich statkli nyni.

Z pohledu investi¢niho rozhodovani firem jisté hraji dlezitou roli irokové sazby, za které si
firmy pljcuji penize na uskute¢néni svych investic. Pokud jsou trokové sazby nizké, je pro
firmy vyhodné si pljcit a investovat. Pokud jsou trokové sazby vysoké, investicni aktivita
firem klesa. Samoziejmé i u firem hraji dalezitou roli ocekavani — optimisticka i pesimisticka.
Optimisticka v podobé ziskdvani novych zakézek, brzkého splaceni novych investic,
pesimisticka napt. v podob¢ recese, ztraty zakazek apod.

Vladni ndkupy jsou ovlivnény rozhodnutim vlady. I zde mohou krat roli trokové sazby —u
investi¢nich projektd. Hraje zde roli ale 1 politicky cyklus — zda se vychazime v obdobi pied
volbami nebo po volbéach, zda je ekonomika ve fazi ristu nebo v recesi a zda se jedna o vladu
smyslejici spiSe liberaln€ nebo intervencionisticky. Intervencionistické vlada bude naptiklad
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vice utracet za statni zakdzky v dobé recese, aby podpofila zaméstnanost v ekonomice a tim
nastartovala ekonomicky rist.

Rist exportu mize byt vyvolan naptiklad rastem produktu v zahrani¢i. Zemé, ktera je naSim
vyznamnym obchodnim partnerem se napiiklad vymani z ekonomické krize, dostane se do
faze rustu a tamni ekonomické subjekty za¢nou vice poptavat nase zbozi. Export mize byt
také podpoien depreciaci (devalvaci — zéalezi na systému ménového kurzu) doméci meny.
Pokud domaci ména oslabi, nase zbozi se na zahranic¢nich trzich stava konkurenceschopnéjsi.
Oslabeni domaci mény ma samoziejmé dopad i1 na import, ale v opacném smeéru. Zbozi ze
zahranici je draz$i a pokud ma spotiebitel tu moznost, sdhne po zbozi domécim.

Agregatni nabidka

Agregatni nabidka v kratkém obdobi je nejkontroverznéjsi t¢éma makroekonomie. Jednotlivé
ekonomické Skoly vychézeji z riznych predpokladii a proto se i 1isi tvar jednotlivych kiivek.
V nésledujicim textu se sezndmime s kiivkou horizontalni, pozitivné sklonénou i vertikalni.

Keynesianské pojeti
Extrémni verze

V extrémni verzi je kiivka SAS horizontalni. Jedna se o velmi kratké obdobi. Horizontalni
tvar vyplyva z nasledujicich pifedpokladi: ekonomika se nachazi v recesi — je tedy pod
potenciondlnim produktem, v ekonomice je dostate¢na zdsoba volného kapitdlu i dostatecna
zasoba prace — tzn., ze je v ekonomice nezaméstnanost, mzdové sazby jsou fixni, ceny se tvori
prirazkou ke mzdam.

Zakladni verze

V zékladni verzi je jiZ SAS pozitivné sklonénd. Rozdil oproti extrémni verzi tkvi v tom, Ze je
jiz vy€erpan volny fixni kapital. Chceme-li docilit vyssi produkce, musime zaméstnat vice
lidi. Diky tomu, Ze navySujeme pouze objem prace pii fixni Grovni kapitalu, klesa
produktivita prace. Na vyrobu toho samého objemu produkce potifebujeme vice zaméstnanct.
Pokud jsme dfive pro vyrobu jednoho vyrobku potiebovali jednoho zaméstnance, ted’ pro
vyrobu jednoho vyrobku potifebujeme vice nez jednoho zaméstnance. I kdyZ jsou mzdové
sazby fixni, na mzdach vyplatime vice (dfive jeden plat, nyni vice nez jeden plat). A protoZze
ceny jsou stanoveny piirazkou ke mzdam, rostou a s nimi roste i cenova hladina. Kfivka je
tedy pozitivné sklonéna.

Je tedy tieba rozliSovat mezi pojmy mzdova sazba (odména napiiklad za hodinu prace) — ta je
fixni a mzda (celkova odména za odvedenou praci podle poc¢tu odpracovanych hodin) — ta se
méni podle toho, kolik hodin stravi zaméstnanec v praci.

Potencialni produkt a p¥irozend mira nezaméstnanosti

Potencialni produkt zna¢ime Y*. Jedna se o produkt vytvoreny pii plné zaméstnanosti L*.
(Jinak hovotime o skutecném produktu.) Jedna se o teoreticky dosazitelnou troven produktu
pti zapojeni vSech zdroji ekonomiky.

Monetaristické pojeti

Monetaristé predpokladaji, ze nominalni mzdové sazby jsou dokonale pruzné. Subjekty na
trzich prace sleduji vyvoj realnych nikoli nominalnich mzdovych sazeb. V kratkém obdobi
v8ak pracovnici trpi tzv. penézni iluzi. To znamena, zZe chybné vnimaji vyvoj cenové hladiny.
V dlouhém obdobi tato informacni bariéra mizi. O¢ekavani pracovnikl se tvoii adaptivnim
zpusobem. V dlouhém obdobi se nezaméstnanost ustaluje na Grovni pfirozené miry
nezameéstnanosti.
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Klasické pojeti

Klasikové predpokladaji, Ze nominalni mzdové sazby jsou dokonale pruzné a to jak

Vv kratkém, tak i dlouhém obdobi. To samé plati i pro ceny. Diky tomu jsou trhy prace neustale
V rovnovaze. Proto je produkt neustale na urovni potencionalniho produktu a zaméstnanost na
urovni plné zaméstnanosti.

Posuny kfivky AS

Nabidkové Soky rozdélujeme na nominalni a realni.
Nomindlni nabidkové Soky

Nominalni nabidkové Soky spocivaji ve zmeéné ndkladl v disledku zmén cen vstupti. Mlze se
jednat zejména o naklady na pracovni silu, vyssi ndklady diky rtstu cen strategickych surovin
na svétovych trzich, ristu cen dovazenych vstupti v disledku znehodnoceni nominalniho
kurzu domaci mény (intervence CNB na podzim 2013) nebo rist dani.

Nominalni nabidkové Soky spadaji do kratkého obdobi.
Redlné nabidkové Soky

Redlné nabidkové Soky jsou spojeny se zménami v produktivit¢ vyrobnich faktord nebo se
zménou objemu disponibilnich vyrobnich faktora.

Reélné nabidkové Soky spadaji do dlouhého obdobi.
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Ekonomicky rist a hospodarsky cyklus

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit pojem ekonomického ristu
e Vysvétlit zdroje ekonomického ristu
e Popsat modely ekonomického ristu
e Charakterizovat bariéry ekonomického rustu
e Charakterizovat ekonomii strany nabidky
e Vysvétlit teorie hospodarského cyklu
e Popsat faze hospodarského cyklu
e Vysvétlit pficiny hospodarskych cykli

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 6 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Ekonomicky rust a volatilita produkce jsou zakladnimi charakteristikami trznich ekonomik.

Slovni¢ek pojm1, kli¢ova slova

Pojeti ekonomického ristu, mezinarodni srovnavani, zdroje ekonomického rastu, modely
ekonomického ristu, bariéry ekonomického rtstu, ekonomie strany nabidky, teorie
hospodarského cyklu, faze hospodarského cyklu, pfi¢iny hospodarskych cykli

Ekonomicky rast vs. ekonomicky cyklus

Ekonomicky rust

Pojmem ekonomicky riist myslime dlouhodoby riist potenciondlniho produktu.
Hospodavsky cyklus

V piipadé hospodaiského cyklu hovoiime o kratkodobém kolisani redlného produktu kolem
potenciondlniho produktu.

Ekonomicky rozvoj

Ekonomicky rozvoj je ekonomicky rist plus dalsi aspekty (strukturdlni zmény v narodnim
hospodafstvi, technologické zmény, zvySovani Zivotni Grovné obyvatelstva). Ekonomicky rust
je predpokladem ekonomického rozvoje
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Mé¥eni vyvoje produktu

Vyvoj produktu métime pomoci tempa ristu redlného produktu. Znac¢ime jej g s indexem Yt.
Spocitdme ho jako procentni zménu velikosti produktu v obdobi t a t-1.

gvt = [(Ye— Y1)/ Yea] * 100 [%]

Tempo rastu nomindlniho produktu potom spocitdime jako tempo rastu realného produktu plus
mira inflace.

gynt = Qvt + pit

Dale miizeme méfit tempo ristu produktu na jednoho obyvatele. Vyjdeme ze vzorce pro
vypocet tempa rustu realného produktu. Jednotlivé polozky ve vzorci ale vydélime poctem

Abychom vypodéitali velikost produktu v budoucnu, vyjdeme z nasledujiciho vzorce:
Yin=Yt* (1 +0/100)™, kde Ytnje hodnota realného produktu v ¢ase t+n, tedy

v budoucnosti, Yt je soucasna hodnota realného produktu, g je tempo rustu produktu a n je
pocet obdobi, nejcastéji let. Jedna se vlastné o vzorec pro slozené uroceni.

Zdroje ekonomického riistu

Slozky zdroju riistu

Lidské zdroje - mnozstvi prace a jeji kvalifikace (véetné podnikatelského ducha), lidsky
kapital.

Pfirodni zdroje - mnozstvi piidy a nerostného bohatstvi, kvalita ptirodnich zdroji (arodnost
pudy, kvalita NS, klimatické podminky).

Kapitalové zdroje - Kapitalové statky (stroje, budovy) a jejich technicka uroven (vykonnost,
pfesnost, naronost na praci a energie).

Kvantitativni a kvalitativni zdroje

Kvantitativni riist

Pfi kvantitativnim rtstu jde o zapojovani novych mnozstvi prace, pidy a kapitalu se stejnymi
kvalitativnimi charakteristikami do vyroby. Kvantitativni riist téZ oznacujeme jako extenzivni

o

rust.
Kvalitativni rist

Pfi tomto typu rustu se méni kvalita pouzivanych vstupti. — zvySuje se kvalifikace
pracovnikdl, vyuzivaji se kvalitngj$i ptirodni zdroje a dochazi k rozvoji technické trovné
fixniho kapitalu. Kvalitativni riist téZ oznacujeme jako intenzivni rast.

Kapitalova vybavenost prace

Kapitalova vybavenost je mnozstvi kapitalu ptipadajici na jednotku prace. Vypocitame ji jako
KI/L.
Pokud hodnota tohoto zlomku roste, jedna se o prohlubovani kapitélu.

V piipad€, Ze mnozstvi kapitalu roste stejnym tempem jako mnozstvi prace a hodnota poméru
K/L se tedy neméni, hovoiime o roz§ifovani kapitalu.

Rustové ucetnictvi
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V rastovém ucetnictvi jde o urceni podila jednotlivych zdroji na ekonomickém riistu.
Vychazi z neoklasické teorie rozdélovani diichodu na zdklad¢ meznich produktivit MPP.

Podil kapitalu na vytvofeném produktu znacime 0 — théta (v nékteré literature v — ny)
O=v=(K*MPPK) /Y

Podil prace na vytvoireném produktu pak vypocteme jako 1 - 6 nebo 1 -v
1-6)=1-v)=(L*MPPL) /Y

Technologicky pokrok zahrnujeme do rovnice v podobé€ pismene k — kappa.
Kompletni rovnice rastového ucetnictvi ma nasledujici podobu:

AY/Y =60 * AK/K +(1-0) * AL/L +

Agregdtni produkéni funkce

Podle agregatni produk¢éni funkee je produkt funkei kapitalu, prace, pidy a technologie: Y = f
(K, L, A, T). Zapisujeme ji v podobé Cobb-Douglasovy produk¢ni funkce. Pro jednoduchost
abstrahujeme od vyrobniho faktoru pida. Cobb — Douglasova produksni funkce ma
nasledujici tvar:

Y = T*Ko*Lp

Koeficienty a a  vyjadiuji podil kapitalu, respektive prace na vytvoreném produktu.
Modely ekonomického riistu

Klasické modely

Malthus

V tomto modelu je veskera ptida je vyuzivana (stagnujici mnozstvi a kvalita pidy). Model
neuvazuje rust mnozstvi ani kvality kapitalu (nepocita s technologickym rozvojem). Jedinym
zdrojem ristu je rist obyvatelstva. Mzdy jsou dlouhodobé na tirovni zivotniho minima =
zelezny zakon mzdovy = substiten¢ni mzdy — nulovy rtst produktu.

Ricardo

Tato teorie predpoklada postupny piechod k obdélavani i méné urodnych pid. V ekonomice
je dosazeno stacionarniho stavu — pracovnici ziskavaji substiten¢ni mzdy, zbyly diichod jde na
vysoké renty vlastnikii pozemkl a minimalni zisky podnikatelti. Tato teorie jiz ptipousti
technologicky pokrok. Pfedpoklada také ptinos zahrani¢niho obchodu v podobé
komparativnich vyhod.

Neoklasicky model
Solow

Tento model pocita s existence kapitalu a moznosti jeho neomezené kombinace s praci.
Tempo rustu prace je konstantni a je dano exogenné.

Keynesianské modely

Harrod, Domar

Rovnovazny rist je rast pti plné zaméstnanosti (pii plném vyuziti) zasoby kapitalu a pii plné
zaméstnanosti zasoby prace

Rust mnozstvi prace je v tomto modelu dan exogenné. Pfedpokladame konstantni podil uspor
na dichodu a fixni koeficienty pracovni naro¢nosti produkce (I=L/Y) a kapitalové naro¢nosti
(k=K/Y). K vyrobeni jedné jednotky produkce je zapotiebi | jednotek prace a k jednotek
kapitalu (neni mozné je vzajemne zameénit). Rovnéz predpokladame konstantni vynosy

z rozsahu. Vsechny tspory jsou proinvestovany.
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UdrZitelny rozvoj

Udrzitelny rozvoj je takovy vyvoj vyroby a spotieby, ktery umoziiuje uspokojeni soucasnych
potieb, tak aby nedoslo k omezeni téchto potieb pro budouci generace. Upiednostiiuje se
kvalitativni rist pied kvantitativnim.

Teorie endogenniho ristu

Snazi se vysvétlit dlouhodobé pretrvavani rozdili mezi rozvinutymi a rozvojovymi zemémi.
Duivod spatiuje v tom, ze technologicky pokrok v podobé zkvalithovani fyzického a lidského
kapitalu je endogenni — tzn. je generovan uvniti ekonomiky. Technologicky pokrok zavisi na
vychozi situaci, ve které se ekonomika nachézi a také na institucionélnich podminkach — napft.
na vladni podpoie vyzkumu.

Bariéry ekonomického ristu

Vyvoj ekonomické urovné zeme zavisi na tempu prohlubovani kapitalu a na vyvoji
technologickych zmén.

Tempo prohlubovani kapitalu zavisi mimo jiné i na vyvoji obyvatelstva. To ma n¢kolik stadii:
1. stddium — vysoka mira natality a mortality — pomaly rlst obyvatelstva

2. stadium — vysoka natalita, klesajici mortalita (pokrok v medicing€) — populaéni exploze

3. stddium — pokles miry porodnosti, rist obyvatelstva zpomaluje

4. stadium — stabilizovand mira porodnosti i umrtnosti — témét nulovy riist populace

Brzdou prohlubovéani kapitalu mize byt zejména faze populacni exploze. Velké rodiny jsou
typické naptiklad pro spolecnosti s nedostatecnym socidlnim systémem. Takova rodina uzivi
dichodce i invalidy.

Dalsi bariérou ekonomického ristu je nedostate¢na zésoba kapitdlovych statkil. K rozsifeni a
prohloubeni kapitalu chybi tvorba tispor — nizky diichod na obyvatele neumoziuje lidem
spofit. Uspory také unikaji do zahraniéi — za niz$i mirou inflace a vysii trokovou sazbou.

V souvislosti s timto hovofime o bludném kruhu nerozvinutosti.

Nizkeé Gispory — nizké tempo ristu kapitalu — nedostatecna vybavenost prace kapitdlem — nizky
dachod na jednoho obyvatele...

Dal$imi bariérami ekonomického riistu miize byt nedostate¢ny technologicky pokrok,
nedostatecna kvalifikace pracovni sily, unik mozkd, ptirodni vlivy jako katastrofy, extrémni
sucha nebo extrémné piiznivé podnebi, které nenuti spolecnost k tomu, aby se rozvijela.
Vyznamnou roli hraji také instituciondlni bariéry: pravni ramec podnikani — smluvni jistota,
vymahatelnost vlastnickych prav, byrokraticky aparat — udélovani licenci, proces vzniku
podniku, nabozenské, rodové a jiné ptibuzenské vazby, kulturni tradice, zvyky v intenzité
prace, politicka stabilita/nestabilita dané zemé.

Piekondvani nerozvinutosti

Startem ekonomického ristu mtize byt:
Rozvoj vyroby v ur¢itém odvétvi - rychly riist produktu umozni tvorbu uspor — ty umozni
investovani do dalSich odvétvi az k sebeudrzujicimu rtstu celé ekonomiky.

Start probihd v zemédélstvi (vhodné klimatické podminky), t€Zb& nerostnych surovin, v
odvétvich vyuzivajicich levnou pracovni silu — industrializace.

Podpora vlady — proexportni politika, omezeni importu.
Podpora zvenci — experti, zahrani¢ni finan¢ni zdroje.
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Ekonomie strany nabidky

Jedna se o prorastovou politiku. Je spjata se jménem Laffer. Zkouma faktory, které odrazuji
nebo stimuluji k praci, k tvorbé tspor a k investovani. Zabyva se zejména zdanénim duchodu.
Podle této teorie vysoké zdanéni diichodl odrazuje od prace.

V 80. letech v USA probéhly danové reformy, které snizily danové zatizeni. Platnost teorie
vSak neprokdzaly, protoze jejich dopad byl spiSe na agregatni poptavku nez na agregatni
nabidku.

Hospodarsky cyklus

Hospodartské cykly z hlediska doby jejich trvani rozd€lujeme na kratkodobé, stiednédobé a
dlouhodobé.

Kratkodobé

Kratkodobé¢ cykly jsou zplisobeny sezénni vykyvy v produkci — zemédé€lstvi, stavebnictvi —
trvaji nékolik mésict.

Do kratkodobych cykli fadime téz Kitchinovy cykly, které trvaji cca 3 roky a jsou zptsobeny
vykyvy v zasobach a rozpracované vyrobg.

Stirednédobé

Stfednédobé neboli Juglarovy cykly trvaji okolo 10 let. Jsou zpisobeny zménami
V investicich.

Dlouhodobé

Dlouhodobé Kondratévovy cykly jsou zhruba padesatileté. Jsou zpisobeny zasadnimi
zmé&nami ve vyrobnich technologiich (primyslové revoluce), politickymi udalostmi jako jsou
napiiklad valky; objevenim novych vyznamnych nalezist’ nerostnych surovin.

Faze hospodaiského cyklu
Expanze

Kontrakce

Deprese

Recese

Konjunktura

Stagnace

Abychom hovotili naptiklad o recesi, musi produkt klesat alespoii dvé po sobé& jdouci Ctvrtleti.
Stejné tak pii expanzi musi produkt riist alesponi dvé po sob¢ jdouci Ctvrtleti.

