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1. Uvod do makroekonomie

1.1. Definice makroekonomie

Makroekonomie je teorie ekonomického systému jako celku. Zkouma souhrnné jevy na
urovni naroda, statu nebo jiného samostatného tizemi.

Mikroekonomické rozhodovani subjekti je ovlivnéno makroekonomickym ramcem
(sttedovéké osidlovaci viny, pfesun do meést, bariéry zahrani¢niho obchodu, investi¢ni
pobidky, globalizace ...).

Pii fungovani makroekonomického systému predpokladdme urc¢ité mikroekonomické chovani
subjekti: piirozeny sklon ke spotiebg, k podnikani', k hledani jistoty, k omezeni namahy apod.

Hlavni makroekonomické problémy jsou:

* Optimalni vyuziti vyrobnich faktort a soucasné piijatelnd zaméstnanost,

» Rovnovéha na agregatnim trhu zbozi a sluzeb

= Penézni stabilita

= Stabilita a optimalni vySe vefejnych rozpoctl na stran¢ vydaji (efektivnost vefejnych
sluzeb, socidlni transfery, vefejné investice) i na strané piijma (struktura a relativni
vyse dani)

» Rovnovéha ve vztahu k zahrani¢i ve zbozi ménova

Prakticka funkce makroekonomie:
= analyzuje dopad makroekonomickych krokt minulych,
» navrhuje makroekonomické kroky budouci.

Podobné jako v mikroekonomii i v makroekonomii neexistuji jednou provzdy dané pravdy.
Véda prochazi neustalym vyvojem.

ZjednodusSime-li maximalné zakladni myslenkové proudy, dostaneme dva:

- liberalni — tvrdi, Ze v principu se trzni ekonomika se dokaze regulovat sama a je nutné jen tu
a tam opravit obecnd pravidla, aby mohla fungovat dal

- intervencionisticky — tvrdi, ze trh sdm sebe nendvratné poskozuje a v situaci nedokonalé
konkurence nebo schopen se napravit. Bez regulace vefejnymi zasahy nemulze dnes jiz
fungovat.

BliZe vizg literatura o déjinach ekonomického mysleni

1.2. Makroekonomicky kolobéh

Pro ti¢ely makroekonomické analyzy rozliSujeme subjekty podle jejich tlohy v ,,ndrodnim
hospodafstvi®, jejich vztahu k vyrobnim faktoriim a jejich vystupu na:
Tuzemci:
* domadcnosti
= firmy
= vladu a jiné subjekty vetejné spravy
Cizozemci:
= zahrani¢i

" Churchill fikal, Ze podnikatel neni ani dojna krava, kterou je tieba vydojit, ani vlk, kterého je tieba zabit, ale
kan, ktery tahne karu.
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Domacnosti — vlastnici zdroji poskytuji tyto zdroje firmam za mzdu, rentu, ndjemné apod.
Firmy — maji schopnost vyrab¢t statky a prodavaji je se ziskem

Vlada — ze zakonné moci odebira ¢ast diichodl ostatnim subjektiim, aby mohla poskytovat
vefejné statky

Zahrani¢i — zahrnuje domacnosti, firmy i1 vlady vné suverénniho statu

Vztahy mezi jednotlivymi subjekty (Paulik 18) v dvousektorovém vyjadieni:

statky statky

vydaje za statky trh spoti‘ebnich statkh celkové vydaje

domacnosti firmy

wyrobni faktory platby za vyrobni faktory

trh vyrobnich faktori

\_’/

Endogenni proménné: vzajemné se ovliviiuji, napiiklad cena benzinu a prodané mnozstvi
Exogenni proménné: maji vliv na endogenni proménné, ale endogenni proménné nemaji vliv
na exogenni, naptiklad objem penéz v obéhu je exogenni proménna ve vztahu k ekonomice (k
cenové¢ hlading, urokové mife i sménnému kurzu)

platby za vjrobni faktory vyrobni faktory

1.3. Hlavni makroekonomické problémy

Makroekonomie se zabyva témito hlavnimi problémy:
= jak dosdhnout maximalniho vyuziti vyrobnich faktorti dané zemé nebo naroda,
= udrzet socialni smir a souc¢asn¢ dosahovat pfiméfené ekonomické efektivnosti,
= udrzet stabilitu zdkladnich makroekonomickych proménnych: ekonomicky rust,
fiskalni rovnovahu, ménovou stabilitu (inflaci) a optimalni nezaméstnanost.

1.4. Makroekonomické veli¢iny, zakladni ekonomické charakteristiky zemé

Velic¢iny stavu: bohatstvi (Spolecenské bohatstvi - souhrn materidlnich statki (uzitnych
hodnot), které ma v daném obdobi ve vlastnictvi ur€ity narodni celek jako souhrn vlastnictvi
jednotlivych tfid, skupin, vrstev a osob. Slozkami narodniho bohatstvi spole¢nosti je souhrn
vyrobnich a nevyrobnich fondl, souhrn obéznych fondl, osobni vlastnictvi obyvatel a
pfirodni bohatstvi, na jehoz objeveni a vytvofeni podminek jeho vyuziti byla vynaloZena
spolecna prace.

Soucasti bohatstvi je i lidsky kapital — ptiklad: osidlovani Ameriky
Cisté jméni: Hodnota hmotnych statkil, o¢isténa o saldo zavazkt a pohledavek se zahrani¢im.

Veli¢iny toku, prirastku: produkt, diichod
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HDP — hruby domaci produkt (GDP): objem nové vytvorenych finalnich statk za urcité
obdobi na daném tzemi (statu) bez ohledu na to, kdo je vlastnikem vyrobnich faktorti

HNP — hruby narodni produkt (GNP): objem nové vytvotenych findlnich statki za urcité
obdobi, jejichz vlastniky jsou piislusnici daného statu bez ohledu na to, kde byly vyrobeny

GNP = GDP = NPI
kde NPI = ¢isty pfijem majetku ze zahranici

CDP (NDP) = GDP — opotiebeni kapitalu.
Zméfit opotiebeni kapitalu je obtizné, protoze se nejcastéji pracuje s GDP.

Mezi skuteCnym a statisticky namétenym produktem existuje rozdil:
= skutecny produkt zahrnuje navic netrzni ¢innosti (prace doma a naturalni protisluzby,
volny Cas, obtizné vyc¢islitelné vlivy na zivotni prostiedi)
= skutecny produkt zahrnuje navic trzni ¢innosti statisticky neevidované (prace nacerno,
nevykazané zisky, prostituce apod.)
= odhaduje se, ze skutecny produkt je o 3-33% vyssi nez statisticky vykazany.

Zjistovani HDP (HNP):
1) vyrobkovéd (odvétvovd) metoda: seCteme hodnotu vSech vyrobkll a sluzeb

vyrobenych v daném roce. Je nezbytné zabranit, aby se kazdy vyrobek
zapocital vicekrat. To zajistime tim, ze zapocCitdme pouze jeho pfidanou

hodnotu:
GDP = Y VA
VA = ptidana hodnota (Value added)
Meziprodukty Ptidand hodnota TrZni cena

Tézba rudy 0 60 60
Zelezarny 60 40 100
Automobilka 100 210 310
Obchodnik 310 50 360
Celkem 470 360 830

2) vydajova metoda: secteme vydaje vSech subjektl za zbozi a sluzby:
GDP=C+1+G+NX
C = spotieba
I = investice
G = vladni vydaje
NX = saldo zahrani¢niho obchodu (export plus import minus)

3) dichodové metoda: souhrn diichodi plynoucich z vlastnictvi vyrobnich faktori:
GDP=w+i+n+z+a+T,
w = mzdy
1= uroky pfijaté minus troky placené nékomu
n = renty z pidy a nemovitosti
z = zisky firem
a = amortizace




Piedmét: Makroekonomie, MU SLU v Opavé, verze 20. 02. 2019

Tx = neptimé dané (vztahuji se ke zbozi, nikoli k poplatnikovi dan€). Pozn.: pfimé se od¢itaji
ZWaz.

Rekapitulace tii metod méteni domaciho produktu:

Vyrobkova metoda Vydajova metoda Diichodova metoda
Suma ptidanych hodnot: Spotieba 600 | Mzdy 500
Zemédelstvi 50 | Investice 300 | Najemné 50
Priimysl 400 | Vefejné 100 | Uroky 50
Sluzby a 630 | vydaje Zisky 230
vefejna Cisty vyvoz 80 | Narodni 830
sprava diichod
Nepiimé 250
dané
GDP 1080 | GDP 1080 | GDP 1080

Domaci produkt = nepfimé dané + narodni diichod
Disponibilni diichod = narodni diichod — pfimé dané + transfery

Velig¢iny pro Cesko:

Ukazatel Rok 1995 Rok 2013
HDP mld K¢ b. c. 1466 4086
HDP na jednoho obyvatele K¢/obyv. b.c. 142000 400000
Statni rozpocet, piijmy, mld. K¢ b.c. 489 1092
Cisté jméni, mld K& b .c. k31. 12. (stavova 7862 28226
veli¢ina)

Poznamka: redlné a nominalni ceny
Pii sledovani makroekonomickych veli€in v penéznim vyjadieni mé velkou vahu vyvoj
inflace.
Priklad Ceské republiky:
Mira inflace vyjadfend pfirtstkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen:
Rok
1994 {1995 |1996 (1997 (1998 1999 2000 2001 |2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

10,0 /9,1 |88 |85 10,7 2,1 |39 |47 1,8 01 |28 19 2528 63|10

Rok
2010 2011 2012 2013 2014 (2015 (2016 (2017 2018 2019 2020 2021 (2022 (2023 2024 2025
15119 33 14 04 |03 |07 | 2,4

Inflace znamena takovéto kumulativni znehodnoceni Ceské Koruny. Jedna koruna v roce
1993 byly rovna jedné koruné podle kupni sily. Tabulka ukazuje, jakou ma realnou cenu tato
koruna dnes:

1994 (1995 (1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 | 2004 2005 2006 2007 2008
09 /08 07,0706 06 06 0505050505 05/05 /0,5

Rok
2010 2011 2012 2013 2014 (2015 (2016 {2017 2018 2019 2020 2021 (2022 (2023 2024 2025
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0,505 /05 050505 0,5 0,48

Vzorec indexu spotiebitelskych cen CPI:

Epf*qé
cPr =T *100

D Pt

i=1

1 kg zadniho hovéziho: 1909: 3,50 Korun
1919: 25,- Korun ¢eskoslovenskych
2009: 170,- Korun ¢eskych

U jednoho kg hovéziho mizeme ceny dlouhodobé porovnavat, i kdyZz hygienické pozadavky
byly pted sto lety jist¢ mnohem niz$i. Pfevazna vétSina zbozi se ovSem v Case zlepSuje jak do
parametrl, tak co do poméru ceny a vykonu, a proto je porovnavani obtizné.

Zdroje:

www.kurzy.cz
WWW.epp.eurostat.ec.europa.cu
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2. Rovnovazny produkt ve dvousektorové ekonomice

Dvousektorova ekonomika — viz 2.1.2. — zahrnuje pouze dvoji subjekty — firmy a domacnosti.
Za jakych podminek dosdhne tento systém rovnovazného produktu (tj. ze veSkeré dilci
nabidky se budou rovnat veskerym dil¢im poptavkam. Domacnosti a firmy pldnuji a mohou
vynalozit pravé takovy objem vydajl(dichodu), jakd je uroven produktu)?
Musime stanovit podminky fungovani abstraktniho modelu:

= cenova hladina je stala,

= nabidka préce i kapitalu jsou dostatecné

= ckonomika je uzaviena

= neexistuje opotiebeni kapitalu

Pro agregatni vydaje plati:

Produkt = dichod

AE=C+I=AD

C = spotieba

I = investice = Gispory

AE = aggregate expenditures, agregatni vydaje

AD = aggregate demand, agregatni poptavka, uskutecnéné vydaje domécnosti a firem museji
se rovnat jejich pfijmim

Aby nastala rovnovaha, musi platit, Ze produkt rovna se poptavce:

Y=AD=C+I

(Vyrobi-li firmy vice, nez je poptavano, zlstane ¢ast produkce v neprodejnych zasobach).
Odtud dale budeme pouZivat pro GDP pismeno Y

Poptavka nebo agregatni vydaje sestavaji ze dvou soucasti: C (comsuption) a I (investment).
Na ¢em zavisi tyto dvé veliciny? Jaké nezavislé proménné jsou zavislou proménnou?

2.1. Spotiebni funkce

Spotieba je funkci diichodu:

C=f(Y)

Predpokladame-li, ze funkce je linearni, mizeme tvrdit, Ze

C=C,+C,

Ca = autonomni spotiebni vydaje, nezavislé na velikosti diichodu. Existuji, 1 kdyz se diichod
rovna nule

Ci = indukované spotiebni vydaje, jsou funkci diichodu.

Jednim z dileZzitych rozdilt v chapani spotiebni funkce je pfistup ke keynesianskému vykladu
spottebni funkce. Keynes tvrdil, ze podil spotfeby na dichodu s riistem dichodu klesa a Ze je
ukolem hospodaiské politiky doplnit tuto poptdvkovou mezeru vladnimi vydaji.
Odivodnénim tohoto postupu miize byt nasledujici graf:

Problémem je, Ze veli¢ciny méfime penézi, ale penize samy se také méni. Jejich hodnota
kolisa.
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Spotieba, uspory a rovnovazny produkt

C Y

C=C.+ C;

Ve skuteCnosti se linearni pfedpoklad nepotvrdil, spotfeba roste rychleji nez linearné a jeji
podil na dichodu se zvySuje. To poskytlo argumenty antikeynesidanciim. Dnes se k vysvétleni
pribéhu zavislosti spotfeby na diichodu pouzivaji naptiklad tyto modely:

1.

Fisheriv’ model mezi¢asové volby: Glovék ma na zieteli cely sviij Zivot, ma piedstavu,
jakou bude mit mzdu v aktivnim véku a jaky ho ¢eka starobni dichod a stejné tak
planuje celozivotné velké vydaje. Podle téchto predstav déli sviij piijem na okamzitou
spottebu a spotiebu budouci. Déli jej tak, aby celkova cCistd soucasna hodnota byla co
nejvyssi, tj. aby kombinace soufasné a budouci spotfeby dosahovala na nejvyssi
indiferen¢ni kiivku.

Modiglianiho® hypotéza Zivotniho cyklu: &lovék chce mit po cely Zivot stejnou
spotiebu a musi zohlednit kolisani a vypadky piijmu.

Friedmannova * hypotéza permanentniho diichodu: domicnost nezvysuje svou
spottebu vzdy, kdyz vzroste jeji dichod, protoze dulezité je, jestli dichod vzrostl
permanentné¢ nebo prechodné. Vzroste-li nékomu plat a jeho pracovni misto se zda
dlouhodobé udrzitelné, je to permanentni rist piijmu. Pokud ma farmar jeden rok
neoc¢ekavanou trodu, nebo vyhraje-li nékdo v loterii, je to jednordzové zvyseni diichodu
a nemélo by se promitnout stejnym naristem spotieby. Mezi t€émito dvéma poély existuje
mnoho pfechodnych stadii.

2.2. Funkce uspor

Investice pfedstavuji poptavku po usporach, neboli zapujcitelnych fondech a tuspory
pfedstavuji nabidku zapujcitelnych fonda. Plati stejné jako v mikroekonomii, ze objem
nabidky a poptavky je funkci ceny, v pfipadé Gspor je cenou realna urokova mira.

* Stanley Fisher (*1943), americky ekonom
? Franco Modigliani (1918-2003)
* Milton Friedman (1912-2006) americky ekonom
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Obdobn¢ jako spotieba, j jsou tspory funkci diichodu:

S={(Y)
S = savings
S=-5,+S,

S = autonomni uspory, kdyz je diichod roven nule, museji pokryt autonomni spotiebu

S; = indukované Uspory, zaviseji na vysi dichodu

Rozdily ve sklonu ksporam casto nelze vysvétlit trovni diichodu, ani maximalizaci
celozivotniho uzitku. Existuji velké rozdily v kulturdch. Japonci i Cihané maji tradiéng
mnohem vétsi sklon k Gispordm nez Americané, Britové nebo Australané.

Jestlize jsou uspory vlozeny do firem jako investice, vyvolaji rist nabidky statkl
(abstrahujeme od amortizace, proto vesker¢ investice vedou k rastu objemu mrtvého kapitalu),
ale i poptavky po statcich. Tento efekt méfime investicnim multiplikdtorem.

Investi¢ni multiplikator: je koeficient, kterym je tfeba nasobit celkovy prirustek investic,
abychom dostali jimi vyvolany priristek dichodu. (pievracend hodnota mezniho sklonu
k usporam)

1
oa=—-H
l-c
Kdel—-c=
. . ) .. , _AC
¢ = mezni sklon ke spotiebé, neboli elasticita: ¢” = X

s = mezni sklon k Gsporam, neboli elasticita

Plati, ze:

AY=a*],

Nebo jinak:
deltaY =(1/1— {delta C/ delta YD})* delta |

kde: delta C/delta YD ... mezni sklon ke spotiebé
I ... investice
Y ... nérodni dichod

Makroekonomické souvislosti investicniho multiplikatoru:
= Pririistek dichodu je vy$si nez vlozend investice v zavislosti na sklonu k usporam.
Rostouci sklon k Gsporam sice zvySuje potencialni zdroje pro investice, ale snizuje
spotiebu, takze brzdi riist poptavky,
» Keynesiansky paradox spovivosti: zvyseni uspor domdcnosti vede k poklesu produktu,
protozZe uspory snizuji nabidku penez a tim nuti firmy ménée vyrabet, aby bylo
dosazeno rovnovazného produktu.

2.2.1. Odvozeni rovnovazného stavu ve dvousektorové ekonomice
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Aby ve (dvousektorové) ekonomice nastala rovnovaha, musi byt ¢ast dichodu urcena na
spotiebu spotfebovana a c¢ast dichodu uréena na uspory uspofena a investovana.
Predpokladame tedy, Ze se Uspory rovnaji investicim S = I. Proto mizeme odvodit:

Y=C,+cxXY +1
Y—cxY=C,+1
A—-cY=C,+1

1
Y=——(C,+1
1_C(a+)

Pouze, plati-li tato rovnice, je ekonomika v rovnovazném stavu.

2.3. Charakteristika tfisektorové a ¢tyrsektorové ekonomiky

Trisektorova ekonomika sestava z téchto subjektii:
» domaécnosti
= firmy
= vlada (vetejny sektor) — jakou ulohu mé vlada v ekonomice?

Agregatni poptavka: AD=C+1+G

Poptavka vlady je rozdilem mezi odvody od ostatnich subjektli (T = taxes) a platbami jim (TR
= transfer payments)

Rovnovazny produkt nastane, kdyz:
C+I1+G=AE=Y=C+S+(T-TR)
Velic¢ina T-TR se musi promitnout do kifivky celkové agregatni poptavky.
Dané maji ¢asti:
= autonomni, nezavislou na vysi dichodu (daii z nemovitosti, silni¢ni) a
= indukovanou vysi dichodu (z ptijmu, z pfidané hodnoty a spotiebni)

Zvyseni vladnich vydaji nebo transferovych plateb zvySuje agregatni poptavku, zvySeni
vybéru dani agregatni poptavku snizuje. Z téchto zavislosti pochazi myslenka zvysit agregatni
poptavku a prekonat krizi snizenim dani a zvySenim vladnich vydajt.

Piebytek vefejnych rozpocti zvySuje nabidku zaptjcitelnych fondl, deficit vetfejnych
rozpoc¢tl zvySuje poptavku po zaptjcitelnych fondech.

Podobné jako mél mély uspory multiplikacni efekt na investice, maji multiplikacni efekt 1
vladni vydaje nebo piijmy.

Multiplikator vladnich vydaji (chapeme jako spotiebni vydaje) vypocteme:
AY 1

aG = =
AG 1-c*(1-1)

t = sazba dan¢

Vyjadime AY =— 1 *AG
l—c*(1-1)

Neboli: AY = a, *AG

10
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Vladni vydaje vyvolaji vétsi spotiebu, nez samy reprezentuji. Opét zalezi na sklonu ke
spotiebé a tusporam. Pfibyva vSak novy problém, jak zajistit, aby vladni vydaje byly
vynaloZeny na spravném misté, protoze vladni vydaje neprochazeji kontrolou trhu, reakci
poptavky a nabidky. Jejich poskytovatel¢, vetejny sektor, nejsou za chybnd rozhodnuti
v alokaci zdroju sankcionovany.

Obdobné bychom mohli analyzovat:
= Ze transferové platby (chapeme jako davky vyplacené z verejnych rozpoctiy) jejich
pFijemci zcéasti spotiebuji a z¢asti uspori,
= Ze multiplikacni efekt maji autonomni dané
»  jaky vliv na rovnovazny produkt ma zmena sazby dané apod.

Cty¥sektorova ekonomika sestivi z téchto sektorii:

» domaécnosti

= firmy

= vlada (vefejny sektor)

»  zahraniéni obchod (vn&ji prostiedi systému). Cim je ovlivnén zahraniéni obchod?:
*  pomér tuzemské a zahrani¢ni cenové hladiny
= vladni podpory ¢i restrikce zahrani¢niho obchodu
= preference spotiebitelt
=  ménovy kurz

Jak se projevi pohyb statkil, sluzeb a vyrobnich faktorii ven z ekonomiky a dovnitf do ni?
Agregatni poptavka zavisi i na zahrani¢nim obchodg¢:

AD=A, +EX (+IM  +c(1-t)*Y -m*Y

Vysledek této funkce se projevi na obou stranach rovnice
C+I+G=AE=Y=C+S+(T-TR)
a v piipadé nerovnovahy musi byt vyrovnan, viz déle platebni bilance.

