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Cilem tohoto textu je co nejpodrobnéji vysvétlit odvozeni ,kanonického* Nového Keynesiansky modelu, tak jak
jej ve treti kapitole své knihy pfedstavuje Gali (2015). Zakladni Novy Keynesiansky dynamicky stochasticky mo-
del v8eobecné rovnovahy (NK DSGE) se sklada z Eulerovy rovnice (¢i IS k¥ivky) popisujici chovani doméacnosti,
Nové Keynesianské Phillipsovy kiivky (NK PC) popisujici chovani firem, a Taylorova pravidla reprezentujici
centralni banku. Novy keynesidnsky model je také zmifiovan proto, Ze se v poslednich letech stal zakladnim
stavebnim kamenem modela analyzujicich napiiklad dopady hospodaiskych politik, fluktuace v ramci hospo-
darského cyklu, ¢ problematiku prerozdélovani bohatstvi.

Oproti RBC modelim a klasickému monetarnim modelu zavadi zakladni NK model dva zasadni predpoklady.
Za prvé, misto dokonalé konkurence na trhu statki nyni budeme pfedpokladat monopolistickou konkurenci a
existenci trznf sily (firma bude tedy stanovovat optimalni cenu vzhledem k poptavece domécnosti). Za druhé,
zavedeme predpoklad strnulych cen za poziti Calvo (1983)-Yun (1996) modelu - firmy budou moci stanovit
optimalni cenu v daném ¢asovém obdobi pouze s urcitou pravdépodobnosti.

Tyto dva predpoklady nam zaru¢i, Ze monetarni Soky v modelu budou mit kratkodoby efekt i na realnou
ekonomiku (oproti tomu v RBC modelech plati i kratkodoba neutralita penéz). Zajemctim pak doporucuji k
precteni empiricky ¢lanek od Galtho (1999), ve kterém diskutuje problémy RBC modelt reprodukovat néktera
stylizovana fakta pro ekonomiky zemi G7, které jsou vSak konzistentni se zdkladnim NK modelem.

1 Reprezentativni domacnost

Odvozeni modelu za¢neme popisem problému domécnosti. Pfedpokladéame, Ze ekonomika je obyvana velkym
po¢tem identickych domacnosti. Reprezentativni domécnost maximalizuje nasledujici objektivni funkeci
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kde Cy je spotfebni koS, N; je mnozstvi odpracovanych hodin, Z; je exogenni Sok do preferenci, a 8 € (0,1)
znadi diskontni faktor. Oproti pfedchazejicim tématim zavadime do modelu diferencované statky, jejich spotiebu
agregujeme do tzv. ,spotfebniho kose*. Motivaci k tomuto zavedeni je to, Ze se v realu také rozhodujeme mezi
spotfebou a uspory na zakladé toho co spotiebovavame. Spotifebni koS méa podobu agregatoru s konstantni

elasticitou substituce .
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kde Ci(i) oznacuje mnoZstvi statku i spotfebovaného domécnosti v Case t; pfedpokladame tedy kontinuum
statkil reprezentovanych na intervalu [0, 1].! Budeme uvazovat nasledujici uzitkovou funkci domécnosti
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INenechte se zastrasit tim osklivé vypadajicim integralem. Kos (2) neni ni¢im jinym ne# prostym souétem jednotlivych statki
Cy (1), které jsou vzajemné nedokonalymi substituty, a s elasticitou substituce e.



kde 0 > 0 a ¢ > 0 jsou parametry a z; = log Z; je AR(1) exogenni proces
2t = py2t—1+€f (4)

Reprezentativni domacnost maximalizuje svou objektivni funkei (1) vzhledem k rozpo¢tovému omezeni
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kde P.(i) je cena statku i, W; je nominalni mzda, B; zastupuje nakupy dluhopisii splatnych za jedno Casové
obdobi (s cenou Q;), a D; jsou dividendy z vlastnénych firem.?