Piiciny hospodaiskych cykli
Kolisani AS a AD

Poptavkoveé a nabidkové Soky a jejich ptiCiny Napi: vyrazné zvysSeni vladnich ndkupti (na
zbrojeni), velky nartst cen surovin na svétovych trzich (zejména ropy), ptirodni katastrofy,
valky, kolisani zahrani¢ni poptavky (u malych otevienych proexportné orientovanych
ekonomik jako je napi. Ceska republika).

Teorie konjunktury
Keynesiansky piistup

Rozkolisanost AD pod vlivem vykyvil v investi¢nich a spotiebnich vydajich — pesimisticka
ocekavani, vykyvy v bohatstvi (zména ceny akcit).
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Monetaristicky piistup

Rozkolisanost AD je podminéna penézni iluzi pracovnikii — jejich nespravnymi inflacnimi
o¢ekavanimi. Pfipousti pouze vliv monetarni politiky — nevhodnd MP centralni banky.

Nova klasicka makroekonomie

Hypotéza racionalnich o¢ekavani. Pfipousti efekt neocekdvané zmény AD pouze za
piedpokladu kratkodobé mylné interpretace vyvoje cenovych relaci podniky a pracovniky.

Teorie politického hospodaiského cyklu

Rozhodujici pti¢iny v kolisani produktu vidi v zasazich autorit do ekonomiky. Expanzivni
politika mirnici nezaméstnanost a restriktivni politika navysujici inflaci jsou v souladu s
frekvenci voleb. Pfed volbami je preferovana expanzivni fiskalni politika, po volbach naopak.

Inovacéni teorie (Schumpeter)

Stfednédobé cykly jsou zplisobeny inovacemi. Faze poklesu — ozdravny proces, kdy zanikaji
neperspektivni investice.

Multiplikator a akcelerdtor

Teorie multiplikatoru a akceleratoru vysvétluje vliv vydaja firem na hospodaisky cyklus.
Akceleraéni princip investic: vztah mezi objemem vyrabéné produkce a objemem kapitalu
potfebného k jeji vyrobé =vzroste-li objem produkce, je nutné zvysit fixni kapital; disledkem
je zvyseni poptavky po investicich, vznikaji tzv. indukované investice (naproti tomu
restitucni investice jsou investice potiebné na nahrazeni opotfebovaného fixniho kapitalu).
Podle principu akcelerace plati, Ze vzrist poptavky po investicich je v rostouci ekonomice
vy$si nez rast produktu.

Multiplika¢ni efekt investic: rostouci investice vyvolaji dalsi rist poptavky a produkce a s
nim i dalsi vzestup investi¢nich vydaja.

Rust produkce ve fazi konjunktury vS§ak postupné narazi na kapacitni moznosti ekonomiky =
akceleracni princip za¢ina fungovat v obraceném sméru (se zastavenim rustu produkce klesa
poptavka po investicich, coz vede k dal§imu snizeni produkce v diisledku plisobeni
multiplikatoru); v disledku poklesu produkce firmy pfestanou obnovovat fixni kapital a dojde
k jeho znehodnoceni

Znehodnoceny fixni kapital se firmy rozhodnou (obzvlast’ v ptipadé¢ zlepseni hospodaiskych
vyhlidek) po €ase obnovit; tim zahdji ndkup investi¢nich statkd, ten vede k riistu produkce a
celé se to opakuje (opétovné plsobi akcelerac¢ni a multiplika¢ni efekt

(Urban Jan: Teorie narodniho hospodaistvi)

Externi a interni pFiciny cyklii

Externi piiciny cykli

Vznikaji mimo ramec ekonomického systému: napt. zmény v poctu obyvatel (ptiristek
obyvatelstva mize vést ke zvyseni produkce a nastartovat vzestupnou fazi cyklu, ubytek
naopak), vyndlezy, inovace (vzestup podnikovych investic, ktery dale vede ke riistu
pracovnich piilezitosti, zvySeni produkce), valky (mohou zptisobit urychleni vyvoje i Gtlum)
Interni priciny cykli

Vznikaji uvnitt ekonomiky: napt. vyvoj spotieby a ekonomickych investic, nakladové Soky,
hospodatsko-politickd aktivita statu.
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Dusledky hospodaiskych cyklu
Ekonomické dusledky

Rist nezaméstnanosti v obdobi recese, pokles produktu, rist produkéni mezery, vysoka
nezaméstnanost a jeji specifické disledky, kolisani cenové hladiny, nestabilni vnéjsi
ekonomicka pozice.

Politické dusledky

Nespokojenost obyvatelstva v dobé recese a deprese (napi. nastup Hitlera k moci,nalady v
soucasné Evropg).

Proticyklicka politika

Aktivisticka keynesianska politika

,»Vyhlazovani cyklu probihé ptes regulaci AD. Jedna se o politiku vysoké zaméstnanosti
spojenou s protiinfla¢ni politikou. Hlavnim nastrojem je fiskalni politika.

Monetarni politika ovliviiuje mnozstvi penéz v ekonomice, tim ovliviiuje tirokovou miru a
vydaje citlivé na urokovou miru.
Vnéjsi ménova a obchodni politika — politika ovliviiyjici Cisty export.
Piedvidani hospoddiskych cyklii, konjunkturni indikdtory
Konjunkturni indikatory:
Priedstihové indikatory — soucasny stav napovida, jakym smérem se bude ubirat narodni
hospodarstvi
e Pocty pfijatych zakazek
e Pocty vydanych stavebnich povoleni
e Indexy akciovych trhi
Soubéiné indikatory — slouZi k popisu pravé probihajici cyklické faze
Reéalny HDP
e Mira nezamé&stnanosti, po€et nezaméstnanych, pocet volnych pracovnich mist

Ceny vyrobct
Zpozidéné indikatory — znamenaji doznivani urcité cyklické faze
e Mzdy

e Maloobchodni obrat
e Spotiebitelské ceny
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Penize a bankovni systém

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit vyvoj, funkce a formy penéz
e Charakterizovat poptavku po penézich
e Charakterizovat funkce centralni banky a komercnich bank
e Vysvétlit tvorbu bankovnich penéz
e Charakterizovat trh penéz

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 6 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Penézni sektor ekonomiky tvofi vedle realného jeji nedilnou soucast.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Vyvoj penéz, funkce a formy penéz, poptavka po penézich, komercni banky, centralni banka,
tvorba bankovnich penéz, trh penéz

Historie penéz
Barterova sména

Barterova sména predchazela vzniku penéz. Jednalo se o sménu zbozi za zboZi. Pti barterové
sméné musi dochazet k tzv. dvojnasobné shod€ potieb. To znamena, Ze subjekt nabizejici
zbozi A a poptavajici zbozi B musi najit jiny subjekt, ktery bode poptavat zbozi A a zaroven
nabizet zbozi B. Pokud se nepodaii takovy subjekt najit, je tfeba uskutecnit n€kolik smén nez
dojde k pozadované vyméné. S tim samoziejmeé rostou i transak¢ni naklady. O problematice
barterové smény dobie pojednava napiiklad pohadka O kohoutkovi a slepicce. DalSim
uskalim barterové smény je nestejnd hodnota sménovanych vyrobki.

S barterovou sménou se setkdvame i v soucasné dob&. Ale jen v omezené mife. S pfichodem
uzké specializace a s rozsifenim spektra vyrobkt a sluzeb, které ekonomické subjekty

vvvvvv

ZboZové penize

Prvnim vyvojovym stddiem penéz jsou tzv. zbozové penize. Aby se dana véc mohla stat
penézi, musi spliiovat dvé zakladni nalezitosti. Musi byt jistym zplisobem trvanliva, aby se
dala uzit k platb¢ opakované (nelze pouZzit napt. hroznové vino) a musi byt svym zpiisobem
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vzéacna. Z tohoto pohledu by se jako penize nehodilo naptiklad listi ze stromu, protoze by si
ho kazdy mohl natrhat, kolik by chtél.

Jako zbozové penize byly pouzivany latky, kozeSiny, oleje, kofeni apod.

Ani zbozové penize nepietrvaly do soucasnosti. Jejich hlavnimi nevyhodami byla Spatna
skladovatelnost a Spatna délitelnost. Nosit s sebou n¢kolik Stocka latky jisté nebylo praktické.
Navic nekteré druhy zbozovych penéz byly upotiebitelné pouze u velkych transakci. Pokud
bychom koZzeSinu z medvéda rozstiihali na pruhy, abychom ziskali ,,drobné®, upln¢ bychom
znicili jeji hodnotu.

Drahé kovy

DalSim vyvojovym stupném penéz jsou platidla z drahych kovi. Hlavni nevyhodou penéz
z drahych kovl byla jejich Spatna prenositelnost zejména u velkych transakci. Prevazely se
tak celé truhly minci.

Papirové penize
Penize z drahych kovii byly postupné nahrazeny penézi papirovymi. Jejich vyhodou je jisté
jejich nizka hmotnost, tedy dobra skladovatelnost a pfenositelnost. Diive byly papirové penize

kryté zlatem. V soucasné dobé pouzivame penize s tzv. nucenym ob&hem. To znamena, Ze
tyto penize nejsou kryté zlatem a nemaji Zaddnou vnitini hodnotu.

Virtudlni penize

Zatim poslednim vyvojovym stupném penéz jsou virtudlni penize, které existuji pouze

V podobé ,,jednicek a nul“ v pamétich pocitact. Nevyskytuji se ani v podobé minci, ani

V podob¢ bankovek. Jejich hlavnimi vyhodami je to, Ze jsou dobte skladovatelné a prakticky
neomezené délitelné. Jejich délitelnost zavisi na tom, co ndm umozni software, pomoci
kterého platbu provadime. Pokud budeme v sou¢asné dobé platit v Ceské republice hotové,

musime platbu zaokrouhlit na celé koruny. Pokud bude platba provadéna bezhotovostné, tedy
pomoci virtualnich penéz, je mozné platit i jednotlivé haléfe.

Funkce penéz
Uéetni (ziiétovaci) jednotka

V podobé¢ ucetni neboli zac¢tovaci jednotky vystupuji penize v moment¢, kdy je s jejich
pomoci vyjadiena cena. Kdykoli vstoupime do obchodu, vidime ceny uvadéné prave

Vv penézich. Nevyjadiujeme ceny v kosilich nebo v hamburgerech, ale pravé v korunach,
eurech, dolarech a dalSich ménach podle toho, v jaké zemi se momentaln€ nachézime.

Prostiedek smény

Tuto funkeci plni penize v momenté, kdy je pouZivame pro realizaci béZnych transakci.
Kupujeme si obéd, listek na tramvaj, nové boty.

Uchovatel hodnoty

Funkci uchovatele hodnoty plni penize v momenté, kdy si je ,,ddvame stranou®. To znamena,
ze v nich ani nevyjadiujeme cenu néjakého vyrobku nebo sluzby a ani s nimi neplatime.
Ukladame si je napiiklad na spofici ucet.

Formy penéz (penézni agregaty)

Penize do jednotlivych agregatt zacleniujeme podle jejich likvidity. Zaciname témi
nejlikvidnéj$imi a postupné k nim pfidavame ty méné likvidni.

Helisek uvadi nasledujici ¢lenéni penéznich agregati:
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M1 = obézivo (hotovost mimo bankovni sektor) + depozita na vidénou, na pozadanou (vklady
na béznych uctech)

M2 = MI1 + quasi penize (terminovana depozita, depozita denominovana v cizi méng,
depozitni smény)

L = M2 + statni pokladniéni poukazky + poukazky CNB v portfoliu ¢eskych nebankovnich
subjektil

Ceska narodni banka v sou¢asné dobé pouziva nasledujici ¢lenéni:

M1 = emitované obézivo + jednodenni vklady

M2 = M1 + vklady s dohodnutou splatnosti do dvou let + vklady s vypovédni lhtitou do tii
mesict

M3 = M2 + repo operace + akcie/podilové listy fondli penézniho trhu + emitované dluhové
cenné papiry do dvou let

Z vySe uvedeného plyne, Ze penize je mozné dle jejich forem ¢lenit rtizn€. Spole¢né obéma
¢lenénim zistava to, Ze za¢inaji nejlikvidn€jsimi formami penéz. Mimochodem ¢lenéni
uvedené v Heliskovi taktéZz vychazi z pojeti CNB. Toto vSak bylo pouzivano v minulosti.

Poptavka po penézich

Poptavka po penézich je ochota ekonomickych subjektti drzet ur¢itou sumu penéz v hotovosti
pti riznych Grovnich urokové sazby. RozliSujeme tii typy poptavky po penézich, které
vychazeji z motivl drzby penéz. Témito motivy jsou motiv transakéni, opatrnostni a
spekulacni.

Transakcni motiv

Transakéni motiv nés vede k tomu, Ze drzime penize v hotovosti nebo na béznych uctech
proto, abychom mohli provadét bézné transakce — nakupovat jidlo, obleceni, zaplatit za
holice, koupit si listek do kina apod.

Transak¢ni poptavka po penézich je nezavisla na Grokové mife. KdyZ jdeme do obchodu za
béZnymi nakupy, tak nas nezajima, za kolik bychom mohli dané penize investovat na trhu
ostatnich finan¢nich aktiv. Tato poptavka je tedy vertikalni.

Opatrnostni motiv

Z opatrnostniho motivu drzime jistou sumu penéz v likvidni podobé tzv. pro strycka piihodu —
co by, kdyby. Abychom mohli uhradit nenadalé vydaje, aniz bychom si museli ptij¢it penize.
Muze se jednat naptiklad o zaplaceni opravy auta, koupi nové pracky, bojleru nebo opravu
topeni.

I opatrnostni poptavka po penézich je vertikalni, tedy nezévisla na tirokové sazbé.

Spekulaéni motiv

Ze spekula¢niho motivu drZime penize pro to, abychom je mohli v budoucnu vyhodné
investovat, Iépe zhodnotit. Mame je tedy k dispozici v likvidni podobg, tzn. bud’ v hotovosti,
nebo napfiklad na bézném uctu a vyckavame, aZ se objevi vhodna investi¢ni ptileZitost.
Spekulaéni poptavka po penézich je zavisla na Girokové sazbs. Cim vyssi je urokova sazba na
trhu ostatnich finan¢nich aktiv, tim mén¢ jsou ekonomické subjekty ochotny drzet pencz

Vv hotovosti, respektive ve vysoce likvidni podobé.

MD

Pokud zobrazujeme poptavku po penézich MD, na osu x nana§ime mnozstvi pen¢z. Osu
potom oznacujeme M. Na osu y potom nanaSime urokovou sazbu. Jedna se o urokovou sazbu
na trhu ostatnich finan¢nich aktiv. Osu oznacujeme pismenem i.
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Poptavka po penézich je klesajici. Jeji tvar je dan spekulacnim motivem drzby penéz.
Posuny kiivky poptavky po penézich
Faktory posunu ktivky MD jsou nasledujici:

e Zména cenové hladiny — ¢im je cenova hladina vyssi, tim vice pottebuji ekonomické

subjekty penéz na bézné ndkupy — S rostouci cenovou hladinou roste poptavka po
penézich.

e Zména realného diichodu — roste-li realny dichod, klesa poptavka po penézich.

e Vyvoj poctu podnikatelskych subjekti v ekonomice — roste-li pocet podnikatelskych
subjektii, roste poptavka po penézich.

e Zména platebnich zvyklosti — zacnou-li se mzdy vyplacet vicekrat za mésic,

domadcnosti nemaji potiebu drzet v hotovosti velky objem penéz, poptavka po
penézich klesa.

¢ Financ¢ni inovace — trva-li provedeni penézni transakce (pievodu penéz) kratsi dobu,
poptavka po penézich klesa.

e Zmeéna preferenci pii utvareni struktury aktiv — pokud se napt. domacnosti prestanou
bat investovat a vlozi ¢ast penéz drzenych v likvidni podob¢ napi. do obligaci, klesne
poptavka po penézich.

Bankovni soustava

Jednostupiiova bankovni soustava

V jednostupniové bankovni soustave existuje pouze jedna banka, kterd plni funkce centréalni i
komer¢nich bank.

Dvoustupiiova bankovni soustava

V dvoustupiiové bankovni soustaveé jsou oddéleny funkce centralni banky a komerénich bank.
V Ceské republice mame dvoustupiiovou bankovni soustavu.

Centralni banka

Centralni banku oznacujeme jako banku bank. M4 samoziejmé 1 dalsi funkce a tkoly. Mezi
hlavni ukoly centralni banky patfi:

Provadéni monetarni politiky

Centralni banka rozhoduje o monetarni politice a zaroven ji provadi. V této své ¢innosti je
napiiklad Ceska narodni banka nezavisla na vladé. (Jinak je tomu napiiklad v Cing, kde
centralni banka ptizpiisobuje svou monetarni politiku vlade.) Nezavislost spociva naptiklad

V tom, Ze centralni banka nesmi nakoupit statni dluhopisy v primérni emisi. Nesmi tedy pfimo
profinancovat statni dluh.

UdrZovani stability bankovniho sektoru

Centralni banka rozhoduje o udélovani bankovnich licenci. Provadi také bankovni dohled a
vystupuje jako véfitel posledni instance.

Ostatni ukoly

Mezi ostatni tikoly centralni banky patii sprava ménovych rezerv, emise bankovek, regulace
ménového kurzu (tedy provadéni vnejsi menové politiky) a vedeni uctl statniho rozpoctu.
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Manddt CNB

Ceska narodni banka na svych webovych strankach uvadi, Ze jeji mandat spociva v péci o
cenovou stabilitu, v dohledu na stabilitu finan¢niho systému, v zajist'ovani hladkého ob&éhu
penéz a plynulého platebniho styku a v podpoie vyvazeného a plynulého rezvoje finan¢niho
trhu Ceské republiky.

Komeréni banky

Hlavnimi ¢innostmi komerc¢nich bank je ziskavani finan¢nich prostiedkt (ve formée vkladu) a
poskytovani avértl. Vétsina soucasnych bank v CR se stylizuje do pozice univerzalnich bank,
které svym klientim nabizeji Sirokou skalu produktia od béznych Gcti, pres spotiebitelské
uvery a hypotéky az k investi¢nim tvéram pro velké firmy.

Banky se samoziejm¢ mohou specializovat na urcity produkt. Zname banky hypotécni,
investicni, spofitelni.

Tvorba bankovnich penéz

Tvorbu bankovnich pené¢z miizeme zaznamenat bud’ na uctech banky prvniho az x-té¢ho stadia
nebo ji mizeme spocitat podle jednoduchého vzorce. Pokud tvorbu bankovnich penéz
budeme zobrazovat na jednotlivych uctech, udélame si pfedstavu o tom, jak ,,penize délaji
penize®. Pomoci vypoctu ,,dotdhneme* tento proces do konce, protoze pouzijeme vzorec pro
soucet nekonecné tady.