A = autonomni vydaje

IM, = autonomni dovoz, nezavisly na irovni doméciho diichodu

m = mezni sklon k importu, nartist importu pii ristu dichodu o jednotku
¢ = mezni sklon ke spotiebé

Zahranic¢ni obchod se projevuje multiplikatorem otevi‘ené ekonomiky:
B 1
I-c*(1-t)+m
Zvyseni Cistého exportu vyvola nasledujici pfirGstek rovnovazného produktu:
1

— *
l-c*(1-t)+m
NX = Cisty export = export — import
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piiliv a
odliv
kapitalu

statni pijiky

zahraniéi stat
tisté dané
statni|vydaje
spotfeba vydaje na GDP
dovoz a wyvoz o , o . )
e trh spoti‘ebnich statkh investice
investiéni fondy
domacnosti 4> firmy

platby za vyrobni faktory

sirodsi dichod trh vyrobnich faktort

Hranici ekonomického systému samoziejmé nepiekracuji jen spotfebni statky a platby za né,
ale prekracuji se obéma sméry i vyrobni faktory, pracovni sila a kapital (zaptjcitelné fondy).

Poznamka: Vzajemna zavislost zahrani¢nich investic a zahrani¢niho obchodu:

Doméci urokova mira je 8% a domaci tGspory 500 mld. CZK. Urokovéa mira dolarovych
vkladii je 4%, kurs CZK/USD je 20. Investi¢ni poptavka je naptiklad 800 mld. CZK. Nizsi
domaci trokova mira je lakava pro zahrani¢ni investory, a proto investuji v CR, Existuje-li
volny pohyb kapitdlu. Nakupuji koruny za dolary. Poptdvka po koruné vzriistd. Rostouci
poptavka ma za nasledek narist ceny, tj, sménného kurzu. OvSem poptavka po investicich
roste jenom tak dlouho, dokud neuspokoji domaci nabidku, tedy nepokryje piebytek
investicni poptavky na domacimi tsporami, tj. 300 mld. CZK.

Jakmile vzrostl sménny kurz CZK/USD, vyvozci pii pfepocitdvani svych cen z CZK na
USD pozaduji v zahrani¢i za domdaci zbozi vice, cena roste a stlacuje poptavku.
V zahrani¢nim obchod¢ vznika schodek. Jakmile se schodek, tj. platby za Cisty import do
zahrani€i, vyrovna zahrani¢nich investicim v CZ, tj. 300 mld. CZK, nastane rovnovazny stav
a kurz se ustali naptiklad na 25,-CZK.

12
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Jak je to v Ceské republice?

.2019

Ukazatel toku béhem daného roku 1998 2007 2013 2017
Pfimé investice ze zahrani¢i 119 185 135
Portfoliové investice ze zahrani¢i 0 74 95
Ostatni investice ze zahraniCi 192 71 82
Priliv investic celkem 311 330 312 87
Pfimé investice do zahranici 6 21 77
Portfoliové investice do zahrani¢i -3 58 2
Ostatni investice do zahranici -40 94 134
Odliv investic celkem =37 173 213 36
Saldo kapitalovych tokl -274 -157 -99
Cisté uspory domécnosti 76 X
Saldo po zapoéteni &istych uspor domécnosti’ X -81

Udaje v mld CZK, Pramen CNB, CSU

Doplnék:

= Némecko se stalo po sjednoceni v roce 1990 dovozcem kapitalu
= USA se od 80. let stalo dovozcem kapitalu v disledku deficiti vefejnych rozpocti a

zaporného salda obchodni bilance

> Zjednoduseno, nezahrnuty tspory ostatnich subjekti, saldo ostatnich aktiv CNB apod.
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3. Agregatni nabidka a agregatni poptavka

Definovali jsme si makroekonomicky model, ktery se v pfijatelné mife piiblizuje
schématizované skutecnosti. Pokusme se nyni stanovit agregatni nabidku a poptavku a
podminky pro dosazeni rovnovéahy téchto veli¢in.

3.1. Agregatni poptavka (AD = aggregate Demand)
Obecné plati, Zze objem poptavky je funkci ceny. Z toho plyne, Ze pokles ceny (v piipadé
agregatni poptavky pokles celkové cenové hladiny) povede k ristu poptavky a naopak. Plati

funkce:
AD=C+I1+G+NX

ProtoZze se vSak pohybujeme na agregatni Grovni, musime vzit ivahu, ze zména ceny ma
dopad i na celkovy objem penéz v ekonomice (navic hraje roli piesun penéz ze zahranici a do
zahranici):
Predpokladejme, ze trh zboZi a trh pencz jsou v rovnovaze. Pokud klesne cena zbozi, ceteris
paribus se na trhu:

= zvysiredlna penézni zasoba, protoZe na transakce nebude tfeba tolik penéz a

= pokles cenové hladiny zvysSuje konkurenéni schopnost domaciho zbozi proti zbozi

zahrani¢nimu — v disledku toho agregatni poptavka klesa.

Co plisobi na agregétni poptavku:

= rust bohatstvi domdcnosti zvySuje spotiebni vydaje (dlichodova pruznost poptavky)

= ocekavani a preference spotiebitelil a investorti mohou vychylit AD obéma sméry

= pokles urokové miry zvySuje vydaje na spotiebu statkil i vyrobnich faktorti a vlivem
zmény ménovych kurzii mize stimulovat export

= rust populace vede k riistu spotiebnich vydaji

= dané — pokles miry zdanéni zvySuje osobni disponibilni dichod a tim muiize vést
k riistu spotiebnich vydajt (v sektoru domacnosti)

= transferové platby a ostatni vladni vydaje vede k rlstu spotfebnich a investicnich
vydaji, pokud nenarazi na nezménitelnou nabidku v kratkém obdobi (naptiklad
mimotadné zvyseni poptavky po stavbé dalnic)

= rezim a vysledek zahrani¢niho obchodu a zahrani¢nich platebnich tokd. K ristu
vyvozu vede rust zahrani¢ni cenové hladiny, znehodnocovani domaci mény a
proexportni opatieni vlady a odbourani ptipadnych dalSich obchodnich bariér

Vztah cenové hladiny a zmény vydaji se vSak vyznacuje dvéma efekty:

Keynesiansky® efekt: pokles cenové hladiny znamend, e na b&zné vydaje potiebuji méng
penéz, poptavka po hotovych penézich klesa a piesouva se do jinych financnich aktiv, tim
roste cena té€chto jinych finan¢nich aktiv. ProtoZe maji nastaveny urc¢ity vynos a pomér tohoto
vynosu pii rostouci cené klesa, klesa redlny vynos z dluhopisti, tim klesé z4jem o investovani
do téchto financ¢nich aktiv (Pozn. Na druhé stran¢ pokles ceny zbozi vyvold nejprve rust
poptavky. Nabidka se ocitne pod rovnovaznou urovni a to opét povede k rtstu ceny). Klesaji
investi¢ni vydaje a to se projevuje poklesem spotieby dlouhodobych statkd, vladnich vydajt i
exportu.

% John Maynard Keynes (1883-1946), britsky ekonom
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Pigouiiv’ efekt:

Hodnota penéz drzenych vefejnosti jako Cast bohatstvi zavisi na cenové urovni. Kdyz cenova
hladina roste, dand zadsoba nominalnich penéz ztraci hodnotu, kdyz ceny klesaji, hodnota dané
zasoby nomindlnich penéz se zvySuje. ZvySuje-li se toto redlné bohatstvi, lidé zvySuji
spotfebni vydaje: jsou-li spotiebni vydaje vetejnosti zavislé na redlném bohatstvi, kiivka
poptavky se bude posunovat, kdykoliv se bude ménit (snizovat) cenova uroven.

3.2. Agregatni nabidka (AS = aggregate Supply)
Ekonomicky syst¢ém by mél vytvafet maximalni potencidlni doméci produkt pifi daném
objemu vyrobnich faktorii. ProtoZze vyuziti kapitalu — investic — by mélo byt maximalni, zbyva
zodpoveédét otdzku, jaké je optimalni vyuziti prace? Je to takové vyuziti, pfi némz je mira
nezameéstnanosti prirozena.
odpovidajici potencidlnimu produktu — viz ,Zaméstnanost®“.. Jeji vyse je pro kazdou
ekonomiku jind a nelze ani fici, Ze by tato mira byla zaddouct - je prosté pfirozena. V pfirozené
mife tedy neni zahrnuta cyklickd nezaméstnanost. Mira nezaméstnanosti v ekonomice
fluktuuje okolo pfirozené miry nezaméstnanosti diky hospodatskym cyklim (v recesi je mira
nezameéstnanosti vys$si nez je pfirozend mira nezaméstnanosti).
Kdyby mzdy a ceny byly dokonale pruzné a kdyby lidé méli tiplné informace o vSech cenach
a mzdach, trh prace by se okamzité¢ vycistoval na urovni pfirozené miry nezaméstnanosti a
ekonomika by neustéale vytvarela sviij potencidlni produkt.
Pohybujeme se na makroekonomické urovni, tvrdime, Ze cenova hladina je jenom ,,pocetni
vyjadieni cen” a na realnou Uroven vyroby a spotieby statki by neméla mit vliv. Pokud
hovofime o vlivech, mdme na mysli zmény agregatnich veli¢in. Vzroste —li redlnd mzda,
myslime, ze vzroste za cely ekonomicky systém a ne jen urcité skupiné nebo jednotlivci.

Co zptsobuje zménu AS?
= zmeéna realné mzdy
= zmeéna cen vstuptl
= infla¢ni o¢ekavani
= zména poCtu obyvatelstva
= zména objemu zapujcitelnych fondl v ekonomice
= zmeéna produktivity vyrobnich faktorti (zpravidla se neustale zvysuje)
= zména klimatickych podminek
= zména podnétu k praci a podnikani

Kratkodoba keynesianska AS

S ristem ceny redlnd nabidka stoupd. I pro agregéatni nabidku plati to, co bylo feceno
v mikroekonomii, ze nabidku v kratkém obdobi lze ménit jen v urCitém rozsahu, protoze
nejsme schopni zménit objem vyuzivanych vyrobnich faktorti, ani jejich mezni produktivitu.
V kratkém obdobi je tedy nabidka vodorovna a nezavisla na zméné ceny.

Dlouhodoba AS

Rist cenové hladiny vyvolava tlak na rast redlnych mezd, ty se ptizplusobi rlstu cenové
hladiny a firmy nejsou ochotny vyrabét vice. Nabidka je svisld. Rist AS je potom zptsoben
napiiklad zavedenim technologické inovace.

7 Arthur Cecil Pigou (1877-1959), britsky ekonom, profesor politické ekonomie na univerzité v Cambridgi
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Co hovori proti této koncepci?

1. mzdy jsou nepruzné,

2. zaméstnavatel zohledniuje ve mzdach mnoho jinych faktorti nez jenom produktivitu —
existuji kolektivni smlouvy, existuje cyklicky vyvoj ekonomiky a podnikatel nemtize
pfenést vykyvy na zaméstnance, vefejna sféra neni vykyvy viibec schopna pienést na
zameéstnance, a proto existuje snaha o stanoveni pevnych udrzitelnych a tedy pokud

3. zaméstnanci vstupuji jako kupujici na nékteré trhy casto a na nékteré fidceji. Nevedou
si statistiky o rlstu cen a redlnych mezd a chapou teprve se zpozdénim, jaky je realny
vyvoj. Nejsou prosté dokonale informovanym subjektem.

3.3. Makroekonomicka rovnovaha (AE = aggregate Equilibrium)

Trh zboZzi a sluzeb je v rovnovaze, kdyz planované agregatni vydaje se rovnaji doméacimu
produktu.
Trh zbozi a sluzeb je popsan néasledujicimi tfemi rovnicemi:
1. Spotiebni funkce:
C=C,+c*Y
2. Funkce planovanych investic:
1" =1(r)
Kde I' jsou planované investice a r je irokové mira.
3. doméci produkt je funkci spotieby a investic:
Y=C+I"

Je-1i skutecnd cenova hladina shodnd s ocekavanou, doméci produkt setrvavd na trovni
potencialniho produktu, nebot’ lidé povazuji relativni ceny svych sluzeb za nezménéné a
nemaji divod ménit své nabidky.

Pokud se skutetnd cenova hladina zvys$i nad ocekdvanou, domaci produkt roste nad
potencialni produkt. Lidé se totiz domnivaji, Ze jejich relativni ceny vzrostly, a proto zvySuji
nabidku svych sluzeb.

Kdyz skutecnd cenova hladina klesne pod ocekdvanou, domaci produkt klesne pod
potencialni produkt. Lidé se domnivaji, Ze klesly jejich relativni ceny, a proto snizuji nabidky
svych sluzeb.

Poptavkovy Sok — ndhld zména poptavky (napiiklad G = tedy kdyz vldda vyznamné zméni
vydaje co do objemu a struktury)
Nabidkovy Sok — (zavedeni novych technologii)

3.4. Model IS-LM (keynesiansky model ptivodné z 30. let 20. stoleti)

Velka hospodaiska krize ukazala, Ze trh penéz a trh statki, tvorba GDP, dichody a investice
jsou vyznamné ovlivilovany urokovou sazbou. Pohyb urokové sazby ma vSak na rtznych
trzich riizné dopady. Keynesidnci se pokusili stanovit podminky trzni rovnovahy modelem IS-
LM.
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IS = je kiivka znazoriujici vSechny kombinace Grokové miry a produktu, pfi nichz je trh
zbozi a sluzeb v rovnovaze, neboli agregatni vydaje jsou rovny agregatnim diichodiim (model
tedy abstrahuje od existence statu a zahrani¢niho obchodu — viz dvousektorova ekonomika®):
I=S
Model predpoklada, Ze pokles urokové miry vede k ristu poptavky:

Y=C+1
C i1jsou citlivé na trokovou miru.

LM = ktivka znazornujici vSechny kombinace Grokové miry a produktu, pti nichz je trh penéz
v rovnovaze. Cim vy3si je trokova mira, tim vys$si je nabidka penéz M. Aby nastala
rovnovaha na trhu, musi se nabidka penéz rovnat poptavce po nich: L (odvozeno od ,,Loan* =
pujcka neboli poptavka po ptijckach) = M (odvozeno od ,,Money* neboli nabidka penéz).
Keynes stanovuje rovnici poptavky po penézich takto:
L= kXY — hxi

Kde:

k = citlivost poptavky po penézich na redlny diichod

h = citlivost poptavky po penézich na urokovou miru
L =M, proto M = kXY — hXi

Z této rovnice muzeme odvodit irokovou miru:

M —kXxY

l = -
h

Kiivka LM muze dosahovat extrémnich sklonu:

- jestlize je poptavka po penézich necitlivd na Urok, existuje jedind tUroven produktu pro
jakoukoli tirokovou miru. LM = je svislice, protinajici vodorovnou osu v bod¢ Y

Ruist C (spotieba) vyvolad vyssi urok, protozZe poroste poptavka
po spotrebnich uverech. Vyssi uroky z uverii znamenaji i vyssi
vynos pro drZitele uspor, a proto vzroste sklon k S (uspory)

¥ Samoziejmé existuje model zahrnujici i operace domacnosti a firem vié&i statu , tzn. dan& a transfery, a vigi
zahrani¢i, tedy rovnovahu domacich a zahrani¢nich urokovych mér. Podstata problému se ale timto rozsifenim
neméni. Takovy model nazyvame IS-LM-BP, neboli Mundell-Flemingovym modelem. BP = Balance of
payment.
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Model IS-LM

LM

0 YE Y

r=urokova mira
Y = domaci produkt

V priiseciku E jsou v rovnovaze vSechny tfi trhy: zbozi, penéz a ispor-investic.
Blize realité¢ je Mundell-Flemingiv model. Zavadi totiz do modelu IS-LM esté tieti funkci a
sice zavislost platebni bilance na urokové miie a sménném kurzu.

Past na likviditu — citlivost poptavky po penézich vzhledem k irokové mitfe se blizi
nekone¢nu. Takova situace nastava pti velmi nizké irokové mire. Veskera nabizena likvidita
je pohlcena, protoze je levna. Nemda smysl investovat penize, vSichni preferuji hotovost a
likvidita neustale klesa. ,,je lepsi vyhazovat penize rovnou z vrtulniku®, (monetaristé)

Jiny popis pasti na likviditu:

Pasti na likviditu je situace, kdy monetarni zasahy centralni banky do ekonomiky nestac¢i na
zvrat celé ekonomiky. Centralni banka ve snaze ekonomiku rozhybat uz postupné zlevnila
penize na minimum (snizila urokové sazby na 0 %), ale ani to stidle nestaci na zvrat a
opétovny rast zaméstnanosti. Naopak jsou tak nizké Grokové miry, Ze spekulativni poptavka
absorbuje vSechny pfirtstky penézni zdsoby, misto aby se tyto investovaly. Protoze je
urokova mira hlavni/jediny zptsob pro zvyseni penéz v obéhu, centralni banka tak ptichaziio
posledni nastroj, jak zatlait na rist inflace a tim i jak zvratit ocekavani trhu: S ukoncenim
intervenci naopak hrozi pad do deflace, coz by vedlo k odkladani spotieby a prohlubovani
krize.
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4. Ekonomicky rist a hospodarsky cyklus

4.1. Ekonomicky rist

Co to je ekonomicky riist?

Ekonomicky rist predstavuje zvySeni potencidlniho GNP. Pouzije-li se pojem hranice
produkénich moznosti (PPF), mize se znazornit ekonomicky rast jako posun této hranice
severovychodnim smérem. Ekonomicky rast se vétSinou méti jako ro¢ni tempo ristu redlného
GNP (nebo realného potencialniho produktu) urcité zemé.

Metodicky CistSi je méfit rist produktu na jednoto obyvatele. V tom piipadé se déli rlst
produktu poctem obyvatel.

Hranice produkénich mozZnosti je graf kombinujici statky, které mlize dand zemé s danymi
zdroji a prostiedky produkovat. Bodii lezicich vné PPF (severovychodné¢ od ni) nelze
kratkodobé dosahnout. Oproti tomu body, které lezi uvniti predstavuji neefektivnost produkce
dané zemé (nejsou vyuzity vSechny zdroje a prostiedky).

Zpravidla je dulezité rozliSovat kratkodobé zvySeni produktu, stfidané jeho poklesem a
dlouhodoby trend. Dlouhodoby trend je jasny rust.
Ekonom se pta, pro¢ n¢které zeme rostou rychle a jiné pomalu?

HDP Ceské republiky:

HDP Mira pramérna

rok mira
realny | konvergence |
nominalni rust k EU L laes

1993 1196 | 0,1 % - 20,8 %
1994 1365 | 2,2% - 10,0 %
1995 1580 | 5,9 % 77 % 9,1 %
1996 1813 | 4,3 % 79 % 8,8 %
1997 1953 | -0,7 % 76 % 8,5 %
1998 2143 | -0,3 % 73 % 10,7 %
1999 2237 | 1,3% 73 % 21 %
2000 2373 | 4,6 % 72 % 3,9 %
2001 2563 | 3,0% 74 % 4,7 %
2002 2675 | 1,6 % 74 % 1,8 %
2003 2801 | 3,6 % 77 % 0,1 %
2004 3058 | 4,8 % 79 % 2,8 %
2005 3258 | 6,5% 80 % 1,9 %
2006 3507 | 7,1 % 81 % 2,5%
2007 3832 | 55% 84 % 2,8 %
2008 4015 | 2,5% 81 % 6,3 %

19



Piedmét: Makroekonomie, MU SLU v Opavé, verze 20. 02. 2019

2009 3922 | -4,7 % 83 % 1,0 %
2010 3954 | 22 % 81 % 1,5 %
2011 4034 | 1,7% 83 % 1,9 %
2012 4060 | -0,8 % 82 % 3.3 %
2013 4098 | -0,9 % 83 % 1,4 %
2014 4314 2% 85 % 0.4 %
2015 4555 | 4,3 % 88 % 0.3 %
2016 4715 | 2,3 % - 0,5 %
2017 5050 | 4,6 % - 1,6 %
p 2018 5033 | 2,8 % - 1,8 %

Meziroéni zména HDP CR v redlnych cendch
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Co je

pfi¢inou rtstu?
kvantitativni zdroje — do ekonomickych ¢innosti se zapoji vice vyrobnich faktort
kvalitativni zdroje — do ekonomickych ¢innosti se zapoji lepsi vyrobni faktor nebo se
zapoji lépe /lepSi kombinace, makroekonomické organizace, daiova motivace,
zlepSeni podnikatelského prostredi, apod.)!

Hlavnimi zdroji ekonomického rlstu tedy jsou: rast vyrobnich faktorii (zejména prace a
kapital), rst celkové produktivity vyrobnich faktort, kterou zapticinuji faktory jako vzdélani,
inovace, technologie, uspory z rozsahu, védecky pokrok apod.)

Dalsi

pojmy:
Ekonomické troveit — GDP/obyv.
Ekonomicka sila — absolutni objem GDP dané¢ zem¢
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4.2. Teorie ekonomického rustu

Ptedpokladame, Ze ekonomicky rst je funkci vyrobnich zdroju:
Y= f(K,L)
Jednotlivé teorie se lisi v pojeti, jak vyrobni faktory rtst zptsobuji.