Poznamka - CES funkce

Rozvedme motivaci vyuziti volby spotiebniho kose jako agregatoru s konstantni elasticitou substituce na pii-
kladu s kone¢nym poctem statki. Uz ze zakladniho kurzu mikroekonomie vime, Ze agregatni spotiebni funkce,
lze zapsat jako funkce obsahujici jednotlivé typy statki (uvazujme N statki), napiiklad

c=c(c1,62,...,CN).

V této funkei zastupuje oznaceni c¢1, ¢o az ¢ jednotlivé statky (naptiklad film, vecefe, ...). I v novokeynesianském
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kone¢né mnozstvi statki miZe naSe spotiebni funkce (funkce se nazyva Constant elasticity of substitution -

CES) nabyvat nasledujici podobu

pojeti musi tato funkce spliovat predpoklad, Ze je dvakrat diferencovatelna a plati ‘Sg—c() >0a
J
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kde € je elasticita substituce mezi diferencovanymi statky. V pfipadé Ze zvolime ¢ — oo, pak lze ukazat, ze
lim ;0 =55 = 1 a spotiebni funkce ziska nasledujici tvar ¢ = ¢1 + ¢co + - - - + ¢y, coz odpovida spotiebni funkci s
dokonalymi substituty. My ov8em chceme pracovat s diferencovanymi statky (ne dokonale substituovatelnymi).
Toto ndm zaruci volba parametru e tak, aby platilo <5 > 1.

1.1 Optimalni alokace spotiebnich vydaji

Nyni budeme zkoumat rozhodovani reprezentativni domacnosti o tom, jak optimalné alokovat své spotiebni
vydaje mezi jednotlivé statky Ci(i). Vystupem této optimalizace bude mnoZina poptavkovych rovnic pro jed-
notlivé statky Cy(i), a dale si odvodime agregatni cenovy index P;.

Konkrétné tedy budeme zkoumat problém, kdy reprezentativni domacnost maximalizuje spotfebu C; danou (2)
pro jakoukoliv troven vydaja X

X, = /O PLG)Cy(i)di (6)

Lagrangian pro tuto optimalizaci spotfebnich vydaji ma podobu
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2Integralu fol Py (2)Cy(i)di se op&t nelekejte, je to jen soucet vydaji na spotfebni statky, jenz jsou indexovany na intervalu [0, 1].




Dostaneme nésledujici podminku prvniho fadu
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Rovnici (7) polozime rovnu (8) a dostaneme poptavkovou rovnici po statku i

Ro))

Tento vyraz dosadime do spotiebnich vydaji doméacnosti (6), které slouzi jako omezeni nasi optimaliza¢ni tlohy
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Nyni z této rovnice vyjadiime C;(7)
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Tento vztah plati pro kazdé (4, j); nyni uvaZujme situaci kdy 7 = j, a dosadime do definice agregatniho spotieb-
niho indexu C (2)
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Tento vztah pouzijeme k definici P, jako vydaji potfebnych k zakoupeni jedné jednotky Ci, tedy P; = X; |c,=1
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Nyni si odvodime vyraz pro celkové spotfebni vydaje jako funkci agregatnich veli¢in. Pouzijeme k tomu vztah
vychazejici z definice spot¥ebnich vydaja (9)
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Tento vztah plati opét pro vSechna (i, j), a mtizeme jej tedy prepsat jako

Ci(1) = (P}(j)>_e % (11)

Rovnici (11) dosadime do definice spotiebniho kose (2) a upravime
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coz znamena, ze celkové spotfebni vydaje domécnosti mohou byt vyjadieny jako nasobek cenového indexu a
spotiebniho indexu.
A kone¢né dosazenim (12) do (11) ziskdme poptéavku domécnosti po jednotlivych spot¥ebnich statcich

Cy(i) = (Pt(“)_e C, (13)
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Vidime tedy, Ze

Vidime, Ze poptéavka je klesajici funkei relativni ceny, a rostouci funkei celkové spotteby (ktera bude zéaviset na
dtchodu).