Zaznamename-li tvorbu bankovnich penéz na ucétech jednotlivych bank, budeme pracovat s
»técky®, kterd zname z GCetnictvi. V nejjednodussim piipadé budeme na stranu aktiv
zaznamenavat rezerv a pijcky, na stranu pasiv pak vklady. Rezervami zde rozumime zejména
povinné minimalni rezervy stanovené centralni bankou. Komeréni banky samoziejmé mohou
dobrovoln¢ drzet rezervy vyssi. Nesmi vSak drzet rezervy nizsi! V ptikladech se ¢asto
objevuje sazba povinnych minimélnich rezerv (PMR) na urovni 10%. POZOR! V Ceské
republice je sazba PMR 2%. V takto zobrazovaném systému neexistuji zadné poplatky a
100% pujcenych penéz se vraci do banky nésledujiciho stadia v podobé vkladu.
Neptedpokladame uniky penéz mimo bankovni sektor.

Chceme-li tvorbu bankovnich rezerv pocitat, pouzijeme nasledujici vzorec:

DELTA D =1/r* DELTA_R, kde DELTA_D je zména objemu depozit (ptirtstek nebo
ubytek), r je sazba PMR a DELTA_R je prvotni pfirtistek / ubytek penéz.

Trh penéz
Poptavkou po penézich jsme se zabyvali v pfedchozi ¢asti kapitoly. Zbyva nam tedy fici néco
o nabidce pen¢z.

Nabidka penéz

Nabidka penéz je kontrolovana centralni bankou. Nabizené mnozstvi penéz je penéZni zasoba
obihajici ur€itou rychlosti. Cenou penéz je urokova mira. Nabidka penéz je bud’ vertikalni,
nebo pozitivné sklonénd. Jako vertikalni ji kreslime tehdy, drZi-li banky rezervy pfesné€ na
tirovni, kterou po nich pozaduje centralni banka. V ptipadé CR tedy 2%. Jako pozitivné
sklonénou ji zobrazujeme tehdy, drzi-li banky vyS$$i neZ jim nafizuje centralni banka.

V ptipadé CR by banky drZely rezervy naptiklad na arovni péti procent.

Endogenni nabidka penéz

V souvislosti s nabidkou penéz se miizeme setkat i s terminem endogennim nabidka penéz.
Jedna se o nabidku penéz, které je ovlivnéna udalostmi v ekonomice mimo centralni banku.
Hovotime o ni v ptipadé, kdy se nabidka penéz zcela ptizpiisobuje poptavce po penézich.
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Centralni banka uspokojuje poptavku komercnich bank po penézich a ty pak uspokojuji
poptavku po penézich v soukromém sektoru. Nabidka penéz je v tomto piipadé horizontalni.
Nebo o endogenni nabidce penéz hovoiime tehdy, kdy nabidka penéz neni pod kontrolou
centralni banky — v takovém piipad¢ banky vytvareji specidlni finan¢ni derivaty nepodléhajici
tvorbé povinnych minimalnich rezerv nebo si podniky ptij¢uji navzéjem bez pomoci
bankovniho sektoru. D¢&je se tak zejména v obdobi restriktivni ménové politiky centralni
banky.

Posuny nabidky penéz

Nabidky penéz se posouva pod vlivem rozhodnuti centralni banky. Expanzivni monetarni
politika posouva kiivku MS doprava, restriktivni monetarni politika pak doleva.

Rovnovdaha na trhu penéz

Rovnovaha na trhu penéz vznika tehdy, rovna-li se poptdvané mnozstvi penéz nabizenému
mnozstvi penéz. Ke zmén¢ rovnovazného stavu dochdzi tehdy, posune-li se kiivka poptavky
nebo nabidky. Nova rovnovéha se ustanovuje pies trh ostatnich finan¢nich aktiv.
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Otevrena ekonomika

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit mezindrodni obchod, absolutni a komparativni vyhody
e Charakterizovat mezinarodni pohyb kapitalu
e Vysvétlit determinanty ménového kurzu
e Charakterizovat mezinarodni ménovou soustavu
e Charakterizovat platebni bilanci a zahrani¢ni dluh
e Vysvétlit pficiny a disledky vnéjsi nerovnovahy

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiecbovat 7 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost piedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Problematika oteviené ekonomiky je velice aktualni pro Ceskou republiku. Mira otevienosti
jednotlivych narodnich ekonomik v ¢ase neustale roste.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Mezinarodni obchod, absolutni a komparativni vyhody, mezindrodni pohyb kapitalu, ménovy
kurs a jeho determinanty, mezinarodni mé€nova soustava, platebni bilance a zahrani¢ni dluh,
pri¢iny a disledky vnéjsi nerovnovahy, mechanismus vngjsi ekonomické rovnovahy

Otevienost ekonomiky

Otevienost ekonomiky métime nejcastéji jako pomér vyvozu ku HDP. Pokud dany vysledek
vynasobime stem, ziskame otevienost ekonomiky v procentech.

Otevienost ekonomiky = (vyvoz/HDP) * 100 [v %]

Mira otevienosti ¢eské ekonomiky se pohybuje okolo 80%. Oproti tomu mira otevienosti
ekonomiky Spojenych stati americkych je zhruba 15%. Vysokou miru otevienosti maji zemé,
které maji maly vnitini trh (podobné jako CR), nebo se jedna o zemé tizce specializované na
vyroku urcitych druhti statku nebo jde o novée industrializované zemé. Naopak nizkou miru
otevienosti maji zemé, které maji velky vnitini trh (USA) nebo se jednd o zemé, které na
mezinarodnim trhu nejsou dostate¢né konkurenceschopné — jde tedy o rozvojové zem¢.

Podle né€kterych zdroji je mozné otevienost ekonomiky méfit jako podil exportu plus importu
k HDP. V tomto piipad¢ ziskame odlisné hodnoty. Otevienost ekonomiky tak mnohdy
ptesahuje 100% HDP.
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Absolutni a komparativni vyhody

Pti vysvétlovani absolutnich a komparativnich vyhod budeme pro jednoduchost vychazet

Z modelu dvé zemé¢, dva vyrobky. Rozhodovani o tom, ktera zemé ma absolutni nebo
komparativni vyhodu mizeme provadét naptiklad pomoci tabulky, do které zaznamendvame
bud’ pocet kusti vyrobenych za jednotku ¢asu, nebo ¢as potiebny k vyrob¢ jednoho kusu
vyrobku.

Teorie absolutnich a komparativnich vyhod ndm ukazuje, Ze se zemim vyplati ic€astnit se
mezinarodniho obchodu a to 1 pfipad¢, Ze nerealizuji zddnou absolutni vyhodu. Taktéz se
vyplati G€astnit se mezindrodniho obchodu i zemim, které realizuji (v naSem piipad¢) obé
absolutni vyhody — vyplati se jim soustfedit se pouze na jednu ¢innost a druhy vyrobek
nakupovat v zahrani¢i.

Absolutni vyhody

Teorie absolutnich vyhod tika, Ze by se zem¢ méla specializovat na takovy druh vyroby,

Vv némz je nejlepsi — tzn. nejproduktivnéjsi. Pokud budeme sledovat pocet kusii vyrobenych za
jednotku casu, bude mit absolutni vyhodu ta zemé¢, ktera vyrobi vice. Pokud budeme sledovat
Cas potiebny k vyrobé jednoho kusu, bude mit absolutni vyhodu ta zemé, ktera dany statek
vyrobi rychleji. U absolutnich vyhod vzdy porovnavame hodnoty vztahujici se k jednomu
produktu u obou zemi — porovnavame tedy hodnotu u produktu 1 u zemé A a u zemé B.

Zakladnimi ptedpoklady teorie absolutnich vyhod jsou: svobodny obchod mezi zucastnénymi
zemémi, nulové transak¢éni naklady (zejména dopravni), konstantni vynosy z rozsahu, platnost
pracovni teorie hodnoty (ta fik4, Ze hodnota zbozi je ddna mnozstvim prace pouzitym pii jeho
vyrob¢), dokonala mobilita pracovni sily mezi odvétvimi, dokonala imobilita pracovni sily
mezi zemémi, indiferentni produkt (v obou ekonomikach se vyrabi produkt, ktery je
spotiebiteli vniméam jako stejné kvalitni — levnéjsi zboZzi z dovozu nepovazuji za méné
kvalitni).

Komparativni vyhody

Teorie komparativnich vyhod tikd, Ze mezinarodni obchod je vyhodny i v ptipadé, Ze zemé
nerealizuje Zadnou absolutni vyhodu. V tomto ptipad¢ sledujeme naklady obétované
prilezitosti. Plati zde stejné predpoklady jako u teorie absolutnich vyhod. V ptipadé
komparativnich vyhod porovnavame, kolika kusti vyrobku 2 se musi zemé vzdat pro vyrobu
dodatecného kusu vyrobku 1. Sledujeme tedy hodnoty v ramci jedné zemé. Az tuto vyslednou
hodnotu porovnavame s druhou zemi. Ta zemé, ktera se vzdava menSiho mnoZstvi statku,
realizuje komparativni vyhodu.

Absolutni a komparativni vyhody - priklad

M¢jme zemi A a zemi B, které vyrabéji potraviny a odévy. Zemé A dokdZe za hodinu vyrobit
jednu jednotku potravin nebo 2 kusy odévi. Zemé B dokaZe za hodinu vyrobit 3 jednotky
potravin nebo 5 kust odévi.

Absolutni vyhodu pfi vyrobé potravin ma zemé B, protoZe vyrobi 3 jednotky, zatimco zemé A
za stejny Cas vyprodukuje pouze jednu jednotku potravin. Absolutni vyhodu pfi vyrobe odéva
ma taktéz zemé B, kterd za hodinu vyrobi 5 ks, kdeZto zemé A jen 2 kusy.

Pti zjistovani komparativnich vyhod vyjdeme v tabulce od Cisla jedna. Neni to sice nezbytné
nutné pro zjisténi vysledku, je to vSak nejjednodussi. 1 ks potravin vyrobi zemé A za jednu
hodinu. Zeptame se tedy: kolika kusti odévii se zemé& A musi vzdat, aby vyrobila dodate¢nou
jednotku odévii? Odpoveéd’ zni: musi se vzdat 2 kusti odévii. Aby zemé B vyrobila dodatecnou
jednotku potravin, musi se vzdat péti tretin (5/3) kust odév. Komparativni vyhodu ma ten,
kdo se vzdava mensiho objemu odévu. Jelikoz 5/3 je mensi nez 2, komparativni vyhodu ma
zem¢é B.
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Analogicky: pokud chce zemé A vyrobit 1 kus odévu, musi se vzdat jedné poloviny (1/2)
jednotky potravin. Pokud chce zemé B vyrobit 1 kus odévu, musi se vzdat tii pétin (3/5)
jednotek potravin. Protoze '2 je mensi nez 3/5, komparativni vyhodu méa zemé A.

Pokud by ¢isla v zadani nevyjadrovala pocet kusti, ale pocet hodin potiebnych k vyrobé
jednoho kusu, byly by vysledky opacné. Absolutni vyhodu u obou druhti vyrobka by méla
zemé A, komparativni vyhodu u potravin rovnéz zemé A a komparativni vyhodu u odéva
zem¢ B.

Mezinarodni pohyb kapitalu

Mezinarodni pohyb kapitélu pfedstavuje zménu pohledavek a zavazkl rezidentii dané
ekonomiky vii¢i zahranici. Jedna se zejména o pfesuny penéznich fondt (hotovost, bankovni
depozita), ptesuny CP (akcii, obligaci) a poskytovani nebo splaceni Gvéra.

Piic¢iny mezindarodniho pohybu kapitalu

Mezi hlavni pfi¢iny mezinarodniho pohybu kapitalu patii platby za dodavky statkd, za sluzby
vyrobnich faktort, transferové platby, intervencni nakupy centralni banky a ptfesuny kapitalu
za ucelem jeho zhodnoceni.

Kapital je pfesouvan proto, Ze na riznych trzich je rizna oekavana vynosnost finan¢nich
aktiv. Tato rozdilna vynosnost je zapfi¢inénd naptiklad rozdilnym zdanénim vynost,
rozdilnym ocekavanym vyvojem cenové hladiny, transakénimi ndklady na pofizeni finan¢nich
aktiv nebo oc¢ekavanou zménou meénového kurzu. Dulezitou roli hraje také likvidita, coz je
MmoZznost pfeménéni aktiva na jiné aktivum. Investofi se samoziejmé rozhoduji 1 podle miry
rizika. Vyse rizika se zohlediuje pomoci tzv. rizikové prémie. Riziko mtize spocivat

V neocekavaném vyvoji cenové hladiny, v neocekédvaném vyvoji ménového kurzu, ale také ve
zméng politické situace v zemi, kam byl kapital investovan. Riziko samoziejmé souvisi i

S tim, Ze se n¢které pohledavky mohou stat ¢aste¢né nebo zcela nedobytné.

Kratkodoby a dlouhodoby kapital
Kratkodoby kapital

Do kratkodobého kapitalu fadime kratkodoby ptiliv bankovnich depozit nebo tivéri, nakup
cennych papirt s kratkou dobou splatnosti (do 1 roku) a tzv. horky kapital — spekulaéni a
arbitrazni obchody.

Dlouhodoby kapitdl

Do dlouhodobého kapitélu patii zejména dlouhodobé uvéry a ndkupy velkych baliki akcii s
cilem ovladnout podnik (pfimé zahrani¢ni investice). V piipadé dlouhodobého kapitalu
bereme v ivahu i jiné okolnosti nez likviditu, riziko nebo vynosnost. Cilem investora mize
byt naptiklad prekonani bariér mezinarodniho obchodu v podobé cel nebo kvot. (Tim, Ze
vyrabi pfimo na uzemi daného statu, se t¢mto bariéram vyhne.)

Ménovy kurz a jeho determinanty
Ménovy kurzg

Nominalni ménovy kurz je vlastn€ cena mény vyjadiena v jiné méné, respektive meénach.
M¢énovy kurz zapisujeme jako bilateralni kurz, coZ je jedna ména vi€i jedné jiné zahrani¢ni
méné. Je to zapis ménového kurzu, se kterym se v Cechach setkavame nejéast&ji. Jedna se
napfiiklad o nésledujici zapis: 27,44 CZK/EUR. MiiZeme se setkat i s terminem efektivni
kurz, coz je vyjadieni kurzu mény viéi souboru neboli kosi zahrani¢nich mén. KoSem
zahrani¢nich mén mohou byt napiiklad SDR — zvlastni prava Cerpani.
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Dale rozliSujeme kurzy promptni neboli okamzité a kurzy terminované — dohodnuté
smluvné predem.

Hovofime-li 0 valutach, jedna se o hotovostni sménu mén, hovotime-li 0 devizach, jedna se
o bezhotovostni sménu mén. Smeéndrny stanovuji jiné sménné kurzy pro devizy a valuty.

Moznosti zapisu

Kurz mizeme zapsat pfimym zapisem neboli pfimou kotaci. Je to zapis, ktery zname

z Ceské republiky, ale i z vétSiny ostatnich zemi. Je to vyjadieni toho, kolik jednotek doméci
meény zaplatime za jednu (v nékterych ptipadech 100) jednotku zahrani¢éni mény. Napft.
19,65 CZK / USD nebo 19,32 CZK / 100 JPY.

Nékter¢ staty, napiiklad Velka Britanie, pouzivaji jako zakladni zapis nepiimy neboli
nepiimou kotaci. Jedna se o vyjadfeni toho, kolik jednotek zahrani¢ni mény ziskame za
jednotku domaci mény. Jedna se o nasledujici zapisy: 1,25 EUR / GBP z pohledu Velké
Britanie, 0,05 USD / CZK z pohledu CR.

ReZimy ménového kurzu
Uvedeme si zde tfi zakladni rezZimy ménového kurzu.
ReZim Cistého plovouciho kurzu

Cisty plovouci kurz oznadujeme také jako &isty floating nebo free floating. Pokud se centralni
banka rozhodne pro rezim Cistého plovouciho kurzu, ptedem se vzdavd moznosti intervenovat
— ovlivilovat hodnotu ménového kurzu. Kurz mény je tedy dan interakci poptavky a nabidky
na ménovém trhu. Centralni banka drzi velmi nizké nebo dokonce nulové devizové rezervy.
Zmeéna devizovych rezerv v rdmci platebni bilance je dana jejich zhodnocenim a pohybem
ménového kurzu. Tento rezim ménového kurzu pouzivaji napiiklad USA, EMU, Kanada nebo
Australie.

ReZim iFizeného plovouciho kurzu

Tento reZim ménového kurzu oznacujeme i1 jako managed floating nebo dirty floating.

V rezimu tizeného floatingu centralni banka zasahuje do déni na ménovém trhu, paklize to
uznd za vhodné. Kurz je tedy ovliviiovan nejen trhem, ale i pomoci intervenci centralni banky.
Intervence jsou pievazné proti posilovani (zhodnocovani) kurzu domaci mény

ReZim pevného kurzu

Tento reZim oznacujeme taktéz jako fixni kurz. V rezimu fixniho kurzu je ména navazana na
jinou ménu nebo koS mén. Centralni banka stanovi centralni hodnotu kurzu (centralni paritu)
a zavaze se tuto hodnotu kurzu dlouhodobé udrzovat pomoci intervenci. VéEtSinou nebyva
stanovena jedna konkrétni hodnota, ale pdsmo, ve kterém se mliZze hodnota kurzu pohybovat.
Toto fluktuacni pasmo se stanovuje v %. Napftiklad pred vstupem zemé do Evropské
hospodatské a ménové unie je fluktuacni pasmo stanoveno na +15 % od centrélni parity.

Depreciace vs. devalvace, apreciace vs. Revalvace

Terminy depreciace a apreciace se pouzivaji v souvislosti s plovoucimi ménovymi kurzy.
Zména kurzu je tedy dana trhem. Terminy devalvace a revalvace se pouzivaji v souvislosti

S pevhym ménovym kurzem. Zména vyse kurzu je dana administrativné.

Depreciace (devalvace) znamend znehodnoceni, oslabeni doméci mény. Pti kurzu 25
CZK/EUR by se jednalo o zménu na naptiklad 27 CZK/EUR. Apreciace (revalvace) znamena
zhodnoceni, posileni kurzu domaci mény. Pii kurzu 25 CZK/EUR by se jednalo o zménu
napiiklad na 22 CZK/EUR.
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V souvislosti se zménou ménového kurzu neni vhodné pouzivat terminy ,,kurz vzrostl* a
»kurz klesl. Tyto terminy je mozné chapat rizn¢. Nékdo rust kurzu chape jako znehodnoceni
(¢islo je vyssi), nékdo jako zhodnoceni. To samé plati pro termin kurz klesl.

Ménovy trh

Na ménovém trhu dochazi ke smén¢ jedné mény za druhou. Ménovy trh zakreslujeme do
dvou grafii. Toto zobrazeni je pfehledné. Na jednom grafu zachycujeme trh s domaci ménou
na druhém s ménou zahrani¢ni. Na grafu zobrazujicim trh s domaci ménou, popisujeme osu x
mnozstvim domaci mény, osu y potom kurzem v podobé zahrani¢ni/domaci. Na grafu
zobrazujicim trh se zahrani¢éni ménou popisujeme osu x mnozstvim zahrani¢ni mény, osu y
kurzem domadci/zahrani¢ni.