4.2.1. Smithovy’ a Malthusovy'® klasické modely

Popisuji ekonomicky vyvoj za podminek neménného rozsahu pudy a rostouciho poctu
obyvatel. To mé za nésledek, nedochdzi-li k technologickym zménam, to, Ze rostouci pocet
obyvatel nakonec vycerpa zasobu nevyuzité pudy. Malthusidnskd rovnovéha nastava, kdyz
mzdy poklesnou na existen¢ni Groven a obyvatelstvo se nebude reprodukovat a tim se snizi
nabidka préace. Technologicky pokrok je chapan jako exogenni veli¢ina.

4.2.2. Neoklasicky riistovy model (uplatnéni teorie mezniho uzitku)

Tento model zdiraziiuje ulohu prohlubovani kapitalu (tj. rast kapitadlového vybaveni prace) a
technologickych zmén pii vysvétlovani ristu potencidlniho realného GNP. K prohlubovani
kapitalu dochazi, jestlize zasoba kapitalu roste rychleji nez ekonomicky aktivni obyvatelstvo.
Pfi neexistenci technologické zmény povede prohlubovani kapitdlu k rGstu vystupu na
jednoho pracovnika, k ristu mezniho produktu prace a k ristu mezd, to povede k poklesu
vynost z kapitalu (zakon klesajicich vynost) a k naslednému poklesu realné urokové sazby.
Pti dosazeni dlouhodobé rovnovahy ovSem toto prohlubovani kapitdlu ustdva a reédlné
urokové sazby prestavaji klesat. Technologicky pokrok zvySuje produktivitu prace, vysi
kapitalu na pracovnika, a tim padem i celkovy produkt. V historickém pohledu bylo tempo
technologickych zmén dostatecné rychlé, aby vykompenzovalo klesajici vynosy z kapitalu,
pfiCemz udrzovalo Urokovou sazbu a miru zisku téméf neménné, zatimco redlné mzdy
nepfietrzite rostly.

Akumulace kapitalu zvySuje produkt a mzdy, ale snizuje vynos z kapitélu:

Graf 2: Akumulace kapifaiv
a) vynos z kapitalu b) hranice cen virobnich faktor
1 1

Sipky zna&i posun jak kiivky vynosu z  kapitdlu, tak hranice cen
vyrobnich faktorti v disledku technologického pokroku.

Produkéni funkee v obecné podobé zahrnujici technologicky pokrok:
Y* = kXf(K,L), kde k = koeficient technologického pokroku
Absolutni zména potencialniho produktu ma tvar:

AY* = AkXf(k,L) + MPyxXAK + MP; XAL

? Adam Smith (1723-1790), skotsky filozof a ekonom
' Thomas Robert Malthus (1766-1834), anglicky historik, demograf, ekonom a duchovni

21



Predmét: Makroekonomie, MU SLU v Opavé, verze 20. 02. 2019

Y s hvézdickou = potencialni HDP.
Cobb''-Douglasova'? produkéni funkce:

Y=A*K’*[°

A = produktivita prace 1 kapitalu
a, b = elasticita redlného produktu na zménu prace a kapitalu
protoze soucet elasticit je 1, plati, ze a + b = 1, funkci pak lze zapsat:

Y =A*K?*["!

Solowiiv'"’ model:
Zamétfuje se na rustovou ulohu uspor, akumulace kapitdlu a technologické zmény.
Predpoklada, ze redlny produkt je rostouci funkci kapitalové intenzity:

AY LKW AL M
Y K L A4

a =jenom jiné vyjadreni koeficientu ,,b* z Cobb-Douglasovy funkce
A = konstanta vyjadtujici uroven pouzivanych technologii a znalosti
Zaveéry ze Solowova modelu:
* ma-li byt udrZzena primérna produktivita prace, musi tempo ristu kapitalu odpovidat
tempu rlstu prace ceteris paribus
AK AL, K

L L L
= udrzeni tempa ristu kapitalu zavisi na objemu Gspor

= pro stanoveni ptirastku kapitalu je tfeba stanovit vysi ispor na osobu:
AK s*Y

_1_AK_
L L L

S
L

4.2.3. Keynesiansky model riistu
Tento model zdiiraziiuje agregatni poptavku a podminku ,,aspory = investice*.

Domariv'* model:
Resi rovnovaznou miru investic. Investice se projevuji tvorbou diichodu i novych kapacit:
X = vyrobni kapacity
X = AS (Aggregate Supply)
Y =AD
Pro dynamickou rovnovahu musi platit:
AAD = AAS
AX = AY , to lze zapsat jako
YXs = kxAl
kde ,.k* je koeficient pokroku

Harrodav'® model:

! Charles Wigging Cobb (1875-1949) byl americky matematik a ekonom
2 Paul Howard Douglas (1892-1976) byl americky ekonom a politik

" Robert Merton Solow (*1927) je americky ekonom

' Evsey David Domar (1914-1997) byl rusko-americky ekonom

' Henry Roy Forbes Harrod (1900—1978) byl anglicky ekonom
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Vychéazi z ptedpokladu, Ze investice maji akceleracni ucinek. Resi rovnovaznou miru
produktu.

Akcelerator je C, = § = é

Efekt akcelerace 1ze zapsat:
I=C*AY =Cp *(Y, =Y )
Vyjadiime-li ptirtstek produktu:

ay =L

K
Ck = akcelerator
Protoze ispory se rovnaji investicim S = I
5 — X
A protoze S =s*¥,
077 % — %
MiZeme zapsat s*Y, = C, Y.y)

s = sklon k investicim

Po uprave:

C, *\Y, -7, Y . ) .
s = %0) =C,* 87 , ze sklonu k usporam plyne zavislost akceleratoru na investicich
0
I

a piirastku dichodu: €y = —

pak lze zapsat:
AGNP AY

S
GNP Y C,

Harrod-Domaruv model:

Predpokladame, Ze % = %

Potom mizeme oba modely spojit:

Al s
I Ci
4.2.3.1.Matematicky obtizné€ vyjadtitelné souvislosti hospodarského ristu

Neoklasicka teorie ptedpoklada, ze technologicky pokrok prosté ,,probiha“ a spolecnost se
vyviji. Pro¢ potom nékteré zemé rostou dynamicky nebo maji vysoky produkt na jednoho
obyvatele a jiné ne? Rozdil v GDP/obyv. mezi nejvyspélejSimi a nejzaostalejSimi zemémi je
tiicetindsobny (i kdyz uvazujeme, Zze méteni GDP je nepiesné)?

Piedpokladem hospodéiského ristu je podnikani a investovani.

Otazka k zamysleni:
Proc¢ kapitalismus (trzni ekonomika) v nékterych zemich vitézi a jinde selhava?

Jasna a vymahatelna vlastnicka prava, respektovani soukromého vlastnictvi
Volny prodej a nakup statkil i vyrobnich faktori
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Ptipadova studie
*  Egypt,
= Latinska Amerika, fada farmati nesmi pidu prodat, ani jinak
s ni disponovat
= Intervencionismus v Japonsku ochromil fungovani trznich
institut
» Financ¢ni a hospodatska krize USA od 2008

4.3. Hospodarsky cyklus

4.3.1. Charakteristika hospodarského cyklu

Hospodarské cykly jsou vykyvy celkové ekonomické aktivity vyznacujici se soucasnou
expanzi nebo kontrakci produktu ve vétSin€ sektorti ekonomiky. K hospodaiskému cyklu
dochazi, jestlize skuteny GNP vzhledem k potencidlnimu produktu roste (expanze) nebo
kleséa (kontrakce nebo recese). Dnes se hospodatsky cyklus rozdéluje na faze a to na vrchol,
recesi, sedlo a expanzi. Expanze nasleduje po recesi a body obratu leZi mezi nimi. Prib¢h
cykll je nepravidelny a je rozdilna i délka cykli. Hospodaiské cykly jsou si ale casto velmi
podobné. Zdrojem cyklického vyvoje jsou posuny agregatni nabidky vii¢i agregétni poptavce.

Graf 1. Hospodarsky cyklus

Recese Vichol

N

Sedlo _| [———__| Expanze
H—\_\_\__\_—-_\—

Jednotlivé faze maji sviij charakteristicky projev v:

€ Pohybu GDP (expanze — roste)

€ Pohybu cen (expanze — rostou az do neadekvatni urovn¢)

€ Pohybu zaméstnanosti (expanze — roste) a

€ Pohybu investic (expanze — rostou)
Historie hospodarskych cykli zac¢ind v primyslové revoluci pocatkem 19. stoleti. Cenové
bubliny existovaly jiz dfive (tulipanova manie v Nizozemi 17. stoleti, ,,South Sea Bubble* v
Anglii), nebyly to vSak krize znadprodukce celého hospodafstvi, jen v jeho malé casti.
Naprosta vétSina HDP vznikala v zeméd¢€lstvi a byla odvadéna feudalnimi davkami nebo
omezenym mistnim trhem.
V nasich zemich byla prvni vyznamna krize v roce 1873. Zacala padem na Videnské burze.
Dokud se krize odehravaly v rtiznych zemich v rtizné dobé a dokud fada zemi v disledku
malého podilu trzni ekonomiky krizi pfili§ nepocitovala, nebyl celosvétovy dopad tolik
znatelny. Jakmile se ekonomika zacala globalizovat a stale vyznamnéjsi roli zacinal hrat
zahrani¢ni obchod, zacaly se synchronizovat i pficiny a pribéh krizi. Prvni skutecné
celosvétovou krizi byla Velka hospodarska deprese 1929-1933. Béhem ni

€ prumyslova vyroba klesla na polovinu a GDP o tfetinu,

€ nezaméstnanost vzrostla na 25%,

€ ceny klesly 0 40%, mzdy 0 21% a
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€ investice 0 90%
Nezaméstnanost v tehdej§im Ceskoslovensku se odhaduje na 1,2 mil. nezaméstnanych, tj. pfi
poctu obyvatel 14 miliéni, sice jenom méné nez 20%. AvSak téméf tretina lidi pracovala
v zeme&d¢élstvi a ti fakticky rezimem nezaméstnanosti neprochazeli, takZe 1ze nezaméstnanost
odhadnout na vice nez 25%. Z takového socidlniho napéti vyplyva i rostouci radikalizace a
posilovani jak fasismu, tak komunismu. V 30.letech méla komunistickd strana pravidelné
kolem 800.000 hlast!
Ale 1 ve stiednich vrstvach vzbudila velk4 deprese hluboké pochybnosti o trzni ekonomice a
oslabila jejich odpor vici statnim zasahtim.
O pftic¢inach se dodnes vedou spory:
Keynes: rostouci neschopnost velkych ekonomik proinvestovat stale vétsi tspory
Friedman: americka centralni banka nepfistoupila v€as k ménové expanzi
Jini: neochota opustit zlaty standard, odkladani bankrota

Dalsi vétsi krize: ropné Soky 70.1éta, dot.com pocatek 21.stoleti, sub-prime dnes

4.3.2. Teorie cyklu

Existuje mnoho teorii cyklu a ty se daji v zdsad€ rozdé€lit do dvou hlavnich kategorii a to na
primarné vnéjsi a primarné vnitini teorie cyklu. Vnéjsi teorie nachazeji pti¢iny hospodatského
cyklu ve vykyvech néceho vné ekonomického systému jako napi. klima, valky apod. Oproti
tomu vnitini teorie hledaji pfi¢iny hospodatskych cykll uvnitf ekonomického systému
samotného a to takové, které vyvolavaji sebegenerujici hospodarské cykly.

Poznamka: zménu agregéatni rovnovahy mize vyvolat i zména penézni zasoby a souvisejici
poptavkovy Sok — monetarni cyklus. Pro¢ zplsobuje centrdlni banka neadekvatni zmény
penézni zasoby? Protoze nedokaze sladit nabidku penéz s poptavkou.

a) Teorie politického hospodarského cyklu

Patii mezi vnéjsi teorie hospodaiského cyklu. Vychazi z toho, Ze voleni zéstupci obyvatel
mohou diky fiskdlni a monetarni politice manipulovat s ekonomikou tak, aby podpofili své
volebni vysledky. Obvykle to znamend, Ze po volbach se zavede tuhy usporny hospodarsky
rezim a zhruba rok pfed volbami se naopak zacne prosazovat expanzivni hospodaiska
politika.

b) Teorie kombinovani vnitinich a vnéjsich faktort

Kombinuje teorie vnitini a vngj$i. Mezi nejvyznamnéjsi faktor patii investice. Investice jsou
ovlivnény ristem prodeje a produktu. Tyto teorie vyuzivé princip akceleratoru (jako skoro
vSechny teorie hospodaiského cyklu).

c¢) Teorie kombinujici princip akceleratoru s modelem multiplikatoru

Princip akceleratoru

Princip akceleratoru je teorii o faktorech, které urCuji investice. Je to teorie investi¢nich
vydajl, podle niz je uroven investic ur¢ovana tempem rustu redlného GNP. To znamena, ze
Cisté investice jsou kladné (vysoké), jestlize GNP roste, a nulové (nizké), jestlize se GNP
neméni (dokonce i1 kdyz je GNP velmi vysoky).

Akceleracni princip vyjadiuje skutecnost, ze cisté indukované (In) investice (vyvolané
investice - urcené velikosti GNP) jsou funkci miry zmény redlného produktu (Y).

In=a*Y
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Interakce multiplikéatoru a akceleratoru

Uvazujeme-li, ze zacal rist HDP. To vyvold na zaklad¢ akcelera¢niho principu nové
indukované investice. Tyto nové investice v souladu s multiplika¢nim efektem podniti dalsi
rast GNP. GNP roste az do okamziku, kdy dosédhne potencidlniho produktu a poté zacne
tempo rustu GNP klesat, az se zastavi. Pfi poklesu tempa zacne piisobit akcelerator a
multiplikator opacné - GNP proto v disledku jejich plisobeni klesa az do okamziku, kdy
dosahnou sedlového bodu. Protoze se ale celkové investice skladaji nejen z indukovanych
investic, ale 1 z obnovovacich investic, slouzi tyto restitu¢ni investice jako dolni hranice
poklesu investic. Jakmile tyto investice dosdhnou této spodni hranice, pokles se zastavil a
zastavil se 1 pokles GNP. V této situace poslouzi obnovovaci investice v souladu s principem
akceleratoru a multiplikdtoru k novému ristu investic a tim i GNP. Cely hospodaisky cyklus
se tak opakuje.

Poznamka: co ma délat vefejny sektor naptiklad v dnesni krizi? Neexistuje univerzalni vzdy
platny recept. Ekonomové se shodnou predevsim na tom, ze penézni toky (nové uvéry) a
stavy (Uspory, zdvazky, ceny) by si mély zachovat svou vypovidaci a stimula¢ni schopnost.

4.3.3. Poznamka: Dalsi cykly

Makroekonomie zkouma piedevsim stiednédobé (6-10 let) hospodaiské cykly, nékdy se
nazyvaji Juglarovy. Existuji v§ak i cykly kratsi nebo delsi:
= Kratkodobé cykly — Kitchinovy - trvaji nékolik mésict. Souviseji s poklesem zasob.
» Dlouhodobé cykly:
= Kuznetsovy — spojované s investi¢ni vystavbou v trvani 15-25 let
*  Kondratéviv'® dlouhy hospodatsky cyklus v trvani 40-60 let

Jiz Joseph Alois Schumpeter'” vypracoval ucelenou teorii hospodatskych cykli a vysvétloval
je inovac¢nimi vinami.

Kondratév vyslovil domnénku o existenci dlouhych vin ve vyvoji trzni ekonomiky. Tyto viny
trvaji 45-60 let:

railway '»'AL'L':‘.-'.’..L':IA.".LL._'fA'IL. "'\"'Hu:’u':l.‘u::'.r.

cotion slee chemistry automobiles

2, Kenduatloff 3. Kondratief | 4, Kandratiatf 5 Kondratat!

1850 1600 1650 1500

' Nikolaj Dmitrijevi¢ Kondratév (1892-1931? Zmizel v koncentraénim tdboie), rusky ekonoma statistik
7 Joseph Alois Schumpeter (1883-1950), rakousko-uhersky ekonom. Narodil se v Tke§ti. Vytvofil teorii
podnikatele jako inovatora.
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5. Penize a trh penéz

5.1. Penize
Podstata penéz: vSeobecné pfijimany prostiedek smény, platby a uchovani hodnoty.

Funkce penéz:
= prostfedek smény
= zOCtovaci jednotka — vyjadieni ceny
= uchovatel hodnoty — jedna z forem bohatstvi, dlouhodob¢ bohuzel malo vyhodna

Formy:
* komoditni penize
= zOzeni komoditnich penéz na nejvhodnéjsi zbozi — drahé kovy
= neplnohodnotné penize (kovové, papirové)
= bezhotovostni penize (az po elektronické)

Penézni agregaty (lisi se podle likvidity):

MO = obézivo véetné prostiedkil v pokladnach bank

M1 = MO + depozita na vidénou

M2 = M1 + terminované vklady do urcité vySe a vklady v cizich ménach
M3 = M2 + terminované vklady od urcité vyse

L — M3 = vysoce likvidni aktiva (statni cenné papiry)
D = vSechny dluhy domacich nefinan¢nich sektorti

Likvidita aktiva je dana transakénimi ndklady na jeho pfeménu v penize a rychlosti této
pfemény. Penize z bézného Uctu vyberu okamzité, akcie proddm béhem 1-2 dnfi, ale dim
budu prodavat nékolik tydnd.

Vyse zistatki jednotlivych aktiv je funkci vynosové urokové miry. Cim vy$§i vynos, tim
vys$si sklon investovat do daného aktiva pfi stejné mife rizika.

Kvantitativni teorie penéz: zmény cenové hladiny jsou pfimo imérné zméndm v penézni
zasob¢ (za predpokladu stabilni rychlosti obratu pencz).

Pokud vzroste rychlost obratu penéz, mlize vzriist cenovéa hladina i pfi nezménéné penézni
zasob¢. Keynes namital, Ze zména penézni zasoby ma vliv na Grokovou miru a nasledné¢ na
rychlost obratu penéz. Doplnil vzorec, ktery jiz zndme z modelu IS-LM o inflaci:

M
i kXY — hxi
Kde: M = penézni zasoba
P = cenova hladina
k = citlivost poptavky po penézich na diichodu
h = citlivost poptavky po penézich na urokové mite

Milton Friedman posléze vytvoftil novou kvantitativni teorii jako zaklad monetarismu:

- poptavka po penézich zavisi na dichodu a tirokové mite, ale lidé drzi velmi rozmanita aktiva
(i nepenézni) a optimalizuji vynosy z nich pfelévanim mezi nimi,
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- penize nejsou neutralni v kratkém obdobi. V kratkém obdobi méa zména penézni zasoby vliv
na zmény realnych velicin,
- v dlouhém obdobi zména penézni zasoby ovliviiuje pouze cenovou hladinu,
- inflace je vyluéné penézni jev. Jedinou konecnou pfic¢inou inflace je nadmérny rist penézni

zasoby.

5.2. Bankovni soustava

Banka je instituce, ktera pfijima vklady a poskytuje z téchto vklada ptjcky. Existuji méné
obvyklé formy bank, jako jsou uvérova druzstva (,.kampelicky®, ,Raiffeisenky*), investi¢ni
banky nebo banky prezentujici vefejny zajem (Ceskomoravské zaruéni a rozvojova banka a.s.,
exportni banka apod.).

Ukazka rozvahy komercni banky, ptijimajici vklady:

Ceska spofitelna, a.s.

IFRS (International Finance Reeporting Standards), konsol., mil. K¢ 31.12.2008 | 31.12.2017
Aktiva celkem 862230 1329223
Pokladni hotovost, vklady u CNB 24285 280221
Pohledavky za bankami 93306 157525
Pohledavky za klienty 461424 638694
Rezervy a opravné poloZKky k avérium a pohledavkam -8929

Aktiva uréena k obchodovani 61977 11433
Finanéni aktiva AFV (andere finanzielle Verbindlichkeiten) 19226

Finanéni aktiva AFS (Available-for-sale) 35386 55283
Finanéni aktiva HTM (investice drZené do splatnosti) 118938 163679
Aktiva drZena za i¢elem prodeje a ukoncované ¢innosti 177

Ostatni aktiva 56440 17861
IFRS, konsol., mil. K¢ 31.12.2008 | 31.12.2017
Pasiva celkem 862230 1329223
Zavazky k bankam 57561 299232
Zavazky ke klientim 645947 881997
Emise obligaci 39936 1805
Podrizeny dluh 5197

Ostatni pasiva 48220

MenSinové podily 564

Vlastni kapital 64805 120810

Centralni banka:
Zvlastni postaveni mé centralni banka (CNB):

ma zakonny monopol na emisi penéz

monetarni politikou reguluje ob&h penéz

reguluje bankovni systém

ma zakonny kol dbat na stabilitu penézniho systému
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Ukaézka rozvahy CNB k 31.08.2009 (modra &isla) a k 10.02.2019 (&ervena &isla), ¢astky v mil.