1.2 Optimalni celkova spotiFeba a nabidka prace

V této podkapitole budeme fesit standardni problém maximalizace uzitku reprezentativni doméacnosti. Cilem
domaécnosti je maximalizovat objektivni funkei (1) vzhledem k omezeni (5). Aby v rozpo¢tovém omezeni vystu-
povaly pouze agregatni veli¢iny, dosadime do ngj (12) a ziskame

PCy+ QB < By + WeN¢+ Dy (14)



Lagrangian pro problém maximalizace uzitku doméacnosti pak bude mit nasledujici podobu
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Podminky prvnfho fadu jsou
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Rovnice (16) a (17) nam daji nasledujici nabidku prace domécnosti (intratemporalni podminku optimality)
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Kombinaci rovnic (16) a (18) pak dostaneme Eulerovu rovnici (intertemporalni podminka optimality pro

aspory a spotiebu), kde II; = Pf - znadi hrubou miru inflace
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Log linearizaci intratemporalni podminky optimality domécnosti provedeme tzv. exaktni metodou - rovnici
vydélime jejim ustalenym stavem a zlogaritmujeme3

1.2.1 Log-linearizace

Wt/W - o NaYS
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Eulerovu rovnici log-linearizujeme rovnéz pomoci exaktni metody. V ustaleném stavu s nulovou inflaci, ktery
ve své ucebnici uvazuje Gali (2015), plati II = 1 a Eulerova rovnice se nam zredukuje na Q = 3. Ozna¢me si
kratkodobou nominalni Grokovou miru jako iy = —log Q; a jeji ustaleny stav p = —log 8 = — log Q. Vydélenim
Eulerovy rovnice (20) jejim ustalenym stavem a zlogaritmovanim dostaneme

Gt = —0(Eyéip1 — &) + EeZeyr — 2 — Eytea
. . 1 . . 1, .
¢t = Eiiy1 — ;(Zt — Eytg) + E(Zt —EiZq1) (22)

3Budeme pouzivat standardni zna¢eni kdy pro proménnou X; zna&i X jeji ustaleny stav, &; = log X¢ — log X jeji log-odchylku
od ustéaleného stavu, a z+ = log Xt logaritmus dané proménné.



Pokud dale pouZijeme skute¢nost e log IT = 0, ode¢teme ustalené stavy spotieby a Soku do preferenci Z; (ktery
je v logaritmu taktéz nulovy) a pouZijeme (4), dostaneme Galiho (2015, s. 54) verzi Eulerovy rovnice
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2 Reprezentativni firma

Nyni se budeme vénovat reprezentativni firmé. Predpokladame, Ze ekonomika se skladéa z kontinua firem inde-
xovanych na intervalu ¢ € [0, 1]. Kazda firma produkuje diferencovany statek, avSak vSechny firmy pouzivaji
identickou technologii, popsanou nasledujici produkéni funkci

Yi(i) = ANy(i)' 0 (24)

Ay je exogenni technologicky Sok, ktery je specifikovan jako stacionarni AR(1) proces
log A; = a; = paaz—1 + &f (25)
Kazda firma &eli poptavee (13), pfi¢em? agregatni cenovou hladinu P; a spotfebni index C; bere jako dany.
Zasadni zménou oproti RBC modelum bude zavedeni piedpokladu strnulych cest, ktery povede k naruseni
neutrality penéz v kratkém obdobi. V kazdém ¢asovém obdobi miZe kazdé firma zménit cenu svého produktu

pouze s pravdépodobnosti 1 — 6. V kazdém casovém obdobi tedy 1 — 6 firem zméni svou cenu, zatimco 6 firem
poneché cenu produktu nezménénou. Tento pFistup poprvé pouzil Calvo (1983).