Pokud bychom si zvolili ¢eskou korunu a euro, popis os by byl nasledujici: na grafu s trhem
ceské koruny (domaci ména) by osa x byla popsana CZK (mnozstvi korun), osa y by byla
popsana EUR/CZK (kolik euro za korunu) Na grafu s trhem eura (zahrani¢ni ména) by osa x
byla popsana EUR (mnozstvi eur), osa y potom CZK/EUR (kolik korun za jedno euro — kurz,
ktery bézné vidime ve sménarnach).

Dojde-li k jakékoli udalosti, ktera vyvola zménu poptavky nebo nabidky na ménovém trhu,
promitne se to do obou grafi. V kazdém z grafl se posune jina kiivka. Pokud se v grafu

s domaci ménou posune, poptavka, v grafu se zahrani¢ni ménou se posune nabidka a naopak.
NIKDY nedochazi k posunu obou kiivek poptavky nebo obou kiivek nabidky. Dale plati, ze
ob¢ kiivky se posouvaji stejnym smérem. Pokud se tedy na jednom z grafti posune kiivka
poptavky doleva, na druhém grafu se posune kiivka nabidky taktéz doleva.

Faktory ovlivitujici kurg

Kurz mény je ovlivnén zménami poptavky a nabidky. Ktivky poptavky a nabidky se
posouvaji pod vlivem vyvoje mezinarodniho obchodu, spekulac¢nich vlivii nebo diky
intervencim centralni banky.

Priklad

Ptedpokladejme, Ze dojde k nariistu vyvozu ¢eského zbozi do zemi eurozony. Jak se zméni
kurz koruny vii¢i euru? Za zbozi prodané v zahrani¢i utrzi firmy eura. Své zaméstnance a
subdodavatele musi vyplatit v korunach. Stejné tak v korunach musi zaplatit odvody
zdravotniho a socialniho pojisténi a dané. UtrZzena eura proto nabizeji na ménovém trhu —
roste nabidka eur a poptavaji misto nich koruny — roste poptavka po korunach.

Parita kupni sily

Zéklady této teorie byly poloZeny jiz v 16. Stoleti ve Spanélsku. Termin jako takovy pochazi
zZ pocatku 20. Stoleti. Cilem teorie parity kupni sily (Purchasing Power Parity — PPP) je
vysvétlit dlouhodobé trendy ve vyvoji ménovych kurzii. Teorie nam tika, Ze ménové kurzy by
se v dlouhém obdobi nemély lisit od kurzl paritnich.

Teorie parity kupni sily vychazi z nésledujicich predpokladi:
e Volny obchod mezi zemémi
e Nulové dopravni néklady
e Nulové néklady na ziskavani informaci
e Nulové casové néklady

Zakon jediné ceny
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Zakon jediné ceny je nejjednodussi formou teorie parity kupni sily. Zékon jediné ceny tika, ze
stejny vyrobek by mél v domaci zemi stat stejné jako v zahranici, pokud jeho cenu
pfepocteme na spolecnou ménu.

Plati tedy: Pp = Ep/r * Pr. Tzn. cena v doméaci zemi Pp = ménovy kurz Epj krat cena

Vv zahranici Pr

M¢énovy kurz potom odpovida poméru ceny zbozi na domacim a zahrani¢nim trhu:
Eoir = Po/Pr

Priklad

Jestlize uréity vyrobek stoji v CR 150 CZK a v Némecku 10 EUR, potom kurz dle zikona
jediné ceny je 15 CZK/EUR Pokud by ve skuteénosti byla hodnota kurzu 10 CZK/EUR, bylo
by mozné poftidit tento vyrobek v Némecku levnéji (za 100 CZK). Dochézelo by potom

k pfesunu domaci — ¢eské — poptavky do zahranié¢i a vznikal by tak prostor pro cenovou
arbitraz. (Cenova arbitraz je bezrizikova spekulace, kdy spekulant té€zi z pfistupu na 2 nebo
vice trh s rozdilnymi cenami. Nakupuje na trhu s niz§imi cenami a prodava na trhu s vyS$imi
cenami.) Zvysena poptavka v Némecku by veda k rustu ceny v Némecku a zaroven by doslo k
poklesu poptavky po zbozi v CR a to by vedlo k poklesu ceny v CR. Mohlo by dojit ke zméné
ménového kurzu (znehodnocovani koruny). Timto procesem by byla nastolena rovnovaha.

V realném svéte je takovéto nastoleni rovnovahy problematické. Brani tomu nemoznost
naplnéni ptedpokladi této teorie a preshrani¢ni neobchodovatelnost nékterych statkil, zejména
sluzeb nebi nemovitosti.

Absolutni verze teorie parity kupni sily

Absolutni verze teorie parity kupni sily je rozsifenim zékona jediné ceny. Nepracujeme zde
S cenami jednotlivych statki, ale s trovnémi cenovych hladin, které vypocteme pomoci
spotiebitelskych kosu.

Absolutni verze teorie parity kupni sily fika, ze ménovy kurz by mél byt na takové trovni,
aby vnitini kupni sila obou mén byla shodna s jejich vnéjsi kupni silou. To znamen4, Ze
¢astka v korunéch, kterou domacnost zaplati za 1 spotiebitelsky koS, musi po vynasobeni
ménovym kurzem stacit na zakoupeni identického spottebniho kose v zahranici.

Tato teorie také vysvétluje, jaky by mél byt ménovy kurz k urcitému datu ve vztahu k
relativni Grovni cenovych hladin. (Cenova hladina = vazeny prumér cen zbozi a sluzeb
obsazenych ve spotiebitelském kosi. Spotiebni kos pro CR obsahuje 692 tzv. cenovych
reprezentanti.)

Pro absolutni verzi teorie parity kupni sily plati:

Eoir = Po/Pr

Zapis vypada stejné jako u zékona jedini ceny. Rozdil je v tom, Ze P neoznacuje cenu, ale
uroven cenové hladiny.

K méfeni odchylek nomindlniho a paritniho kurzu pouzivdme redlny ménovy kurz, ERDI a
CPL.

Priklad

Spotiebitelsky kos stoji v CR 25000 CZK. V Némecku stoji ten samy ko§ 1000 EUR. Paritni
kurz je tedy 25000 CZK / 1000 EUR, coz je 25 CZK / EUR. Skute¢ny kurz je napf.

30 CZK / EUR.

Vnitini kupni sila koruny je vys$si nez vnéjsi — doma si za 25000 CZK koupim 1 spotiebni
kos. Kdyz 25000 CZK vyménim na eura, dostanu 833,33 EUR (25000/30) — tzn. V Némecku
si koupim pouze 83,33% spotiebniho koSe.
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Vnitini kupni sila eura je mensi nez vnéjsi kupni sila eura. Za 1000 EUR si v Némecku
koupim 1 spotiebitelsky koS, kdyz eura vyménim na koruny, ziskdm 30000 CZK. Za ty si
koupim 1,2 spotiebniho kose.

Relativni verze teorie parity kupni sily

Relativni verze teorie parity kupni sily fikd, jaka by méla byt zména meénového kurzu za
uréité obdobi ve vztahu k relativni zméné cenovych hladin obou zemi. Rik4, jak by se mél
zménit ménovy kurz za urcité obdobi, aby relativni odchylka ménového kurzu od kurzu podle
parity kupni sily ziistala zachovana. Podle této teorie by hodnota redlného ménového kurzu
m¢éla ziistat zachovana. Realny kurz by nemél zhodnocovat nebo znehodnocovat. Plati tedy:
Ru1/Re=1

Rostla-1i domaci cenova hladina rychleji nez zahrani¢ni cenova hladina a chceme-li aby
hodnota realného kurzu zistala zachovana, domaci ména musi oslabit.

V ptipadé, Ze by domaci ména neoslabila (nominalni kurz by se neznehodnotil), doslo by k
posileni redlného kurzu (snizeni hodnoty redlného kurzu) a snizeni konkurenceschopnosti
domécich firem.

Za predpokladu nizké miry zahrani¢ni inflace by relativni zména nominéalniho kurzu méla
odpovidat inflaénimu diferencialu:

(EorFe+1) — Epiry) / Epirey = Tt - TIF
Parita urokovych sazeb

Teorie parity urokovych sazeb (Interest Rate Parity) se snazi vysvétlit kratkodobé vykyvy
meénovych kurzt. Zakladni princip této teorie 1ze popsat nasledovné: zvysSeni urokovych sazeb
v doméci ekonomice povede za jinak stejnych podminek k pfilivu portfoliovych investic ze
zahranici, k riistu poptavky po doméci méné a jejimu kratkodobému zhodnoceni.
Zakladni predpoklady teorie parity urokovych sazeb jsou:

e Domaci a zahrani¢ni aktiva jsou stejné likvidni

e Domaci a zahrani¢ni aktiva jsou stejné rizikova

e Investofi preferuji investice v té které zemi pouze z hlediska zisku

e Domadci a zahrani¢ni aktiva se mohou liSit pouze svymi vynosy

RozliSujeme 2 verze teorie parity urokovych sazeb: nekrytou paritu trokovych sazeb a krytou
paritu rokovych sazeb.

Nekryta parita urokovych sazeb

Pokud se investor rozhodne investovat v zahrani¢i, nezajima ho pouze rozdil domaci a
zahrani¢ni urokové miry, ale také predpokladany vyvoj ménového kurzu

Nekryta parita urokovych sazeb znamena, Ze se investor nijak nezajist'uje proti pohybu
meénového kurzu.

Kdyz by investor investoval své finan¢ni prostfedky na domacim trhu, budouci hodnota této
investice (za jedno obdobi) by byla rovna:

lo=x*(1+ip)
Ip je budouci hodnota domaci investice, X je investované Castka, ip je domaci urokova sazba

Pokud by penize investoval v zahranic¢i, byla by budouci hodnota investice vypocitana podle
nasledujiciho vzorce:

Ir = (X/Et) * (1 + i) * E%+1
IF je budouci hodnota zahrani¢ni investice vyjadfena v doméci méné¢, X je investovana castka
taktéz vyjadiena v domaci meéné, Et je aktualni kurz domaci mény vici mén¢ zahranicni, ir je
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urokova sazba v zahrani¢i a E®+1 je o¢ekdvany ménovy kurz v budoucnu, kde e znaci pravé
to, ze jde o ofekavany kurz — expected.

Abychom mohli obé investice porovnat, musime jejich hodnotu vyjadrit ve stejné ménée. Proto
pfi investovani v zahrani¢i investovanou ¢astku nejprve pievedeme na zahrani¢ni ménu, po té
Jji zaro¢ime a nasledné¢ opét prevedeme na ménu domaci pomoci o¢ekavaného ménového
kurzu.

Mezinarodni trh aktiv je v rovnovaze, kdyz se Ip rovna Ir. Domaci Grokova sazba se tak rovna
zahrani¢ni urokové sazb¢ + relativni zméné€ ménového kurzu: ip=ir+ (E°~E) / E

Kryta parita urokovych sazeb

Kryta parita urokovych sazeb znamena, ze se investor zajistuje proti pohybu ménového
kurzu. Tzn., ze dopfedu vi, za jak vysoky kurz bude sménovat investici zpét na domaci ménu.
Nepracujeme zde s kurzem piedpokladanym, ale s budouci hodnotou kurzu, tzv.
forwardovym kurzem (F). Ostatni nalezitosti teorie patiry urokovych sazeb se neméni.

Platebni bilance

Platebni bilance je nejkoncentrovanéjsi vypovedi o trovni mezinarodniho propojeni
ekonomiky. Udava piehled vsech ekonomickych transakci mezi domacimi a zahrani¢nimi
subjekty. Na zakladé spole¢nych znaku tfidime polozky do ni zaznamenavané do né€kolika
zékladnich skupin: zbozi, sluzby, dichody, transfery, dlouhodoby kapital, kratkodoby kapital,
devizové rezervy. Pohyby téchto polozek sledujeme prostiednictvim jednotlivych uctl
platebni bilance. Platebni bilance je vZdy vyrovnana. Jeji jednotlivé ucty v§ak mohou byt
prebytkové nebo deficitni. Platebni bilance ma horizontalni a vertikalni strukturu. Viz dale.

Horizontalni struktura

Horizontalni strukturu platebni bilance tvoii bézny ucet, finanéni ucet, kapitalovy ucet, ucet
chyb a opomenuti a zména devizovych rezerv.

Béiny ucet

Bé&zny ucet je tvofen obchodni bilanci, bilanci sluZeb, bilanci vynosii a jednostrannymi
prevody.

Na tcet obchodni bilance je zaznamenavan pohyb vyrobki (bilance exportu a bilance
importu). Bilance sluZzeb zaznamenava tzv. neviditelny obchod — turistika, doprava (vcetné
tranzitnich poplatki), licence, diplomatické zastoupeni v ciziné, vojenské zastoupeni v cizingé
a spoje. V bilanci vynost vykazujeme diichody z vyrobnich faktori ve vlastnictvi subjektd
domaci zemé, jez jsou zapojeny v zahranici; dichody z vyrobnich faktorti ve vlastnictvi
zahrani¢nich subjektt, jez jsou zapojeny v domaci ekonomice - tj. mzdy, zisky, dividendy,
uroky a renty. Do jednostrannych pfevodi zahrnujeme socialni transfery a dary. Jde o takové
poloZky, které nevedou ke vzniku pohledavky ze zahranici.

Financni ucet

Finanéni ucéet zachycuje vyvoz a dovoz dlouhodobého i kratkodobého kapitalu. Bilance
(celkovy vysledek) na finanénim Gc¢tu velmi vyrazné ovliviiuje celkové bohatstvi zemé a jeji
¢istou uvérovou (véfitelskou ¢i dluznickou) pozici.

Na finanénim uctu zachycujeme tzv. piimé investice, coz jsou investice do zakladniho
kapitalu spolec¢nosti. Investor kupuje deseti a vice procentni podil zakladniho kapitéalu. Jde o
ptimé domaci investice v zahrani¢i a pfimé zahrani¢ni investice v domaci ekonomice (PZI).
Dale zde zachycujeme portfoliové investice (majetkové cenné papiry — nejcastéji obligace)

r~ oy

a ostatni kapital (napt. mezibankovni uvéry, arbitrazni transakce).
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Kapitdlovy ucet
Na kapitalovém uctu zachycujeme napiiklad transakce souvisejici s obchodem s nehmotnymi

statky (ochranné znamky, patenty apod.), odpusténi pohledévek a pfiliv prosttedkt ze
strukturdlnich fondi EU.

Zména devizovych rezerv

Na tomto tétu je zachycena zména vyse devizovych rezerv centralni banky (v piipadé CR
Ceské narodni banky), hodnoty zlatych rezerv a zvlastnich prav erpani (souvisi
S Mezinarodnim ménovym fondem).

Uéet chyb a opomenuti

Uget chyb a opomenuti zahrnuje mimo jiné i kurzové rozdily. ,,Chyby a opomenuti® vznikaji
napft. z divodu nedokonalé evidence vSech preshrani¢ich transakci a pohybti zbozi. Neni

v silach zddného uradu podchytit vSechny provedené obchody. Hodnota uctu chyb a
opomenuti se rovna rozdilu mezi vysledkem bézného a kapitalového uctu na strané jedné a
zménou rezerv na stran€ druhé.

Vertikalni struktura

Pomoci vertikalni struktury zachycujeme vySe uvedené polozky jako kreditni a debetni.

Vyvoz zbozi a sluzeb je oznacovan znaménkem plus, protoze v tomto piipad€ penize do zemé
pritékaji. Naopak dovoz je oznacen znaménkem minus, protoze v tomto piipad€ penize

z ekonomiky odtékaji. Finan¢ni toky zvysujici aktiva tuzemskych ekonomickych subjekti v
zahraniCi (tj. vyvoz kapitdlu) jsou oznacovany znaménkem minus. Finan¢ni toky sniZujici
zavazky tuzemskych ekonomickych subjektii v zahranici (tj. dovoz kapitalu) jsou ozna¢ovany
znaménkem plus. Pfirtistek devizovych rezerv je oznacovan znaménkem minus, pokles
devizovych rezerv znaménkem plus.

Zahranic€ni dluh

Zahranicni dluh roste v situaci, kdy nové pijcky za zahranici pievysuji splatky starych ptjéek
vcetné urok.

Roste-li zahrani¢ni dluh (dluh domécich soukromych firem vii€i zahrani¢nim soukromym
firmam) doméaci ména apreciuje (na BU vzniké schodek). Klesa-li zahrani¢ni dluh domaci
ména depreciuje (na BU vzniké prebytek).

Sirsi pojeti

Sirsi pojeti zahrani¢niho dluhu vyjadiuje investiéni pozici vii¢i zahraniéi. Zahrnuje veskeré
zavazky domacich subjektli vii¢i zahrani¢i neboli pohledavky zahrani¢nich subjekt vici
subjektim domacim. Zahrnujeme sem penézni uvéry, obligace, vklady v bankach nebo
pohledavky v podobé dodavek zbozi.

UZsi pojeti
UzZsi pojeti zahrani¢niho dluhu zahrnuje pouze ty zavazky, které jsou spojeny s nutnosti platit

urok nebo vracet jistinu. Do uz§iho pojeti tak nezahrnujeme naptiklad hodnotu ptimych
zahrani¢nich investic.

Stadia zadluZenosti

RozliSujeme nasledujici stadia zadluzenosti: mladou dluznickou zemi, zralou dluznickou
zemi, zemi splacejici dluhy, mladou vétitelskou zemi a zralou vétitelskou zemi.

Mladé dluznickéd zemée ma zaporny Cisty export (NX), Cisty piiliv kapitalu je kladny, Cisty
dluh roste. Zrala dluznicka zemé ma jiz kladny NX, ¢isty pfiliv kapitalu slabne, rast ¢istého
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zahrani¢niho dluhu se zpomaluje. Zemé splacejici dluhy se vyznacuje dal§im navySovanim
&istého exportu, dochézi k &istému odlivu kapitalu a k poklesu ¢istého dluhu. Cisty export
mladé vétitelské zemé se opét dostava do deficitu, zvysuji se piijmy ze zahrani¢nich aktiv,
slabne Cisty odliv kapitalu, Cisty dluh se pfeméiuje na Cistou vetitelskou pozici. Zrala
véritelska zemé ma Cisty export deficitni, je zde vysoky pfiliv dichodi (ptijmu ze
zahrani¢nich aktiv) coz umoznuje zemi zvysSovat Cistou vétitelskou pozici.

Pri¢iny a formy vnéjsSi nerovnovahy

Vnéjsi ekonomicka rovnovaha je interpretovana jako vyrovnany bézny ti¢et platebni bilance
(ptistup preferovany keynesianci). Jedna se (pii jisté mife zjednoduseni) o vyrovnany ¢isty
export (NX = 0). Vngjsi ekonomicka nerovnovaha znamena, ze je ¢isty export deficitni nebo
piebytkovy. Keynesianci vidi pfi¢iny vnéjsi nerovnovahy v rozdilném vyvoji HDP v domaci
ekonomice a v zahraniéi, v rozdilném vyvoji domaci a zahrani¢ni cenové hladiny, roli hraji
také protekcionisticka a proexportni opatfeni omezujici zahrani¢ni obchod a zmény preferenci
spotiebiteld (orientace na domdaci nebo zahranic¢ni zbozi).