CZK:
Aktiva Pasiva

Zlato 782 516 | Penize v obc¢hu 379965 | 611000

Pohledavky vaci | 25025 82890 | Zavazky vaci MMF 20192 81102

MMF

Pohledavky vici | 685942 | 3192705 | Zavazky vuci zahranici 4600 5604

zahrani¢i CP

HM a NHM 5024 3229 | Zavazky vaci | 395579 | 2732384
tuzemskym bankdm

Ostatni aktiva 8881 10297 | Zavazky vici statu 82254 3235
Ostatni pasiva 7298 8734
Rezervy 204 258
Zakladni kapital 9464 1400
Ocenovaci rozdily 12381 3906
Vysledek predchozich | -186283 | -187115
obdobi a béZzného roku

Celkem 725654 | 3289637 | Celkem 725654 | 3289637

Pramen: www.cnb.cz

Vysledovka CNB, &astky v mil. CZK:

Polozka 2008 2017

Vynosy z urokll a podobné vynosy 26665 14457

Néklady na troky a podobné néklady -16836 -13843

Zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci 21445 -249789

Ostatni provozni vynosy 299 1367

Ostatni provozni naklady -432 -579

Spravni naklady -1582 -1819

Ostatni ndklady -433 0

Rozpusténi opravnych polozek 1110 6

Odpisy -1108 -238

Vysledek hospodateni 29128 -250438

Pramen: www.cnb.cz

Penize vytvareji i komercni banky:

Predpokladame, ze lidé drzi 20% jako obézivo a 80% jako vklady na bankovnich uctech.
Komeréni banky udrzuji 10% vkladi jako rezervy.
Centralni banka nakoupi od Banky 1 vladni (nebo néjaké jiné) dluhopisy na 1 mld K¢. Objem
likvidnich penéz Banky 1 se zvysi o 1 mld.. Banka 1 tuto 1 mld poskytne jako ptjcku.
Piijemce pujcky penize vyplati za n¢jakou dodavku. Dé€lnici dostanou penize ve mzdach a
rozdéli je podle predpokladu na 200 mil. v hotovosti a 800 mil. ulozi do banky. Z 800 mil.
vkladii musi banka odvést 80 mil.do povinnych rezerv. Zbyvajicich 720 mil. banka opé&t pijci,
ptijemci pujcek je opét utrati atd. Takto proces pokracuje az do svého vycerpani.
Vysledkem je prirtstek obézivao 712 mil.K¢

vkladii 0 2.857 mil.K¢

rczerv o

285 mil.K¢.

Penézni zasoba M se celkové zvysi o 3,5 mld., ackoli centralni banka dala do ob&éhu pouze 1
mld.K¢. Tuto vlozenou jednu miliardu nazyvame penézni baze Mg .
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Zobecnime-li:
- penézni baze je suma obé&ziva a bankovnich rezerv M, =C +R

- penézni zasoba je suma obéZziva a bankovnich vklada M =C_+D

Kolikrat je penézni zasoba vétsi nez penézni baze?

M C+D ., ., ~+1
— = , Vyjadiime =
M, C +R M, C, . R
D D
Vyjadiime-li podil ob&Ziva na vkladech C,/D jako cr a podil bankovnich rezerv na vkladech
. - 1
R/D jako rr, mtizeme psat: M _ o+l vyjadiit M = cr + M,
M, cr+rmr cr+rr

(cr+1):(cr+rr) je penézni multiplikator.
Penézni multiplikator je tim vétsi, ¢im mensi je mira bankovnich rezerv a ¢im mensi je podil
penéz drzeny jako ob&zivo.

5.3. Trh penéz

Redlna poptavka MD (Money demand) po penézich je pfimo umérnd redlnému dichodu a
nepiimo Umeérnd nomindlni urokové mife. Dlouhodobd poptavka je funkci Grokové miry a
transak¢ni potieby.

Poptavka po penézich:

€ transak¢ni teorie: ¢lovek se rozhoduje mezi likviditou a vynosem. Uplatiiuje se spise
v likvidné&jsich formach

€ portfoliova teorie penéz: ¢loveék se rozhoduje mezi rizikem a vynosem. Uplatiiuje se
spiSe u opatrnostnich ziistatkd, ¢ili u investovani.

Vliv na poptavku maji i nasledujici faktory:
= zmeéna platebnich zvyklosti
= zména pocCtu subjektl v ekonomice
= zména cenové¢ hladiny
» zména dichodt
= zména ostatnich transakci
= zména preferenci pii utvareni struktury aktiv

Nabidka penéz MS: zvySeni zlstatkli v drzeni vyvolava rist nabidky, protoze se pfedpoklada,
ze struktura aktiv je stabilni.

Kratkodoba nabidka je dokonale neelasticka.

Dlouhodobé nabidka je funkci urokové miry.

Riist nabidky penéz vyvolava pieliv penéz do jinych (nepenéznich) aktiv.

Rovnoviaha na trhu penéz znamend, ze subjekty v souhrnu drzi pravé tolik penéznich
zustatkd, kolik jich drzet chtéji. Penézni zdsoba se rovnd sumé poptdvanych penéznich

zustatku.

Evropska centralni banka (ECB)
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V roce 1994 vznikl Evropsky ménovy institut. Jako jeho nasledovnice vznikla 1998 Evropska
centralni banka. Ta zajist'uje spole¢nou ménu Euro, fungujici jako ob&zivo od 1. 1. 2002.
Viz www.ecb.int

5.4. Cile
,Prvofadym cilem ECB je udrZovat cenovou stabilitu."

Dale, ,,aniz je dotcen cil cenové stability, podporuje ECB obecné hospodaiské politiky ve
Spolecenstvi se zdmérem prispet k dosazeni cilii Spolecenstvi, jak jsou vymezeny v clanku 2."
(Smlouva, ¢lanek 105 odst. 1)

Mezi cile Evropské unie (¢lanek 2 Smlouvy o Evropské unii) patii vysoké troveil
zamg&stnanosti a trvaly a neinflacni rast.

5.5. Zakladni ukoly

Podle Smlouvy o zalozeni Evropského spolecenstvi (¢lanek 105 odst. 2) plni ECB tyto
zakladni ukoly:

= vymezuje a provadi ménovou politiku eurozoény,

= provadi devizové operace,

= drzi a spravuje devizové rezervy statl eurozony (sprava portfolii),
= podporuje plynulé fungovani platebnich systému.

5.6. Dalsi ukoly

= Bankovky: ECB ma vyhradni pravo rozhodovat o vydavani bankovek v eurozoné.

= Statistika: ECB ve spolupraci s narodnimi centralnimi bankami shromazd’'uje od
organt statni spravy nebo ptimo od hospodarskych subjektl v jednotlivych zemich
statistické informace, které potiebuje ke své ¢innosti.

» Financni stabilita a dohled: Eurosystém se také snazi napomahat institucim, které
odpovidaji za dohled nad Gvérovymi institucemi a za stabilitu finan¢niho systému.

» Mezinarodni a evropska spoluprace: v ramci plnéni tikoli, které byly svéteny
Eurosystému, udrzuje ECB pracovni vztahy s pfisluSnymi institucemi, organy a fory v
ramci EU i1 v mezinarodnim méfitku.

Konvergence narodnich politik ¢lenskych zemi EU, cile a slabiny

Monetarni politika nemlize existovat bez ostatnich makroekonomickych politik (fiskélni,
zahrani¢né obchodni a zaméstnanosti). Zakladem dlouhodobého uspéchu spole¢né evropské
meény je zasadni sblizeni v§ech narodnich makroekonomickych systémt, tj. sblizeni v danich,
vetejnych rozpoctech a politice zaméstnanosti.

Slabinou je, Ze pro jednotlivé narodni staty ¢asto neni vyhodné obétovat néjakou vyhodu nebo
prosadit n&jaké pro voli¢e nepopularni feSeni v nadnarodnim zajmu. Recka krize jasnd
ukdzala, Ze je ur€itym rizikem mit spolecnou ménu a nemit spolecny stat.
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Historie centralnich bank v USA

V letech 1791-1811 existovala First Bank of the United States jako centralni banka. V letech
1811-1816 a 1837-1862 neexistovala zaddna centralni banka. Od roku 1863 do roku 1913
pusobila Néarodni banka a od roku 1913 do soucasnosti se centralni penézni regulator nazyva
Federal Reserve Systém (FED).

Burza

Trzni ekonomika velmi dobfe funguje., pokud jsou splnény podminky dokonalé konkurence.
Proto jsou vytvafeny specialni trhy, které tyto podminky podporuji. Jednim z nich je burza. Je
to pfesn¢ lokalné, organizacné a komoditné¢ stanoveny trh.

Misto, na némz se obchoduje s penézi, penéznimi derivaty i komoditami.
Znaky burzy:
= fungibilita (vzdjemna zastupitelnost) piedmétu obchodu, pfisné podminky fungovani
= koncentrace poptavky a nabidky v misté. V posledni dob¢ oslabuje tento znak moznost
elektronického obchodovani.
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6. Otevrena ekonomika a vnéjsi ekonomicka rovnovaha

Svétovy HDP je rozlozen takto:

United States
of America

24.32%

South Africa 0.42%

\ nggt 0.45%
. \ Nigeria 0.65%

Israel 0.4%

Hong Kong 0.42%
Malaysia 0.4%
Philippines 0.39%

Continents Rest of the World
_ 2::::8 9.41% ! Argentina 0.79%
Colombia 0.39%

Australia
E:or::imerica The G IObaI
South America Economy by GDP

Rest of the World

how '“e‘
Sources: World D I Indi S World Bank, 1 February 2017

Svétovy export tvoii asi 60% svétového HDP.

6.1. Mezinarodni obchod
Mezinarodni obchod je jednim ze zptsobu propojeni trhii ekonomického systému s vnéjsim
prostiedim.
Funkce zahrani¢niho obchodu:

= transak¢ni: dopliiuje nabidku o zbozi, které neni vyrdbéno v tuzemsku

* rastova: ndkupem zbozi levnéji nez v tuzemsku umoziuje 1épe vyuzit vyrobni faktory

Objem zahraniéniho obchodu CR, tidaje v mld CZK

Rok HDP Vyvoz Dovoz Saldo

2017 5050 4245 3801 443

Podil zemi na svétovém obchodé:
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Country 2008 2017

European Union 19,0 15,1
Russia 2,2 1,6
Canada 33 3,1
United States 17,6 17,3
Mexico 2,5 3,0
Brazil 1,4 1,1
China except Hongkong 9,2 13,3
Japan 6,2 4.8
South Corea 3,5 3.4
India 2,6 32
Singapore 2,6 2,4
Total 70,1 68,3

Saldo zahrani¢niho obchodu vyjadiuje obchodni bilance — viz dale.

Teorie komparativnich vvhod

Zasada komparativni vyhody tvrdi, Ze kazda zemé¢ se specializuje na vyrobu a vyvoz téch
statkil, které miize vyrabét s relativné niz§imi naklady (kde je relativné efektivnéjsi nez jiné
zemg), naopak kazdd zemé bude dovazet ty statky, které vyrabi s relativné vyssimi néklady
(kde je relativné méné efektivni nez jiné¢ zemég). Ekonomické diivody pro mezinarodni obchod
existuji 1 tehdy, ma-li jedna zemé absolutni vyhodu pfi vyrobé obou statkl (vSech), jestlize se
ob¢ zemé specializuji na vyrobu toho statku, ktery je pro ni relativné levngjsi. Jako prvni se
teorii komparativni vyhody zabyval anglicky ekonom David Ricardo.

Absolutni vyhoda - schopnost jedné zemé vyrabét komoditu efektivnéji (tj. s veétSim
vystupem na jednotku vstupu) nez druha zemé. Existence absolutni vyhody vSak neznamena,
ze prvni zem¢ muze tuto komoditu Gspé$né vyvazet do druhé zeme (ta miize mit komparativni
vyhodu). Strukturu mezinarodniho obchodu tedy urcuje komparativni vyhoda a ne absolutni
vyhoda jedné zem¢ vii€i zemi druhé.

Mira otevienosti ekonomiky: podil vyvozu statkti na GDP.

6.1.1. VIiv ménového kurzu na vyvoz:

Pokles kurzu domaci mény zvySuje vyvoz: je-li kurz CZK/EUR 30, cena tuny pSenice
3.000,-CZK a v eurozoné 100,-EUR, ziska obchodnik za tunu pSenice 100 EUR, tedy pravé
3.000,-CZK. Poklesne-li kurz na 40, ziskd obchodnik prodejem tuny do zahranici sice zase
100,-EUR, ale sménou téchto EUR na CZK ziska 4.000,-CZK.

Analogicky rust kurzu domaci mény sniZuje vyvoz.

6.1.2. Vliv ceny na zahrani¢ni obchod:

Pokles ceny zvySuje (ceteris paribus) vyvoz: kurz CZK/EUR 30, cena pSenice 100 EUR, ale
tuzemska cena klesne na 2.000,-CZK. Nékup za 2.000,-CZK, prodej na 100 EUR, sména
EUR na CZK = 3.000,-CZK.
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Vzrist ceny sniZuje vyvoz (zvySuje dovoz).

6.1.3. Vliv obchodniho ochranaistvi

Co to je obchodni ochranéfstvi? Bariéry zahrani¢niho obchodu udajné v zajmu povzbuzeni
domaci ekonomiky, napiiklad dovozni cla, necelni bariéry apod. Zijeme v dobé velice
volného obchodu a doufejme, Ze to tak ziistane i v dobach hospodatskych krizi. Tato situace
vsak byla vybojovana teprve v poslednich desetiletich. Nelze tedy vyloucit, ze se vlada mize
kdykoli k ochranatskym opatfenim vratit. Pravda ovSem je, Ze naprostd vétSina obchodu se
odehrava v rdmci Evropské unie. Dovoz z mimoevropského prostoru se tyka surovin, na néz
je kontraproduktivni uvalovat clo.

Jak se projevi dovozni clo, pfirazka na dovozni cenu zbozi? Cilem dovozniho cla je snizit
obchodni schodek. Clo v nejprve snizi dovoz. Nezabrani vSak pfilivu zahrani¢nich investic,
vyvolanych obchodnim schodkem. Pfiliv zahrani¢nich investic zvySuje poptavku po domaci
meéng, zvySuje jeji kurz, a tak dale posiluje dovoz, dokud se nevyrovna dovoz s piilivem
zahrani¢nich investic.

Odpovidajici ucinek maji vyvozni piiplatky apod.

6.2. Vnéjsi ekonomicka rovnovaha

Ptes hranice neprochézi jen zbozi a platby za né, ale i kapital a prace a platby za n¢ a dalsi
platby. Pro¢ se vyrobni faktory pohybuji ptes hranice?
= ocekavaji za hranicemi vyssi vynos (v€etné nizsiho zdanéni)
= ocekavaji nizsi riziko
= ocekavaji vyhodnéjsi zdkonny rdmec (mensi regulaci, mensi hrozbu statniho bankrotu
nebo zestatnéni soukromého majetku)

Finanéni toky se zahrani¢im jako celek zachycuje platebni bilance:

Ukézka operaci v platebni bilanci:

Nazev operace Platby ze zahrani¢i | Platby do zahranici Bilance

Vyvoz zbozi v mld CZK +1500

Dovoz zbozi v mld CZK -1600

A. Obchodni bilance -100

Vyvoz sluzeb v mld CZK +300

Dovoz sluzeb v mld CZK -200

B. Bilance sluzeb +100

Vynosy ze zahrani¢i v mld +100

Vynosy do zahrani¢i -300

C. Bilance vynosii -200

Jiné ptevody do +100
zahrani¢i'®

Jiné ptevody ze zahranici -100

D. Bilance pievodi 0

' Dary, dédictvi a dalsi prevody jinde neuvedené
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A+B+C+D béZny ucet -200
Zména stavu devizovych -200
rezerv

Podvojny pohled na zmény platebni bilance:

Zména aktiv Zména pasiv
Schodek obchodu -100 | Zména stavu -200
Piebytek sluzeb +100 | devizovych rezerv
Bilance vynost -200
Saldo ptevodil 0
Suma aktiv -200 | Suma pasiv -200

Vnéjsi rovnovahy je dosazeno, kdyz je saldo bézného uctu vyrovnano opaénym saldem
finan¢niho uctu. Pohyby jsou vyjadieny v narodni méné, plyne z nich vSak i devizovy kurz.
Protoze tok vyjadieny v devizach je dan kontrakty, prostym vydélenim téchto veli¢in ziskdme
rovnovazny kurz dané devizy. Z Cisté teoretického hlediska je tedy pro dosazeni rovnovahy
nejvhodnéjsi, aby devizovy kurz byl volny. Dnes nam to piipad4 samoziejmé, ale i nase CNB
udrzovala devizovy kurz koruny stabilni az do roku 1997!

Jaké pri€iny mize mit vnéj$i ekonomicka nerovnovaha?
= nesoulad mezi tvorbou produktu a vydaji dané ekonomiky,
= kolisani nominalnich ménovych kurzii
= vladni opatieni (protekcionismus, proexportni opatieni apod.)
= zména preferenci spotiebiteltl
= salda uctl platebni bilance se navzajem nekompenzuji (naptiklad deficit bézného uctu
neni vyrovnan dostate¢nym Cistym piilivem kapitalu
= meéni se likvidita a rizikovost aktiv

Dusledky vnéjsi ekonomické nerovnovahy:
Cisty export:

= pokles zahrani¢niho dluhu

= niz8i uziti statkd v tuzemsku, nez je vytvoreny produkt
Cisty import:

= vys$§i uziti statkll, nez je vytvoreny produkt

= rust zahrani¢niho dluhu

Cenovy mechanismus vyrovnani vnéjsi ekonomické rovnovahy

Pokud neexistuje pevny sménny kurz, vyrovna se nepomér objemu obéziva a statkli zménou
cen. Cisty export postavi proti stejnému objemu penéz méné zboZi a zptisobi znehodnoceni
domaci mény a naopak.

Diichodovy mechanismus vyrovnani vnéjsi ekonomické rovnovahy
Cisty import postavi proti stejnému dichodu vice statkil a zptisobi zhodnoceni doméci mény.

Kurzovy mechanismus
Vyse uvedené mechanismy ptsobi v kratkém obdobi, dokud se hladiny nevyrovnaji. Finan¢ni

trhy vSak dlouhodobé vyrovnaji situaci zménou sménného kurzu.

Vladni regulace
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Veftejny sektor se snazi mechanismiim trhu ,,napomoci‘ vlastnimi zasahy, naptiklad podporou
exportu, protekcionismem (celni a necelni bariéry — viz dovoz hovéziho apod.), tlakem na
nakup domécich produkti (,,buy american®), v pfipad¢ regulovanych sménych kurzi umélé
operace s kurzem (v oteviené ekonomice je to obtizné).

6.3. Devizovy trh
RozliSujeme nomindlni a redlny ménovy kurz.

6.3.1. Nomindlni kurz je ten, jakym se sméfuje tuzemska a zahrani¢ni ména

Jak se méni nominalni kurz? CNB zvysi penézni zésobu na dvojnasobek, ackoli poptavka po
penézich se neméni. Cenova hladina postupné vzroste na dvojnasobek. To zvysi dovoz. Ti,
kdo k ndm vyvazeji budou nabizet koruny, vzroste nabidka koruny a to povede po poklesu
ceny, tj. depreciaci kurzu. Kurz by mél klesnout na polovinu. Zmény nominalniho kurzu jsou
vyvolany zménami nominalni penézni zasoby.

6.3.2. Realny kurz vznikne jako podil ceny té¢hoz vyrobku v tuzemské a zahrani¢ni
meéngé

Big Mac index:

The Big Mac PPP exchange rate between two countries is obtained by dividing the price of a
Big Mac in one country (in its currency) by the price of a Big Mac in another country (in its
currency). This value is then compared with the actual exchange rate; if it is lower, then the
first currency is under-valued (according to PPP theory) compared with the second, and
conversely, if it is higher, then the first currency is over-valued.

For example, using figures in July 2008:

« the price of a Big Mac was $3.57 in the United States
+ the price of a Big Mac was £2.29 in the United Kingdom (Britain)
« the implied purchasing power parity was $1.56 to £1, that is $3.57/£2.29 = 1.56
« this compares with an actual exchange rate of $2.00 to £1 at the time
+ the pound was thus overvalued against the dollar by 28%
o the actual exchange rate divided by implied purchasing parity — 2 divided by
1.56 =1.28 (wikipedia)

Pro¢ se méni realny kurz?

- rist investic tlaci na rlst trokové miry (roste poptavka po usporach a to zvySuje jejich cenu),
rast urokové miry laka zahrani¢ni kapital. Zahrani¢ni kapital investuje (vliv v platebni bilanci),
nakupuje tuzemska aktiva, sméiluje tedy devizy za koruny, poptava koruny. Roste poptavka a
ta zvySuje cenu koruny.

- rast schodku statniho rozpoctu od¢erpa narodni uspory, pokles nabidky uspor prohlubuje
mezeru viuci poptavce. Poptavka vyvold riist trokové miry. Rist Grokové miry vyvold piiliv
zahrani¢nich investic a tim opét zhodnoceni mény.

Poznamka: Spekulativni utok na ménu

Stabilita cenové hladiny a ménového kurzu jsou zakladnimi cili ekonomické politiky, protoze
stabilni a ocekavatelné budouci podminky jsou zdkladem efektivniho rozhodovani.

Proto centralni banka podnikd kroky k udrzeni této stability. Pokud vSak udrzovany kurz
neodpovidd redlnym tokiim, mohou spekulanti dojit k zavéru, Ze piijde pokles kurzu a
spekulovat na tento pokles. Obrovsky objem mezindrodniho kapitalu mtize dokonce vyvolat
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takové financni toky, které dosdhnou zmény kurzu. Obranou proti takovému nebezpeci miize
byt do urcité miry dostateéné velka ménova unie.

Poznamka: Cenova elasticita vyvozu a dovozu

Cenova elasticita vyvozu: zména vyvozu pifi zmén vyvozni ceny o jedno procento. SniZeni
kurzu doméci mény povede k ristu ¢istého vyzvu pouze tehdy, kdyz soucet cenovych elasticit
vyvozu a dovozu je vétsi nez jedna.
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7. Nezaméstnanost

7.1. Pojeti nezaméstnanosti

Prace je nejen jeden z vyrobnich faktori, ale zaméstnanost lidi ma v trzni ekonomice zasadni
socialni vyznam. V ekonomice, kde naprostou vétSinu materidlnich potieb uspokojujeme
nakupem zbozi a nikoli jejich vlastni vyrobou, je zdsadné nutné, aby lidé m¢li moznost si na
nakup zbozi vydélat. Pfijmy nevznikajici na trhu jsou z definice v trzni ekonomice pouze

dopliikkovymi.