2.1 Agregatni cenova dynamika

Model strnulych cen dle Calva implikuje nasledujici agregatni cenovou dynamiku. Agregatni cenovy index nam

definuje rovnice (10)
1 =
P = ( / Ptu)l—w)
0

Calvo model nam 1ika, ze kazdém Casovém obdobi ¢ je 1 — 8 firem ndhodné vybréano, aby reoptimalizovaly svou
cenu na P(i)}. 6 nahodné vybranych firem pak cenu nezméni, a zvoli tedy cenu P(i);—1. Cenovy index tedy

miiZeme prepsat jako
(/ P(i dz—i—/ P(i)fledz)

JelikoZ jsou v8echny reoptimalizujici firmy identické, zvoli vzdy identickou cenu P;*. A jelikoz reoptimalizujici
firmy byly zvoleny nahodné, pramérné cena ne-reoptimalizujicich firem odpovida agregatni cenové hlading v
t — 1 s celkovou masou 6. Cenovy index tedy muZzeme piepsat jako
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Definujme si hrubou miru inflace jako II = P;/P;_;. Obé strany agregatniho indexu pak mizeme podélit P;_;
a dostaneme

P* 1—e¢
Ht1‘€6+(16)< : ) (26)
Py



2.1.1 Log-linearizace

Log-linearizaci rovnice (26) provedeme za pouziti triku X; = Xe® (a jako vizdy uvazujeme ustaleny stav s
nulovou inflaci)
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2.2 Optimalni cena

Firma ¢ reoptimalizujici cenu v ¢ase ¢ zvoli cenu P;. Tato cena je feSenim néasledujiciho problému maximalizace
soucasné trzni hodnoty zisku firmy

%%X;ekEt {At,t-i-k' [Pt*ift-&-k:\t(i) =T Zl-‘rk(z)] } (28)

t

vzhledem k sekvenci nasledujicich omezeni (v podobé& poptavkovych funkei (13))

) Pr\ ¢
Yire(i) = (Ptik) Ciirk (29)

pro k = 0,1,2,... kde Y, (i) je produkt v ¢ase ¢t + k pro firmu i reoptimalizujici cenu v Case ¢, A4y =

BkU[Cjittk = gk {(Cgtk)_ (Z'Zitk) (Pitk)} je stochasticky diskontni faktor (viz. Eulerova rovnice (20)) a

TCp, (i) jsou nomindlni néklady (které budou zaviset na produktu Yy, (i) ). Vsimnéte si, ze 0% je prav-
dépodobnost Ze cena P} stanovena v Case ¢ setrva dalsich k£ casovych obdobi.

Jelikoz nas jednoduchy model neobsahuje kapital ani zadné jiné vstupy do produkce, celkové néklady firmy
jsou jen mzdové naklady. S pouZitim produkéni funkce (24) dostaneme
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Pro o trochu vétsi prehlednost dalsich odvozeni si uz nyni vyjadiime mezni naklady firmy a derivaci poptavky
(29) podle optimalni ceny Py
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Nyni ziskdme podminku prvntho Fadu zderivovanim cilové funkce (28) podle P}
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Dosadime (32) a upravime
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kde M = 5. Z rovnice (33) tedy vidime, Ze firma stanovi optimalni cenu P;" jako pfirazku M k ocekavanym

meznim nakladim. PovSimnéte si, Ze v limitnim pfipadé bez nominalni cenové rigidity (kdy ¢ = 0) se nam
rovnice (33) zjednodusi na

Py = MMCP(i).

Parametr M je interpretovatelny jako optimalni ptirazka pii absenci nakladi pfizptsobeni ceny. Z tohoto duvodu
je M ¢askto nazyvana jako ,prirozena“ nebo ,bezfrikéni“ pfirdzka. Odtud je M konstantni za predpokladu
¢asové invariatni elasticity substituce e.