Podle ptistupu preferovaného monetaristy je vnéjsi ekonomicka rovnovaha interpretovana
jako vyrovnana platebni bilance. Zde se (pfi jisté mife zjednoduseni) bere v tivahu nejen
vyvoj €istého exportu, ale téz finan¢niho uctu platebni bilance beze zmény devizovych rezerv.
Vnéjsi ekonomickd rovnovéaha nastava tehdy, je-li soucasné vyrovnany bézny 1 financni ucet
nebo dochazi-li k vzajemnému vyrovnavani bézného a finanéniho G¢tu. Pfi¢inou vnéjsi
nerovnovahy mize byt napf. to, Ze deficit bézného uctu platebni bilance je doprovazen
nedostateénym piebytkem finanéniho G¢tu a je tedy financovan sniZzenim devizovych rezerv.

Dusledky vnéjsi nerovnovahy

Mohou nastat tfi nasledujici situace: ptebytek ¢istého exportu, deficit ¢istého exportu nebo
nevyrovnana celkova bilance. Ptfi pfebytkovém ¢istém exportu dochazi k niz§imu objemu
uziti statkli ve srovndni s vytvofenym produktem a k rlstu zahrani¢nich aktiv. Pti deficitnim
Cistém exportu dochézi k rastu zahrani¢niho zadluzeni a mtize dojit az k vzniku finan¢ni
krize. Dsledkem nevyrovnané celkové platebni bilance je rist ¢i pokles devizovych rezerv
a rast ¢i pokles domaci penézni zasoby.

Mechanismus vnéjsi rovnovahy
Cenovy mechanismus

Predpoklady cenového mechanismu jsou nasledujici:

e zalozen na kvantitativni teorii penéz = monetaristicky ptistup

e pevné devizové kursy

e pruzné ceny a mzdy

e jednoznaény vztah AP =k . AM
Jestlize je v Ceské republice vyssi export nez import (Gisty export je prebytkovy), dochazi
k prebytku deviz, coz vede k tlaku na zhodnoceni (posileni) koruny. Jelikoz se nachazime
V rezimu fixniho ménového kurzu, musi centralni banka ,,branit* hodnotu ménového kurzu
intervenci. Diky intervenci (centralni banka poptava zahrani¢éni ménu a na trh dodava koruny)
dochazi k rustu penézni zasoby, roste cenova hladina, dochazi k poklesu exportu a k ristu
importu a 1 vyrovnani ¢istého exportu a tudiz k vyrovnani schodku bézného tctu.

Diichodovy mechanismus

Jedna se o keynesianskou verzi automatického vyrovnavani platebni bilance.
Predpoklady:
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e pevné devizové kurzy
e fixni ceny a mzdy
e stabilni tirokova mira
V tomto pojeti je import funkci domaciho realného dichodu: M = f(Y).
Jestlize je v Ceské republice export vys$si nez import, dochazi k riistu déichodu a k naslednému
rastu importu a k vyrovnani bézného uctu.
Tento mechanismus také oznacujeme jako teorém lokomotivy.

Kurzovy mechanismus
Ptredpoklady:

e volné pohyblivé devizové kurzy

e (isty tok penéz vyvolany saldem nema vliv na cenovou hladinu P

e penézni toky nemaji vliv na doméci ani zahrani¢ni urokovou sazbu
Jestlize je v Ceské republice vyssi export neZ import, je zde piebytek deviz a vznika tlak na
posileni domaci mény, tedy koruny. Jelikoz se nachazime v systému flexibilniho ménového
kurzu, ten skutecné posili. Toto zhodnoceni ménového kurzu je nevyhodné pro export (klesa

konkurenceschopnost domaciho zbozi na zahrani¢nich trzich) a vyhodné pro import, ktery
zleviiuje. Dochézi tak k vyrovnani ¢istého exportu a tedy 1 bézného titu platebni bilance.

Viadni regulace vnéjsi rovnovahy

Vlada mize do procesu aktivniho ovliviiovani vnéj$i rovnovahy vstoupit naptiklad
prostfednictvim podpory exportu (napt. subvence exportérim) nebo utlumem importu
(dovozni cla a kvoéty). V1ada také miiZze presmérovat vydaje ze zahranicni na doméci produkcei
prostiednictvim statnich zakazek a investi¢nich pobidek.
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Nezaméstnanost

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit podstatu nezaméstnanosti
e Vysvétlit pfirozenou miru nezaméstnanosti
e Charakterizovat typy nezaméstnanosti
e Vysvétlit disledky nezaméstnanosti

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 4 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost piedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Nezaméstnanost patii k aktualnim fenoménim vsech vyspélych ekonomik.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Podstata nezamé&stnanosti, pfirozena mira nezaméstnanosti, typy nezameéstnanosti, dusledky
nezaméstnanosti

Nezaméstnanost
Meéreni nezaméstnanosti

Miru nezamé&stnanosti zna¢ime u z anglického unemployement. Pocitame ji jako pomér
nezameéstnanych ku ekonomicky aktivnim obyvatelim.

u=(L/E)*100=[L/(L +U)]*100
Zaméstnani - L

Zamgéstnany je ten, kdo ma n¢jaké placené zaméstnani nebo samozaméstnani. Nemusi pii tom
Jit o préci na plny tvazek. Do kategorie zaméstnanych fadime i pracujici dichodce nebo
studenty.

Nezaméstnani - U

Nezaméstnani jsou ti, kteti nemaji zddné placené zaméstnani ani samozameéstnani a navic
jeste splnuji nésledujici podminky: jsou registrovani na ufad¢ prace (pocitime miru
registrované nezaméstnanosti) a jsou ochotni (schopni) do prace nastoupit béhem kratké doby
(14 dni).

Ekonomicky neaktivni
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Ekonomicky neaktivni jsou ti, ktefi nemaji zddné placené zaméstnani ani samozaméstnani ani
si ho nehledaji. Patii sem napiiklad déti, studenti, kteii se vyhradné vénuji svému studiu,
diichodci, invalidé, 1idé s riznym postizenim, které jim neumoziuje pracovat, zeny

Vv domécnosti nebo rentiéfi.

Prirozena mira nezameéstnanosti

Jedna se o uroven nezaméstnanosti, pti niz se dany trh prace nachazi ve stavu vseobecné
rovnovahy, tj. cyklicka nezaméstnanost je nulova. V ekonomice existuje pouze frikéni a
strukturalni nezaméstnanost.

Pokud je cyklickd nezaméstnanost nulova, mira nezaméstnanosti je na tirovni pfirozené miry
nezameéstnanosti. Ekonomika se nachdzi na hranici produkénich moznosti (na trovni
potenciondlniho produktu).

Pokud je cyklickd nezaméstnanost vyssi nez nula (v ekonomice je cyklicka nezaméstnanost),
mira nezamé&stnanosti je vy$si nez pfirozena mira nezaméstnanosti. V ekonomice vznika
recesni produk¢éni mezera.

Pokud je mira nezaméstnanosti niz$i nez pfirozena mira nezaméstnanosti (cyklicka
nezameéstnanost je nizsi nez nula), vznika v ekonomice expanzni produkéni mezera.

V rozvinutych ekonomikach mé pfirozend mira tendenci rast. K riistu dochézi diky silnéjSim
regulacnim zasahiim vlady (vypléceji se pfili§ vysoké socialni davky, vysoké zdanéni piijmu
také odrazuje ekonomické subjekty od vydéle¢né ¢innosti, vysoka minimalni mzda mé dopad
zejména na nekvalifikovanou pracovni silu, kterd hiife hleda praci), rostoucimu vyznamu
socialné psychologickych faktorii (bydleni s rodi¢i nenuti nékteré jedince hledat si praci ani
po ukonceni studii, neochota stéhovat se za praci do jiného regionu), hysterezi a trhu prace
(pfirozena mira nezaméstnanosti v tomto piipadé sleduje vyvoj skute¢né miry
nezaméstnanosti — pokud jsou lidé dlouho doma, ztraceji svoji kvalifikaci nebo si
ptivydélavaji a zdroven jsou registrovani na Gfadu prace nebo na hledani prace zcela
rezignuji) a demografickym zméndm (pokud v ekonomice roste podil skupin nachylnéjsich
k nezaméstnanosti, roste i pfirozena mira nezaméstnanosti — K témto skupinam patii napt.
mladi, Zeny nebo rasové skupiny).

Okunuy zakon

Okuntiv zakon popisuje vztah mezi zménou tempa rustu produktu vici potencionalnimu
produktu a zménou miry nezaméstnanosti vii€i pfirozené mife nezaméstnanosti.

Okuntiv zakon fika, Ze klesne-li skute¢ny produkt o 2 % vici potencionalnimu produktu, mira
nezaméstnanosti vzroste ptiblizné 0 1 %.

Y/Y* =1 +0,02 (u* - u)

Typy nezaméstnanosti
Frikcéni nezaméstnanost

Frikéni nezaméstnanost téZ oznacujeme jako nezaméstnanost vyhledavaci. Jedna se o
dobrovolnou nezaméstnanost. Frikéni nezaméstnanost zahrnujeme do pfirozené miry
nezameéstnanosti.

Frikén€ nezaméstnani jsou napiiklad ti, co si hledaji 1épe placené zaméstnani, lepsi pracovni
podminky, novou praci po prest¢hovani se. Patii sem i studenti, ktefi si po ukonceni studia
hledaji své prvni zaméstnani v oboru, ktery vystudovali.
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Strukturalni nezaméstnanost

Strukturalni nezaméstnanost je také dobrovolna nezaméstnanost. Je taktéz slozkou pfirozené
miry nezaméstnanosti. Strukturalni nezaméstnanost vznika tehdy, kdyz v ekonomice existuje
casovy nebo prostorovy nesoulad mezi nabizenou a pozadovanou kvalifikaci. Dochazi tedy
k Gtlumu urcitych odvétvi bud’ v celé ekonomice, nebo jen v nékterych regionech.
Vychodiskem je bud’ st€¢hovani za praci do jiného regionu, nebo rekvalifikace a nasledné
hledani prace ve stavajicim regionu, ale v jiném oboru.

Cyklicka nezaméstnanost

Cyklickéd nezaméstnanost je nezaméstnanost nedobrovolnd. Je to doména keynesianct.
Souvisi s hospodatrskym cyklem. Objevuje se, kdyz je ekonomika v recesi. Neznamena to
vsak, ze v recesi je v ekonomice pouze cyklicka nezaméstnanost. I v obdobi recese jsou
nektetfi nezaméstnani frik¢éné (studenti hledajici své prvni zaméstnani) nebo strukturalné.
Jedna se o rozdil mezi skute¢nou a pfirozenou mirou nezaméstnanosti.

V obdobi recese dochazi k utlumu celé¢ ekonomiky a pracovni mista tak ubyvaji napfic trhem,
ne jen ve vybranych oborech.

Duasledky nezaméstnanosti
Nezaméstnanost ma dopady jak pro stat, tak pro samotné nezaméstnané.

Statu vznikaji ndklady v podob¢ vyplacenych podpor v nezaméstnanosti a dalSich
transferovych plateb, prichazi o piijmy z dani.

Pro obc¢any je negativni zejména dlouhodoba nezaméstnanost, kdy dochazi nejen k vypadku
ptijmd, ale i k poklesu zivotni urovné, ztraté pracovnich navyku (pravidelné vstavani do prace
apod.), ztraté kvalifikace (zejména v technickych oborech, ale i v dafiovém poradenstvi,
vedeni ucetnictvi apod.), ztraté pratel (nezaméestnany nema penize, aby se Gcastnil se svymi
prateli volnocasovych aktivit jako dfive — nema na listek do kina, na vecefi v restauraci, na
dovolenou na horach,---). To v§echno mize vést az k beznad¢ji. Z dlouhodobé
nezameéstnaného se tak muize stat ekonomicky neaktivni ¢lovek, ktery jiz rezignoval na
hledéni nové prace.

TFi mikroekonomické pri€iny nedobrovolné nezaméstnanosti
Predpokladame, Ze mzdové sazby jsou nepruzné.
Mezi mikroekonomické pii¢iny nedobrovolné nezaméstnanosti patfi:

e Piili§ vysoké mzdy pozadované odbory — odbory pozaduji mzdovou sazbu vyssi nez je
sazba trzni.

e Pokles poptavky po praci, mzdova sazba fixni — poptavka se posouva smérem doleva.
Muze to byt zptisobeno napiiklad poklesem zajmu o produkované zbozi. Trzni sazba
by byla niZsi. Jenze diky uzavienym smlouvam neni pokles mzdové sazby mozny.

e Rist nabidky prace, mzdova sazba fixni — dochéazi k posunu nabidky prace doprava.
Trzni sazba by opét klesla, ale uzaviené smlouvy to nedovoli. Proto jsou na trhu prace
nezameéstnani, ktefi by byli ochotni pracovat za nizsi mzdovou sazbu, k jejimuz
poklesu ale okamzité nedojde.

Pokud tyto situace budeme zobrazovat graficky, nesmime zapomenout, Ze se nachazime na
trhu prace. Na osu x proto nanasime mnozstvi prace L, na osu y pak mzdovou sazbu w.
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Inflace

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit podstatu a formy inflace
o Vysvétlit pficiny inflace
e Vysvétlit disledky inflace
e Charakterizovat protiinflacni politiku
e Vysvétlit vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti pomoci Phillipsovych kiivek

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 5 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyZzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Inflace stejn¢ jako nezaméstnanost vysvétlovana v prechozi kapitole patii k aktualnim
fenoméntim vsech vyspélych ekonomik.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Formy inflace, pticiny inflace, dtsledky inflace, protiinflaéni politika, inflace a
nezaméstnanost, Phillipsovy kiivky

Inflace

Jedna se o riist vSeobecné cenové hladiny. Pokud je v ekonomice naméfena inflace,
neznamena to, Ze rostou vSechny ceny v ekonomice. Ceny nékterych statkd rostou, jinych
stagnuji (zlistdvaji neménné), jinych dokonce klesaji.

Méieni inflace

K meéfeni inflace pouzivame dv¢ zékladni metody: index spotiebitelskych cen a implicitni
cenovy deflator. Pouzivanéjsi je index spotiebitelskych cen (CPI), protoze je jednodussi na
vypocet. Pokud bychom chtéli srovnavat miru inflace v riznych zemich, hledali bychom ve

statistikach index HICP, coz je harmonizovany index spotiebitelskych cen.
Index spotiebitelskych cen

Index spotiebitelskych cen (CPI) je v praxi pouzivanéjsi, protoZe je jednodussi a rychlejsi na
vypocet. Jeho vypocet vychazi ze spottebitelského kose. To je soubor statkil, které
oznacujeme jako cenové reprezentanty. Jsou to statky, které ,,reprezentuji* spotifebni chovani
subjektd dané ekonomiky. Tento index zahrnuje i importované zbozi.

Implicitni cenovy deflator
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Implicitni cenovy deflator (ICD) zahrnuje vSechny doméci vyrobky. Nezohlediiuje vyvoj ceny
stranu je piesnéjsi nez CPL. Implicitni cenovy deflator vypocitame jako pomér HDP
nominalniho a HDP reélného.

Formy inflace
Mirna inflace

Mirnou inflaci oznaujeme jako inflaci plizivou. Tempo riistu cenové hladiny se pohybuje
Vv jednocifernych ¢islech. Ekonomické subjekty penéziim diivétuji, uzaviraji smlouvy v
nominalnich veli¢inach. To znamen4, Ze ceny neindexuji.

Padiva inflace
Pti padivé inflaci lidé ztraceji divéru k penéztm, preferuji drzbu jinych financnich nebo

vécnych aktiv. Dochazi k indexovani nominalnich veli¢in — k cenovému indexu nebo k
zahrani¢ni mén¢. Cenova hladina roste minimalné o desitky procent ro¢né.

Hyperinflace

Nejrychleji roste cenova hladina pfi hyperinflaci — o tisice a vice procent rocné. V takovém
ptipad¢€ penize piestavaji fungovat jako prostiedek smény. Ekonomika se navraci k barteru —
sménuje se zbozi za zbozi, nebo se k transakcim vyuziva zahraniéni ména, ktera neni
hyperinflaci ,,postizena“.

Hyperinflace se objevila naptiklad v Némecku po prvni svétové vélce. V roce 1914 byl zrusen
zlaty standard — bylo potieba navySovat mnozstvi penéz v ob&éhu kvili financovani valky a
zlaty standard takové tempo ristu penézni zasoby neumozioval. V roce 1918 bylo v ob¢hu
pet krat vice penéz nez v roce 1914. Béhem valky byly ufedné stanovené ceny potravin a
dalsiho zbozi — inflace se neprojevovala — byla potlacena pomoci diichodové politiky. Po
prohrané valce se tiskly dalsi a dal$i penize na zaplaceni vale¢ného dluhu, vale¢nych reparaci
a na obnovu zemé¢. Rist mnoZstvi penéz v ob&hu vyvolal rist inflace a ekonomickou
nestabilitu. Zivotni naklady v roce 1921 byly dvacet krat vyssi neZ v roce 1914. V roce 1923
stal litr mléka 5,4 milionu marek, dopisni zndmka 2 miliony marek. Na poc¢atku téhoZ roku
stal bochnik chleba 420 miliard marek (o n€kolik dni dfive ,,pouhych* 130 miliard marek).
Mzdy byly vyplaceny i n€kolikrat denné. Lidé si penize nosili domii v pradelnich kosich nebo
batozich na zddech. Na ptelomu fijna a listopadu 1923 m¢l skoro kazdy oban Némecka doma
n¢kolik bilionti marek.

Pri€iny inflace
Pfi¢iny inflace stoji bud’ na stran¢ agregatni poptavky, nebo na stran¢ agregatni nabidky.
Poptavkova inflace

Jedna se o inflaci tazenou poptavkou. Agregatni poptavka se posouva smérem doprava. Za
timto posunem stoji expanzivni monetarni a fiskalni politika.

Keynesiansky piistup

Keynesianci ptipousti vliv zmény jednotlivych slozek agregatni poptavky — spotieby
domacnosti, investic firem, vladnich nédkupt a Cistého exportu.

Monetaristicky pFistup

Monetaristé tvrdi, Ze inflace je pouze penéZnim jevem. Ptipousti tedy pouze vliv centralni
banky.
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Nabidkova inflace
Inflace tlacend naklady
Riist mezd

Predpokladame, ze se ceny tvoii pfirdzkou ke mzdovym nékladiim. Mira inflace & je totozna
s tempem ristu mzdovych sazeb w, coz odpovida tempu ristu produktivity prace. Ostatni
naklady na pofizeni prace jsou soucasti w nebo rostou stejné¢ rychle jako w. Naklady na
ostatni vyrobni faktory a ostatni ndkladové polozky (nepfimé dang) rostou stejné rychle jako
Ww. Produktivita prace je ovlivnéna kvalitou prace a mnozstvim a kvalitou ostatnich vstupti.