7.2. Méreni nezaméstnanosti

Mira nezaméstnanosti: u =

L+U

U = nezaméstnani

L = zaméstnani

Ceska republika

1993 | 1995 | 1997 | 1999 | 2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009
HDP na 1 obyvatele, 142 176 202 230 253 292 342 346
tis. K¢ na ob., b. c.
HDP, r/r v %, s. c. . . -0,7 1,3 2,5 3,6 6,3 6,0 -4,1
Obecna mira 4,3 4 4,8 8,7 8,1 7,8 7.9 5,3 6,7
nezameéstnanosti v %
Prdmérna hruba 6 8 11 13 15 17 19 22 23
meési¢ni nominalni
mzda v tis. K¢
Mira inflace v % r/r, 20,8 9,1 8,5 2,1 4,7 0,1 1,9 2,8 1,0
pramér
Bilance zahrani¢niho -4| -100| -150 -64| -117 -70 39| 87,9 31,1
obchodu zbozim, mld.
K¢, bézné ceny
2011 | 2013 | 2015 | 2017 | 2019 | 2021 | 2023 | 2025 | 2027

HDP na 1 obyvatele, 384 390 436 477
tis. K¢ na ob., b. c.
HDP, r/r v %, stalé 1,8 -0,5 5,3 4,4
ceny
Obecna mira 6,7 7,0 5,0 2,9
nezameéstnanosti v %
Primé&rna hrubd 29
mési¢ni nominalni
mzda v tis. K¢
Mira inflace v % r/r, 1,9 1,4 0,3 2,5
primér
Bilance zahrani¢niho 443
obchodu zbozim, mld.
K¢, bézné ceny
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MEZINARODNi SROVNANI
30-10. Mira nezaméstnanosti

Unemployment rate

Pramen: Eurostat 31.7.

Piedmét: Makroekonomie, MU SLU v Opavé, verze 20. 02. 2019

INTERNATIONAL
COMPARISONS

Source: Eurostat, 31 July

2018 2018
v procentech Percentage
Zemé/Countries 2005 2017

EU 28 9,0 7,6
Eurozéna 19 / EA19 9,1 9,1

v tom:
Belgie 85" 7,1
Bulharsko 10,1 6,2
Ceska republika 7,9 2,9
Dansko 4,8 57
Estonsko 8,0 5,8
Finsko 8,4 8,6
Francie 8,9 9,4
Chorvatsko 13,0 11,1
Irsko 4,4 6,7
Italie 7,7 11,2
Kypr 53 11,1
Litva 8,3 71
LotySsko 10,0 8,7
Lucembursko 4,6 5,6
Madarsko 7,2 4,2
Malta 6,9 4,6
Némecko 11,2 3,8
Nizozemsko 59 4,9
Polsko 17,9 4,9
Portugalsko 8,8 9,0
Rakousko 5,6 55
Rumunsko 71 4,9
Recko 10,0 21,5
Slovensko 16,4 8,1
Slovinsko 6,5 6,6
Spanélsko 9,2 17,2
Svédsko 7,7 6,7
Velka Britanie 4,8 44

Ostatni/Other
Island 2,6 2,8
Japonsko 4.4 2,8
Makedonie
Norsko 4,5 4,2
Spojené staty 51 4,4
Svycarsko
Turecko 9,5 10,9

" pferugeni Gasové fady

2 odligna definice

40



Piedmét: Makroekonomie, MU SLU v Opavé, verze 20. 02. 2019

Pro¢ je u mladych lidi vy$§i mira nezaméstnanosti: nemaji zavazky, které by je nutily
setrvavat v praci a hledaji, jaka prace by jim nejvice vyhovovala a ¢asto maji jesté pfijem od
rodici, nebo jim rodi¢e alespoil netituji zivotni naklady.

Proc je v Evropské unii vy$§i nezaméstnanost nez v USA:

zpiisobuje to méné pruzny trh prace v disledku nepruzného pracovniho zakonodarstvi. V fadé¢
odvétvi vznikd mzda nikoli ve vztahu individualni poptavky a nabidky, nybrz vyjednadvanim
odborti s managementem, nékdy i odtrzenym od vlastnictvi.

Co je pfic¢inou zmén nezaméstnanosti napiiklad i mezi zemémi Evropské unie: zmény socialni
politiky (UK — vyvoj - Thatcherova, Némecko po sjednoceni)

7.3. Druhy nezaméstnanosti

Nezameéstnanost ma tfi trvalé slozky:

€ Frikéni (vyhledavaci) nezaméstnanost — lidé z riznych ditvoda odchéazeji
z pracovnich mist a hledaji si jiné a trva n¢jakou dobu,nez si je najdou

€ Strukturalni nezaméstnanost — je vyvolana poklesem jednéch odvétvi a riistem jinych.
Pracovnici museji mezi témito odvétvimi prechdzet. Zpravidla nejsou zanikajici a vznikajici
odvétvi na jednom misté a jejich pozadavky na kvalifika¢ni profily se lisi. Kolik jenom let
trva strukturdlni nezaméstnanost ve venkovskych oblastech bruntdlska nebo v dasledku
poklesu tézkého primyslu v Ostravé nebo obecné v celé Ceské republice textilni, odévni a
v posledni dobé i sklaisky pramysl. Rostouci odvétvi IT, finanéni sluzby a sluzby obecné.

€ Dobrovolna nezaméstnanost — jsou lidé bez préce, kteti z riznych diivodi nemaji o
praci zajem. Zpravidla Ziji ze socidlnich davek a Casto pracuji nelegalné

€ ctvrtou sloZzkou je nezaméstnanost cyklickd, vyvolana poklesem produkce a tedy i
zamé&stnanosti v nékterych fazich hospodaiského cyklu. Zvlastnim druhem cyklické
nezaméstnanosti je nezaméstnanost sezonni. Statistikové usiluji pfi sledovani dlouhych tad o
to, aby data od sezdnnich vlivil ,,ocistili.

Klasicka ekonomie tvrdi, Ze dlouhodob¢ existuje pouze dobrovolnd nezaméstnanost, protoze
trh se pohybem ceny (tedy mzdy) sdm vrati k rovnovaze.

Keynesidnska teorie vysvétluje vznik nedobrovolné nezaméstnanosti takto:

- v kratkém obdobi jsou nominalni mzdy fixni. Klesne-li v recesi produkce, klesnou i
investice, v disledku toho klesne AD, a proto klesnou ceny. Redlna mzda, protoze je fixni,
v dusledku toho vzroste a zplisobi pokles poptavky po praci. Nabidka zlistdva neménnd a tim
pfevySuje poptavku a dochdzi k nedobrovolné nezaméstnanosti. Lidé chtéji pracovat, ale
misto nenajdou.

Rozdil mezi teoriemi je tedy v tomto piipadé pouze v tom, jak rychle a G¢inn¢ probiha
ptizptisobeni ceny objemu nabidky a poptavky.

7.4. Trh prace

Trh préace je nedokonalym trhem:

€ obchodovany produkt je heterogenni a poptavka je velmi diferencovand v misté a
v pozadavcich,

€ Ucastnici trhu maji netiplné informace,
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€ vnékterych dobach a sektorech se vyskytuji silné tendence k monopolizaci nabidky
(monopson)

€ trh prace je poznamenan zdsahy vetejné sféry (pracovni zakonodarstvi, podpora
v nezaméstnanosti, regulace pieshrani¢niho pohybu pracovni sily, kvalifikaci pracovni sile
poskytuje verejné Skolstvi asto odtrzené od poptavky.

Poznamka: Prirozena mira nezameéstnanosti:

Existuje urcity pocet zaméstnanych L a ur¢ity pocet nezaméstnanych U (unemployed).

Mezi témito dvéma skupinami probihd pohyb:

- zaméstnanci odchézeji z pracovniho mista. Podil téchto odchézejicich na celkovém poctu
zamé&stnanych nazyvame ,,mirou ztraty prace®.

- nezaméstnani nachéazeji praci. Podil téchto pfichazejicich mezi zaméstnané na
nezameéstnanych se nazyva ,,mirou nalézani prace*.

Pokud se ob€ miry rovnaji, je trh prace v rovnovaze a mira nezaméstnanosti je prirozena.

Vypocet pfirozené miry nezaméstnanosti:
zXE =nxU
Kde:
z = podil zamé&stnanych, ktefi ztratili praci na zaméstnanych celkem
E = pocet zaméstnanych = PS — U, tj. PS = pocet praceschopnych celkem, U = pocet
nezaméstnanych
n = podil nezaméstnanych, ktefi nalezli praci, z nezaméstnanych celkem
U = pocet nezaméstnanych
Z rovnice miZeme odvodit:
z(PS —U) =nxU
zXPS = nxU + zxU
zZXPS = (n—z)xU
z U
n+z PS

Pokud se miry nerovnaji, pohybuje se mira nezaméstnanosti na zdravém trhu tak dlouho
jednim smérem, az dosahne své pfirozené miry.

Pfirozena mira nezaméstnanosti se méni v zavislosti na riznych faktorech:

- technologické zmény vyvolavaji zménu poméru v uzivani vyrobnich faktort K/L,

- socilni sit’ ovliviiuje miru nalézani prace. Cim vys3i a delii je podpora v nezaméstnanosti,
tim je v dlouhodobém pohledu mensi snaha o nalézani prace a tim i niz$i mira nalézani prace.
Ur¢ity vliv na pfirozenou miru nezaméstnanosti ma 1 ,,aktivni politika nezaméstnanosti‘ -

Poznamka: Aktivni politika zaméstnanosti 2007 (z ro¢enky MPSV 2007)

Zakladem pro realizaci aktivni politiky zaméstnanosti (APZ) na jednotlivych ufadech prace
jsou ,,Programy realizace APZ na rok 2007%. Programy byly zpracovany na zéklad¢ analyzy
trhu prace v jednotlivych okresech a napliiovani cili APZ stanovenych Spravou sluzeb
zamg&stnanosti pro piislusny rok.

V roce 2007 bylo v ramci APZ nové vytvoreno €inil 29 013 pracovnich mist, cozZ znamenalo
pokles oproti stejnému obdobi roku 2006 o 32,9 %. Nejvice bylo vytvofeno spolecensky
Gi¢elnych pracovnich mist SUPM (nové vytvofenych mist a vyhrazenych mist u
zamg&stnavatell, jako 1 mist vytvofenych za ti€elem samostatné vydélecné ¢innosti uchazece o
zamé&stnani) — 16 094, to je vice nez polovina mist APZ.
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Na druhém misté v poctu vytvoienych pracovnich mist se umistila mista v ramci vefejné
prospésnych praci (VPP) — 11 747. V ramci chranénych pracovnich dilen (CHPD) a
chranénych pracovnich mist (CHPM), vcetné samostatné vydélecné cinnosti osob se
zdravotnim postizenim (CHPM - SVC OZP), bylo vytvoieno 624 novych mist.

V roce 2007 bylo zafazeno na nastroje APZ a rekvalifikace celkem 133 464 uchazect o
zaméstnani a zaméstnanct. Nejvice byly vyuzivany rekvalifikace, uchaze€i o zaméstnani
zatazeni do rekvalifikaci (53 846 osob) tvorili 40,3 % vsSech uchazecu, resp. zaméstnanct,
umisténych na néktery z nastrojit APZ. Druhym nejvyuzivanéj$im néastrojem byla spole¢ensky
Gi¢elna pracovni mista (SUPM), pfi¢emz podil zafazenych uchaze¢ii o zamé&stnani predstavuje
12,5 % a dale vefejné¢ prospé$né prace (VPP), zde bylo umisténo 9,3 % uchazecl o
zamé&stnani. V ramci projektid ESF bylo zatazeno 37 655 osob, tj. 28,2 % z celkového poctu
podpofenych osob v ramci nastroji APZ a rekvalifikace.

Po slouceni titadt prace do jednoho velkého celostatniho ufadu a pod tlakem deficitu statniho
rozpoctu stat nadale podporuje vznik pracovnich mist podstatné méné¢.

7.4.1. Phillipsova kiivka a nezaméstnanost

Udava vztah nezaméstnanosti — tj. poptavky po praci a ceny prace — mzdy, vice viz kapitola
Inflace. Jeji prokazatelnost je sporna.

Inflation Rate (%)

0 T T T T T T T 1
3 3.5 4 45 5 5.5 6 6.5 7

Unemployment Rate (%)

Phillipsova kifivka zkouma vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti. Blize viz kapitola o inflaci.
Existuje i zdvislost zmény nezaméstnanosti a priristku GDP. Rikdme ji Okuntiv zdkon:
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*

y -y

=c(u*—u)

y* = potencialni produkt,y = skutecny produkt, u* = prir.mira nezaméstnanosti,
u = skutetna mira nezaméstnanosti

V praxi to znamena, Ze ptiristek GDP zplsobuje pokles nezaméstnanosti. Napiiklad
empiricky vychézi vztah: —Au =1 — § y, neboli kdyz vzroste Y o 3%, klesne nezaméstnanost
0 jeden bod (napf. z 10% na 9%).
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8. Inflace

Definice: inflace je stav, kdy pené¢zni zasoba prevysuje poptavku po penézich.

Z dynamického pohledu je mira inflace dana rozdilem mezi tempem riistu nominalni penézni
zasoby a realné potieby. PenéZzni zasoba se neustale vyviji, emisni banka musi reagovat na
potfeby smény.

V dlouhém obdobi kopiruje rist redlné poptavky po penézich rist realného produktu — ceteris
paribus (naptiklad pii konstantni rychlosti obéhu penéz).
V kratkém obdobi kolisa poptavka po penézich v disledku zmén Grokové miry.

Opakem inflace je deflace.
Inflace miize mit rizné stupné¢:
* mirna — v procentech jednociferna
= padiva — lidé uz se zbavuji penéz — desitky procent a vice
= hyperinflace — tisice a vice procent ro¢né. Obézivo ztraci veSkerou hodnotu.

Inflaéni spirala: inflace se roztaci znovu a znovu, pracovnici o¢ekévaji, ze ceny porostou a
vynucuji si rast mezd (,,scala mobile®), ten vyvolava riist odbytovych cen apod.
Setrvac¢na inflace: inflace nema vnitini pficiny, ale udrzuje se setrvaénym ocekavanim

Historie

Inflace je stejné stard jako penize a Casto upln¢ rozrusi ménovou soustavu zemé. Priklady:

- ,renovatio monetae* stfedovékych panovnikili, znehodnocovani denarti i grosii (znacky na
groSich pro znalce) a ,,m&édéné* mince doby husitské

- velkd ménova loupez 1622-1623: Cisat Ferdinand Il.potieboval na dalsi vedeni valky rychle
penize, a tak pronajal mincovni prava v€etné mincoven mincovnimu konsorciu. V konsorciu
byli Slechtici (Valdstejn, opavsky Karel z LichtenStejna a dalSi) kardinal Ditrichstejn,
zidovsky obchodnik Jakub Bassevi a holandsky kupec usedly v Praze Jan de Vitte.
Konsorcium zaplatilo 6 milionti zlatych a vyrobilo jen v prazské mincovné 42 miliént zlatych.
Nekvalitni mince zaplavily trh tak, ze konsorcium bylo donuceno ¢innost v 1ét¢ 1623 ukoncit
a v prosinci 1623 byl vyhlaSen statni mincovni Upadek - ,,mincovni kaladda®. Platebni sila
inflacnich minci klesla na 6-16%.

Cisarska komise zpétn¢ vycislila Skodu na 10 miliont zlatych. VySetiovani uvazlo na mrtvém
bodé¢. V konsorciu byli nejvyznamnéjsi Cinitelé své doby. Jen Jan de Vitte spachal sebevrazdu,
ale to kvilli tomu, Ze mu Valdstejn nezaplatil dluhy a de Vitte se dostal sdm do neteSitelnych
problému. Spekulanti stacili béhem roku 1622 a 1623 vyhodné skoupit konfiskované majetky,
znehodnotit dluhy a nesmirné se obohatit.

- statni bankrot 1811: b&hem napoleonskych vélek neustadle rostly néklady rakouského
mocnaistvi na armadu. Po pordzce Napoleonem ztratilo Rakousko podstatnou ¢ast Gizemi a
navic muselo zaplatit 75 miliént zlatych vale¢nou ndhradu. Hluboky schodek rozpoctu byl
feSen dal§im a dal$im vyddvanim médénych a papirovych penéz. Koncem roku 1810 ¢inilo
obézivo 141 milidni zlatych a v prvnich mésicich 1811 dosahlo 1 miliardu zlatych. 20. unora
1811 byl vyhlasen statni bankrot a platidla ztratila 80% své hodnoty.

- 2. svétova valka pfinesla obrovské znehodnoceni obéziva. Ménovou reformou k 1. 11. 1945
byly stazeny vSechny staré papirové penize. Sménény byly sice 1:1, ale hotové bylo
vyplaceno jen 500,-K¢ a zbytek zlstal na vazanych vkladech.

Povale¢na obnova probihala pomaleji, nez nartstal objem obé¢Ziva.
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V nedéli 31. 5. 1953 piisla penézni reforma. Mzdy, dichody a ceny byly stanoveny na 1/5.
Hotovost byla sménéna takto:

- do 300 korun na 1/5 (ovSem jen ndmezdné pracujici)

- nad 300 korun na 1/50.
Platnost starych penéz skoncila 4. 6. 1953. Tak bylo z obéhu stazeno 35 mld K¢s. Vazané
vklady ve vysi 80 mld K¢s byly zruseny bez nahrady. Ostatni vklady byly prepocteny podle
vyse a podle toho, komu pattily v poméru 1/5 — 1/50. Tato reforma zasdhla vSechny vrstvy
obyvatelstva podstatné bolestnéji nez bankrot 1623 nebo 1811.

8.1. Formy a méreni inflace

Inflace je jednim z nejvice diskutovanych makroekonomickych jevi. Je to proto, Ze v trzni
ekonomice se ceny vyjadiuji penézi a vypovidaci schopnost cen je pro dosahovani rovnovahy
klicova. Je-li zpochybnén nastroj, v némy se ceny vyjadiuji, je zpochybnéna i sama tloha
ceny.

- Poptavkova — vyvolana poptavkou
- setrvacnd — plynouci z ocekéavani
- ndkladova (nabidkova) — vyvolané nabidkou

Vztah reélné a nominalni tirokové miry udava Fisherova rovnice:
ry =7+,

ry = nominalni urokova mira
r = redlnd urokova mira
7. = oCekdvana mira inflace

Mc¢éfeni inflace:
= Deflatorem HDP (zahrnuje zménu cen vsech statkill, ne jen spotiebnich)
» Indexem spotiebnich cen nebo
* Indexem vyrobnich cen

HDP - P,
deflator HDP = ———— - 100 '%&
e flator HDP R, %

8.1.1. Dusledky inflace

= alokacni ucinek: jiné relace a irovné cen znamenaji zménu signdlti pro nabidku a
poptavku — to vede k neefektivnimu presunu vyrobnich faktort mezi odvétvimi,
* dlouhodoba inflace, byt i mald vyvolava inflaéni ofekévani a inflacni ocekavani
vyvolava dalsi inflaci. Nasleduje uteék k vécnym hodnotdm. Ptresun od financ¢nich
k vécnym hodnotdm vede k ristu transakénich nékladt. Prodavat domy vyZzaduje vétsi
transak¢ni naklady nez obchodovani s akciemi.
= distribuéni ucinek:
= dluhy jsou znehodnocovany
= pokles redlné miry mezd, pokud jsou tarifni smlouvy dlouhodobé.
Pokud mzdy stoupaji neustale s inflaci, vede to k vzestupu inflace
= fixni platby (dichody, platy ve vetfejné sféfe) se piizplisobuji realité
opozdéné
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= pfi progresivni daiiové sazb¢ nartista podil dani na GDP
* ucinek na rist a zaméstnanost:

= rust zisku v disledku ristu investic je kratkodoby

= pokles realné irokové miry v disledku inflace vede k rustu inflace

= poptavka po vécném zbozi vyvolava rust (lidé radéji spotfebovavaji,
nez aby pozorovali, jak klesd redlna hodnota jejich hotovosti)

= rast cenové urovné vede k poklesu konkuren¢ni schopnosti vici
zahrani¢i — to ma negativni vliv na platebni bilanci a zahrani¢ni obchod

8.1.2. Jak hodnoti jednotlivé ekonomické Skoly dopad inflace:

= jednoducha kvantitativni teorie: - cenova trovein je déna striktné mnozstvim penéz
v obéhu (M2). Vzroste-li cena jednéch vyrobkl, vyvola to pfi stejném objemu obéziva
pouze pokles cen jinych vyrobkili. Pokud tedy roste celkova cenova hladina, pfi¢inou
je nadproporcionalni riist penéz v ob¢hu.
= klasicka Friedmanova Skola — kratkodobé pisobi inflace prorustové a podporuje rist
zamé&stnanosti. Dlouhodobé se tento efekt ztraci.
* Monetarismus — nabidka penéz je hlavnim urcujicim faktorem kratkodobych pohybt
nominalniho GDP. Z tohoto tvrzeni se odvozuji tfi zdsady monetarismu:
= laissez-faire (nechte véci jit svou cestou) - preference trhu pied statem
= diraz se klade na potlatovani inflace, protoZe pen¢znimi nastroje neni
mozné nezameéstnanost vytesit
= preference pravidel chovani pfed aktivnimi zasahy statu
. ,,Skola racionalnich océekavani“ — tvrdi, ze se nedostavi ani kratkodoby efekt,
protoze subjekty nepodléhaji iluzim a alokuji raciondlné. Reaguji i na zménu
hospodatské politiky a piedjimaji jeji dusledky. Nakonec udé€laji pro stat jenom tolik,
kolik se vSeobecné povazuje za nezbytné. Celkovym vysledkem jsou jenom ztraty
z informaéniho zmatku a ndklady administrativy a kontroly.
= Monetarni objasnéni keynesianské teorie: rist obéziva zpiisobi pokles urokovych
mér — to povzbudi investovani — to zvysi dichody a dichodovy multiplikator zvysi
nasobn¢ poptavku. Jestlize ve vychozi situaci neexistuje prebytek vyrobniho faktoru
prace, vznika inflace, protoZe vyroba nemiZze v kratkém obdobi dohnat rtst nabidky
penéz.