2.2.1 Log-linearizace optimalni ceny

Nyni se budeme vénovat log-linearizaci rovnice (33). Tu si pro nase potieby drobné upravime do nasledujiciho
tvaru

- Py MCP, (i) P
ZekEt {At,t+kY2+k|t(i) [ t M t+k(1) t+k:|} -0 (34)
P Py Py P
Stejné jako v Galiho (2015) udebnici budeme uvazovat ustaleny stav s nulovou inflaci (kde % = Pf_tk =1),a
ve kterém z definice diskontniho faktoru plati A = 3.
Déle do (34) dosadime definici diskontniho faktoru, zavedeme definici realnych meznich naklada MCY, . (i) =
MCZL+,€(7,') dvlr k ~ d v wve .
—p,.,  arozdélime nekonetnou sumu na dvé csti
> U. P = U. , . P
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V ustaleném stavu musi platit
1= MMC' (i) (36)

Nyni provedeme log-linearizaci za pouziti triku X; = X % = Xe®t a Taylorovy aproximace 2 kolem ustaleného

U, ) . 3 . . e e
Uztk Y;1¢(4) vystupuji na obou stranach rovnice ve shodném multiplikativnim

tvaru, po linearizaci se navzajem odec¢tou a tudiz je pii log-linearizaci mizeme ignorovat

stavu @ (tedy nuly). Jelikoz
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Po Taylorové aproximaci dostaneme
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Nyni vyuzijeme skute¢nosti, Ze pf a p;—1 na levé strané rovnice nezévisi na k a vzorec pro nekone¢nou sumu,
. vl 4 e’} k _ 1
jenz pro (80) < 0 tika ) .~ (80)" = 50

Pf — Pi—1 = (1 — 30) 259 PEy {mcy (i) + Prok — Pe—1} (37)
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Tato rovnice je ekvivalentem rovnice (11) v Galim (2015, s. 57) - pro obdrZeni stejného tvaru sta¢i aplikovat
trik s nekone¢nou sumou i na p;_1 a pro logme’ (i) = log(1/M) = —p a uvédomit si, ze Gali provadi linearizaci
trochu odlisnym zpiisobem (pouze v logaritmech, a ne v log odchylkach od ustéleného stavu). Tato rovnice Fika,
Ze v pripadé, Ze existuje cenova strnulost (f > 0), firmy nastavuji cenu vpredhlednicné. Voli cenu (p}), ktera
koresponduje s pfirazkou okolo vazeného priameéru jejich aktuélnich a oéekdvanych nominalnich meznich nakladt
s vahou, ktera je proporcionalni pravdépodobnosti (0*), Ze stanovena cena ziistane efektivni v kazdém Gasovém
horizontu a je pfenisobena kumulativnim diskontnim faktorem (5%).

3 Rovnovaha a Nova Keynesianski Phillipsova krivka

V rovnovaze predpokladédme, Ze je nabidka rovna poptavce. Jelikoz je v nasem jednoduchém modelu spotieba
jedinou slozkou poptavky, musi v rovnovéze platit Y (i) = C (). Definujme agregatni produkt jako CES index

produkce jednotlivych firem ¢
1 =1
Y, = (/ Yt(z’)lidz) (38)
0

Y, =C, (39)

Agregatni spotieba jako jediny zdroj poptavky v modelu je determinovana Eulerovou rovnici (22), ktera spole¢né
s vy$e uvedenou podminkou rovnovahy implikuje

. " 1 ~ N 1 N A
Ut = Efry1 — E(% — Eifriqq) + ;(Zt —E244) (40)

V rovnovéaze pak musi platit

Agregatni zameéstnanost je definovana jako soucet zaméstnanosti v jednotlivych firmach

1
N, = / Ni(i)di
0

Dosadime produkéni funkei (24), poptavku (13) a podminky rovnovahy Y; = Cy a Y;(i) = Cy(7)
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kde A, = [, (