Ruist cen surovin na svétovych trzich
Do této kategorie fadime napiiklad ropné Soky.
Riuist cen dovaZenych vstupii diky znehodnoceni kurzu domdci mény

Obecné¢ slabsi domaci ména je nevyhodna pro import — zdrazuje dovazené statky. Dovozci
plati do zahraniéi za zbozi v cizi méné. Pokud domaci ména oslabi, musi vydat vice jednotek
domaci mény na uhrazeni nezménéné Castky v zahranicni mené.

Inflace tlacCena zisky

Zjednodusené feceno ceny rostou proto, aby rostly zisky.
Danémi tlacend inflace

Ceny rostou pod vlivem vyssich dani. Ne vzdy prodejci pfi rastu dani snizi své marze — vyssi

danové zatizeni promitnou do cen pro kone¢ného spotiebitele.

Dusledky inflace

Vliv inflace na redlné diichody

Cenova hladina a nominélni dichod rostou rozdilnym tempem. Pokud cenova hladina roste
rychleji neZ nominalni mzdy, realni dichody klesaji.

Vliv inflace na redlnou hodnotu bohatstvi

Inflace pterozdéluje od véfitelt smérem k dluzniklim — véfitel ziskd nazpét niZsi kupni silu,
nez zapujcil. Pti vysoké inflaci se dluhy splaci snaze. Naptiklad v dobé hyperinflace

Vv Némecku lidé velice snadno splatili své hypotéky.

Déle dochézi k pterozdéleni od chudych smérem k bohatym — bohati maji lepsi moznost
diverzifikace svého portfolia. Mohou své penize pfeménit v takové formy bohatstvi, které
nepodléhaji inflaci — jejichz cena roste proporcionalné s ristem cenové hladiny.

Dodatecné ndklady inflace
Naklady jidelni¢ku — menu costs

Jedna se o ndklady na ptecenéni spojené se zmeénou cenové hladiny. Stejné€ jako restaurace
musi znovu vytisknout jidelni¢ek, musi 1 ostatni firmy vytisknout nové ceniky, zménit ceny na
regalech v obchodech apod. To vSechno jim pfinasi dodate¢né naklady.

Naklady oSoupanych bot

Naklady oSoupanych bot neboli ndklady oSoupanych podrazek. Jde o snahu minimalizovat
drzbu hotovosti a nizkotro€enych aktiv.

Obrazné ,,bé¢hame* od banky k bance a pfesouvame svoje penize tam, kde dostaneme lepsi
urok.
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Protiinflaéni politika

Regulace agregatni poptavky

Agregétni poptavku je mozné regulovat pomoci fiskalni a monetarni restrikce.
Metody lé¢eni inflace:

Sokovd terapie — cold turkey

Tato metoda je razna. Dochézi k prudkému sniZzeni cenové hladiny. Ekonomika se vyrazné
propada. Ekonomicka recese je sice hlubsi nez v nasledujicim ptipad¢, zato trva kratsi dobu.

Gradualisticka metoda

Tato metoda je pozvolngjsi. Dochazi pfi ni k postupnému snizovani cenové hladiny.
Ekonomika neupadé do tak hluboké recese, ale tato recese trvda mnohem déle.

Dichodova politika

Duchodova politika spociva v regulace mezd a cen. Muze mit nékolik forem. Zpocatku mize
dochézet k dobrovolnému omezeni riistu mezd a cen na zédklad€ doporuceni vlady. Dal§im
stupném jsou limity ristu mezd (o kolik procent mohou byt ceny a mzdy zvyseny). Poslednim
stupném je jejich zmrazeni.

Diky dichodové politice vznika v ekonomice potlaena inflace. Po uvolnéni diichodové
politiky se vSak tato inflace projevi. Hovofime tedy o oddalené inflaci.

DalSi moznosti zmény cenové hladiny
Deflace
Pokles cenové hladiny. Hodnoty tempa zmény cenové hladiny jsou zaporné.

Desinflace

Jedna se o pokles tempa ristu cenové hladiny. Cenova hladina tedy roste, ale roste stale
pomaleji. Kdybychom si tento typ zmény cenové hladiny ukazali na ¢islech, tak v obdobi
jedna by cenova hladina vzrostla naptiklad o 5%, v obdobi dva jen naptiklad o 3%.

Stagflace

Stagnace redlného produktu a riist cenové hladiny.

Slumpflace

Pokles realného produktu a rist cenové hladiny.

Phillipsovy krivky

Phillipsovy kfivky znazorfuji vztah mezi tempem riistu cenové hladiny a mirou

nezaméstnanosti. RozliSujeme nasledujici Phillipsovy kiivky: ptivodni mzdovou,
modifikovanou cenové inflaéni, rozsifenou a dlouhodobou.

Pivodni Phillipsova kiivka (krdtkodoba)

Ptvodni kiivka neboli mzdova verze zobrazuje vztah mezi tempem rtistu nominalnich mezd a
mirou nezaméstnanosti. Je vysledkem pozorovani mzdovych sazeb ve Velké Britanii v 2.
poloving 19. stoleti a v prvni poloving 20. stoleti. Jejimi autory jsou Phillips a Lipsey.
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Zakladni (modifikovana) Phillipsova kiivka (kratkodoba)

V tomto modelu bylo tempo rtstu nominalnich mezd nahrazeno mirou inflace. Jejimi autory
jsou Samuelson a Solow.

Pfirozena mira nezaméstnanosti je zde spojena se stabilni cenovou hladinou

Rust AD vyvola pokles nezaméstnanosti a rist cenové hladiny, nastoleni kratkodobé
rovnovahy, domécnosti si uvédomi, zZe jejich realné piijmy klesly a opét snizi nabizené
mnozstvi prace, vzroste nezaméstnanost a ekonomika se vrati do ptivodniho bodu rovnovahy.

Kitivka PC je klesajici. Horizontalni osu, na kterou nanaSime miru nezaméstnanosti, protina na
urovni ptirozené miry nezameéstnanosti. Na vertikalni osu pak nanasime hodnoty tempa rastu
cenov¢ hladiny.

Rozsiiena Phillipsova kiivka (kratkodoba)

Kiivka je rozsifena o infla¢ni ocekavani. Autory jsou Friedman a Phelps.

Poptavkovy Sok zpusobi pokles u pod Groven u* a tim padem i rast cenové hladiny - inflaci,
nulova infla¢ni oekavani se prizpisobi skutecné mite inflace, ustanovi se novy bod
rovnovahy. Tento bod bude mit soufadnice U* & onu miru inflace.

Kratkodob¢ Ize zaménit (substituovat) miru inflace a miru nezaméstnanosti.

Dlouhodobé se v§ak nezaméstnanost vraci na uroven u*.

Dlouhodoba kiivka

Dlouhodob4 Phillipsova kiivka je vertikalni na trovni u*. V dlouhém obdobi neexistuje
substituce mezi mirou nezaméstnanosti a mirou inflace.
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Hospodarska politika

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysv¢étlit podstatu a cile hospodarské politiky
e Vysvétlit néstroje hospodatské politiky
e Charakterizovat typy hospodaiské politiky
e Charakterizovat nositele hospodarské politiky
e Vysvétlit ucinnost hospodaiské politiky pomoci magického ctyiuhelniku

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 4 hodiny vaseho Casu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Makroekonomicka stabilizacni politika ovliviiuje Vas kazdodenni zivot vic, nez si myslite.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Podstata a cile hospodaiské politiky, nastroje hospodaiské politiky, typy hospodaiské
politiky, nositelé hospodaiské politiky, t€¢innost hospodarské politiky - magicky ¢tyiuhelnik

Podstata a cile hospodarské politiky
Hospodaiska politika je souhrn cild, nastrojt, opatieni, rozhodnuti statu s cilem ovlivnit
ekonomickou vykonnost.

Mikroekonomicka hospodadiska politika

Mikroekonomicka hospodarska politika spociva predevsim ve zlepSeni efektivnosti pii
alokaci zdroji — politika ochrany hospodaiské soutéze, strukturalni politika, socialni politika
(1 politika pferozdélovani), diichodova politika, politika zamétend na vefejny sektor.

Makroekonomicka hospodaiska politika
Makroekonomicka hospodaiska politika se zabyva makroekonomickou rovnovahou.
Podstata hospodarské politiky

Hospodatska politika jako samostatna védni disciplina se nachézi na pomezi ekonomické
teorie a hospodarské praxe. Je vzdy formulovéana na zékladé¢ urc¢itého ekonomického sméru
(ekonomické sméry délime na sméry liberdlni — napf. klasicka politickd ekonomie, a
intervencionistické — napt. keynesianstvi), jehoz myslenky politici ve vlad¢ zastavaji.
Hospodarska politika spociva ve vyuzivani svéfenych ¢i jinak ziskanych pravomoci a
prostfedkti k dosahovani urcitych ekonomickych cili. To znamena, ze vlady vyuzivaji a vzdy
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vyuzivaly pii feSeni konkrétnich hospodarskych problému své zemé poznatky z ekonomické
teorie. Praktickd hospodarska politika je tedy determinovana jak politicko-ekonomickym
vyvojem, tak i ekonomickymi teoriemi.

Nastroje hospodarské politiky

Jako nastroje hospodaiské politiky oznacujeme fiskalni politiku, monetarni politiku,
dichodovou politiku, vnéjsi ménovou politiku a vnéjsi obchodni politiku.

Fiskalni politika

Fiskalni politiku provadi vlada prostfednictvim statniho rozpoctu. Vice o fiskalni politice
V jedné z dalsich kapitol.

Monetdarni politika

Monetarni politiku provadi centralni banka. Uziva k tomu pfimé a nepfimé néstroje. |
monetarni politice bude vénovana jedna z nasledujicich kapitol.

Diichodova politika

Dichodova politika byva nékdy uvadéna jakou soucast fiskalni politiky. Nema nic spole¢ného
s dichody (starobnimi, invalidnimi apod.). Diichodova politika se zabyva regulaci mezd a
cen. Uziva se zejména v obdobi vysokého tempa rustu cenové hladiny. Regulace mezd a cen
ma nékolik stupnd. Zpocatku mize mit dichodova politika formu doporuceni niz§iho tempa
ristu mezd a cen. Dale mohou byt stanoveny stropy pro rist mezd a cen. Poslednim stupném
je administrativni zmrazeni mezd a cen.

Vnéjsi ménovd a obchodni politika

Vnéjsi ménova politika spada do kompetence centralni banky. Tyka se pfedev§im ménovych
kurzt. Vnéjsi obchodni politika spadd do kompetence vlady. Jejimi prioritami jsou ochrana
domaciho trhu a podpora exportu. Obéma témto politikam bude vénovana posledni kapitola
textu.

Podle urovné pitsobeni

Dale nastroje hospodaiské politiky rozdélujeme na nastroje mikroekonomické a
makroekonomické.

Mikroekonomicka hospodaiska politika dba predevsim na zlepSeni efektivnosti pii alokaci
zdrojl (politika ochrany hospodaiské soutéze, strukturdlni politika, socidlni politika, politika
prerozdélovani, dichodova politika, politika zamétena na verejny sektor).
Makroekonomicka hospodarska politika se zaméfuje na makroekonomickou rovnovéahu.

Podle charakteru vlivu
Dalsi mozné dé€leni je na nastroje ptimé a nepiimé.
Podle oblasti pitsobeni

Podle oblasti plisobeni rozliSujeme nastroje ménové a nastroje fiskalni.

Typy hospodarské politiky
Liberdlni hospodarska politika

Neoklasicky (neboli neokonzervativni) typ hospodarské politiky vychdzi z toho, Ze trzni
mechanismus vytvaii dostatecné piredpoklady pro efektivni vyuzivani ekonomickych zdroju.
Za hlavni zdroj nerovnovahy povazuje intervencni zasahy stéatu.
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Intervencionisticka politika

Keynesiansky typ hospodarské politiky vychazi z predstavy, ze trzni ekonomika je nestabilni
systém, neni schopna plné vyuzivat ekonomické zdroje, a proto vyzaduje zasahy vlady.
Zdiraznuje ulohu rozpoctové politiky.

Expanzivni hospodaiska politika

Expanzivni hospodarska politika je vyuzivana, pokud chce stat podpofit rist ekonomiky a

v

Vv takovém ptipad¢ sklony k utraceni. Prostfednictvim statnich zakazek napiiklad stimuluje
zaméstnanost.

Restriktivni hospodarska politika

Restriktivni hospodaiska politika je vyuzivana, pokud chce stat branit zvySovani
rozpoctovych deficitl, brzdit inflaci a prehtati ekonomiky (nastroje: vyssi dané, vyssi troky,
mzdové a cenova regulace).

Systémovad hospodarska politika

Systémova hospodarska politika je zaméfena na vystavbu legislativniho ramce pro fungovani
ekonomiky. Spole¢nost ma za tikol zabezpecit v ekonomické oblasti ochranu soukromého
vlastnictvi, smluv, volny pfistup na trhy apod.

Regulativni hospodarska politika

Regulativni hospodaiska politika vyplyva z nedokonalosti trhii. Mezi divody pro regulaci
patii zejména ptirozené vetejné potieby (obrana), ochrana zivotniho prostiedi, zdravotnictvi,
odpovédnost statu za rozdélovani a prerozdélovani. Negativni vedlejsi dopady regulacnich
opatfeni jsou zejména omezeni svobody volby, nepotfebné vydaje, destimulace ekonomické
aktivity, konzervovani nevyhovujici odvétvové struktury apod.

Cile hospodariské politiky

Obecné cile

Obecnym cilem hospodaiské politiky je nastoleni, popiipad€ udrzeni svobody a demokracie.
Tradicni cile

Tradi¢nimi cili jsou hospodaisky rust a ekonomickéa rovnovaha.

Hospodatskym riistem rozumime zejména rist hrubého doméaciho produktu.

Ekonomické rovnovaha je reprezentovana nizkou mirou nezaméstnanosti, stabilni cenovou
hladinou a rovnovéhou ve vnéjSich ekonomickych vztazich.

Vztah mezi cili hospodarské politiky
Vztah konfliktnosti

Dosahovani jednoho cile vylucuje dosahovani jiného cile.
Nizka mira inflace a nizka mira nezaméstnanosti.

Vztah neutrality

Jeden cil neovlivituje druhy.
Past investic — rlst irokové miry neovlivni vysi investic.

Vztah komplementarity
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Cile se vzajemn¢ dopliuji.
Rist produktu a rist zaméstnanosti.

Vztah totoZnosti

Cile se fakticky nelisi. Jedna se o rtizné pojmenovani téhoz.
Snizovani nezaméstnanosti, zvySovani zaméstnanosti.

Nositelé hospodarské politiky

Nositelem HP muize byt statni i nestatni instituce, ptipadné neformalizovana skupina ¢i
jednotlivec, ktery hraje aktivni roli v tvorbé, provadéni a kontrole hospodaiské politiky.
Decizni sféra = stdat

Do decizni sféry patfi ti, co dé€laji rozhodnuti. Patii sem zejména parlament, vlada, centralni
banka, soudy, statni Gfady, instituce vytvarejici trzni prostfedi, vyzkumné a poradenské
instituce.

Vlivova sféra

Vlivovou sféru téz oznacujeme jako instituce protivaznych sil. Patii sem velké podniky,
politické strany, odbory, védecké instituce, tisk, lobby, hospodatské svazy.

Nadnarodni organizace

Mezi nadnéarodni organizace, které dokazi ovlivnit hospodaiskou politiku jednotlivych stati,
patii napt. EU, MMF nebo Svétova banka.

Naptiklad Mezinarodni ménovy fond mtize svoji pomoc podminit konkrétnimi opatfenimi ve
fiskalni politice a tim se de facto stdva nositelem hospodaiské politiky.

Magicky ¢tyrahelnik

Jedna se o staticky ukazatel. Ukazuje nam, v jakém stavu se nachazi dana ekonomika. Rika,
jak to je. Netika, pro¢ tomu tak je a jak se do tohoto stavu doslo — jak se ktera veli¢ina
vyvijela.

Osy

Abychom mohli porovnavat jednotlivé zemé mezi sebou, musime hodnoty zobrazovat

v procentech, ne v absolutnich ¢islech. Nékteré osy maji posunuté pocatky. Je to z toho
diivodu, Ze vétsi plocha je povazovana za lepsi a nékteré ukazatele mohou nabyvat 1
zapornych hodnot. Napiiklad zaporné tempo ristu svéd¢i o tom, ze se ekonomika nachézi
Vv recesi. Naopak zaporna nemlze byt napiiklad mira nezaméstnanosti.

e Meziro¢ni tempo riistu realného produktu v %

e Primérna ro¢ni mira nezaméstnanosti v %

e Primérna ro¢ni mira inflace v %

e Podil salda BU PB na nominalnim produktu v %
Optimalni magicky cCtyiuhelnik

e Meziro¢ni tempo ristu realného produktu = 3 %,

e Primérna ro¢ni mira nezaméstnanosti = 5 %,

e Primérna roéni mira inflace = 2 %,

e Podil salda béZného uctu PB na nominalnim HDP = 0 %.
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Monetarni politika

Studijni cile

Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Vysvétlit cile a nastroj monetarni politiky
e Charakterizovat keynesiansky ptistup k monetarni politice
e Charakterizovat monetaristicky pfistup k monetarni politice
e Charakterizovat alternativni pfistupy k monetarni politice

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 4 hodiny vaseho Casu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Centralni banka patii k nejmocnéj$im institucim ve state.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Cile a nastroje monetarni politiky, keynesiansky piistup k monetarni politice, monetaristicky
pristup k monetarni politice, alternativni pfistupy k monetarni politice

Ménova politika

Monetarni politika je soubor opatfeni, kterymi je moZno ovlivnit vyvoj penézniho trhu,
zejména pak nabidky penéz (penézni zasoby). Je provadéna centralni bankou. Je to tedy
centralni banka, kdo ,.kontroluje* nabidku penéz.

Restriktivni ménova politika

Restriktivni ménova politika spo¢iva v omezovani mnoZstvi penéz v obéhu. Centralni banka
k tomu vyuziva nastroje, které budou popsany v nasledujicich ¢astech této kapitoly.

Expanzivni ménova politika

Expanzivni ménova politika oproti tomu spociva ve zvySovani mnozstvi penéz v ob¢hu.
Nastroje jsou stejné, jen se pouzivaji v opacném gardu.

Cile monetarni politiky

Konecné cile

Jako kone¢né cile ménové politiky uvadime nizkou miru nezaméstnanosti a stabilni cenovou
hladinu.

Centralni banka nemtize tyto veliCiny ovlivnit pfimo (sama nevytvaii nova pracovni mista ani
nereguluje ceny vyrobkt a sluzeb na trhu) Kone¢nych cilti dosahuje ptes zprostiedkujici cile.
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Zprostiedkujici cile

Zprostiedkujici cile jsou ovlivnitelné pomoci nastrojit ménové politiky. Jejich vyvoje je tizce
spjat s vyvojem konecnych cila. Jejich vyvoj je operativné zjistitelny.

Za zprosttedkujici cile povazujeme nabidku penéz a irokovou sazbu.