8.2. Priciny inflace

V posledni dobé se ekonomové shoduji, Ze inflace miize ve skute¢nosti mit pouze tfi pficiny:
* nékdo emituje piili§ mnoho penéz (oligopolni struktury, stat, banky ...)
» inflacni Sok ptichazi z vnéjSiho prostredi (naptiklad zdrazenim vstupii)
= pfiili$ nizka nezaméstnanost.

V dal$im si v§imneme bliZe diskuse nad pfi¢inami inflace.

8.2.1. Infla¢ni oéekavani:

Trh funguje mimo jiné také proto, Ze subjekty predpokladaji, ze bude fungovat a maji
pfedstavu o tom, jak bude fungovat. Rozhodujici subjekt, zodpovédny za emisi, centralni
banka, snizuje hypoteti¢nost budoucnosti tim, Ze stanovuje, jakou inflaci ocekava.
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Subjekty promitnou tento vyhled do svych operaci. Odectou od nomindlni trokové miry
inflaci, ziskaji redlnou urokovou miru a podle jeji vySe jsou ochotni spofit, kupovat nebo
emitovat dluhopisy nebo investovat.

Centralni banka neni vSemocnd, ani vSevédouci. Mlze sice ménit objem obéziva, ale na
inflaci pisobi konjunkturni cyklus, vladni operace a vnéjsi prostiedi. Trva vzdy néjakou dobu,
nez trh na objem emise zareaguje a centralni banka nemtize také postupovat bez ohledu na
jiné veli¢iny, nez je inflace (napiiklad inflace, pokles hodnoty doméci mény ma kratkodoby
kladny u¢inek na zahrani¢ni obchod, zohlednit plné statni deficit poklesem obé&ziva muze
priskrtit hospodaisky rist apod.).

Subjekty na trhu proto maji svoje inflacni ocekéavani, kterymi se pii svém rozhodovani tidi.
Toto o¢ekavani nemusi byt totozné s vyhlasenym vyhledem inflace centralni bankou.

Infla¢ni ocekavani ma i redlny vliv na skutecnou inflaci: kdyz je ocekavana inflace vyssi nez
stavajici, zvys$i se nominalni urokova mira, poklesne poptavka po investicich, poklesne riist a
v dasledku toho bude stat mensi produkt proti stejné penézni zasob¢ a inflace vzroste.

8.2.2. Monetarni pfi¢iny
Pfi¢iny tkvi v monetarnim trhu:
* kdyz centralni banka uvadi do ob¢hu pfili§ velké mnozstvi obéziva
» komer¢ni banky poskytuji nepfimérené mnoho avért
= kdyz statni rozpocet vykazuje ptili§ velky deficit

8.2.3. Redlné hospodarské priciny
Inflaci vyvolédvaji procesy v tvorb¢ statkii: absolutni pokles produktu je vétsi nez pokles penéz
v ob&¢hu nebo objem obéziva dokonce vzroste.
= demand pull inflation (inflace tazend poptdvkou) — poptavka piekro¢i nabidku a
vznikne inflacni mezera. Naptiklad kdyz poklesne mira spor, penize se vrhnou do
investic, iveéra apod.
= profit push inflation (inflace tlacena ziskem) — vznika z pfili§ vysokého zisku, jestlize
konkurenéni situace nedokdze udrzet rovnovahu.
= cost push inflation (inflace tlaCend néklady) — pfilisny rist jednotlivych nakladovych
polozek

v

8.2.4. Vnéjsi impuls - Vzestup ceny dovazeného zbozi

Ve fungujici trzni ekonomice by rist dovoznich cen mél vést k poklesu poptavky a tim
postupné ke snizeni celkové cenové hladiny. V praxi vSak vse trva déle a nepromitne se vSude
stejn€. Ti, kdo nakupuji dovozni zbozi za vyssi ceny, promitnou vyssi cenu do svého vystupu
a postupné celd hladina vzroste.

8.3. Phillipsova'® kiivka

1 Alban William Hausego.Phillips (1914-1975), novozélandsky ekonom
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Inflation
Rate

NAIRU or
Long-Run
Phillips Curve

New Short-Run
@ Phillips Curve

Initial Short-Run
Phillips Curve

H
: Unemployment Rate

NAIRU = mira inflace, ktera neakceleruje nezaméstnanost.

Zkouma vztah miry nezaméstnanosti a ristu nomindlnich mezd a vznikla jako kritika
Keynesovy teorie zaméstnanosti (Keynes tvrdil, ze je stimulaci AD snizovat nezamé&stnanost
bez hrozby inflace az do dosazeni ,,plné* zaméstnanosti).

Keynesovi odpirci tvrdi, Ze nezaméstnanost nikdy nemuze klesnout na nulu, protoze vzdy
existuje frikéni nezaméstnanost. Dikazem Keynesova omylu méla byt pravé Phillipsova
funkce. Tvrdi, Ze pokles zaméstnanosti vyvoldva od urCité urovné rist inflace. Jakmile
nezaméstnanost klesne ke 2%, poptavka po pracovnich silach vyvola prudkou inflaci — viz

R4

Poznamka: Okunidv zdkon zkoumd vztah zmény domaciho produktu a zmény
nezameéstnanosti: poptavkova inflace je zpiisobena ristem agregéatni poptavky, ktery snizi
nezameéstnanost pod piirozenou miru. To vyvola rist nominalnich mezd a nésledné také rast
cen.

Ekonomicky vyvoj od roku 1970 ve vyspélych zemich pak ve spojeni vysoké inflace a vysoké
nezaméstnanosti nahlodal pfimétenost kratkodobych Phillipsovych kiivek jako ndstroje pro
provadéni substitu¢ni formy hospodatské politiky (vymeéna inflace za nezaméstnanost).
http://ekonomie-otazky.blogspot.com/2008/07/phillipsova-kivka.html
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8.4. Stagflace

Stagflace (stagnace + inflace — ptejato z anglického stagflation) je kombinace vysoké inflace
a soucasné stagnace ekonomiky — tedy se pfi vysoké inflaci neméni velikost redlného
produktu nebo dokonce dochazi k jeho snizovani (takovy jev se nékdy nazyva slumpflace.

Podle klasické ekonomie k stagflaci dochazi, kdyz se vlada snazi snizit miru nezaméstnanosti
pod jeji pfirozenou Uroven, coz ma za nasledek jen zvyseni inflace. Vlada na cil snizeni
nezameéstnanosti rezignuje az v dobé, kdy se k vysoké nezaméstnanosti ptida i vysoka inflace,
tedy kdyz dojde k stagflaci.

Prikladem mutiZze byt ekonomika USA v sedmdesatych letech dvacatého stoleti. V této dobé
byla stagflace novy pojem a vyvolala krizi keynesianstvi.

9. Monetarni politika

9.1. Cile a nastroje monetarni politiky

Plati obecné cile ,,Magického Ctverce™:
= hospodafsky rtst
= cenova stabilita (protiinfla¢ni politika)
» zameéstnanost
= vyrovnand platebni bilance

K jejich dosazeni si monetarni politika stanovuje zprostredkujici cile:
= ovlivilovani penézni zasoby
= ovlivilovani Grokové miry
= ovlivilovani ménového kurzu

Vykonavatelem monetarni politiky je pfedeviim centralni banka (CNB Praha — www.cnb.cz)

Poznamka: ,,Ekonomie strany nabidky*:
Tato ekonomicka Skola je oponentem ekonomie strany poptavky (keynesianismu). Ekonomie
strany nabidky tvrdi, Ze zaméstnanost a rlst zaviseji pfedev§im na rdmcovych podminkach
strany nabidky. Soukromy sektor poklada ocekavany zisk za stabilni a potfebuje predevsim
,zdravé® systémové prostiedi. Nastroje ekonomie strany nabidky jsou:

= deregulace

* snizeni (zejména mzdovych) naklad

» snizeni socidlnich vydaja

* jednoduché a nizké dan¢

» odbourani statniho dluhu

= zajisténi konkurence, odbourani subvenci

= privatizace

» penézni stabilita (Reaganomics, Thatcherismus)

Makroekonomické modely museji vzdy vychazet z mikroekonomickych zakladd!
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Poznamka: Evropska centralni banka Frankfurt

ECB je centralni bankou pro evropskou jednotnou ménu euro. Hlavnim cilem ECB je péce
o kupni silu eura, tedy o cenovou stabilitu v eurozone. Eurozéna se skladd z Sestnacti statii
Evropské unie, které od roku 1999 zavedly euro. Vice viz www.ecb.int

ECB nema, na rozdil od narodnich centralnich bank, jako partnera jednu vladu, navic nékteré
zemé& dosud nemaji zavedené Euro, o to je monetarni politika ECB ztiZena a mén¢ ucinna.
Organy: generalni rada, vykonna rada a rada guvernéri.

Nezavislost centralnich bank
Aby centralni bank y nebyly hii¢kou rukou kratkodobych populistickych politickych kroka
vlady, dba se na to , aby tyto banky byly nezavislé. Toho se dosahuje nezavislosti:

= financ¢ni,

= persondlni,

* instituciondlni a

* instrumentalni (pouZzivat by méla jakékoli trzn€ konformni nastroje)

9.1.1. Naéstroje monetarni politiky:

= politika nezavislé¢ cedulové a centrdlni banky — Uvérové limity, emise obéziva,
refinan¢ni Giver, operace a obligace statu, platebni bilance

= regulace pohybu mény vici zahranici

= cenova regulace. Krajni varianta je ,,statni stop cendm® — to vyvolava skrytou inflaci.
Ta se projevi o to vét§im skokem po uvolnéni cen a trh si uvolnéni cen jednou prosadi.

= mzdova regulace

= danova regulace obéziva

= vestaveéné stabilizatory

Neptimé nastroje monetarni politiky:
= operace na otevieném trhu — nakup a prodej vladnich cennych papirii
= povinné minimdlni rezervy — u nas dnes 2%, uroci se teprve od roku 2001
= diskontni sazba — za ilozku pfes noc —u nés 0,75% p.a.
= reposazba (asi 2%)
= lombardni sazba — proti zastavé cennych papird - 2,75% p.a.
= devizové rezervy - stahuje cizi ménu nebo pousti do obéhu domaci ménu a naopak

Piimé néstroje monetarni politiky:

- stanoveni maximalnich arokd z Gvéra

- stanoveni minimalnich troka z vkladi

- stanoveni maximalniho objemu avéru, které by komercni banka mohla ptjcit

9.2. Typy a ucinky

9.2.1. aktivistickd ménova politika
ptizpisobovani ménové politiky cyklickym vykyvim.
Keynesianci - politika levnych penéz - po druhé sv. valce v USA se snazili stlacit urokovou
miru co nejnize — nizk4 trokova mira by zajiStovala levné financovani jejich dluhtt - klidné
by ménili trokovou miru podle potieby - jak se jim to hodi transmisni mechanizmus - rist
penézni zasoby -> pokles trokové miry -> rst investic, spotfeby... -> rlist agregatni poptavky
-> rust produktu, zaméstnanosti i cenové hladiny - mize dojit k deflaéni impotenci
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9.2.2. Politika stalého pravidla
Monetaristé - obdvaji se miry inflace - tomu podfidili ménovou politiku
- na rozdil od Keynesianct tvrdi, Ze ménova politika je velmi G€inn4, ale neznamena to, Ze by
ji mély centralni banky pouzivat
- v kratkém obdobi uznavaji dopady (6-9 mésicit), ale za dalSich 9 mésici by byl jediny
dopad zvySeni cenové hladiny
- penéZzni zasoba by méla rist tempem 3 - 5% ro¢né potad a to zajisti, ze nedojde ke zvySeni
miry inflace
- problém je Ze by centrdlni banka musela plné¢ ovladat penézni zasobu a méla by byt stabilni
nebo predvidatelna poptavka po penézich

9.2.3. Cilovani inflace

Centralni banka vyhlasi konecné cile a pak se je snazi dodrzet

- je to srozumitelné pro vetejnost

- inflace by se méla pohybovat od 2 - 4%

- konecné cile - u Keynesiancti vysokd zaméstnanost

- u monetaristi nizka mira inflace

- zprostiedkujici cile - pomoci nich miize centralni banka dosdhnout kone¢nych cila

9.2.4. Problémy ménové politiky
1. past na likviditu - poptavka po penézich je velmi citlivd na trokovou miru, pii nizké
urokové mife - neroste produkt ani zaméstnanost
2. defla¢ni impotence - necitlivost soukromych vydaji na urokovou miru - neroste produkt,
neklesa nezaméstnanost
3. Casové zpozdéni - rozpoznat problém, pfijmout opatfeni a pak teprve to zacne pusobit -
rychlejsi nez u fiskalni politiky
4. omezeni podle fixniho nebo flexibilniho - u fixniho G¢inné neni

Poznamka: Quantitative easing (mnozstevni uvoliovani)
Soubor opatieni, jez maji odvratit deflaci, naptiklad:
= zvySeny nakup zahrani¢nich aktiv s cilem oslabit ménu
= nakup cennych papirt s cilem zvySovat mnoZzstvi penéz
= zmé&kceni parametrti uvért (mensi pozadavky na zaruky, bonitu, nizsi uroky) s cilem
zvysit vynosy soukromych aktiv
= expanzivni fiskalni politika
Hodnoceni: rozporuplni. Narusuje se nebo zpomaluje ocistny ucinek krize. Dlouhodoby
negativni efekt pfevazuje nad kratkodobymi pozitivy.

9.2.5. Konvergen¢ni kritéria pro pfijeti spole¢né mény Euro
Maastrichtska kritéria (znama také jako konvergenéni kritéria) jsou kritéria pro clenské
staty Evropské unie pro vstup do Evropské hospodaiské a ménové unie (EMU) a pro zavedeni

spole¢né mény — eura. Ctyfi hlavni kritéria jsou zaloZena na ¢lanku 121(1) Smlouvy o
zalozeni Evropského spoleéenstvi.

Clenské staty EU, které cht&ji zavést euro, musi splnit tato kritéria:

1. Cenova stabilita — primérna ro¢ni inflace nesmi piekrocit o vice nez 1,5 %
primérnou ro¢ni inflaci tfi ¢lenskych zemi s nejnizsi inflaci.
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2. Stabilita devizového kurzu — ménovy kurz musi byt zafixovan v ramci
mezinarodnich ménovych kurza alespoii 2 roky pfed vstupem do unie.

3. Konvergence dlouhodobych urokovych sazeb — dlouhodoba nominalni urokova
mira nesmi piesahovat o vice nez 2 % pramér tii zemi s nejnizsi trokovou mirou.

4. Verejné finance

Vyse hrubého verejného dluhu — podil vetejného dluhu na HDP nesmi piekrocit
60 %.
Deficit vefejného rozpoctu — podil deficitu statniho rozpoctu na HDP musi byt mensi
nez 3 %.
Shodné statuty centralnich bank 2!
Maastrichtskd konvergencni kritéria musi splnit kazdy stat, ktery chce vstoupit do Evropské
ménové unie.

Poznamka ,,Volckerovo pravidlo“:

Béhem posledni hospodaiské krize od roku 2008 se opét ukazalo, Ze krize mize byt zesilena
nefunkénosti trhu v bankovnim sektoru. ProtoZze management je prakticky nezavisly na
akcionafich a nenese nasledky chybnych rozhodnuti (stavéa se, Ze bankovni maklét na burze
prohospodaii né€kolik miliard dolarti. Takovou §kodu nemiize nikdy nahradit). Proto bylo roku
2010 piijato takzvané Volckerovo® pravidlo. Rikd, Ze banky nesmé&ji samy spekulovat se
svymi prostiedky. Mohou spekulovat na financnich trzich pouze podle pokynl a s penézi
zakaznikl. Toto pravidlo znamena samoziejmé zasah do svobody trhu a je pfedmétem kritiky
zejména ze strany bank. Je vSak také vyrazem, jak obtizné je udrzovat trzni prostfedi
v oligopolnim prostiedi, porusujicim zdsadné vétSinu podminek dokonalé konkurence.

20 Paul Adolph Volcker (* 5. September 1927 in Cape May, NJ, USA)
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10.Fiskalni*' politika

10.1. Pojeti fiskalni politiky

Fiskalni politika je makroekonomicky motivované vyuziti systému vetejnych financi — stavi a
tokli s cilem dosdhnout pozadované urovné makroekonomickych proménnych (magicky
Ctverec).

O fiskalni politika je pojimana ze dvou pohledi:

liberalni pfistup: vSude tam, kde neni tfeba, by stat nem¢l zasahovat, takZe ziistane jen
dopliikové teSeni socidlnich davek a zdravotnictvi, externality, obrana, policie,
soudnictvi a sprava. Rozpoctovy schodek je znakem neschopnosti a nezodpovédnosti
vetejné spravy

aktivni pfistup: keynesovsky aktivni napravovani neduhl trzniho mechanismu,
neustala expanze plsobnosti. Trh ma doplitkovou funkci k socidlnimu statu. Schodek
je nezbytnou dani za fiskalni politiku.

Rozpoctova politika: provadi ministerstvo financi www.mfcr.cz

10.1.1. Typy fiskélni politiky:

expanzivni fiskdlni politika — usiluje o riist agregatni poptavky, dichod a
zameéstnanost. Jist¢ opravnéni mize tato politika mit, pokud skutecny produkt
chronicky nedosahuje produktu potencidlniho, nejsou tedy vyuzivany vyrobni faktory.
Utinna miZze byt pouze v kratkém obdobi. V dlouhém obdobi se cenova hladina
promitne do trhli a efekt zmizi. Pokud jsou vyrobni faktory plné¢ vyuzivany, bude
jedingym efektem fiskdlni expanze rlst cenové hladiny. Dlouhodobé dojde
k vytésiiovacimu efektu: objem statkii a vyrobnich faktort je stejny, fiskus emituje
penize, potom zakonit¢ musi byt nékde penéz méné, nastane-li rovnovaha. Méné je
jich u soukromych investort a ti jsou vytésnovani.

Restriktivni fiskalni politika: jsou-li v ekonomice nevyuzité vyrobni faktory, restrikce
snizuje nejen cenovou hladinu, ale i produkt a zaméstnanost. Jsou-li faktory plné
vyuzité i béhem restrikce, klesd pouze cenovéd hladina. Z dlouhodobého hlediska
restriktivni fiskalni politika zplsobuje pokles cenové hladiny, Urokové miry a
soukromé investice. Produkt se nezméni, pokud se soukroma investi¢ni expanze praveé
rovna fiskalni restrikci.

10.1.2. Bariéry ucinnosti fiskalni politiky:
casové zpozdéni

vytésiovaci efekt

negativni dopady vetejné¢ho dluhu
pohyblivé ménové kurzy

21 . N « N PP < it
Od slova fiscus = plivodné latinsky ,,ko$“, pozdéji nadoba na shromazd’ovani dani, pfenesen¢ statni pokladna,
statni rozpocet
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10.1.3. Deficit

Obvyklym vysledkem hospodareni statu byva deficit, neboli stav, kdy vydaje prevysuji
ptijmy. ,,Chybéjici obnos* se oznacuje jako schodek neboli deficit. Zpravidla se uvadi, ze

deficit muze mit dvé ¢asti:

- cyklicky: zptsobeny tim, Ze v depresi klesda HDP a tim 1 dafiové piijmy, zatimco vydaje
statniho rozpoctu reaguji pomaleji a slabé&ji. Jinymi slovy cyklicky deficit plyne z nevyuziti
vyrobnich kapacit v dobé deprese, pokud byly piijmy statniho rozpoc¢tu naplanovéany na plné

vytizeni téchto kapacit.

- strukturdlni: zptisobeny vladnimi rozhodnutimi, pfipadné platnymi zakony. Vlada vychazi
z redlného vyuziti vyrobnich kapacit, ale vydava vice, nez pfijme.