P di je mira cenové disperse. Tuto rovnici log-linearizujeme pomoci exaktni metody a

dostaneme



Za okamzik si dokdZeme, Ze cenové disperse A; je az do aproximace prvniho fadu rovna jedné, a proto ziskame
nasledujici rovnici uréujici agregatni zaméstnanost pro dany produkt a technologii

ﬁt = m(?}t - dt) (42)

3.1 Cenova disperse

Nasim cilem je ukazat, Ze nésledujici vztah plati az do aproximace prvniho fadu
1 . _ e
P I—«a
/ (t(’)> di=1 (43)
o \ I

1

P, = (/01 Pt(i)l—edz') o (44)

1
Ptl‘E:/ Py (i)'~ cdi
0

1 . 1—e¢
1:/ (Pt(z)) di
0 P
1 (1= log (i)

1:/ e(l—¢)log P, di

Agregatni cenovy index je definovan jako

Ten muzeme upravit

1
(1—6)(pt(i)—Pt)di (45)
0

Taylorova aproximace druhého fadu (45) okolo py (i) = py je
1= / L (= O00) ~ i)+ (0= 00l -0
V21400 [ 00 - pdi+ 3002 [ 00 - pa
0=—(1—ap+(1-0 [ puidi + 21— 0 / (i) — i
n=[ puidi + 21— / (i) — po)2a (46)

Rovnice (46) ukazuje Ze aZz do aproximace prvniho fadu je p; = fo (i E;[p:(i)] prifezovy pramér (loga-
ritmu) cen. Taylorova aproximace druhého fadu (43) okolo p: (i) = p; Je

1 AN =t 1 1
/ (Pt(l)) diZ/ e—ﬁpt(i)eﬁptdi:/ e~ T=a (Pe(D)—=pe) g;
0 Py 0 0
! €
~ [ 1 j
/0 T (Pe()) = pr) ( ) di
c 1
=1—1_a/0(pt() pe)di+ 5 ( ) — pe)?di
Jr

1ja/olpt()d 2<1—a) /Ol(pt()pt)Qdi
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Nyni dosadime (46) za p;

/01 (ng)yﬂd" 1+ (/Olpt(”dH 21— /01<pt<z') —pt)%zz')
i /Olpt<i>di+§ (1fa)2/01<pt<z‘> — pr)?di
s [ e -pta (0 -0+ 1)
14 () /01<pt<z'>—pt>2di

Za pouziti vztahu p; = E;[p:(4)] z rovnice (46) a definice rozptylu var; [p: (i fo pi(i) — Ei[p(i)])%di mtzeme

psat
/01 <P;D(ti))—1‘e“ di~1+ % <6(1(1_“a+)20‘6)> vary[p:(i)] (47)

Rovnice (47) tudiz ukazuje, ze vztah (43) plati az do aproximace prvniho fadu, coZ jsme chtéli dokazat.

3.2 Mezni naklady

Agregatni realné celkové naklady mtzeme definovat jako celkové mzdové naklady. S pouzitim (41) (a vynechanim
cenové disperse) mame

Witk _ (Yt+k> o Wi

T = N,
t-‘rk: t+tk
H+k At+k B+k

Agregatni mezni naklady ziskdme parcialni derivaci celkovych nékladi dle Yiix

_1
1 Wi 1 (mk) ! 1 Wik

—TA,
l—O[Pt+kAt+k 1—OéPt+k

M t_;,_k— T—a ayl @ (48)

ke Ytk
Ay + +

V kapitole 2.2 jsme si ukazali, ze realné mezni naklady individudlni firmy ¢ jsou rovny

1 Wi
11—« Pt+k

MO, (i) = th Yt+k:\t()%

Nyni dosadime poptavku (29), pouzijeme podminku rovnovahy Y; = Cy, a upravime

Py e
Y,
(Pt+k> e

1 Wik < P )1_—3
— A 1 o Y 1 o t
1—-a« PtJrk: t+k t+k PtJrk

) 1 Wit =
M t+k():1_aPt kAt+k

Po dosazeni (48) ziskdme mezi meznimi néklady individualni firmy a agregatnimi meznimi naklady