Nastroje monetarni politiky
Nastroje ménové politiky rozdélujeme na ptimé a nepfimé. Pfimé néstroje se pouzivaji spise
VvV mén¢ rozvinutych ekonomikach. V rozvinutych ekonomikach vyuzivaji centralni banky
nepiimé nastroje. Ceskd narodni banka vyuziva nepiimé nastroje.
Piimé nastroje
Do kategorie nepiimych néstrojii fadime:

e Uvérové limity — centralni banka stanovi maximalni moZny objem tuvérd, které mohou

komeréni banky poskytnout. Nebo je stanoven (omezen) objem uvérd, které poskytuje
centralni banka komer¢nim bankam.

e Administrativni omezeni piilivu penéz ze zahranic¢i a odlivu penéz do zahrani¢i.
e Prevadéni depozit vladnich jednotek z komer¢nich bank na u¢ty u centralni banky.

e Urokové stropy — centralni banka stanovi maximalni vysi urokovych sazeb pro
soukromy sektor.

Nepiimé nastroje

Do kategorie nepiimych néstroji fadime diskontni sazbu, operace na volném trhu a sazbu
povinnych minimdlnich rezerv.

Diskontni sazba

Jedna se o sazbu, za kterou si banky ptjcuji od centralni banky. V nékterych ptipadech jde o
sazbu, za kterou si banky ukladaji své penize u centralni banky — plj¢uji penize centralni
bance.

Pokud centralni banka provadi expanzivni ménovou politiku, diskontni sazbu snizuje.
Pokud centralni banka provadi restriktivni ménovou politiku, diskontni sazbu zvysuje.

Operace na volném trhu

Operace na volném trhu spocivaji v nakupu nebo prodeji cennych papirt centralni bankou.
Komeréni subjekty nejsou povinny nakupovat CP, které jim CB nabizi a nejsou povinny své
CP prodavat centralni bance

Pokud centralni banka provadi expanzivni monetarni politiku, nakupuje cenné papiry. Ziskava
je do sveho portfolia a na trh dodava penize.

Pokud centralni banka provadi restriktivni mé€novou politiku, proddva cenné papiry. Timto
zpusobem stahuje z trhu penize.

Povinné minimadlni rezervy

Zména sazby povinnych minimalnich rezerv pfedstavuje pomérné€ velky zasah do ekonomiky.
Proto je tento nastroj pomérn€ malo vyuzivany — sazbu povinnych minimalnich rezerv
centralni banky samoziejmé uvadgji, ale neméni ji p¥ili§ dasto. V Ceské republice je sazba
povinnych minimalnich rezerv 2%. Na této tirovni jsou PMR od 7. 10. 1999.

Pokud se centralni banka rozhodne pro sniZeni miry povinnych minimalnich rezerv, pak
provadi expanzivni ménovou politiku. Banky nemusi drzet tak velké rezervy — rostou tvérové
zdroje.
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Restriktivni ménova politika je spojena s ristem sazby povinnych minimélnich rezerv.
Komerc¢ni banky musi navysit povinné rezervy a nemaji k dispozici tolik penéz na aktivni
bankovni obchody.

Keynesiansky pristup k monetarni politice

Keynesianci piedpokladaji, 1) ze se ekonomika nachazi v situaci s vysokou cyklickou
nezaméstnanosti. Kone¢nym cilem ménové politiky je zvySeni zaméstnanosti.
Zprostiedkujicim cilem (prostiedkem, jak toho dosahnout) je urokovéa sazba.

Nebo 2) ménova politika reaguje na nebezpeci prehiati konjunktury, coz je stav, kdy by
mohlo dojit k posunu kiivky agregatni poptavky smérem doprava pfi stavu plné
zaméstnanosti. V tomto piipadé je kone¢nym cilem snizeni miry inflace. Zprostiedkujicim
cilem je i zde tirokova sazba.

Vazbu mezi nastroji MP, zprostfedkujicimi a koneénymi cili nazyvame TRANSMISNI
MECHANISMUS.

Keynesianskou monetarni politiku oznacujeme jako aktivistickou neboli aktivni. Znamena to,
ze centralni banka reaguje na vyvoj ekonomiky a snazi se jej ovlivilovat. Pfistupuje tak k tzv.
jemnému dolad’ovani ekonomiky. Centralni banka ma volnost ve svém rozhodovani, vyuziva
diskre¢nich opatieni. Pfesnd pravidla jsou stanovena jen vyjimecné.

Keynesiansky transmisni mechanismus

Prvni stupeni keynesianského transmisniho mechanismu pfedstavuje monetarni ¢ast, ktera ma
3 kroky. Vychazi z neptimého vztahu mezi penézni zasobou a agregatni poptavkou.

Prvni krok: centralni banka méni nabidku penéz. Pii monetarni expanzi dochazi k poklesu
urokové sazby, pfi monetarni restrikci k jejimu rastu.

Druhy krok: na zménu urokové sazby reaguji komponenty agregatni poptavky citlivé na
urokovou sazbu, zejména investice firem, vladni ndkupy, nékteré slozky spotfeby domacnosti
(ndkupy statkt dlouhodobé spotieby) a nékteré slozky Cistého exportu. P¥i monetarni expanzi
dochézi k riistu téchto vydajh (diky poklesu trokové sazby). Pfi monetarni restrikci dochazi
k poklesu téchto vydaju (diky rdstu arokové sazby).

Tteti krok: dochazi k posunu kiivky agregatni poptavky diky zméné velikosti jejich slozek.
Pti monetarni expanzi se dostavi pozitivni poptavkovy Sok (posun AD smérem doprava), pii
monetarni restrikci se dostavi negativni poptavkovy Sok — kiivka agregatni poptavky se
posune smérem doleva.

Druhy stupen ukazuje interakci zménéné AD s AS. Vysledny efekt je odvisly od tvaru kiivky
agregatni nabidky. Pokud pfedpokladame kratkodobou keynesidnskou agregatni nabidku

V jeji extrémni verzi, dochazi pfi monetarni expanzi a tedy pti pozitivnim poptavkovém Soku
k nulovému ristu cenové hladiny a vyraznému rustu realného produktu a zameéstnanosti.

Piehiati konjunktury

K ptehtati konjunktury dochdzi pti pozitivnim poptavkovém Soku, ktery nastane pii plné
zamé&stnanosti. Produkt se nachdzi na arovni potencionalniho produktu. Pfi monetarni expanzi
tak dochazi k slabému rastu produktu a velkému rastu cenové hladiny.

Dlouhodoby ucinek ménové politiky

V dlouhém obdobi ma monetarni expanze za disledek riist cenové hladiny. Produkt vSak
neroste a neustale se navraci na Groven potencionalniho produktu Y*. Hovoifime zde o tzv.
neutralité penéz. To znamend, Ze ménova politika neovliviiuje realny, ale nominalni produkt.
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Bariéry ucinnosti
Nejista citlivost poptavky po penézich na urokovou sazbu

Rostouci nabidka penéz se nepreméiuje v poptavku po ostatnich finanénich aktivech a
urokova mira neklesa.

Nejista citlivost investi¢nich vydajii na urokovou miru

Urokova mira kles4, ale nerostou investiéni vydaje. V ekonomice pievazuji tzv. pesimisticka
o¢ekavani — ekonomické subjekty predpokladaji pokles ekonomiky. Napiiklad domacnosti se
obavaji ztraty pracovniho mista a tak neinvestuji napi. do bydleni a dalSich statk dlouhodobé
spotieby.

Zpétny vliv riistu nomindlniho produktu na poptavku po penézich a tim i na riist urokové
sazby.

Vysledny pokles trokové sazby je nizsi. To vede i K niz§im investicim.

Celkové planované vydaje reaguji na zménu redlné uirokové sazby, ale na penéinim trhu
hovoiime o nomindlni urokové sazbé

Rist zaméstnanosti vyvola rist mezd a tim i rust inflace.

Casovi zpozdéni

Vnitini zpoZdéni

Rozpoznavaci zpozdéni — obdobi od vzniku nestability do jejiho rozpoznani tviirci ménové
politiky.

Rozhodovaci zpozdéni — od rozpoznani problému k piijeti opatieni pro jeho feseni.
Akeni zpozdéni — od pfijeti opatfeni k jeho realizaci.

Vnéjsi zpozidéni

Od provedeni stabiliza¢niho opatteni k jeho G¢inku.

Systém ménového kurzu

Pti pohyblivém ménovém kurzu je ménova politika G¢innéjsi nez v systému fixniho

ménového kurzu.

Ménova politika v oteviené ekonomice
Mundell — Flemingiv model

Flexibilni ménovy kurz

Utinnost ménové politiky v rezimu flexibilniho ménového kurzu si ukazeme na piikladu
monetarni expanze. Monetarni expanze — rist mnozstvi penéz v ekonomice vyvola pokles
urokové miry. Diky nizsi trokové sazbé dojde ke kapitalovému odlivu — investofi piesouvaji
své volné finan¢ni prostiedky tam, kde se jim 1épe ziroc¢i. Tim padem nabizeji domaci ménu a
poptavaji ménu zahrani¢ni — dochazi k depreciaci kurzu doméci mény. Oslabend ména je
vyhodna pro exportéry. Roste export, roste Cisty export, posouva se agregatni poptavka
smérem doprava- Monetarni expanze je G€inna.

Fixni ménovy kurz

V reZimu fixniho mé&nového kurzu je proces nasledujici: monetarni expanze — riist mnozstvi
penéz v ekonomice zplsobi pokles urokové miry, opét dojde ke kapitalovému odlivu.
V systému fixniho ménového kurzu hovotime o tlaku na devalvaci domaci mény — centralni
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banka musi intervenovat, nakupuje domaci ménu a expanzivni ménova politika se méni na
politiku restriktivni. Ménova expanze je neucinna.

Monetaristicky pristup k monetarni politice
Klasicka vychodiska

e Dokonale pruzné nominalni mzdové sazby a ceny statki

e Automatické udrzovani stavu plné zaméstnanosti

e Zména AD pod vlivem monetarni expanze nebo restrikce nezaméstnanost ani produkt
neovliviiuje

e Jakékoli zména AD se projevuje pouze ve zmeéné cenové hladiny

e Neutralita penéz plati v kratkém i dlouhém obdobi (penize nemaji vliv na realné
veli¢iny)

Kvantitativni teorie penéz

Kvantitativni teorie penéz kvantifikuje souvislosti mezi zménou penézni zasoby (M) a
cenovou hladinou (P). Tento vztah oznacujeme jako pfimy.

Kvantitativni rovnice = rovnice smény
MV=PY
M je mnozstvi penéz, V je rychlost pen¢z v ob&hu, P je cenova hladina, Y je realny produkt.

Rychlost penéz v obéhu a hodnotu produktu povazujeme za konstantni. Proto zména mnozstvi
penéz v obéhu vyvola pouze zménu cenové hladiny.

Monetaristicka ménova politika

M¢énova politika se ma zaméfit na zprostiedkujici cil v podobé zabezpeceni stabilniho rtistu
penéZni zasoby — ten ma vliv na rist AD.

Prvni ménové pravidlo tika, ze AD roste stejné€ jako penézni zdsoba. Kone¢nym cilem je
nizkéd mira inflace.

Rust penézni zasoby by mél odpovidat ristu potencialniho, resp. realného produktu.
Bariéry ucinnosti

Za hlavni bariéru Gi€innosti povaZzujeme nestabilitu poptavky po penézich. Ta je dana
rozkolisanosti AD, zmé&nou realného produktu nebo zpozdénim provadénych opatieni.

Alternativni pristupy k monetarni politice
Fixni ménové kurzy
Viz keynesiansky pfistup.

Pokud CB stanovi fixni ménovy kurz, vzdava se moZznosti ovlivnit cenovou hladinu a
zameéstnanost.

Uvérovy kandl ménové politiky

Investi¢ni vydaje jsou obvykle financovany bankovnim tvérem. To nemusi vzdy spravné
fungovat. Pfi expanzivni monetarni politice a tudiz pfi poklesu urokovych sazeb nemusi byt
banky ochotny vice piij¢ovat firmam. Preferuji naptiklad statni dluhopisy.
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Piimé cilovani inflace
Skrze cileni penézni zasoby je dosazeno nizké miry inflace — penézni cileni.

Ptimé cilovani inflace — infla¢ni cil pfimo stanoven — neciluje se penézni zasoba ale rovnou
mira inflace.
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Fiskalni politika

Studijni cile
Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat vefejné rozpocty a statni rozpocet
e Vysvétlit keynesianskou fiskalni politiku
e Vysvétlit alternativni piistupy k fiskalni politice
e Charakterizovat vladni deficit a vefejny dluh
e Vysvétlit koordinaci monetarni a fiskalni politiky

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiebovat 5 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost ptedchozich kapitol.

Pravodce studiem

Vladni fiskalni politika je ¢asto pouzivanym hospodaisko-politickym néstrojem.

Slovni¢ek pojmd, klicova slova

Vetejné rozpocCty a statni rozpocet, Keynesianska fiskalni politika, alternativni pristupy k
fiskalni politice, vladni deficit a vetejny dluh, koordinace monetarni a fiskalni politiky

Cile fiskalni politiky
Konecné cile fiskalni politiky

Za konecneé cile fiskalni politiky povazujeme nizkou miru nezaméstnanosti a stabilni cenovou
hladinu.

Zprostiedkujici cil fiskalni politiky

Zprosttedkujicim cilem je agregatni poptavka, tedy mozZnosti jejiho ovlivnéni k dosaZeni
jednoho z kone¢nych cilti. Diky znalosti Phillipsovych kiivek vime, Ze obou téchto
kone¢nych cilii nelze dosdhnout zaroven.

Verejné rozpocty a statni rozpocet

Rozpoctova soustava

Rozpocet je soustava verejnych rozpoctl. V kazdé zemi je tato struktura odlisna. Rozpoctova
soustava predstavuje tvorbu a uziti centralizovanych penéznich fondt vladou véetné verejné
spravy na mistnich urovnich za urcité obdobi (fiskalni rok). Fiskalni rok nemusi byt nutné
totozny s rokem kalendainim, tzn., nemusi zacinat prvniho ledna.
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Rozpoctové piijmy

Mezi rozpoctové piijmy fadime napiiklad dané a to jak dan¢ piimé (naptiklad dan z piijmu
pravnickych osob. Dan z pfijmu fyzickych osob), tak dan€ neptimé (DPH, spotiebni dan).
Déle sem zapocitavame pojistné na socialni zabezpeceni, piijaté uroky z poskytnutych ptjcek,
pfijem z prondjmu majetku, splatky poskytnutych tvért, ptijmy z prodeje majetku, piijaté
dotace a podily na zisku statnich (napt. Bud¢jovicky Budvar) a polostatnich (napt. CEZ)
firem.

Rozpoctové vydaje

Oproti tomu do kategorie rozpoctovych vydaji fadime transferové platby domacnostem a
podnikiim, vladni ndkupy, zaplacené uroky z ptijatych pajcek, splatky pijcek, nakup majetku
apod.

Saldo rozpoctu

Rozpoctové saldo je rozdil mezi ptijmy a vydaji rozpoctu.
O prebytkovém rozpoctu hovotime tehdy, jsou-li piijmy rozpoctu vyssi nez vydaje rozpoctu.
O deficitnim rozpoctu hovotfime tehdy, jsou-li piijmy rozpoctu nizsi nez vydaje rozpoctu.

vyrovnany.

O vyrovnaném rozpoctu hovotime, jsou-li pfijmy rozpoctu ve stejné vysi jako vydaje
rozpoctu.

Keynesianska fiskalni politika

Podle keynesianct plni rozpocet nasledujici funkce:

Alokacni funkce rozpoctu

Alokaéni funkce tikd, Ze rozpocCty existuji proto, aby soustfedily finan¢ni prostiedky na
produkeci vefejnych statktl a dalSich statkt, které se vlada rozhodla zajist'ovat z politickych,
socidlnich a jinych diivodi, a na podporu ¢i eliminaci externalit (dle jejich charakteru).

Prerozdélovaci (redistribucni) funkce rozpoctu

Rozpocet zde funguje jako néstroj regulace nerovnosti v diichodech domacnosti. Domdacnosti
vydé€lavajici vice odvadéji na danich vyssi ¢astky a cast téchto penéz je potom formou
transfert pferozdélovana domécnostem s nizS$imi piijmy.

Stabilizacni funkce rozpoctu

Rozpocet zde slouzi k usmérnovani makroekonomického vyvoje zemé. Napiiklad ke
stimulaci agregatni poptavky pomoci navyseni vladnich nakupt.

Nastroje fiskalni politiky

Za nastroje fiskalni politiky povazujeme rozpoctové piijmy a rozpoctové vydaje.
Rozpoctové prijmy

V piedchozi ¢asti kapitoly jsme si jednotlivé rozpo€tové piijmy vyjmenovali. Nyni se pro
jednoduchost zamétime pouze na zménu miry zdanéni diichodt.

Zména miry zdanéni diicchodit
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Pokud dojde k poklesu miry zdanéni (je sniZzena sazba dan¢ z pfijmu), vzroste disponibilni
diachod domécnosti, tim padem se zvysi spotfebni vydaje domdacnosti a vzroste agregatni
poptavka AD.

Pokud dojde Kk rustu miry zdanéni, dojde k poklesu disponibilniho dichodu domacnosti, dojde
k poklesu spotiebnich vydaju a k naslednému poklesu agregatni poptavky.

Rozpoctové vydaje
U tohoto nastroje se zamétime na vladni nakupy a transferové platby
Zména vySe viadnich nakupii

Vladni ndkupy G jsou soucasti agregatni poptavky stejné jako spotiebni vydaje. Rist vladnich
nakupt opét stimuluje agregatni poptavku. Rist vladnich ndkupt miize mit podobu nakupu
vyzbroje pro armadu, vystavby infrastruktury apod.

Zmeéna vySe a struktury transferovych plateb

Transferové platby jsou jednosmérné platby. Jsou piijmem domacnosti, které nasledné
rozhodnou, za co je utrati. Zahrnou je tak do svého disponibilniho dichodu. Pokud rostou
transferové platby domacnostem, roste disponibilni diichod domdacnosti a rostou tak spottebni
vydaje, které stimuluji agregatni poptavku.

Nemusi dojit pouze ke zméné vyse transferovych plateb, ale 1 ke zméné jejich struktury —

které typy transferovych plateb budou upfednostnény. Riizné skupiny obyvatel ,,rizné
utraceji, a tak je rozdil, zda vlada uptfednostni ptidavky na déti ¢i starobni dichody.

Mechanismus fungovani nastroju fiskalni politiky

Rozlisujeme dva zékladni typy nastroju fiskalni politiky: vestavéné stabilizatory a diskre¢ni
(diskrétni) opatieni.

Vestavéné stabilizatory

Vestavéné stabilizatory jsou zakotveny naptiklad v zékong. Funguji automaticky. Neni tedy
tieba rozhodnuti vlady k jejich opétovnému vyuziti. Vestavéné stabilizatory pomahaji
,vyhlazovat“ hospodaisky cyklus. V dobé expanze totiz brzdi rychly rist ekonomiky, v dobé
recese tlumi jeji propad.