10.2. Statni rozpocet

Piijmy

Vydaje

Danové ptijmy

Bézné vydaje

Dané z pfijmu fyzickych osob

Vydaje na platy a pojistné

Dané z pfijmi pravnickych osob

Neinvesti¢ni nakupy

DPH

Neinvesti¢ni transfery podnikatelskym
subjektim

Zvlastni dané a poplatky

Neinvesti¢ni transfery a dalsi zbozi a
sluzby v tuzemsku — platby rozpoctim

Cla

Neinvestiéni transfery —obyvatelstvu
véetné dichodi

Majetkové dané

Neinvesti¢ni transfery do zahranici

Socialni pojisténi

Ostatni b&zné vydaje

Ostatni danové piijmy

Kapitalové vydaje

Nedanové ptijmy

Z vlastni ¢innosti

Z vlastni ¢innosti

Investi¢ni nakupy

Splatky pujcenych prostiedki

Splatky pujcenych prostiedki

Kapitalové piijmy

Investiéni transfery

Pfijaté dotace

Investi¢ni transfery

Ostatni kapitadlové vydaje

Piijmy celkem

Vydaje celkem

Saldo

Ceska republika

UHRNNA BILANCE PRIJMU A VYDAJU STATNIHO ROZPOCTU 2009

Ukazatel v tis. K¢
Piijmy statniho rozpoctu celkem
Vydaje statniho rozpoctu celkem

z toho: finan¢ni vztahy k rozpoctim

- krajti

- obci v tthrnech po jednotlivych krajich
- finan¢ni vztah k rozpoctu hlavniho mésta Prahy

Schodek (deficit)
Financovani:
Zvyseni stavu statnich dluhopist

Zvyseni stavu piijatych dlouhodobych uvérta

Zmeéna stavu na Uétech statnich finan¢nich aktiv

1 114 001 697
1 152 101 697

1 178 928
8979 617
706 535
-38 100 000

23 600 605
15 823 034
-1323 639

Statni rozpocet 2018: Ptijmy: 1314 mld CZK, vydaje 1364,5 mld CZK.
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10.3. Cile a nastroje fiskalni politiky

Funkce statniho rozpoctu:
= thrada vydaju statu
= feSeni externalit — v€etné zmirnovani nerovnosti mezi subjekty
= stabilizace ekonomiky

Nastroje:
= dafova soustava a dalsi pfijmy statniho rozpoctu
= vydaje statniho rozpoctu
= vestavéné stabilizatory (progresivni dané, davky v nezaméstnanosti, pojisténi
v nezaméstnanosti, vykup zemédélskych prebytki, subvence k cendm zemédélské
produkce

Vztah danové sazby a dafiového vynosu
Ekonomie si kladla otazku, v jaké zavislosti je daftova sazba (cena statu) a danovy vynos.
Z této avahy vznikla Lafferova® k¥ivka (zavislost dafiového vynosu na dafiové sazbg):

-

:Lafferdv bod
=
Q
™
e
>
o
)
>
o e
< prohibitivni
4 zona
=
t

0% daﬁové sazba 100%

Lafferova krivka

Jako cela fada ekonomickych tvrzeni, ani Lafferova kiivka neni pfijimana vSemi ekonomy.
Zejména je vSak odmitana praktickou vefejnou sférou, viz dale:

Pravdépodobné nejvetsim ekonomickym experimentem s Lafferovou krivkou byly znamé
Reaganovy danové Skrty. Jak popisuje ve své klasické ucebnici ekonomie nositel Nobelovy
ceny Paul Samuelson, je az podivuhodné, jak je mozné, zZe tak pochybna a empiricky
nepodlozena ekonomicka teorie se mohla stat hnact silou ekonomicko-politickych rozhodnuti
s tak dalekosahlymi diisledky. Ronald Reagan byl na zacatku svého piisobeni vzhledem ke

22 Arthur B. Laffer (* 1940, Y oungstown/Ohio)
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svym  omezenym  ekonomickym znalostem svymi poradci poslan na  zdkladni
narodohospodarské Skoleni. Zde se od Arte Laffera dozvédel o konceptu , Lafferovy
krivky. Ta hovori o vztahu mezi meznimi danovymi sazbami z prijmii a skutecnym danovym
vynosem, jeji priznivci argumentuji tim, Ze vyssi danové sazby snizuji motivaci k prace a
zvySuji motivaci k daiiovym unikiim. Proto podle nich pri zvySovani danovych sazeb skutecné
prijmy rostou pomaleji nez linearné a od jisteho bodu dokonce klesaji. Tato teorie se odkazuje
zejména na obdobi po 2. svétové vdalce, kdy viada USA potrebovala spldcet vysoké valecné
dluhy a mezni sazby z prijmu dosahovaly az 90%. Ronald Reagan na zakladé techto
argumentit a své viastni povalecné zkusenosti prosadil program rozsahlych danovych skrti.
Prakticke vysledky jeho politiky vsak teoretickym predpokladiim neodpovidaly: darnové prijmy
se snizily prakticky linedrné s poklesem danovych sazeb a konzervativni Reagonova
administrativa se tak zaslouzila o rekordné astronomické deficity statniho rozpoctu. Ani
hospodarsky rust USA vdobé Reaganovy administrativy objektivné nijak nepredcil
predchazejici a ndsledujici obdobi s vyssimi danovymi sazbami. Empirické studie pozdeji
prokazaly, ze efekt Lafferovy krivky miize skutecné existovat, avsak pouze v oblasti extrémnich
danovych sazeb, tedy nékde v rozmezi 70%-100%, v oblasti beznych sazeb, okolo 10-60%,
naopak tyto studie kupodivu ukazuji spise na opacny efekt, kdy pri zvySovani darnovych sazeb
rostou skutecné danové vynosy rychleji nez linearné. Vysvétlenim miize byt motivace
danovych poplatnikii pri mirném zvySeni sazeb zvysit sviij hruby prijem s cilem udrzet
dosavadni Cisty prijem a Zivotni urovern.

Pramen: http://www.witzany.cz/clanky/Laff krivka.htm

Poznamka: Verejny dluh

Vetejny dluh je vysledny stav schodki vetejnych rozpocti. Pticina jeho existence je politicka.
ZvySovani vefejnych vydajii je popularni a pfinasi rist volebnich preferenci (coz ponékud
protifeci ,,Skole racionalnich o¢ekavani*), zatimco zvySovani dani popularni neni.

Jaky ma vefejny dluh dlouhodoby dopad na agregatni poptavku?

Tradi¢ni teorie: rist vetejného dluhu neovliviiuje spotfebu dnesni generace. DIluhopisy
budou nabidnuty na trhu, kde ale panuje rovnovéaha a neexistuje dost volnych penéz na jejich
nakup. Vlada je bude muset prodat do zahrani¢i. Vetejny dluh se zvelké casti méni
v zahrani¢ni dluh. Dluh dopadne na budouci generace.

Ricardova-Barroova teorie: domacnosti ptredjimaji vliv deficitu, aby ulehéily svym
potomkim, nakoupi samy vladni dluhopisy. AZ nastane Cas dluhy splacet, budou splaceny
z téchto dluhopisti.

Je velmi obtiZzné jednou nastavenou hladinu vefejnych vydaji odbourat — velky tlak volicske
vétSiny. Piesto se v nékterych zemich podafilo vefejny dluh snizit. Svédsko (vefejny dluh
klesl ze 76,6% HDP na 60% HDP), Nizozemsko v 90. letech 20.stoleti.

Doplnék: boj fiskalni politiky USA proti velké hospodarské Krizi po roce 1929

Ministr financi prezidenta Roosevelta byl konzervativnim ekonomem piedkeynesianského
razeni. Zastaval vyrovnany rozpocet a zlaty standard. VIdda se sice snazila stimulovat
ekonomiku velkymi vydaji, soucasné ale k jejich pokryti zvySovala danové ptijmy. Vysoké
dan¢ ztlumily hospodatsky rist.

Po osmi letech boje, vroce 1939, byla nezaméstnanost stale stejné vysoka, ackoli vladni
vydaje vzrostly né€kolikanasobné.
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Navic nartst daniovych sazeb zptlisobil pokles dafiovych vynost a prohloubeni deficitu. Krize
byla definitivné ukoncena az deficitnim financovanim vale¢nych vydaju.

11.Vnéjsi obchodni a ménova politika

11.1. Pojeti a cile

Vnéjsi obchodni a ménova politika jsou zasahy stdtu do pohybu statkil, sluzeb, vyrobnich
faktorti a penéz vné jeho tizemi.

Cilem téchto zasahl je magicky ,,Ctverec™ (cenova stabilita, zaméstnanost, riist a vyrovnana
platebni bilance).

Pojeti je zase dvoji:

= liberalni — nejefektivnéjsi je, kdyZ trzni subjekty volné pohybuji statky a faktory pies
hranice, aby vznikaly a ménily se ceny tak, Ze bude dlouhodob& dosahovéana
rovnovaha,

= protekcionisticky — doméaci ekonomika vyzaduje podporu statu: domaci trh musi byt
chranén pted zahrani¢ni konkurenci, export domacich vyrobki musi byt podporovan,
zanikajici odvétvi musi byt ze socialnich divodt chranéna pted pfili§ prudkym
narazem vnéjsi reality

» udrzeni domacich pracovnich mist

= zabranit pfiliSné specializaci a zranitelnosti narodniho hospodarstvi

» udrzeni sménnych relaci vyvozu a dovozu clem

= neekonomické cile: strategické vojenské zajmy, udrzeni narodni tradice, udrzeni
vyzkumu, ekologické aspekty, napiiklad v zemédélstvi

11.2. Nastroje vnéjsi obchodni ménové politiky

11.2.1. Jednostranné nastroje

Cla, licence, kvantitativni restrikce, embarga, devizové restrikce, hygienické prekazky
Priklad cla: dovozni clo zvysi cenu vyrobku na domacim trhu a poptavka po ném se snizi.
Vyssi ceny vSak umozni domdci vyrobu a zaméstnanost. Alokace vyrobnich faktorl je méné
efektivni.
Proexportni nastroje:

» zvyhodnéné uvéry a zaruky za uvéry pro export

= danové ulevy

= poradenstvi a stitni promotion (ucast ve vladni delegaci, dotace ucasti na veletrhu

apod.)

11.2.2. Smluvni néstroje dvou- nebo vicestranné
Obchodni dohody, platebni dohody, dohody o zamezeni dvojiho zdanéni

Poznamka: v dobach regulovanych kurzii byl vyznamnym nastrojem vnéjsi politiky i statem
ovlivilovany pohyb kurzu.

11.2.3. Kooperace a integrace

Jednotlivé néstroje museji byt koordinovany nejen uvniti jednoho statu, ale zejména mensi
staty se dnes jiz neobejdou bez koordinace s ostatnimi staty.
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Spoluprace se mize tykat jen nékterych tokt ptes hranice.

Integrace je intenzivnéjsi formou spoluprace. V podstaté se mensi celky slucuji ve vétsi
komplexy.
Ma nékolik stupniil intenzity. Ukazme si je na Evropské unii:
1. uvoliiuje se obchod nejprve jen s nékterym zbozim (Evropské spolecenstvi uhli a oceli)
2. uvoliiuje se pohyb vyrobnich faktorii a soucasné¢ vznikd koordina¢ni jednotka, ktera
ma pomoci nejslabSim regionim prekonat ndraz silné konkurence (Evropské
hospodafské spolecenstvi) — kapital a pracovni sila se pohybuji volné.
sjednocuje se ménova, fiskalni, socialni a anticyklicka politika.
vznika spole¢nd ména (Eurozona)
5. logickym dal$im krokem je sjednoceni do jednoho statu s jednou centralni legislativou
a exekutivou, jestli se dostaneme v EU do této faze, nevime.

P w

Vedle Evropské unie existuji i jind ekonomicka spoleCenstvi statl, naptiklad Asijsko-
pacifické ekonomické spolecenstvi APES.
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12.Hospodarska politika vlady

Doposud jsme se vénovali oddélené¢ monetéarni, fiskalni a vn&jsi politice. V Zadné zemi vSak
nefunguji oddélené. Doplnéné o dalSi nastroje zejména mikroekonomické politiky tvofi
komplex hospodaiské politiky. Jednotlivé politiky museji byt zkoordinovany, jinak hrozi
oslabeny ucinek nebo dokonce protichiidné ptisobeni.
Aby nevznikala politika jenom v jednom centru se zaméfenim jenom na nékteré cile, poklada
se za nezbytné, aby monetarni politika byla provadéna centralni bankou a ostatni politiky
jinymi institucemi, zpravidla centralni vladou.
Ze zédkona a svym faktickym fungovanim nezavislé instituce nemaji divod spolu
nespolupracovat.
Ptiklady:
= pii fiskalni expanzi mize monetarni expanzivni politika zvysit objem penéz tak, ze
zcela potlaci vytésiovaci efekt,
= expanzivni fiskalni politika pfinese vétsi piijmy domacnostem (TR) a soubézna
monetarni restrikce oslabi kapitdlové moznosti firem a tim se zvy$i vice podil
spottebnich vydaji domécnosti (C).

12.1. Cile a nastroje
Podstata
= trh dokonalé konkurence neni schopen udrzovat sam sebe a degeneruje vzdy do
nedokonalosti,
= stat (vefejné subjekty) museji neustale vytvaret a dodrzovat pravidla, smétujici proti
porucham trzniho systému

Cile hospodaiské politiky vlady (vefejného sektoru)

Plati obecné cile ,,Magického Ctverce™:
* G - hospodarsky riist — mefeno ristem GDP
= P - cenova stabilita — méfeno mirou inflace
= U - zaméstnanost — méfeno mirou nezaméestnanosti
* B - vyrovnand platebni bilance — méteno saldem bézného uctu ku GDP

Nékdy se ke ¢tyfem ,,rohim‘ magického ctverce pridavaji jesté dalsi cile:
= Spravedlivé rozdéleni dichoda
= Udrzitelné Zivotni prostiedi
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Jednotlivé cile za urcitych okolnosti ,,plisobi proti sobé*. Dosazeni jednoho cile zhorsi cile
jiné.

Dosazeni i viibec jen stanoveni cild hospodaiské politiky je dnes méné striktni nez dfive a
musi brat v ivahu:

= splyvani jednotlivych statd do vyssich celki (EU)

= globalizaci trht

Pravidla hospodarské politiky

Euckenovo® pravidlo:
» nastroje hospodarské politiky museji byt konformni s ekonomickym systémem

Mundellovo®* pravidlo:
= kazdému cili je pfifazen takovy nastroj, ktery ma na néj nejvétsi vliv

Meadeho® pravidlo:
» za kazdy makroekonomicky cil ma byt odpovédna jedind statni instituce a ta méa na

tento nastroj vylucny vliv.

Taylorovo*® pravidlo:
* Cilem bylo stanovit formuli pro centralni banku pro urceni Grokové miry. Taylor tak

dale rozvedl model IS-LM. Formule zni:

iT% = ge+r* + a(nf —n') + fxygap

Kde:
iT® = Taylorova Grokova mira
f = ocekdvana inflace
r* = realna rovnovazna urokova mira
T = cilova inflace, tj. ta, o niZ centralni banka usiluje
ygap = produkcni mezera mezi skutecnym a potencialnim produktem

Y gap bere ohled na fazi hospodatského cyklu.
Koeficienty alfa a beta udavaji, jak siln¢ by méla reagovat penézni politika na odchylku
o¢ekavané inflace od cilové a na odchylku skutecné produkce od potencialni.

Fisheriv efekt:
= Vzroste-li mira inflace, vzroste i nominalni irokova mira, takze realna urokova mira ziistane

stejna. Pokouset se tedy ovliviilovat urokovou miru monetarni expanzi nema smysl.

12.2. Typy hospodarské politiky
Keynesovsky typ

= stat pruzné reaguje na vyvoj hospodaistvi

= stat permanentné dolad’uje chod ekonomiky

* Walter Eucken (1891 Jena — 1950 Londyn) — zakladatel ordoliberalismu a Freiburské $koly
** Robert Mundell (Kingston, Kanada 1932), Nobelova cena za ekonomii 1999

** James Edward Meade (Svanage 1907 — Cambridge 1995), Nobelova cena za ekonomii 1977
%% John B. Taylor (* 8. 12. 1946 Yonkers, New York
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* hlavnim cilem je vysoky stupeil zaméstnanosti a t¢ se dosahne dostatecné vysokou
poptavkou

= stat podporuje rust poptavky zvySovanim svych vydaji na statky

= neokeynesovsky typ reaguje na vytku, Ze poptavkova expanze vede k rlistu cenové
hladiny a klade diraz na vhodnou kombinaci fiskalni a monetarni politiky s cilem
udrZet cenovou hladinu

Konzervativni typ
= stat pouze vytvaii podminky pro fungovani trzniho mechanismu
= hlavni podminkou ¢innosti trzniho mechanismu je cenova stabilita
= stat napomaha cenové stabilit¢ vhodnou nabidkou penéz

Politika ekonomického ramce
= podpora konkurence, podpora zakladani podnikii
= zvySeni ziskovych o¢ekavani — inovace, vyzkum
= politika nizkého statniho vlastnictvi a nizkého podilu vetejnych rozpoctii na GDP
= rozumné tarifni dohody (inosny riist mezd)

12.3. Utinnost hospodaiské politiky vlady

Jaké jsou slabiny hospodarské politiky:
1) Casovy posun mezi problémem a opatienim,
2) Obtizn€ ovétitelna spravnost rozhodnuti
3) Objektivnost rozhodnuti je ovliviiovana lobbyistickymi tlaky
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13.Kolokvium LS - Test

CvicCebnice:

1) Makroekonomie cvicebnice: JindFich Soukup, Vit Posta, Pavel Neset, Tomds
Pavelka, Jifi Dobrylovsky, Melandrium Slany 2009 (ddle jen Soukup)

2) Makroekonomie zdkladni kurz, cvicebnice: Vit Posta, Pavel Siriicek, Melandrium
Slany 2008 (ddle jen Posta)

1. Dvousektorova ekonomika: Ekonomika vykazuje nasledujici makrodata:

=700
Y C
1000 900
1200 1060
1400 1220
1600 1380
a) Stanovte spotiebni funkci!
b) Urcete rovnici funkce uspor!
C) Urcete rovnovazny dichod!
d) Jak se zméni Y, kdyz investice klesnou na 500?

2. Spotieba v kratkém obdobi (Soukup piiklad 3/ strana 29). Kratkodoba fce spotieby je
C=140+0,9*Yd (Yd = disponibilni dichod). Od jaké vyse Yd zacinaji domacnosti

spofit?

3. Tiisektorova ekonomika mé tyto charakteristiky:

Sa -200
S 0,1
I 500
G 200
TR 100
TA, 250
t 0,3
a) Stanovte spotifebni funkci
b) Stanovte rovnovazny diichod
4. Index spotrebitelskych cen (Soukup 6/18):
statek Viaha ve spotiebnim Cena v roce 2009 Cena v roce 2010
kosi v %
A 40 120 130
B 30 90 115
C 20 60 72
D 10 80 84

Jak vzrostly ceny?
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5. Spotreba a disponibilni dichod (Soukup 7/30):
GDP = 3400 mld CZK
Ta =100 mld (autonomni dan¢)
TR =65 ... (vladni transfery)
t=15 % (sazba dichodové dan¢)
Ca =200 mld CZK (autonomni spotieba)
C = 0,7 (mezni sklon ke spotieb¢)
Jaka bude spotieba?

6. Teorie Zivotniho cyklu (Soukup 11/30): Hrdina pfikladu odhaduje délku svého Zivota
na 68 let od okamziku vypoctu, ne od narozeni), z toho bude 37 let pracovat. Ma ro¢ni
prijem 500.000,- CZK, od pristiho roku 530.000,-CZK. Jeho soucasné bohatstvi je 2 mil.
CZK. Nepredpoklada, Ze by dostdval starobni dlichod a Ze by néco zanechal svym
potomkum. Kolik bude Cinit jeho spotieba ve vychozim roce?

7. Vypocet HDP (Posta 1/20):

Oznaceni nazev Castka

TR transfery 50

I Hrubé soukromé domaci 100
investice

X export 80

NT Cisté dang 40

A odpisy 20

C Spotiebni vydaje 250
domacnosti

G Vladni ndkupy 70

NX Cisté exporty -20

Otazky:

a) HDP?

b) Cisté soukromé domdci investice?

c) Importy?

d) Celkové dané?
e) Rozpoctové saldo BS?
f) CbpP?

8. HDP v cendch vyrobnich faktort (Posta 4b/21): Ekonomika je charakterizovana
nasledujicimi udaji:

‘ Zisk pred rozdeélenim 350 ‘
Cisté tiroky 50
renty 200
odpisy 30
Dtichody ze sebezaméstndni 80
investice 120
mzdy 800

Vypoctéte HDP v cenach vyrobnich faktort!

HDP = 1480+30=1510
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9. Rovnovazna produkce v dvousektorové ekonomice (Soukup 2/53):
Dvousektorova ekonomika ma tsporovou fci: S =-200+0,2Yd a planované investice
Ip =300 mld CZK. Vypocitejte rovnovazny produkt!

Reseni:
1 1
V=15 (Gt 1) = 755 * (200+300) = 5=+ 500 = 2500
10. Dvousektorova ekonomika ma tyto charakteristiky:
s =0,3
c, = 200
=550

e) Urcete rovnovaznou produkci

f) Jak se zméni rovnovazny diichod, kdyz investice vzrostou o 120
g) Kdyz Y = 2500 (viz a)), jaka je zde uroven indukované spotieby?
h) Zapiste rovnici keynesovské spotiebni funkce

11. Odvod’te jednoduchy vydajovy multiplikator ve dvousektorové ekonomice!
12. Odvod’te jednoduchy vydajovy multiplikétor v t¥isektorové ekonomice!

13. Charakteristiky &ty¥sektorové ekonomiky: Ctyisektorova ekonomika je popsana
nasledujicimi udaji: sazba dichodové dané t = 0,2; mezni sklon ke spotiebé MPC =
0,7; mezni sklon k importu m = 0,1; autonomni spotieba Ca = 250; investi¢ni vydaje I
= 600; transferové platby vlady TR = 200; autonomni dané¢ Ta = 150; vladni nakupy
statkd a sluzeb G = 300; export X = 800 a autonmni import Ma = 850. Vypocitejte:

a. Vydajovy multiplikator ctyisektorové ekonomiky:

b. Rovnovazny produkt

c. Velikost spotfeby na urovni rovnovazného produktu:
d. Velikost cistého exportu pfi rovnovazném produktu:

14. AD-AS: Posta 1/195: Zakreslete standardni prubéh kiivky AD a vysvétlete mozné
pficiny tohoto tvaru!

15. Vyjmenujte zakladni typy cykld! (Posta 2/114)

- Kratkodobé cykly (Kitchinovy) — nékolik mésicli, kolisani zasob, obtizné
prokazatelné pficiny

- Stfednédobé cykly (Juglarovy) — 8 — 12 let, stfidani expanze a kontrakce. Pri¢iny:
obnova fixniho kapitalu, stfidani generaci komodit, zemédélské vykyvy apod. ...