. pP* =
MCE(i) = MCEo (5 (49

Rovnici individualnich meznich naklada (49) log-linearizujeme pomoci exaktni metody a ziskdme
—T . —~T e Ak ~
meyy (i) = My, — 1o a(Pt — Pt+k)
_ ) _ e .. . ex
Mmey (1) = My y, — 1— a’(pt = Pr-1) + 1=

5 (Pe+k — Di—1) (50)

11



3.3 Nova Keynesianska Phillipsova kiivka

Do rovnice (37) popisujici volbu optimélni ceny individulni firmou nyni dosadime mezn{ naklady (50) a upra-
vime za pouziti pravidla pro nekonetné sumy > - (80)* = L

1-p560

> 0y e, [e" . .

P; — pei—1 = (1 — p0) ];) {mct+k1_a(pt —Pe—1) + [1+ 1_@} (pt+kpt_1)}

(0% > (0%

{1+1_a] (p; — Pr—1) = (1 — 86) Z {r’r?c§+k+[1+1_a] (gatJrk_pt_l)}

P — b1 = (1= 80)>_(B0)* E, {Ome}  + prk — Pr1} (51)
k=0

kde @ =1 1afea

V dalsim kroku se nékolika upravami zbavime nekone¢né sumy a rovnici (51) pfepiSeme do rekurzivniho tvaru.
Zacfneme tim, ze rozdélime nekone¢nou sumu na dva ¢leny

pi — b1 =(1 — BO)[Omcy + pr — pr—1]

+(1-580)) (BOFE {Ome,, ), + ik — Pr—1)} (52)
k=1

Jelikoz plati
(1—80) > (8)* E, {OMC;. ) + Pron — D1}
k=1

= (1—B0)(B0) > (B E, {Omty 1y, + Prersr — De—1}
k=0

muZeme (52) pfepsat do nasledujiciho tvaru (a odecist a pfi¢ist p; v nekonecné sume)
by — i1 =(1 — BO)[©mey + pr — pr—1]

+ (1= BO)(BO) > (B0)* By {Omcy 1 p + Pravin — D}

k=0

+ (1 86)(80) > (BO)*Ey {pr — pr—1}

k=0

8

Nyni vyuzijeme definice inflace 77 = p; — pr—1, na zakladé rovnice (51) si uvédomime, Ze vyraz na druhém fadku
odpovida (80)(E:p;,, — Pt), a na vyraz na tietim fadku aplikujeme vzorec na nekone¢nou sumu

Py — Pi—1 = (1 — BO)(Omncy + 7)) + (BO)(Eepiy, — pr) + (80)7

A na zavér uz jen dosadime (27) za p; — py—1 a Eipf,, — Py a upravime

1 y . A
1— aﬁt = (1 — ﬁ@)@mcl + faEtﬂ',H_l -+ 7
’f('t == )\TT/L\C: + ﬁEt'fl't+1 (53)

kde A = w& Rovnice (53) je jiz téméF hotova Nova Keynesianska Phillipsova kiivka vyjadiujici za-
vislost inflace na ocekavané inflaci a redlnych meznich nékladech. V poslednim kroku bychom radi do Nové

12



Keynesianské Phillipsovy kiivky radi misto meznich nékladi dostali produkéni mezeru g, = log Y; —log Y/*, kde
Y/ je tzv. pfirozeny produkt, ktery by byl produkovan pfi flexibilnich cenéach.