Do kategorie vestavénych stabilizatort fadime:

e Progresivni zdanéni diichod. Pfi progresivnim zdanéni diichodi jsou diichody
domaécnosti rozdéleny do pasem a kazdé z téchto pasem je danéno jinou sazbou dané.
Neznamena to tedy, Ze by pfi vyssSim vydélku byl cely dichod danén vyssi sazbou.
Pouze ta jeho ¢ast, kterd prevySuje predchozi pasmo. V dobé expanze ekonomiky
rostou piijmy domacnosti, ty pak spadaji do vyssi miry zdanéni a riist disponibilniho
dachodu se tak zpomaluje. V dobé¢ recese se prijmy sniZuji, spadaji tak do nizsich
daniovych pasem a pokles disponibilniho dichodu se tak zmirfiuje.

e Podpory v nezaméstnanosti. Podpory v nezaméstnanosti pomahaji tlumit dasledky
recese, kdy lidé prichédzeji o praci. Diky podpordm v nezaméstnanosti se neocitnou
zcela bez prostiedkt. Nedochazi proto k tak velkému poklesu spotiebnich vydaji
domacnosti.

e Statni vykup zeméedélskych prebytkli
e Subvence k cendm zemédélské produkce
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Diskrecni opatieni
Jedna se o jednorazova opatieni. Pro kazdé z téchto opatieni je nutné samostatné rozhodnuti
vlady. Ta se rozhoduje dle konkrétni situace.
Do této kategorie fadime napf.:

e Vystavbu délnice

e Financovani kratkodobych pracovnich mist (vefejné prospésné prace, spolecensky

ucelna mista)

e Zménu danovych sazeb
Druhy rozpoctu
Skutecny rozpocet (skutecné saldo)
Jedna se o skute¢né namétené ptijmy a vydaje a tedy i skute¢né saldo: prebytek (pokud jsou
skute¢né piijmy vyssi nez skuteéné vydaje) nebo deficit pokud jsou skute¢né piijmy nizsi nez
skute¢né vydaje). Rozpocet mize byt samoziejmée i vyrovnany.
Strukturalni rozpocet
Zohlednujeme zde piijmy, vydaje a salda uskute¢néna pii plné zaméstnanosti. Strukturalni
ptebytek (deficit) je cyklicky upraveny. Zmény strukturdlniho rozpoctu jsou dany diskre¢nimi
opatfenimi fiskalni politiky.
Cyklicky rozpocet
Cyklicky rozpocet je rozdil mezi skute¢nym a strukturalnim rozpocétem. Jeho vyvoj je dan
pusobenim vestavénych stabilizatort.
Financovani deficitu rozpoctu
Rozpoctovy deficit je mozné financovat bud’ deficitn¢ — piij¢im si, nebo pomoci rastu penézni
zasoby.
Deficitni financovani
Pti deficitnim financovani je v ekonomice vysoka nezaméstnanost, existuji zde nevyuzité
zdroje, produkt je pod tirovni potencionalniho produktu. Vlada si puj¢i penize, utrati je napft.
za statni zakazky, ¢imz stimuluje AD, a tim i rist produktu a zaméstnanosti.
Ruist penéZni zdsoby
V ekonomice je vysoka zaméstnanost, nejsou zde Uspory, které by §lo vyuzit. Vladni cenné
papiry nakupuje v sekundarni emisi (mén¢ Casto 1 v primarni emisi) centralni banka. Vlada si
nepljcuje na trzich, ale dluh profinancovava skrze centralni banku. Dochazi tak
k monetarizaci statniho dluhu.
Bariéry ucinnosti fiskalni politiky
Casovd zpodéni
Stejné jako u monetarni politiky
Efekt vytésiiovani
Efekt vytésnéni spociva v tom, ze rast vladnich ndkupii se projevi na penéznim trhu v podobé
rustu poptavky po penézich a tedy i rastu urokové miry. Na to reaguji vydaje citlivé na
urokovou miru — investice, spotieba a dochézi k jejich poklesu.

Rist AD neni tak velky jako je rast vladnich nédkupii, dochazi k protichtidnému efektu. Méni
se struktura AD — rostou vladni nakupy G, klesaji investice I.
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Intenzita vytésnovaciho efektu zavisi na
e Velikosti zmény trokové miry
e Citlivosti vydaji (investic, spotieby) na zménu trokové miry
e Piipadné monetarni expanzi, ktera snizuje urokovou miru a zesiluje ucinek fiskalni
expanze
e Citlivosti poptavky po penézich MD na urokovou miru (sklon MD)

Ruist veiejného dluhu

Fiskalni expanze je doprovazena deficitnimi vefejnymi rozpocty. Pokud jsou tyto deficity
opakované, dochazi k rstu vetejného dluhu.

Systém ménového kurzu
Systém fixniho ménového kurzu

V systému fixniho ménového kurzu je fiskalni expanze u¢inna a probiha nasledovné:

Vlada navysi své nakupy, vzroste domaci urokova sazba (nad uroven svétové tirokové sazby),
dojde ke kapitalovému pftilivu (diky vyssi tirokové sazbé€ se investoriim vyplati pfesunout do
této ekonomiky své volné finan¢ni prostredky), vznika tlak na revalvaci mény
(ptedpokladame, Ze investofi musi investovat v domaci méné, nabizeji proto zahrani¢ni ménu,
poptavaji ménu domadci a tim tlaci na zhodnoceni doméci mény), jelikoz se nachazime

Vv systému fixniho ménového kurzu, centralni banka musi intervenovat, dodava na trh domaci
ménu (provadi monetarni expanzi), tim padem dochazi k poklesu urokové sazby a posiluje se
ucinek fiskalni expanze.

Systém flexibilniho ménového kurzu

V systému flexibilniho ménového kurzu dochézi k oslabeni fiskalni expanze. Pribéh je
nasledujici:

Vlada zvysi vladni nakupy, dojde k ristu urokové sazby, coz vyvola kapitalovy ptiliv, dojde
k apreciaci kurzu domaci mény (centralni banka nema povinnost zasahnout). Tato situace je
vyhodna pro import a méné vyhodna pro export (doméci zboZi je na zahrani¢nich trzich méné
konkurenceschopné). Dochézi tak k poklesu exportu a riistu importu, klesa tedy Cisty export a
kiivka AD se posouva doleva, ¢imz se jesté vice snizuje efekt fiskalni expanze.

Alternativni pfistupy k fiskalni politice

Klasicky pripad

Vychazi z trhu kapitalu. Urokové mira se uréuje na trhu kapitalu (nikoli na trhu penéz jako u
Keynesianct). Poptavka po kapitalu je totoZna s poptavkou po usporach. Nabidka kapitalu je
totoZna s nabidkou Uspor.

Fiskalni expanze (rast G) zvysi poptavku po usporach, irokova sazba vzroste, soukromé
poptavané mnozstvi kapitalu poklesne, dojde k Gplnému vytésnovacimu efektu.

Fiskalni politika je neucinna. AD, P (cenova hladina) ani Y se nezméni. Zméni se pouze
struktura produktu.

Monetaristicky piistup

Uplny vytésiovaci efekt probiha pies penézni trh a je zpiisoben nizkou citlivosti poptavky po
penézich na trokovou sazbu. Rust poptavky po penézich pod vlivem fiskalni expanze vede k
silnému rastu trokové miry a k poklesu vydaju citlivych na tirokovou miru.

Model predpokladé takovou zménu trokové sazby, kterd povede k uplnému vytésnovacimu
efektu.
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Barrova Ricardova hypotéza

Barro — Ricardova hypotéza neboli Ricardianska ekvivalence zkouma ucinek expanzivni
fiskalni politiky v podobé snizeni miry zdanéni a s nim spojeného deficitu rozpoctu na Groven
vydajt a produktu.

Zakladnim ptedpokladem je, Ze domacnosti se snazi dlouhodobé stabilizovat své spotiebni
vydaje, proto na snizeni dani a tudiz zvySeni disponibilniho dichodu nereaguji zvySenim
spotfebnich vydajii. Domacnosti totiz pocitaji s tim, Ze snizeni dani neni trvalé. V soucasnosti,
kdy maji disponibilni dichod vyssi, vice spofi, aby tyto Gspory Cerpaly v budoucnosti, az
dojde ke zvyseni dani a k poklesu jejich disponibilniho diichodu.

Ekonomie strany nabidky

Zatimco naptiklad keynesianstvi se soustfed’'uje na stimulaci nedostate¢né agregatni
poptavky, ekonomie strany nabidky klade diiraz na agregatni nabidku. Tento pfistup je spojen
s tzv. Lafferovou kiivkou. Jedna se o kiivku, kterd zobrazuje vztah mezi mirou zdanéni a
vybérem dané€. Na osu x nanaSime dafiovou sazbu, na osu y potom vynos dané€. Pravé ¢ast
grafu (od bodu, kdy zacina danovy vynos klesat) je oznaovana jako zakazana zona. Pokud by
se ekonomika nachazela v tomto padsmu, snizeni daniovych sazeb by vedlo k vys§imu vybéru
dang.

Problémem Lafferovy kiivky je to, ze nikdy nebyla empiricky dokdzana. Nikdo nedokaze se

vvvvv

Koordinace monetarni a fiskalni politiky

Rizeni agregdtni poptivky

Fiskalni expanze v podobé¢ riistu vladnich ndkupt G nebo poklesu dani miize byt umocnéna
expanzivni monetarni politikou, efekt vytésnéni je minimalizovan.

Pokud je uptednostinovana ménova politika, pak je jeji podpora fiskalni politikou vyzadovana
zejména v systému fixniho ménového kurzu.

Rizeni struktury produktu

M¢énova expanzivni politika snizuje irokovou sazbu a tim stimuluje vydaje citlivé na
urokovou miru. Oproti tomu fiskalni expanzivni politika omezuje vydaje citlivé na trokovou
sazbu (diky vytésinovacimu efektu), stimuluje vydaje dle typu fiskalnich nastrojt (G, TR).
Expanzivni ménova politika plus restriktivni fiskalni politika snizuji urokovou sazbu a
podporuji soukromé investice.

Expanzivni fiskalni politika spole¢né s restriktivni ménovou politikou zvysuji podil
spotiebnich vydajii (nebo G) pfi poklesu investicnich vydaji.
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Vnéjsi ménova a obchodni politika

Studijni cile

Po prostudovani kapitoly budete schopni:
e Charakterizovat protekcionismus a volny obchod
e Vysvétlit regulaci ménovych kurzi
e Vysvétlit mezinarodni ménovou spolupraci

Casové pozadavky ke studiu

Ke studiu této kapitoly budete potiecbovat 6 hodin vaseho ¢asu.

Pozadované znalosti

Je vyzadovana znalost piedchozich kapitol.

Pruvodce studiem

Tato kapitola navazuje na kapitolu Otevienad ekonomika.

Slovnic¢ek pojmd, klicova slova

Protekcionismus a volny obchod, regulace ménovych kurst, mezinarodni hospodaiska
spoluprace

Vnéjsi obchodni politika

Vnéj$i obchodni politika spociva v ovlivilovani exportu a importu. Tuto politiku provadi
vlada. Pokud se spiSe snaZi chranit domaci ekonomiku, hovoiime o ochranaiskeé politice,
neboli protekcionismu. V pripadé, Ze vlada nestanovi zadné prekazky mezinarodniho
obchodu, hovofime o volném obchodu.

Protekcionismus

Protekcionismus neboli ochranaistvi spo¢iva v omezeni zahrani¢ni konkurence v domaci
ekonomice. Vlada k témto omezenim uziva nésledujici nastroje:

Nadstroje

Clo

Jedna se o davku (termin uzivany celni spravou) vybiranou statem, pokud zboZi prekroci
hranici dan¢ho statu. Clo bezprostfedné navysuje cenu dovazenych statkl. Je pfijmem
statniho rozpoctu. Clo tedy znevyhodiiuje dovazené statky tim, Ze navysuje jejich cenu. Tim
jsou statky na doméacim trhu méné konkurenceschopné.

Clo nemusi byt jen dovozni, ale stat miZe uplatnit 1 vyvozni clo a to na ty statky, o jejichz
vyvoz nestoji. Jedna se napiiklad o strategické suroviny, ale i o zékladni potraviny v dobé
velké neurody.

Mimocelni bariéry
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Mimocelni bariéry pfimo omezuji mnozstvi dovdZenych statkti a tim de facto navySuji jejich
cenu. Do této kategorie fadime kvoty nebo technické (tzv. neviditelné) piekazky.
Stat mize vyuzit také dobrovolné exportni restrikce.

Cile protekcionismu
Vysoka zaméstnanost

Vysokou zaméstnanost chce vlada udrzet tim, Ze lidé budou kupovat doméaci produkty.
Domaci firmy tak budou mit pro koho vyrabét a budou potiebovat pracovni silu pro tuto
vyrobu.

ReSeni strukturdlnich problémii ekonomiky
Obava z prilisné specializace (zahrani¢ni konkurence by znicila stavajici odvétvi), proto ho
vlada chréni.

Podpora nedospélého odvétvi (aby mohlo vzniknout a uchytit se).

Podpora zanikajiciho odvétvi — pomalejsi zanik umozni snizit strukturdlni nezaméstnanost
(odvétvi nakonec stejné zanikne, ale neni to tak dramatické).

Neekonomické cile

UdrZeni tradi¢ni vyroby, ktera by v globalizovaném sv¢été zanikla.
UdrZeni odvétvi, kde je vysoce koncentrovan vyzkum.
Ekologické aspekty — ochrana zemédélstvi a s tim spojena ochrana ptirody.

Diisledky protekcionismu

Protekcionismus ale nemusi byt pro ekonomiku vzdy tim nejlepSim feSenim. Domaci
producenti ¢asto prodavaji za stejné ceny jako dovozci. Tim padem spotiebitel za dané zbozi
zaplati vice nez by tomu bylo v systému volného obchodu. Spotiebitelsky piebytek tak klesa.
Chranéna odvétvi se také nerozviji tak, jak by mohla nebo musela v podminkach oteviené
konkurence. Nedostate¢né inovuji a po otevieni trhu se stavaji nekonkurenceschopnymi a
zanikaji.

Proexportni politika

Nastroje

Subvence neboli dotace napomaha domacim producentiim k dosazeni nizsich a tedy i
konkurenceschopnégjsich cen na zahrani¢nich trzich.

Dainové ulevy

Pojistovani uvéri, poskytovani uvéri exportérim. Tyto sluzby poskytuje ceskym
exportérim Ceskomoravska zaruéni a rozvojovéa banka, Ceska exportni banka nebo Exportni
garan¢ni a pojiStovaci spolecnost.

Poradenska ¢innost. Poradenska ¢innost se miize tykat pravniho prostfedi vybraného trhu,
pomoci s ptipravou obchodného jednani apod. V nasi zemi pomahaji v tomto sméru
exportérim agentura Czech Trade a Klientské centrum pro export, které spolupracuje

s agenturou Czech Trade a s Ministerstvem zahrani¢nich véci CR.

VnéjsSi ménova politika
Vnéj$i ménovou politiku provadi centralni banka. Skrze zménu ménového kurzu mtize

ovlivnit pozici exportérii a importéri na mezinarodnim trhu. Napfiklad diky znehodnoceni
domaci mény muze podpofit konkurenceschopnost domaciho zbozi na zahrani¢nich trzich.
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Kurzova politika

Ménové kurzy mohou byt spravovany v nékolika rezimech. Clenéni je kurzi je rizné. My si
zde uvedeme clenéni takové, jaké uvadi Helisek a to na kurzy neregulované a kurzy
regulované.

Kurzy neregulované

Cisty floating

Vyhodou tohoto systému ménového kurzu je to, Ze banka nemusi drzet prakticky zadné
devizové rezervy. Vyse kurzu se tvofi na trhu interakci poptavky a nabidky dané mény na

ménovém trhu. Centralni banka do vyvoje hodnoty kurzu viibec nezasahuje.
Tento systém ménového kurzu vyuzivaji napiiklad Spojené staty americké.

Zlaty standard

V minulosti se uzival i systém zlatého standardu. V tomto systému byly mény sménitelné za
zlato podle pfedem stanovené¢ho tzv. zlatého obsahu. Mezinarodni pohyb zlata nebyl nikterak
omezen. Poméry mén vyplyvaly ze zlatych pomért (zlaté parity). Ménové kurzy se jen
minimalné liSily od zlaté parity.

Kurzy regulované

U regulovanych kurzl centralni banka zasahuje do jejich vyvoje. Tyto zdsahy oznaCujeme
jako intervence. Intervence centralni banky spoc¢ivaji v ndkupu nebo prodeji domaci mény za
meénu zahrani¢ni. Pokud chce centralni banka kurz doméci mény oslabit, nakupuje zahranic¢ni
meénu a prodava (na trh dodava) doméci ménu.

Fixni kurz

V ptipadé fixniho kurzu je jeho hodnota zafixovana (zavéSena) k jiné mén¢ nebo ke kosi
zahrani¢nich mén. Pokud se tato hodnota méni, hovotfime bud’ o devalvaci (znehodnoceni),
nebo revalvaci (zhodnocenti).

Fixni kurz s oscilacnim pasmem

V tomto piipadé je stanovena centralni parita a velikost oscilacniho pasma, ve kterém se miize
kurz pohybovat, aniZ by centralni banka musela intervenovat. Oscilacni pasmo se zpravidla
udava v procentech. Centralni banka intervenuje v pfipad¢, ze se kurz blizi ke hranici
oscilacniho pasma.

Fixni kurz s oscila¢nim pasmem je uplatilovan naptiklad b&hem piistupového obdobi do
eurozony. Zemé, ktera se chce stat clenem eurozony musi byt minimalné dva roky povinné
ucastna systému smeénnych kurzii oznaCovaného jako ERM II. Zde je oscila¢ni pasmo
stanoveno na + 15%.

Dirty floating

Dirty floating, neboli Spinavy nebo necisty floating je dal§im z regulovanych kurovych
systému. Zjednodusené bychom fekli, ze v tomto pfipadé centralni banka intervenuje, uzna-li
to za vhodné. D¢je se tak zejména v ptipadech, kdy jsou vykyvy ménového kurzu pftilis velké
a mohly by danou ekonomiku poskodit.

Cile regulace ménovych kurzi

Jak jiz bylo uvedeno vyse, centralni banka ptistupuje k regulaci ménového kurzu, aby
podpoftila ekonomicky rust skrze rast exportu. To, jak oslabeni mé€nového kurzu ovliviiuje
Cisty export ndm zobrazuje J-kiivka. Jeji ndzev je odvozen od jejiho tvaru, ktery pfipomina
pismeno J.

75



Zobrazujeme-li J-k#ivku, na horizontalni osu nanasime Cas, na vertikalni potom hodnotu
Cistého exportu NX.

V kratkém obdobi (po intervenci CB) dojde nejprve k poklesu NX a posléze k jeho rustu.
Pokles je dan tim, ze objem exportu se nezméni (doméci vyrobci potfebuji ¢as na rozsireni
vyroby, zahrani¢ni odbératelé potiebuji ¢as na navyseni poptavky), jeho hodnota vycislena
vV doméaci mén¢ se taktéz neméni. V ptipadé dovozu se taktéz jeho objem v kratkém obdobi
nemeni, ale jeho hodnota diky zméné kurzu roste. Pokud je EX , konstantni a IM roste, NX
klesa.

V del$im ¢asovém horizontu (podle Heliska cca 6 — 9 mésict) dojde k ristu NX pod vlivem
nardstu exportu.
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