- Dlouhodobé cykly (nékolik desitek let) — Schumpeterovy - inovacni viny,
Kuznetsovy (investi¢ni viny 15 — 25 let), Kondratévovy — 40 — 60 let

16. Charakterizujte dopady faze expanze a kontrakce na statni rozpocet! (Posta 6/114)

- Expanze: rlst mezd, ziskl a zaméstnanosti, tj. rlst vladnich prijm0 a pokles
vladnich vydaju (pozor na mandatorni vydaje a vladni ndkupy, proto ani rust
nebyva spojen s prebytkovym statnim rozpoctem)

- Kontrakce: analogicky opak
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Analyza trhu penéz, Soukup 1/64: UvaZujte Keynesovu poptavku po penézich.
Nominalni penéini zasoba M = 10.000, citlivost poptavky po penézich na urokovou
miru h = 50, citlivost poptdvky po penézich na dlichod k = 0,5, index cenové hladiny P
= 102% (neboli 1,02), realny didchod Y = 20.500. Jak vysokd urokovd mira vyrovnava
poptavku po penézich s nabidkou?

Keynesova poptavka po penézich (Soukup 4/64): VyuZijte obecné vyjadreni
rovnovazné urokové miry a prostfednictvim parcidlnich derivaci zobecnéte zavéry o
citlivosti zmén rovnovaziné urokové miry pfi zméndch nominalni penéini zasoby a
dlchodu na parametry h a k!

Odvodte jednoduchy depozitni multiplikator (Posta 8/71)!

Vliv povinnych minimalnich rezerv na objem penéz: Mira povinnych minimalnich
rezerv je 15%. Centrdlni banka prodd soukromym subjektim obligace za 120. Obézivo
neexistuje a dobrovolné rezervy jsou nula. Uréete zménu M;!

PenéZni multiplikdtor (4/70 Posta): Centrdlni banka nakoupi od soukromé banky
cenné papiry vhodnoté 100 a mira povinnych minimalnich rezerv je 10%.
Pfedpokladejte, Zze v ekonomice existuje pouze jedna komerc¢ni banka. Znazornéte
prvnich pét kol procesu multiplikace bankovnich depozit skrze bilanci komeréni banka
(neuvaZujeme existenci obéZiva. Vysvétlit proc!)

eSeni: Doporucuji nastudovat bilanci nékteré komercni banky!

Krok: centrdlni banka (CB) pfijima do povinnych rezerv cennych papird za 100.
Komercni banka (KB) presouva v aktivech z polozky CP 100 do polozky PMR
(povinné minimalni rezervy):

B o

A P

PMR +100 0

CP -100 0

2. Predchozim krokem KB zvySila PMR nad potfebnou vysi, proto poskytne uUvéry, aby
nebyly zbytecné rezervy vysoké:

A P

PMR -100 0

Poskytnuté uvéry +100 0

3. NeuvaZujeme obéZivo a uvazujeme pouze jednu KB, proto se poskytnuté uvéry
drive Ci pozdéji objevi na strané pasiv jako vklady a banka je co nejrychleji
poskytne jako uvéry, ovsem 10% musi ponechat jako PMR:

A P
PMR +10 vklady +100
Poskytnuté uvéry +90 0
4. Opakuje se krok 3, tentokrat s ¢astkou 90. Celkovad zména bilance je:
A P
PMR +19 vklady +190
CcpP +171 0

5. Opakuje se krok 3, tentokrat s ¢astkou 81:
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A P

PMR +27,1 vklady +271

CP +243,9 0

Trh penéz (9/71 Posta). Poptdvka po penézich je ddna vzorcem L=k *Y—h *i,
L=M/P

L = poptdvka po penézich

k = 0,5 = koeficient zavislosti poptdvky po penézich na dichodu

Y = dlichod

h = 70 = koeficient zavislosti poptdvky po penézich na urokové sazbé

i = urokova sazba

a) Napiste rovnici poptavky po penézich pro dichod Y = 5000!
b) Predpokladejte, Ze penéini nabidka je 2000. Spocitejte rovnovdinou urokovou
sazbu pro Y = 5000!

Intenzivni tvar produkéni fce (4/229 Soukup): Vytvorte intenzivni tvar produkeni fce
1 1
Y = 4xK2XLz2!
11
Tempo rUstu produktu: Produkéni fce je Y = 4XKz2XL2. Souhrnnd produktivita

faktor( roste o 2%, pocet pracovnik(l roste o 1% rocné a zasoba kapitalu roste o 2%.
Urcete tempo rlstu produktu!

1 1
Ekonomicky rlst, stabilni stav ekonomiky: Produkcni funkce md tvarY = 4xXKz2X Lz,

Mira odpist § = 0,04. Mira Uspor s = 25%. V ekonomice nenastavaji technologické
zmény a mira rlstu obyvatelstva je nulova. Vypoctéte vybavenost prace kapitdlem (k),

pfi niz ekonomika dospéje podle Solowova modelu do stabilniho stavu!

k_K
L

Oteviena ekonomika, absolutni a komparativni vyhody (1/130 Posta): Ekonomiky A a
B vyrabéji dva statky X a Y. Tabulka uvadi pocet jednotek prace potrebnych k vyrobé
jedné jednotky pfislusného statku v kazdé zemi:

A B
X 3 7
y 4 5

a) Uvedte rozvrzeni absolutnich vyhod!
b) Uvedte rozvrzeni komparativnich vyhod!
c) Urcete naklady obétované pfrilezitosti statk(i X a Y!

Kupni sila: Pfedpokladejme, Ze referencni (spotfebni) ko$ je tvofen pouze jednim

statkem, jehoZ cena v domdci méné je 100 D a jeho cena v cizi zemi je 30 F.

a) Jaky je ménovy kurz podle absolutni verze kupni sily? (PPP = purchasing power
parity)

b) JestliZe je trini ménovy kurz E, ) = 5, jaky je kurz ERDI (Exchange rate deviation
index)?
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c) Je domaci ména podhodnocena nebo nadhodnocena vuci parité kupni sily?

Charakterizujte efekty, které ma depreciace (resp. Devalvace) na bézny ucet platebni
bilance (resp. Cisté exporty). Za jakych podminek bude mit depreciace (resp.
devalvace) na bézny ucet pozitivni dopad?

K 1. lednu urcitého roku bylo v ekonomice zaméstnanych 5 milion osob a 500.000

nezaméstnanych. Predpokladdme, Ze béhem roku ztrati praci 2% zaméstnanych a

praci najde 38% nezaméstnanych.

a) Vypoditejte prirozenou miru nezaméstnanosti

b) Vypocitejte poCet nezaméstnanych, pokud skute¢nd mira nezaméstnanosti bude
shodnad s pfirozenou mirou nezaméstnanosti

c) Vypocitejte, kolik osob ztrati praci, pokud skute¢nd mira nezaméstnanosti bude
shodnad s pfirozenou mirou nezaméstnanosti

d) Vypoditejte, kolik osob nalezne praci, pokud skute¢na mira nezaméstnanosti bude
shodnad s pfirozenou mirou nezaméstnanosti.

(5/176 Posta) Vite, Ze pocet osob v ekonomicky aktivnim véku je 1500. Z toho je
pocet studentd 180, pocet zaméstnanych 1100, pocet Zen na mateiské dovolené 75 a
pocet dlouhodobé nemocnych 30.

a) Vypocitejte koeficient participace!

b) Vypocitejte miru nezaméstnanosti!

Co je inflaéni mzdové cenova spirdla?
Redeni: Rist nominalnich mezd zvy3uje naklady firem a tak snizuje SAS, kFivka SAS se
posunuje nahoru, klesa produkt a roste cenova hladina:

[~

V pripadé, Zze centralni banka bude mit snahu odstranit mezeru produktu monetdarni expanzi,
posune se AD doprava a ddle vzrostou ceny a to nakonec odstrani pavodni pozitivni (pro
zaméstnance) efekt rdstu nomindlnich mzdovych sazeb. AZ to zpozoruji, budou poZadovat
dalsi zvySeni nominalnich mzdovych sazeb a tak stale dokola.

(1/212 Soukup) Pavodni mzdova Phillipsova krivka. Skute¢na mira nezaméstnanosti se
odchyluje od pfirozené miry nezaméstnanosti o 3% body. Citlivost tempa rastu
nominalnich mzdovych sazeb na odchylku skute¢né miry nezaméstnanosti od
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ptirozené miry nezaméstnanosti je 0,4. Jaké je tempo rlstu nomindlnich mzdovych
sazeb?

(2/212 Soukup): Okunliv zdkon: V ekonomice existuje kladna produkéni mezera 2%.
Citlivost odchylky skutecné miry nezaméstnanosti od jeji pfirozené miry v zavislosti na
produkéni mezere je 0,7.

Vypocitejte odchylku skute¢né miry nezaméstnanosti od pfirozené miry
nezameéstnanosti!

(3/212 Soukup) Okuntv zakon: Koeficient vyjadrtujici citlivost odchylky skute¢né miry

nezameéstnanosti od jeji pfirozené miry v zavislosti na produkéni mezere je 0,5.

Pfirozend mira nezaméstnanosti je 5%.

a) Predpokladdme kladnou produkéni mezeru. Jakd bude skute¢na mira
nezameéstnanosti, pokud se skute¢ny produkt odchylil od potencialniho 0 2%?

b) Jak bude ovlivnén Okun(yv zdkon ristem pfirzené miry nezaméstnanosti?

(5/213 Soukup) Cenova Phillipsova kfivka. V ekonomice je dan vztah mezi produkéni

mezerou a odchylkou skutec¢né miry nezaméstnanosti od prirozené miry takto:
u—u*=-05-Y")

Rast AD zvysi Y nad Uroven Y 02% body. Koeficient vyjadrujici reakci miry inflace na

zmény v mife nezaméstnanosti je 0,6. Produktivita prace se nezménila. Jak se bude

vyvijet mira inflace? Vyuzijte k vysvétleni rovnici cenové Phillipsovy kFivky!

( 9/213 Soukup): Rozsifend Phillipsova kfivka: Predpokladejme, Ze pfirozenda mira
nezaméstnanosti je na Urovni u* = 5% a infla¢ni ocekavani jsou na Urovni 7€ = 2%.
Produktivita prace se neméni. Potom Phillipsovu kfivku midzeme napsat ndsledujicim
zpUsobem:

m=mn°—2(u-—u").
Koeficient vyjadrujici citlivost odchylky skute¢né miry nezaméstnanosti od pfirozené
miry je v zavislosti na produkéni mezere 0,5.
a) Jakd je skute¢nd mira inflace, pokud se ekonomika nachdzi na Urovni
potencidlniho produktu?
b) Jak se zméni skutecna mira inflace, pokud skute¢nd mira nezaméstnanosti klesne
na 4%

(13/214 Soukup): Rozsifend Phillipsova kfivka. Vysvétlete zmény Phillipsovy kfivky
zpUsobené negativnim nabidkovym Sokem. VyuZijte k tomu model trojuhelniku!

(1/95 Soukup): Monetérni politika: porovnejte referenéni urokovou sazbu CNB, trini
urokové sazby, objem uvérd a domacnosti a firem, domdci poptavku a zménu GDP
vcase a vyhodnotte potencidl monetarni politiky ovliviiovat domdaci poptavku
prostfednictvim zmén spotfeby a investic! UvaZzujte zpozdéni ekonomickych procesu!

Reseni: pfiklad neni vyfeden. Je uréen pro pFipadné doplnéni.

rok Referencni Trini urokové | Objem uvér | Objem avérd firem | GDP vmld CZK b.
urokova sazba | sazby (vCetné od | vmld CZK c.
CNB k 31.12. nebankovnich
instituci)
domdcnosti v mld
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CZK

Absol | Meziro¢ | Absolut | Meziro¢ | Absolut | Meziro¢ | Absolut | Meziro¢ | Absolut | Meziroc

utni ni ni vyse ni ni vyse ni ni vyse ni ni vyse ni

vyse zména zména zména zména zména

v %
2001 X 132 2354 X
2002 2,52 168 2465 12,4
2003 1,68 230 2578 4,58
2004 2,40 303 2811 9,04
2005 2,10 412 703 2982 6,08
2006 2,57 510 809 3226 8,18
2007 2,79 680 992 3539 9,70
2008 1,26 818 1129 3687 4,18
2009 0,46 1078 3629 -1,57
2010 0,32 3667 1,04

Jaky je potencial monetarni politiky ovliviiovat domaci poptavku prostfednictvim
spotfeby a investic?
Jaky vliv md zpozdéni ekonomickych procest?

39. (4/95 Soukup): Monetarni politika: Zhodnofte, jakym hlavnim kanalem pGsobi CNB na

40.

41.

42.

43.

44,

agregatni poptavku?
Reseni:
Zmeénou REPO sazby a tuzemskymi operacemi na volném trhu.

(6/217 Posta) fiskalni politika: Zname nasledujici idaje o modelové ekonomice:

TA,— autonomni dané 200
G —vladni vydaje 700
t — sklon ke zdanéni 0,3
Y 2000
TR - transfery 300
Y* (potencialni produkt) 2200

Vypoctéte celkovy, strukturalni a cyklicky deficit!

(7/218 Posta) fiskalni politika: Mezni danova sazba je 0,25. Potencialni produkt je
3000 a skutecny produkt je o pét procent nizsi. Vypocitejte velikost cyklického
deficitu!

(5/95 Soukup): Vnéjsi politika: Vyplyva z pouhé grafické analyzy vztah mezi ¢asovou
fadou obchodni bilance a vyvojem nominalniho efektivniho kurzu néjaky vztah?

(10/109 Soukup): Vnéjsi politika: mezinarodni Fisheriv efekt: Domdaci nominalni
urokova mira je 4%, domaci realna urokova mira je 2,5% a zahrani¢ni nominalni
urokova mira je 5%. Jak vysoky je infla¢ni diferencial? Vychazejte z neaproximované
verze Fisherova efektu.

(15/118 Soukup): Vnéjsi politika: Dornbuschllv model prestfelovani: Znazornéte
dopad monetarni expanze na vyvoj ménového kurzu, jestlize uvazujete kratkodoby
rdst domaciho realného produktu!
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14.Témata na kolokvialni referat za LS

Nk v =

O

11.

12.
13.
14.
15.
16.

17.
18.
19.
20.
21.

22.
23.
24.
25.
26.

mezinarodni porovnani makroekonomickych ukazateld! Jak si stoji ¢eskd ekonomika?

inflacni tendence ve 20. stoleti a na pocatku 21. stoleti

analyza jakéhokoli infla¢niho faktoru soucasnosti

vyvoj penéznich agregatii CR nebo n&kolika stfedoevropskych zemi (viz www.cnb.cz)
analyza hospodaiského rastu libovolné zemé v libovolném obdobi

analyza hospodaiského cyklu libovolné zemé nebo skupiny zemi v libovolném obdobi

analyza strukturalni nezaméstnanosti od roku 1993 na piikladu vybraného kraje nebo
okresu

exkurz do historie a aktualni pozice nékteré svétové burzy

makroekonomické projevy globalizace

. makroekonomické podminky v CR, rdmec pro fungovéani ekonomiky, mezinarodni

srovnani, napt. v ramci EU

srovnani makroekonomickych podminek v Evropské unii s jinymi
makroekonomickymi celky (USA, Cina, Indie, Latinské Amerika)

Analyza inflace v nékteré zemi kromé CR

Dnesni pohled na Phillipsovu kiivku

uloha statu v nyné&jsi finan¢ni krizi, analyza vybranych opatfeni

Sance a rizika spoleéné ménové politiky Evropské unie

historicky exkurs do statnich zasahii v dobé hospodatskych krizi (napt. krize 19.
stoleti a jejich srovnani s krizemi dnesnimi, Velka hospodarska krize 30.let 20.stoleti,
ropné Soky 70.1éta 20.stoleti) na piikladu nékolika malo vybranych krokl a jejich
dlouhodobych dopadii

vybrany nastroj makroekonomické politiky statu a jinych vetejnych instituci

deficit vefejnych rozpo&ti Ceské republiky — srovnani s jinymi zemémi

vetejny dluh — analyza jedné nebo nékolika zemi

Mira otevienosti ekonomiky — mezinarodni srovnani

Evropskéa centralni banka, tkoly, dosavadni vysledky, slabiny, jeji vliv na feSeni
soucasné hospodarské krize

Evropska hospodatska politika, problémy, vyhledy

Evropska fiskalni politika, problémy, vyhledy

Teorie a praxe ,,ekonomie vetrejné volby*

Nastroje a vysledky anticyklické politiky

Mezinarodni ménovy fond

27. jiné téma — nutny predchozi souhlas vyucujiciho
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16.0tazky ke zkouskam makroekonomie

1. | Charakterizujte subjekty ekonomickych systémii a popiste fungovani dvousektorové
ekonomiky
2. | Popiste rovnovazny produkt v dvousektorové, tiisektorové a ¢tyisektorové ekonomice
3. | Jaké jsou hlavni makroekonomické problémy?
4.| Co je HDP, HNP, nominalni a redlny? PopiSte zjednoduSeny makroekonomicky
kolobéh. V ¢em spociva vyrobkova a diichodovéd metoda zjistovani HDP?
5. | Makroekonomické dusledky agregati uspor, investic a spotieby 1 ve vztahu
k zahrani¢nimu obchodu!
6. | Jaké jsou zakladni ekonomické charakteristiky zeme? Jaké jsou zdroje ekonomického
rustu. Charakterizujte hospodarsky cyklus
7. | Teorie ekonomického rtstu. Produkéni funkce
8. | Charakterizujte finan¢ni trh. Co jsou penize, formy a funkce penéz. Na ¢em je zavisla
poptavka po penézich, jeji typy? Kdo ovlivituje nabidku penéz
9. | Inflace. Druhy inflace podle tempa rastu cen, podle projevu, podle pficiny. Jaké jsou
pric¢iny a dusledky inflace? Co je deflace? Stagflace? Charakterizujte vztah mezi inflaci
a nezaméstnanosti. Co zndzornuje Phillipsova kiivka? V ¢em spociva protiinflacni
politika?
10. | Charakterizujte bankovni soustavu. Penézni multiplikétor.
11. | Charakterizujte nastroje penézni politiky centralni banky! Jaké jsou funkce a Cinnosti
centralni banky?
12. | Vnéjsi ekonomickd rovnovéha. Platebni bilance. Souvislosti s ménovym trhem, inflaci,
ristem a zaméstnanosti.
13. | Investi¢ni multiplikator, multiplikator vladnich vydaji a jejich makroekonomické
souvislosti
14. | Keynesianska AS, model IS-LM
15. | Evropskd centrdlni banka jeji pozice a nastroje, konvergence ndrodnich politik
¢lenskych zemi EU, cile, slabiny
16. | Zaméstnanost a nezaméstnanost jako soucast makroekonomie
17. | Ménovy kurz, rovnovéha na trhu penéz, platebni bilance
18. | Monetarni politika
19. | Statni rozpocet, vefejny dluh, fiskalni politika, Lafferova kiivka
20. | Hospodatska politika a jeji cile, néstroje, typy a slabiny
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17.Pozadavky ke statnim zavérecnym zkouskam

= Makro a mikroekonomika, feseni zakladnich ekonomickych problémt, charakteristika
subjektii ekonomickych systému, pyramida potieb, vyrobni faktory.

= Cil hospodarské politiky vlady, tvorba a uziti HDP a HNP, inflace, nezaméstnanost,
cyklicky vyvoj ekonomiky.

= Trh, faktory ovliviiyjici nabidku a poptavku, cenova elasticita poptavky, trzni
rovnovaha se zménou nabidky a poptavky, teorém pavuciny, selhéni trhu.

» Financ¢ni trh, poptavka po penézich a jejich nabidka, cenné papiry, charakteristika
bankovni soustavy, funkce a ¢innosti centralni banky.

= Zakon klesajictho mezniho uZzitku, rovnovaha spotiebitele, indiferen¢ni kiivky,
Paretovo optimum, produkéni funkce v kratkém a dlouhém obdobi, vztah celkového
mezniho a primérného produktu.

= Firma v dokonalé konkurenci ekonomicky a ucetni zisk, fixni, variabilni, celkové a
mezni naklady, bod uzavieni firmy, bod vyrovnani.

» Firma v nedokonalé konkurenci — monopol, cenova diskriminace prvniho, druhého a
tietiho stupné, konkrétni formy cenové diskriminace.

= Firma v nedokonalé konkurenci — monopolistickd konkurence, oligopol, maximalizace
zisku, pfebytek vyrobce a spotiebitele.

= Management — zéklady managementu a manaZzerské funkce — planovani, rozhodovani,
organizovani, personalistika a kontrolovani, manazerské techniky.

= Marketing — marketing jako pojem, podnikatelské filozofie, trhy a segmentace trhi,
kupni chovéani zakaznikd na trzich (spotiebitelskych a organizaci), marketingovy
vyzkum, marketingovy mix a jeho uziti (zdkladni a rozsifeny), podnikatelsky zamér
(Business plan).
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