Rovnice (48) nam ¥ika, Ze agregatni realné mezni naklady jsou

1 W, -1 _a
Mcz" — 1ia?tt14t l—u}/tl—a

Dame vyuzijeme rovnici nabidky prace domécnosti (19) spole¢né s podminkou rovnovahy Y; = C;

Wi

B, =Y/ N/

Dale pouZijeme vztah mezi produktem a zaméstnanosti (41)

Kombinaci téchto t¥i rovnic dostaneme
%)

1 Y, \T-« __1 o 1 oreta  _lte
MC: — 1 _a}/ta <14‘1) At 1—a}/t1—a — 1 )/;5 +1—a At 11—«

Log-linearizace exaktni metodou nam da

__r N 1 N
mCt—<0+@+a)yt—( +('0>at (54)

l—« l—«

Mezni néklady pro ekonomiku s flexibilnimi cenami jsou v log-linearni formé dany jako

ok ok 1 .
ok <a+f+z>yt< +<P>ato (55)

11—«

Jelikoz jak uvadi Gali (2015, s. 62), mezni naklady v cenové flexibilni ekonomice jsou vzdy konstanta a tedy

—~ T

me;, =0, odeétenim (54) od (55) dostaneme

7 +ay
me, = <cr + 2 ) Ut (56)

l-«a
Dosazenim (56) do (53) ziskdme Novou Keynesianskou Phillipsovu kiivku

Ty = BE 1 + KTy (57)

l—atea”

kde/fz)\(0+%),)\:w9&®: l—a

3.4 Dynamicka IS kfivka

Nyni se pokusime pfepsat Eulerovu rovnici (40) tak, aby také zavisela na produkéni mezefe §; a nikoliv na
produktu ¢;. Rovnici (55) proto pfepiSeme jako

i~ ()

A k Eulerové rovnici (40) pficteme a odecteme g7 a E;§;, 4

P . . 1 . . . N 1, . R
Ut — Uf = By — Bygify — ;( t — Evfterr — o[Efiq — 01]) + ;(Zt — EiZ41)

13



pouzijeme definici g; a dostaneme dynamickou IS kiivku

~ . 1/, . s . 1 . 5
(T A = ( t — Eiftepr — 0 [Befify ) — ytD T (2t — EiZeq1) (59)
kde z rovnice (58) mame
N . 14+¢ . R
E * _ * — E _
[ tYt+1 yt] <(1 “a)ot et a> [Etlyr1 — Gy

Dynamickou IS k¥ivku (59) pfipadné miiZzeme piepsat do tvaru, ktery uvadi Gali (2015, s. 23)

. _ 1. . n
Ut = Etfsy1 — p (it — Eyftyen —11') (60)

1+¢
(1-a)o+p+a

r?zp—o(l—pa>( )at+<1—pz>zt

kde r} je pfirozena trokova mira.

3.5 Taylorovo pravidlo

Model uzavieme pomoci néasledujiciho jednoduchého pravidla, které aproximuje reakci centralni banky na vyvoj
produkéni mezery a inflace

it = Gnfre + Gy + vt (61)
kde ¢, a ¢; jsou reakéni parametry, a v; je i.i.d. monetérni Sok.
4 Zakladni Novy Keynesiansky model
V tomto textu jsme si odvodili zdkladni Novy Keynesiansky model, ktery se skladé ze tii hlavnich rovnic:
Nové Keynesianské Phillipsovy krivky

Ty = BE 1 + KT

l—atea”

kde,%-:/\(a_i_m) A= 08010 g g _l-a
- l1-a )? 4
Dynamické IS kiivky

~ . 1 /. . - e 1 . N

9t = Ergii1 — p (lt — Byfpr — 0 [Befiy sy — yt}) + p (2t — Eiziq1)
Taylorova pravidla .

iy = PnTly + Pgle + Uy
a tT{ rovnic pro exogenni proménné
2 =pr21+ef

~ A a
at = Palt—1 + €

Bk o] = l+o
[tyt—i-l_yt]_ (1—&)04—@4—&

) [Etdiy1 — i)

Tento systém Sesti rovnic obsahuje soubor zakladni NK.mod
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